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Editorial

Es un gran honor ser miembro fundador de una revista de investigacién para alumnos y docen-
tes investigadores en la Universidad Nacional Mayor de San Marcos, Universidad Decana de
América.

En 1972 llegaron a nuestra Facultad de Ciencias Econdmicas un grupo de economistas perua-
nos y bolivianos que trajeron la cultura investigadora de Cuba. El Dr. Pedro Castro y este grupo
fundaron la Revista “Pensamiento Critico” del Instituto de Investigaciones Econdémicas. La
“Revista de la Facultad” es anterior, existe desde los anos cincuenta. En cambio, la “Revista San
Marcos” del Rectorado, ha desaparecido. Sin embargo, hoy en dia en San Marcos del 2021 conta-
mos con mas de una publicacién por facultad, la mayoria de las cuales ya estan indexadas.

La revista Mundo Econémico se diferencia en algo sustancial: es una revista para formar investi-
gadores desde alumnos. Incluso iremos mas alla: los alumnos de Economia investigaran en
equipo con alumonos de otras facultades. Equipos multidisciplinarios de alumnos y alumnas es
un ideal para que los jéovenes comprendan que los equipos multidisciplinarios pueden alcanzar
ideas excelentes. Un equipo de estudiantes investigadores de Fisica y Economia, creé el afo
2019 una maquina para generar agua en el desierto. jjun docente de Fisica cre6é un techo de
paneles solares para un moto taxi!

Los estudiantes de Economia al trabajar con equipos multidisciplinarios podran acercarse a
como los estudiantes de Ingenieria se orientan a proyectos, como los estudiantes de ingenieria
evaluan los impactos ecoldgicos de los proyectos cuando estos estan aun en la mesa de diseno.
Queremos unir a los alumnos y alumnas investigadores con los docentes también jovenes que
han ingresado a las catedras de San Marcos en los afos recientes. También decirles algo que
reveld la inteligencia del profesor Manco Zaconetti: “San Marcos es una Beca pobre para investi-
gar de por vida”. Durante los anos del decanato en el Colegio de Economistas de Lima decidimos
crear una idea que produjera un terremoto en la profesién: que los profesionales de la Econo-
mia, junto con otros profesionales, teniamos como tarea convertir al Perd en un pais desarrolla-
do. Pondremos a prueba la creatividad de nuestros docentes y estudiantes investigadores a fin
de contribuir con nuestro pais desde el limpido crisol de la vida universitaria.

Los docentes jévenes y los estudiantes y alumnas estan en la primavera de la vida. La facultad
de Ciencias Econémicas ingresé a un cambio generacional hace dos anos. El futuro sera mas
duro, conforme los requisitos de empleo se hacen mas exigentes. La investigacion econémica,
la investigacién de megaproyectos como la irrigacion de Olmos, Chavimochic, Majes y Siguas
tienen en sus tierras el futuro del Perd. El mundo esta también lleno de sol y hay grandes opor-
tunidades en la vida.

iilnvito a todos los docentes, alumnos y alumnas investigadores a acompafar a la Revista
Mundo Econémico en un viaje sin fin!!

Dr. Victor Giudice Baca
Director
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La Economia Peruana ha registrado una leve recuperacion en el ultimo trimestre de 2021 con un
crecimiento del 11.4%, debido a los componentes de la demanda interna, segun lo explicado por el
Instituto Nacional de Estadistica - INEI, se incrementé el consumo de las familias (11.8%), consumo
del gobierno (6.6%) e inversién bruta fija (24.1%). Sin embargo, pese al ruido politico que genera la
inestabilidad econdmica se proyecta que las cifras al cierre del afio vayan por la senda de la recupe-
racion. Un aspecto de importancia es continuar con el programa de vacunacién que facilita la reacti-
vacidon econdmica y segun las estadisticas de indicadores macroeconémicos, el escenario econémi-
co para el Peru es favorable.

La economia mundial tuvo una recuperaciéon y en especial los principales socios comerciales de
Perd, incidiendo en una mayor demanda de las exportaciones que subié en un 9.2% y las importa-
ciones lo hicieron en 30.5%. Asimismo, uno de los commodities que viene causando tension en las
economias del mundo es el precio del barril de petréleo, un recurso estratégico y fuente de energia
de las industrias, obligando a las grandes potencias hacer uso de sus reservas de petréleo, como
Estados Unidos ha recurrido a las SPRy proveer al mercado e ir a la par con la demanda del petréleo,
causando una tensién con los paises de la OPEP quien controla precios y abastecimiento en el mer-
cado petrolero.

PBI

En el transcurso del tercer trimestre del ano, el PBI aumenté 11.4% en relacién al afo anterior. Esta
recuperacién fue impulsada principalmente por el crecimiento del consumo de las familias y de la
inversién bruta fija, la reactivacion de las actividades econdmicas y el avance en el programa de
vacunacion contra la COVID - 19. Cabe senalar que este incremento también se debié a la recupera-
cién de nuestros principales socios comerciales, lo que condujo a un mayor volumen de nuestras
exportaciones.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica

Los sectores que tuvieron un importante crecimiento en su actividad fueron
alojamiento y restaurantes y transporte, almacenamiento, correo y mensaje-
ria. El primero debido a un mayor dinamismo en la circulacién de alimentos
en pollerias y otros centros de comida rapida por la ampliacién del aforo de
los establecimientos; mientras que el subsector alojamiento se vio benefi-
ciado por una mayor afluencia de turistas especialmente durante septiem-
bre, mes en el que se registré el nUmero mas alto de estos desde que inicié
la pandemia. El rubro transporte experimentd un incremento debido a la
reanudacion de los vuelos nacionales e internacionales y al mayor movi-
miento de las unidades de transporte en el interior del pais.

PBI por Sector Economico
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Tasa de interés de referencia y Tasa de inflacién

La tasa de interés de referencia en el mes de agosto fue de 0.5%, sin embargo,
esta ha experimentado un incremento mensual de 0.5%, llegando a ser 2%
para el mes de noviembre; este incremento paulatino efectuado por el Banco
Central de Reserva tiene como objetivo reducir o presionar a la baja las expec-
tativas de inflacion.
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informéatica

Respecto a la tasa de inflacidon a doce meses, esta pasé de 5.38% en el mes de
septiembre a 6.13% en octubre, ubicandose por encima del rango meta. La
variacion en el indice de precios del mes de septiembre estuvo justificada prin-
cipalmente por el incremento en el precio de los bienes de la categoria Alimen-
tos y Bebidas no Alcohdlicas, siendo el precio del aceite y las grasas los que mas
aumentaron; por su parte, en octubre, esta variabilidad fue ocasionada por el
aumento en todas las ciudades de las tarifas de electricidad residencial y en

menor proporcion a otros bienes y servicios del rubro turismo, saneamiento,
electricidad, gas y otros combustibles .

Tipo de Cambio

El valor del délar bancario promedio fue de 4.086 y 4.107 para los meses de
agosto y septiembre respectivamente, manteniendo una tendencia al alza,
debido a la fuerte incertidumbre politica, la cual generé fuga de capitales y
especulacién en el mercado cambiario. Sin embargo, la reestructuracion del
gabinete ministerial en el contexto nacional y las tensiones en las negociacio-
nes acerca del techo de la deuda estadounidense en el marco internacional,
originaron que para la primera mitad de octubre se revierta la tendencia alcista
y para el mes de noviembre, el promedio del precio de la divisa norteamericana
retrocedié a 4.015. Se espera que esta caida repercuta de forma positiva en el

precio de algunos alimentos, tales como el pollo, panes y fideos; y que ademas,
alivie a los agentes con deudas, alquileres y seguros en délares.
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Tipo de Cambio Bancario Promedio
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Fuente: Banco Central de Reserva del Peru

Balanza Comercial y Términos de intercambio

La balanza comercial acumulada en los ultimos doce meses -a precios FOB -
alcanzé un superdvit de US $14,814 millones, siendo uno de los mas altos
registrados en los ultimos anos.
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Fuente: Banco Central de Reserva del Peru

La balanza comercial en el mes de septiembre del 2021 llegd a US $1590 millo-
nes, superior a los US $1412 millones de septiembre del 2020, explicado en su
mayoria por el incremento de la exportacidon de productos del sector mineria.
Ademas, en septiembre del 2021, las exportaciones se incrementaron en un
31.5% respecto a septiembre del afio pasado, gracias a las medidas para
impulsar la reactivacion econémica dispuestas por el Estado peruano.

Términos de Intercambio

En los meses finales (noviembre y diciembre) del afio pasado, los términos de
intercambio del Perd mantuvieron un crecimiento de alrededor del 17%
respecto al ano 2019. Este crecimiento se dio principalmente por el incremen-
to de los precios de exportacion, influenciado por la subida en el precio de
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los minerales, y por la disminucion de los precios de importacion. Asi también,
para septiembre del afio 2021, el coeficiente de los términos de intercambio se
viene recuperando luego de una ligera caida (0.88%) en julio del presente ano.

Términos de Intercambio
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Ratio Inversiéon-PBI

El nivel de inversién de un pais contribuye con su crecimiento econémico, ya que
incentiva al desarrollo de proyectos privados, ademas, se encuentra dentro de la
ecuacion del PBI. En Peru, a pesar de la disminucion de la confianza empresarial
ante la incertidumbre politica, este ratio experimentd un crecimiento de 1.17%
en el tercer trimestre del presente afio con respecto al anterior trimestre, mayor-
mente impulsado por la ejecucién de proyectos de construccién como la auto-
construccion realizada por familias. Si realizamos la comparacién del tercer
trimestre para ambos afos, encontramos una variacion significativa de la inver-
sion en la produccion nacional que pasé de 22.32% a 25.59%.

Ratio Inversién bruta fija - PIB
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Inversién Extranjera Directa

Su importancia radica fundamentalmente en complementar o cubrir el finan-
ciamiento de proyectos privados que los agentes nacionales no pueden
asumir. En el tercer trimestre del 2021, tuvo 1506 millones de ddlares como
superdvit impulsado por la reinversion de utilidades, esta en su mayoria se
dirigi6 a los sectores de mineria y servicios. Segun Proinversion, al 30 de junio
del 2021, el saldo de IED como aportes al capital fue de 27,684 millones de
ddlares cuyas principales fuentes provienen de Espafia, Reino Unido y Chile,
cuyo aporte represento el 48%.
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Fuente: Banco Central de Reserva del Peru

Empleo

La PEA en Lima Metropolitana tuvo un crecimiento de 15.1% en el tercer trimes-
tre del actual afo respecto al mismo periodo del 2020, esta estuvo conformada
por 5.17 millones de personas, de los cuales, el 90% lo conforma la PEA ocupada
con 4.66 millones.
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Precio del petréleo

La valorizacion del West Texas Intermediate (WTI) vy el petréleo de la OPEP
han mantenido su tendencia al alza, lo que impacta en los precios, ya que
este combustible es la materia prima de la gasolina y el diesel, insumos utili-
zados en el transporte; y este costo en que incurren tanto productores como
transportistas se trasladan a los consumidores, de manera que ellos puedan
mantener sus margenes de ganancia. El alza del precio del petréleo impacta
directamente en la economia de los consumidores finales, se han realizado

peticiones a la OPEP de liberar mas crudo, para aumentar la oferta y “enfriar”
el precio del petréleo; sin embargo, estas no han dado frutos. Es asi que
naciones como Japon y Estados Unidos han optado por utilizar sus reservas

de petroleo y se espera que China, India, Corea del Sur y Reino Unido se
sumen a este movimiento.
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ENTREVISTAS

1. 12/19

Banca de inversion, internet y el futuro
de las telecomunicaciones.

Investment banking, internet and the future of

telecommunications
Entrevistado: economista Dick Abanto Ishiwata, CEO de la empresa Movil-
max Telecom S.A.

2. 20/22
Acerca de la renegociacion de los
contratos de Camisea.

About the renegotiation of the Camisea gas

contracts
Entrevistado: economista Jorge Manco Zaconetti, docente asociado de la
Facultad de Ciencias Econémicas de la UNMSM
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Banca de inversion,
Internet y el futuro de las
telecomunicaciones

Entrevista al economista Dick Abanto Ishiwata, CEO de la empresa Movilmax Telecom S.A.,
quien obtuvo su maestria en Administracion de empresas en la Universidad Complutense
de Madrid y realiz6 estudios de doctorado en la London Business School.

Mundo Econémico: Antes que nada, gracias por recibirnos en su empresa. Nuestra revista Mundo
Econdmico esta muy interesada en que nos comparta su visidon y experiencia como empresario y como
economista especializado en Tecnologias de Informacién y Comunicaciones.

Dick Abanto: Gracias a ustedes, aqui estoy a su orden.

M.E.: Nos interesa mucho dar a conocer su perfil profesional como economista que ha triunfado como
empresario, entendemos que por varios afos en el extranjero y ahora aqui en Peru. Y en particular el
que haya llevado adelante un emprendimiento en el campo de la tecnologia. ;C6mo nace su vocacién
hacia el emprendimiento tecnolégico? ;De dénde nace la idea?

D.A.: Pues, yo creo que es una consecuencia de un acumulado de experiencias de la vida. Yo soy econo-
mista y tuve la suerte de haber estudiado en una universidad nacional local. Como estudiante me
apasioné de todo lo que es macroeconomia, siempre pensando en una explicacion de la inflacion en el
Peru y temas asi. Y una vez graduado pasé a trabajar en una financiera, que en ese momento era “Peru
Invest”, parte del sistema bancario peruano en esa época se llamaba de segundo piso, la financiera del
Banco Popular. Alli entré en todo lo que es sistema crediticio. La financiera tenia el objetivo de captar en
cartera a las grandes empresas, gestiona todo lo que son el activo y el pasivo, o sea llevar las captacio-
nes, derivados de créditos o instrumentos de crédito. Tuve la oportunidad de ser un oficial de créditos,
y luego pasé a ser subgerente de la sucursal de Trujillo. Y en ese momento viene el tema de la hiperinfla-
cion en el Perq, ya se vislumbraba con Alan Garcia, que habia aplicado primero un programa hetero-
doxo, voluntarista al estilo de él, pero que era totalmente artificioso y no generaba divisas ni empleos,
sino que mantenia artificialmente sobrevaloraba la moneda.

M.E.: ;Se anticipaba que el modelo econémico podria fallar?

D.A.: Se veia que venia mas crisis, y yo opto por estudiar una maestria en el extranjero, y me presento a
varias becas, dentro de ellas la Fullbright, casi entro en ese grupo, pero no. Me encontré entonces en el
sector empresarial, orientado a hacer negocios internacionales en empresas, bancos, etc. Ahi fue donde
me incorporé a Daiwa Securities Group Inc., a hacer banca de inversiones y de ahi viene mi interés por
la tecnologia. Normalmente tecnologia es todo lo que va aplicado a lo que la ciencia quiere implemen-
tar, y la tecnologia estd es una constante innovacion, y en particular todo lo que es telecomunicaciones
es tecnologia. Las telecomunicaciones en los ultimos 40 a 50 afios, con la evolucidn del Internet, ha ido
a pasos agigantados. La invencién del Internet se la disputan los cientificos de Francia y de EE.UU., pero
de ellos se conoce muy poco, son practicamente desconocidos por nosotros.



Ahora todos usamos el internet para todo, y anec-
déticamente ninguno de esos creadores del
Internet se hicieron millonarios.

M.E.: Coméntenos mas sobre su paso por Daiwa
Securities...

D.A.: Cuando yo entro a la banca de inversiones
de “Daiwa Securities”, lo cual es la banca de inver-
sion del grupo “Sumitomo” que en esos momen-
tos en los anos 80 es el sequndo grupo mas
grande de Japoén. Recién graduado del MBA,
hablaba inglés, japonés y hasta aprendi un poco
de d4rabe para trabajar. Entonces ahi me doy
cuenta de que las salidas a bolsas internacionales
mas exitosa eran las que se relacionaban con las
comunicaciones, con lo que son negocios de
vanguardia, industria de vanguardia. Evidente-
mente, telecomunicaciones es una de esas, y
sacamos a bolsa Telefénica de Espana, a la bolsa
de Japdén, New York y Londres. Y habia una
relacién obviamente con los espafoles. Ahi viene
el gusto por saber cdmo son los multiplos, multi-
plos de beneficio neto por accion, multiplos de
crecimiento, penetracion en los paises. Habia
claramente una gran demanda tecnoldgica a
nivel mundial. Los inversionistas que tenian
fondos disponibles compraban. De ahi viene el
interés. Habia un crecimiento de una demanda no
satisfecha y una mezcla de factores que llevaron a
que muchas personas llegaran por primera vez a
los mercados de valores de telecomunicaciones.
En ese momento estdbamos viendo el negocio de
la telefonia celular que recién empezaba, estamos
hablando del ano 88. Ahi viene mi interés. Yo
seguia trabajando, era joven y ganaba mucho
dinero por las inversiones. Luego me uno a la
banca del Santander.

M.E.: ;Un joven economista tiene, a su modo de
ver, un campo profesional en la banca de inver-
sién?

D.A.: En la banca de inversiones, como economis-
ta uno calza perfectamente porque tiene el
entendimiento de la economia empresarial, la
economia financiera y otros campos de la econo-
mia que estan interrelacionados, como sabemos;
y lo bonito de la economia es que al ser madre de
la ciencias sociales, tu te puedes enfocar también
desde el punto de vista psicoldgico para poder
manejar por ejemplo los recursos humanos, lo

lo que llamamos el famoso capital humano, que
es muy importante, y hay que seleccionarlo,
cultivarlo, motivarlo, llevarlo a buen puerto, a
acompafnarnos a esa batalla de mejora de la
empresa o del pais, para que siga creciendo de
una manera saludable. La cuestion es que yo
termino ese periplo de banca de inversiones en
el Santander. Y ya mira, estoy dentro de mis 40’s
aproximadamente, y decidi crear mi propio
emprendimiento financiero. Y alli me lancé a
formar mi propia banca de inversiones. Y como
no tuve tanto dinero detras, ni gente que me iba
a apoyar, me puse a asesorar empresas de tecno-
logia, de cementos, y de distribucidn de alimen-
tos, que son areas que en Espafa las habia lleva-
do asalirabolsa.Y cuando tu sacas a bolsa a una
empresa, tienes a cien analistas que te pregun-
tan por qué la empresa tiene que ser comprada
por sus inversionistas. Alli tienes que vender lo
fundamental de los negocios desde todo punto
de vista. Entonces alli lo clave es resaltar lo que
llamamos la ventaja competitiva de cada empre-
sa, y porque el inversionista tiene que comprar la
accion que tu promueves. Entonces, los jubila-
dos de Holanda por ejemplo tienen un fondo de
inversién que cuida de su dinero, asi como los
jubilados de aqui tienen a las AFP’s. Alla estan
permitidas a invertir, y esa decision de inversion
es muy importante, y los pensionistas estan en
pleno conocimiento de lo que estan haciendo
con su patrimonio. Y ellos piden crecimientos de
largo plazo, con indices de rentabilidad, etc.
Entonces en ese contexto yo me independizo.
Salgo de ese periodo y monto NetFinanzas, “el
chiringuito de finanzas” en el sector de teleco-
municaciones.

M.E.: ;Y cémo le fue con NetFinanzas?

D.A.: Mi primera operacién fue con “chévere.-
com”. Se lo vendi a Telefénica de Espaifa por 5
millones de délares, generé caja. Esa fue una
operacién muy rapida porque en ese momento
Telefénica estaba buscando mas acceso a los
paises latinoamericanos, y entonces se encuen-
tra con que “chévere.com” es una palabra muy
conocida en Venezuela, como “elsitio.com” en
Argentinay en Peru estaba “adonde.com”. Enton-
ces logré hacer una transaccién con “chévere.-
com” Y en ese momento estaba “Yupi’, Star
media, AOL, estaban varias players. Telefénica
compra algunas de esas para poder acceder al
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portales sin ningun flujo de caja, los valores esta-
ban en funcién de la métrica que no esta moneti-
zada en esos momentos pero que se preveia que
iban a monetizarse, un poco lo que pasa con
“Google’, una especie de Google enano venezo-
lano.Y jcomo lo descubro yo? Mi secretaria en el
Santander estaba buscando una agencia de
viajes con chévere.com, y luego estaba chatean-
do en hora de almuerzo con chévere.com. Eso me
llevo a buscar y hablar después con los accionis-
tas, y eran 3 chiquillos operando en un garaje. Y
luego digo: aca lo que pasa es infraestructura de
internet, y ahi me meto a lo que es sistemas
inaldmbricos de acceso para el usuario final

M.E.: ;Eso fue en el aiio 98?7 ;todavia no estaba
tendido el cableado submarino?

D.A.: No, ya estaba la idea del cableado submari-
no, la empresa en ese momento mas grande a
cargo del cableado submarino, Global Crossing,
entra a “chapter eleven” o suspensién de pagos,
porque se excedid, sus expectativas eran muy
buenas pero su rentabilidad no la habian calcula-
do bien en el tiempo, estaba desfasada. Entonces
tenian mucho peso financiero, mucha deuda y
entraron en suspension de pagos, y lograron
sobrevivir, luego se cambiaron de nombre a
Lumen. Es una experiencia muy interesante
entrar a telecomunicaciones, ahora es mucho
mas interesante ya que se estad mezclando tecno-
logia satelital para llegar a las grandes de masas.

M.E.: Para la interconexién mundial de Internet, el
satélite fue la primera opcién, pero luego el cable
submarino de fibra 6ptica lo desplaza, y ahora de
nuevo volvemos al satélite, ;cé6mo ocurrié eso?

D.A.: Claro, el tema del satélite viene relacionado
con la carrera espacial, la llegada del hombre a la
luna a fines de los 60s, y aparte todo lo que se
genera de los materiales, hasta recursos huma-
nos como el entrenamiento, nuestra ingenieria
humana y todo te lleva a una consecuencia
l6gica de que tienen que tener un sistema de
telecomunicacion por eso es que el satélite
empieza primero. Pero también antes esta la
parte terrestre: alli esta el cobre, la famosa linea
de cobre para comunicaciones, entonces este
desarrollo va en paralelo y en ambos han tenido
innovacion.

La fibra 6ptica en las casas que vemos ahora, eso
es algo que hace 40 anos ni siquiera se hubiera
pensado. Y la innovacién satelital que supera las
limitaciones de los satélites tradicionales es muy
importante, y ya esta en camino.

M.E.: Los ingenieros nos explican que la limita-
cién que presentan los satélites es que al estar
colocados 35 mil km arriba de la tierra, porque si
no se caen, una sefal debe recorrer 35 mil km de
ida y 35 mil km de vuelta. Y eso hace que por
ejemplo que el vecino que tiene television sate-
lital canta el gol varios segundos después.

D.A.: Por supuesto, es la latencia. La latencia se
mide en milisequndos. Hace algunos anos los
satélites predominantes eran los geoestaciona-
rios, un byte que se transporta de ese satélite
hasta un usuario, que debe tener una antena
mas grande de lo normal, tiene una latencia
determinada. Ahora la latencia ha mejorado y
también han mejorado los satélites geoestacio-
narios, hay satélites bajos que se llaman LEO son
de baja orbita que estan a la distancia mas o
menos de Trujillo a Lima: 500 km, y con eso la
latencia baja enormemente, y una llamada
telefonica con estos satélites LEO tiene poca
latencia, incluso con imagen, se nota como una
conversacion en persona. Existen varios proyec-
tos interesantes que no son solo para Peru, son
internacionales. Los satélites LEO, que Peru no se
ha beneficiado todavia con ellos, pero que ya
estan en proceso. Tienes por ejemplo proyectos
de SpaceX y Amazon. El “Project Kuiper”toma su
nombre de ese cinturdn de asteroides que tiene
el sistema solar, y Jeff Bezos tomé ese nombre
para hacer el proyecto del internet que le pisa
los talones a “SpaceX” Y Amazon tiene ingenie-
ria espacial para un proyecto de coheteria. Y en
Spacex hay una innovacién donde el cohete
parte y regresa a su misma posicion, ya no se
desecha, y esa eficiencia reduce el costo en 90%,
porque los cohetes son reusables. Y tu lo ubicas
al satélite donde tu creas conveniente.
Anteriormente un cohete se caia del espacio por
su peso y desaparecia porque caia normalmente
en el mar. Entonces esas innovaciones te llevan a
un nuevo abaratamiento del costo del satélite a
mas baja orbita, y con menos peso. Ahora, toda-
via se lanzan los geoestacionarios.
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Por ejemplo, nosotros hemos colaborado con
una empresa que no puedo mencionar su
nombre para el lanzamiento de un satélite para
Argentina, lo contrat6 Macri y lo inaugurd
Fernandez, es un satélite geoestacionario. El saté-
lite de Peru es un geoestacionario con una dedi-
cacion de fotografia, el argentino es con una
dedicacion de telecomunicaciones. Pero aiin no
se soluciond el problema del Pert, que es que la
brecha digital es bien grande, debido también a
nuestra topografia. Aqui la soluciéon es la comuni-
cacion satelital de bajo costo.

M.E.: ;Este Internet satelital de bajo costo vendria
a ser competencia del cableado submarino para
el backbone mundial?

D.A.: Si, es una competencia, pero también se
complementan ;jno? Se complementan ambas
tecnologias. Y no olvidemos que la competencia
es beneficiosa. Por ejemplo, la competencia
espacial que hubo con la competencia entre
Rusia y EE.UU., permitié que el ser humano que
llega a la luna, pero también dejé importantes
desarrollos. ;Qué sucedi6 en la parte de comuni-
cacion? Por esta guerra, por esta carrera espacial
de los 60, ya ahi se estaba pensando en conectar
con tecnologia laser los satélites de telecomuni-
caciones, los satélites espias que son los de foto-
grafia, que todos sabemos que actualmente son
tan pequefos como una pelota de golf. Y los
satélites de telecomunicaciones que tienen mas
ancho de banda como los satélites LEO, no
pueden estar incomunicados alla arriba, se
comunican con “hubs” terrestres, que esos son
los que estan comunicados con fibra 6ptica, y los
de arriba se comunican por laser gracias a tecno-
logia militar que se desarroll6 a finales de los 60s.
El 1aser es luz, cuando no tienes la gravedad se
comunica mas rapido que la fibra 6ptica en la
tierra. Entonces si la comunicacion de los satéli-
tes LEO es con laser, su eficiencia es mucho
mayor. Lo que se prevé, es hacer una gran malla
de satélites y hubs terrestres en el planeta para
hacer la comunicacion mas eficiente y poder
llegar de una manera econdémica. En el sentido
econdmico, eficiencia es el menor nimero de
recursos asignados para una tarea. Por ejemplo,
puede haber un motor de titanio y un motor de
acero, en el de titanio su desgaste y su vida util es
mayor, y su rendimiento es mucho mejor, pero su
precio comparado con el otro no lo es.
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Este tipo de tecnologia ha logrado ser eficiente
porque se esta haciendo masiva, las tecnologias
que antes eran de uso militar, ahora van a ser de
aplicacion civil, y los LEO son unos satélites
chiquititos con 25 anos de duraciéon, con auto-
propulsién, todo remoto, de tal manera que
llegas a un precio bien econémico. Por ejemplo,
en el caso de SpaceX, en el su canal de YouTube
aparecen todas las dimensiones, no te pesa mas
de 150 kilos, mientras que los otros pesan mas de
5 toneladas. Por eso es importante la innovacion
constante. Por ejemplo, en el caso del Tesla, que
es el vehiculo eléctrico y he tenido la oportuni-
dad de manejar uno en EE.UU., no suena, parece
que esta apagado. Puedes estar por atropellarte y
tu ni lo ves, es que no suena nada.

M.E.. ;Entonces las personas que suelen viajar
con audifonos, con musica fuerte, no oyen nada?

D.A.: Claro, podria ser muy peligroso para ellos.
Pero tienen piloto automatico, porque su sistema
de reaccién casualmente trata de enfocarse
como si fuera un IOT (el internet de las cosas). Se
prevé que las préximas sociedades en la parte
urbana, los carros sean automaticos. Un amigo
que justo estaba trabajando conmigo y me decia:
mi hija en 25 anos ya no necesitard carnet de
conducir; claro porque él ha estado a 90 millas
por hora con el piloto automatico y se muere de
miedo, 120 kilémetros por hora y el piloto auto-
matico es un robot. O sea, todo operado por
sensores. Aunque también ha habido accidentes
terribles, pero son sistemas que poco a poco van
a tener mayor eficiencia. El famoso auto tesla que
a su vez es electronico, no tiene motor de com-
bustién. La carroceria la van a poner de tal
manera que van a ser celdas solares y toda la
carroceria en verdad esta captando el brillo de
los rayos solares y abasteciendo su carga a la
bateria para operar el motor. La otra innovacién
que viene en ese automovil es la navegacion
satelital. El plato de captacion de senal de satélite
que se tendria, ya no es el plato asi, convexo o
concavo, sino que es plano. Entonces se puede
poner facilmente en la carroceria del carro, con lo
cual tienes un carro conectado.



M.E.: ;Nos quiere decir que en un futuro no muy
lejano los automéviles no necesitaran reabaste-
cer su combustible porque utilizaran energia
solar y no necesitaran la conexién de cables
porque usaran la telarafia que se esta constru-
yendo con los satélites de baja altura?

D.A.: Claro, eso ya esta sucediendo. Justo en este
mes en las noticias de México, vemos que Starlink
ya esta inaugurando su sistema. En Chile acaban
se ser autorizados por la Subtel, pero el sistema
de Amazon se inauguré hace 2 afos. Y también
hay otros players como Onewave, y otra empresa
inglesa grande que también esta detras de este
gran mercado que viene. La innovacién es 150
megas por un precio comodo. Ahorita esta en 99
ddlares, pero bajard a 50. Esa innovacion te lleva
a eficiencia y entonces vamos a tener nosotros en
la serrania, en la selva, en donde no entra nadie:
una conexion con un ancho de banda totalmente
adecuado. Imaginense el impacto, el calculo de
ellos es mas o menos de 2 mil millones de perso-
nas conectadas a un servicio satelital de bajo
costo y de altisima prestacion: 150 megabits por
segundo es bastante, como para un colegio.

M.E.: Muchos todavia confundimos el megabyte
y megabit...

D.A.: Mucha gente no sabe esa diferencia, una
unidad de almacenamiento y el otro es una
unidad de transmisién entre un punto y otro, o
sea unidad de velocidad de transmision.

M.E.: Y en la comunicacién terrestre, ;C6mo va el
5G?

D.A.: La banda terrestre, que sabemos que se
asigna a operadores en la comunicacion por
celular, ellos estan migrando a 5G. Pero ya viene
el 7G, siempre estan en constante innovacion.
Entonces uno parte de una capacidad determi-
nada, y ahora la tecnologia es mas eficiente y las
radios son mas chicas, y las redes antes eran con
cobre y ahora son fibra 6ptica. Ustedes son la
generacion de la fibra éptica, y se les viene el
internet de las cosas. Entonces todo va a estar
conectado.

M.E.: Entonces el 5G en Pert ;ya esta operando?
D.A.: Si, claro. Aqui en el Peru hay radio bases con
5Gy operan en la frecuencia de 2.5 gigahercios.

M.E.: Y este 5G, que ya lo tienen las 4 compaiiias
operadoras de internet, ;es para la dltima milla?

D.A.: Siempre para la ultima milla. Se define como
ultima milla por ejemplo, usted tiene un celulary
ese tiene un chip de comunicaciones y esta
comunicando a través de los vidrios a la radio
base mas cercana, que puede estar en la torreta
de un edificio, y estd constantemente comuni-
cando, esa es la ultima milla. Y la conexion de la
radio base hasta las cabeceras se le llaman back-
bones. Es un mundo bien interesante ya que esta
en constante evoluciéon y cambio, pero a su vez
también necesita inversidon, tiene mucho
“research development” de innovacion, y eso es
constante, y ya las empresas de telecomunicacio-
nes, nuestras operadoras ya no le dan el musculo
financiero porque cada vez es mayor el ancho de
banda que requieren los usuarios. Ahora también
se mira television por internet, y eso es mas
ancho de banda. Afortunadamente el costo del
internet ha bajado notablemente, a medida que
pasa el tiempo el coste del internet baja y el
ancho de banda sube. Le estas pidiendo a la ope-
radora que sea muy, pero muy eficiente, si debe
dar mas ancho de banda y a la vez su costo baja
para el usuario. Y se da el famoso ARPU (average
revenue per user), es decir cuanto pagas por tu
plan.Y ahora es tan fuerte la competencia que es
normal sacar tu celular en un leasing de 1 o 2
anos de plan. El mayor acceso del Peru acceder a
Internet, no solo Peru sino en Latinoamérica, es a
través de dispositivos méviles. O sea, no entran
tanto por laptops y ipads, sino por celular. El celu-
lar es el verdadero “estrechador” de la brecha
digital.

M.E.:Y en el futuro, la creacion de estar red sateli-
tal global, ;traera daios colaterales?

D.A.: Buena pregunta. los permisos que se estan
otorgando por la FCC, la Federal Communication
Commission, se estan dando en numeros bastan-
te grandes y han sido criticado por varios paises,
entre ellos Peru. Peru no lo ha autorizado, y ahi
hay un tema de legislacion. Hay también un
problema de contaminacién. Pero no radial, sino
de visualizacion. Entonces aquellos que practi-
can la astronomia van a ver un efecto negativo.
Por eso se ha pedido que los satélites no reflejen
la luz del sol. Como la celda solar es la parte mas
grande del satélite y estas reflejan la luz solar, y
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esto puede afectar a los astrbnomos, entonces
han pintado las celdas de oscuro. genéricos “ché-
vere.com” era el primer portal y se vendid por los
5 millones de délares, un intangible que no tenia
ni siquiera 10 mil dolares de inversiones. Pero
iqué es lo que tenia?, tenia una métrica, valores
de “page views’, personas suscritas, era el mas
importante del pais, y no estaba monetizada. En
esos momentos, los valores de las empresas
tuvieron unos PER que estaban totalmente dislo-
cados: 200%.

M.E.: Si son 40 mil satéli-
tes, o incluso si son 200
mil, eso no cubre
mucho la superficie
terrestre, probablemen-
te no obstruye la visibi-
lidad.

D.A.: Los que estan mas
o menos en el espacio
son 4 mil satélites. Ahi
estd la carrera espacial
china. China tiene un
territorio muy amplio y
no lo cubre no con fibra
Optica sino con satélites. Sus grandes ciudades
obviamente son con fibra 6ptica, pero en las
zonas rurales de China no llega la fibra éptica.

M.E.: Usted nos dice que los satélites LEO estan
a 500 km sobre la tierra, y los aviones vuelan
intercontinentalmente a 10km sobre la tierra,
entonces eso esta 50 veces mas arriba.

D.A.: Exacto, y a raiz de esto es que ahora los
aviones tienen conexién de Internet y ofrecen
wifl a sus pasajeros, gracias a esta red satelital
de baja altura. Todo va evolucionando, nosotros
hemos sido de la época de los que viajaban
cuando la gente fumaba cigarrillos en los avio-
nes.

ME.: ;Como ve la probabilidad de llevar por
este medio cobertura a regiones del interior
como la zona San Martin? Se pensé hacer a
través del cable 6ptico, pero resultaba muy
costoso porque tenfa que pasar por lo rios y por
las montanas.

D.A.: Azteca tiene un proyecto que es un elefan-

te blanco. Se intentd durante el gobierno de
Humala para la adaptacién de la ultima milla.
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Es una troncal y se le dio en concesién a Azteca
con un contrato duro de 93 ddlares por mega,
cuando eso es totalmente caro. El Peru tiene ese
elefante blanco que tiene que solucionarlo
ahora, pues se tiene mucha gente abandonada
de internet en esa y otras zonas. Mi empresa esta
viendo por ejemplo en Yurimaguas un proyecto,
y queremos llegar con un sistema especial. Es un
poste que se arma por piezas, celda, bajada sate-
lital, wifi, acumulador y cargadores de bateria.

iy ~

Se puede poner en una plaza publica de pue-
blos donde quinientas o dos mil personas,
donde también se puede poner por primera
vez iluminacion eléctrica, un poste con un
foco, asi como el cargador para dispositivos
celulares. Esa es la manera de poder llegar al
Peru profundo.

ME.: Y actualmente ;ya hay zonas rurales
donde ya estd implementado esta tecnolo-
gia?

D.A.: Si, hay gente que esta desarrollandola
poniendo radio bases. Pero no con la tecnolo-
gia satelital que nosotros pensamos hacerlo.
Pero si, basicamente es la misma estructura
solucionando el problema. En estos momen-
tos los costes son altos por las razones que no
hay operadores funcionando, pero en los
proximo 5 anos, 2 empresas o hasta 4 empre-
sas van a poder venir al Peru. Esto se va a
abaratar y nosotros estamos pensando
proveer el backbone y hacer funcionar el wifi
y controlarlo desde nuestras instalaciones,
nosotros podemos poner ahi un “parental
control” o un sistema de “firewall” para que no
puedan ver pornografia o temas no aptos de



la web, y poder controlar de esa manera desde
nuestra cabecera.

M.E.: ;Y lo que nos comentd hace un rato de la
rentabilidad en telecomunicaciones? ;C6mo ve a
los operadores de celulares, por decir a la empre-
sa Telefénica?

D.A.: Telefénica estd sufriendo el endeudamiento
gue hizo para su expansion internacional. Telefé-
nica en verdad tuvo su gran oportunidad en
Latinoamérica en la época de Fujimori, ellos invir-
tieron fuertemente fuera de su pais porque
tenian la competencia de los europeos invadién-
dolos, porque ellos estaban entrando a la zona
Euro. Y ellos sabian que compitiendo en la zona
Euro perdian. Entonces se fueron a Latinoaméri-
ca. En Latinoamérica les fue muy bien en Brasil y
en México que son paises que tienen una econo-
mia grande. Sobre todo, Brasil que forma parte
de los BRICS. Pero en los otros paises no encuen-
tran quién lo financie, entonces minimizan el
pedido de auxilio a la matriz. Porque la matriz los
ha puesto en el ultimo escalafén, y cada vez que
piden dinero le dicen: no hay. Entonces ya no
pueden pedirle dinero o inversiones a la matriz,
entonces ;qué es lo que estan haciendo? finan-
ciarse por servicio, 6sea al proveedor le extien-
den el pago de sus cuotas de servicios.

M.E.:Y ;sobre las otras operadoras?

D.A.: Tienen distintas visiones cada una de ellas.
Claro esta bien. Bitel no esta bien, a nivel econé-
mico y no estan capacitados para el 5G. El Unico
gue se posiciona bien es Claro. Y también hay un
sobre endeudamiento en Entel.

Hay que tomar con pinzas la estadistica de pene-
tracion de Internet. En el Perd tenemos una pene-
tracion del celular 110%, (35 millones de celula-
res y 32 millones de habitantes). Eso quiere decir
que hay peruanos con mas de un celular, pero
muchos de los celulares no se usan, no estan
dados de baja, estan por ahi sin chip o estan a
nivel de chip solamente. Es una estadistica que
no es tan real. Y peor, si es prepago tiene un plan
limitado a internet. Se estima que el 70% del mer-
cado peruano no tiene acceso a Internet por
conexion directa. Y el dato de 65% de penetra-
cion de Internet es porque mas de la mitad han
accedido a través del celular, muchos con unos
planes muy limitados.

MOVILMAX

Internet sin limites

Superar la brecha digital es cuando tu entras a
YouTube, bajas televisién, haces videoconferen-
cia. En un plan muy basico no puedes hacer eso.
Biden ha priorizado la infraestructura del Inter-
net, satelitales o no, pero esta metiendo subsi-
dios a la infraestructura de la fibra éptica en los
lugares mas septentrionales de EE.UU. Aqui Peru
y Chile estan interesados en mejorar sus ejecu-
ciones, pero no son tan rapidos, por los cambios
de gobierno, etc. El reto de los gobiernos es
patrocinar lo mas posible el acceso de Internet
porque la educacién es un motor de desarrollo,
ahora con la pandemia se ha comprobado de
que puede haber teleeducacion efectiva.

M.E.: ;Usted opina que la pandemia ha incentiva-
do a la poblacién a irse mas por los celulares y
laptops?

D.A.: Si claro, hay empresas que son competencia
de Movilmax en ofrecer Internet de fibra dptica,
nosotros somos mas chicos. Ellos han crecido
enormemente: tenian 500 usuarios de FTTH
(fiber to the home), lo que llamamos internet a
las casas, y mayormente tenian clientes corpora
tivos, asi como somos nosotros. Ahora se han
hecho masivos en el mercado residencial, han
crecido de 10 o 20 mil clientes que tenian a 250
mil usuarios, y solo en Lima.Y quiere decir que en
provincias hay un mercado mucho mas potente
de llegar a las casas con fibra 6ptica. Pero FTTH
no es un Internet de alta velocidad, pero esta con
fibra. Y ellos resalta esto en su publicidad. Opera-
tivamente utilizan las diferentes técnicas para ser
eficientes en la distribucién del Internet. Porque
el Internet se compra, tiene un valor internacio-
nal. Nosotros los operadores, al final somos distri-
buidores de internet y utilizamos varias infraes-
tructuras, satelital, microondas, la onda para
celulares, etc., todas son plataformas para llegar
al usuario final.

ENTREVISTA

18



M.E.: Y el proyecto que mencioné sobre los
postes en zonas alejadas, ;hay posibilidad de
desarrollarlo con un financiamiento del gobier-
no?

D.A.: El gobierno, actualmente con Pedro Castillo,
esta preocupado en el tema. Esta acelerando un
poco el proceso. Sin embargo, viendo muy poco
numero de colegios. Se calcula que son 60 mil
colegios y por ahi he visto una licitacidon que sale
mas o menos mil dolares por mes en cada cole-
gio, que es muy caro. Pero esto va a cambiar con
nuevos competidores. Va a ir abaratandose,
ancho de banda cada vez es mayor y el precio es
cada vez menor.

e ——
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Acerca de la
renegociacion de los
contratos del gas de
Camisea

Entrevista al economista Jorge Manco Zaconetti, docente asociado de la Facultad de
Ciencias Econémicas de la UNMSM, que cuenta con una amplia experiencia en el
mercado de hidrocarburos como asesor y consultor de empresas.

3
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Mundo Econémico: Profesor Manco, antes que nada, gracias concedernos la entrevista. Mundo
Econdémico esta muy interesada en que nos comparta su vision como economista especializado en el
tema, diganos ;Se pueden renegociar los contratos del Gas de Camisea?

Jorge Manco: Para empezar, todo contrato se puede renegociar, incluso los “contratos ley”. Se han
renegociado mas de 300 “contratos ley” desde que se firmaron originalmente en los afios 90. Contra-
tos de los sectores: mineria, telecomunicaciones, transporte y también en el sector hidrocarburos,
concretamente Camisea.

A fines del 2006, el ministro de energia Juan Valdivia, y el presidente del consejo de ministros Jorge del
Castillo, renegociaron el contrato de Camisea cuya férmula original habia firmada el afio 2000 por el
doctor Paniagua en el gobierno de transicion y el ing. Herrera Descalzi.Practicamente si se hubiese
respetado la férmula original de la determinacién del precio del gas, en la practica el precio del gas se
hubiese multiplicado por tres o por cuatro, porque la formula original estaba indexada, fijada en base
a los precios de los petroéleos residuales.

Entonces si los precios de los petréleos residuales, un derivado del petréleo, empezaban a subir, como
sucedio en el 2004, 2005 y 2006, los precios del gas se hubiesen triplicado.

M.E.: ;Por eso hizo bien el gobierno de Alan Garcia, en renegociar el contrato?

J.M.: Exacto, y para eso no usé el Twitter, yo cre6 que el sefior Bellido es un provocador profesional, no
se dio cuenta que era presidente del Consejo de Ministros. Cree que todavia esta en campana, y creo
que todos los ministros cayeron en el juego. Porque lo que habia que hacer era que mandar es un
oficio, una carta de parte del Ministerio de Energia y Minas, diciéndole al consorcio: sentémonos a
renegociar. Hay que tener claridad sobre que se va a tener que renegociar. El contrato del lote 88, ya
fue renegociado. Y tenemos gas barato, mas de 700 millones de pies cubicos al dia.

M.E.: ;Faltaria renegociar el del lote 56 de Pagoreni y Mipaya?

J.M.: El del lote 56 habria que renegociar las regalias que recibe el precio y las regalias que recibe el
Estado que son relativamente bajas, en relacion al lote 88. Las regalias del lote 57 que son 5%, las rega-
lias del lote 88 ligado al mercado interno que son equivalentes al 37.24%. Del valor de la produccion,
el Estado se queda con el 37.24% del lote 88, parte del 50% de esas regalias y el 50% del impuesto a la
renta, va como canon gasifero al Cusco, la tierra de Bellido. El 12% de las regalias se van al FOCAM
(Fondo de Desarrollo Socioeconémico de Camisea), Ayacucho, Huancavelica, Ica, Regién Limay 2% va
a Ucayali.
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M.E.: En resumen, por el lote 88, ;cuanto de utili-
dad total gana el Peru?

J.M.: El ingreso que percibe el Estado, si le sumas
la tasa de regalias (37.24%), el impuesto a la
renta (29.5%) y el impuesto a la renta de los
dividendos, estamos hablando facilmente mas
del 55%.

M.E.: Por lo tanto, ;dice usted que en el lote 88 no
habria necesidad de renegociar? ;mas bien si en
los lotes 56 y 577

J.M.: Claro, el lote 58 todavia esta en exploracion.
Este es el lote que tiene las reservas potenciales
o los recursos que alimente el gaseoducto del
sur. Pero ahi hay otro problema, el gaseoducto
del Sur esta judicializado, hay una demanda al
Estado peruano: Odebrecht, Grana y Montero.

M.E.:Y en los lotes 56 y 57, jcuanto de utilidad
recibe el Pera?

J.M.: Ahi si las regalias son relativamente bajas,
por la férmula de precio especial que tiene el
lote 56, que es basicamente el precio internacio-
nal (antes era el marcador de México, menos
todos los costos de transporte, de gasificacion,
etc.). Pero ahi hay una tabla que garantiza un
minimo (algo asi como 52 centavos de doélar por
BTU) cuando aqui la regalias se fijan en prome-
dio 20% - 22% sobre un precio de 3 doélares por
millon de BTU, que es una unidad de medida que
para decirlo en forma sencilla, es equivalente a
mil pies cubicos de gas. Entonces en promedio
de las empresas que operan en el pais, pagan 3
ddlares (el precio de referencia para pagar las

regalias son 3 dolares por mil pies cubicos de
gas). Y la regalia de exportacién, fluctia en 52
centavos por millon de BTU. En este caso, lo que
habria que renegociar son las regalias y los
precios que vamos a tomar como referencia,
porque ya no estamos exportando a México.
Otro problema es que no es cierto que no haya
gas, tenemos gas suficiente. Ahorita el consor-
cio esta reinyectando mas de 400 millones de

% pies cubicos de gas, pero eso lo hace porque el

negocio de Camisea, es un negocio de liquidos.
En el 2015, tu producias 115 mil barriles diarios

| de liquidos, ahora estas produciendo menos de

80 mil barriles diarios de liquidos, 6sea jqué vas
a negociar?, ;un negocio que esta en rendi-
mientos decrecientes?, entonces primero hay
que conversar. Lo que yo si digo es que hay que
cambiar la Ley de Hidrocarburos, para que
todos los contratos de licencia pasen a ser
contratos de servicios, manteniendo la misma
rentabilidad de la empresa.

M.E.: Por los antecedentes descritos, entonces la
opcién de renegociar estos contratos es factible.
No se entienden entonces porque se toma esta
posibilidad como un sacrilegio. Una pregunta
que la gente se hace es ;como es posible que
después de 15 aiios no se hayan hecho las insta-
laciones necesarias para que la gente de la
regién Cusco pueda recibir el gas?

J.M.: Una cosa que hay que diferenciar es el gas
natural que llega a Lima en tubos (hay aproxi-
madamente 1 200 000 conexiones en Lima y
Callao) de lo que llamamos el gas doméstico
familiar, que compramos en balones de GLP,
que también salen de Camisea.

M.E.: Algunos pensamos que el GLP solo se
obtiene del petréleo, y por tanto, que es mayor-
mente importado ;{No es asf?

JM.: Bueno hasta el afho 2015 los peruanos
éramos autonomos en GLP basicamente por
Camisea, pues los gases liquidos valen tanto
como el petréleo. Antes produciamos 115,000
barriles al dia, 50% de eso total, en Pisco se
transforma en GLP. Por eso que Pluspetrol prac-
ticamente es el principal productor de GLP, y
que ya lo vende a un precio alzado, habria que
renegociar los costos.
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M.E.: ;Como entender que Bolivia teniendo
menos gas que Perd venda el gas a 9 soles, mien-
tras en Pert se vende a 50 soles en promedio?

J.M.: Para empezar nosotros tenemos mas gas ,
Peru tiene 12 trillones y Bolivia 9 trillones de
reservas de gas probadas. Entendamos que lo
que pasa es que Bolivia nacionalizé la industria
del gas en 2006 con una mayoria politica en el
Parlamento. Con el respaldo en el Congreso de
los diputados y senadores. Y en la opinién publi-
ca el respaldo de mas del 60% - 70% de la pobla-
cién. Pero Bolivia pago por las refinerias y por los
ductos, pago délar sobre dolar, ahora yo no sé si
aqui estamos en la posibilidad de pagarle a Cami-
sea 15 mil a 20 mil millones de ddlares, ;de
dénde va salir el dinero? Entonces en la practica
estamos dependiendo cada vez mas del endeu-
damiento externo, y eso hace que nos sentemos
a negociar con el consorcio de Camisea, pero no
via Twitter, eso es una burla al pais. Incomoda,
fastidia y molesta que el propio presidente
conteste en Twitter.

M.E.: Tengamos en cuenta también las declara-
ciones del presidente de la Sociedad Nacional de
Industrias, que dice la SNI ha conversado con las
empresas que explotan el gas de Camisea y han
dicho que estan llanos a la renegociacion. Talvez
lo que falta en el ejecutivo es lograr un consenso.

JM.: No solamente eso. Sino que es necesario
que estén mejor asesorados. Hay un desconoci-
miento. Porque si tu no sabes lo que debes rene-
gociar: los puntos algidos, los puntos fuertes,
tienes que asesorarte por quien lo sepa. Porque
una cosa es el lote 88, otra cosa es el lote de
exportaciéon 56, otra cosa es el lote 57 donde esta
Repsol y estan los chinos de CNPC. Y el lote 58
que antes era de Petrobras, pero ahora estan los
chinos, todavia esta en etapa de exploracién.
iQué habria que renegociar ahi? porque desde el
2011 no vas a estar en exploraciones, ya han
pasado mas de 9 anos. Hay cosas que deben
discutirse, pero con altura, con nivel, con conoci-
miento, con profesionalismo. De no ser asi, este
sera un gobierno improvisado realmente, y no
me parece que caigamos nosotros en ese tipo de
jugadas cuando estan de por medio los altos
intereses del pais. No es lo correcto.

e
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El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo, determinar la aplicacion del modelo economé-
trico que mide la rentabilidad de las cajas municipales de ahorro y crédito: Caso CMAC Arequipa. Perio-
do 2000 - 2016. Tiene como variables a: los créditos directos, la tasa de inflacién y la variaciéon anual del
PBI real expresado como una variable Dummy, sobre la rentabilidad (ROA y ROE).

Para ello se ha visto conveniente tomar la informacion estadistica de fuentes primarias (entrevistas) y
secundarias (recoleccién, procesamiento y consolidacién estadistica y econométrica). La muestra
estuvo compuesta por datos recolectados de la CMAC Arequipa durante el periodo 200-2016 publica-
dos por la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS), el Banco Central de Reserva (BCR), la Superinten-
dencia de Mercado de Valores (SMV) y el Instituto Nacional de Estadisticas e Informatica (INEI).

Durante el periodo de estudio la instituciéon ha logrado una expansion microcrediticia favoreciendo de
manera especial a las MYPES y a un mayor consumo de los hogares de bajos ingresos.

Se utilizo una metodologia descriptiva, correlacional. El procesamiento de datos se realizé a través del
programa E-Views y se elaboraron dos modelos econométricos: tanto para el ROA como para el ROE.

Al aplicar la prueba de Correlograma del Q estadistico para el ROA y el ROE, sus resultados recomiendan
aplicar a los modelos, un rezago de dimensién 1y un promedio movil de dimensién 7 para corregir el
indicador de autocorrelacién parcial con violacion del supuesto de minima autocorrelaciéon. Con la
prueba de Jarque Bera ambas rentabilidades, el p-value del test es mayor al 0.05 del nivel de significan-
cia, por lo que los errores cumplen el supuesto de normalidad del modelo de regresién.

De manera global ambos modelos son significativos; pero, el Durbin-Watson del ROA es mas alto respec-
to al del ROE aproximandose al valor de 2.

En términos de variables especificas de la CMAC Arequipa, el retorno sobre los activos (ROA) y el retorno
sobre el patrimonio total (ROE), los créditos directos son significativos y a la vez tienen un efecto negati-
vo en la rentabilidad para ambos.

Respecto a la inflacién en ambos casos no es significativa y con un impacto negativo para ambas renta-
bilidades y en expresion de la variacion del PBI real expresado como variable dummy no es significativa
y a la vez tiene un efecto negativo para ambas rentabilidades.

Palabras claves: Rentabilidad, finanzas, créditos directos, riesgo, crecimiento.
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ABSTRACT

The present research work aims, determining the application of econometric
model that measures the profitability of cajas municipales de ahorro y Crédito:
case CMAC Arequi-pa. Period 2002-2016. It has as variables a: direct loans, the
rate of inflation and the an-nual change of real GDP expressed as a dummy
variable, on the profitability (ROA and ROE).

For it has been convenient to take the statistical information from primary
sources (inter-view) and secondary (collection, processing, and statistical and
econometric consolida-tion). The sample was composed by data collected
from CMAC Arequipa during the pe-riod 2002-2016 issued by the Superinten-
dency of banking and insurance (SBS), the Central Reserve Bank (BCR), the
Superintendence of the Mercado de Valores (SMV) and the National Institute of
Statistics and Informatics (INEI).

During the study period the institution has achieved an expansion of microcre-
dit to fa-vouring in particular to SMEs with increased consumption of low-inco-
me households.

A descriptive, correlational study methodology was used. Data processing was
carried out through the programme E-Views and were developed two econo-
metric models: both for the ROA for the ROE.

To apply the test of Correlograma of the Q statistic for the ROA and ROE, its
results reccommended applied to models, a backlog of dimension 1, and a
moving average of di-mension 7 to correct the flashing display of partial auto-
correlation with violation of the so-called of minimum autocorrelation. With of
Jarque-Bera test for both returns, test p-value is greater than the 0.05 level of
significance, so errors meet the assumption of normality of the regression
model.

Globally, both models are significant; but, the Durbin-Watson of the ROA is
highest as regards the of the ROE approaching the value of 2.

In terms of specific variables of CMAC Arequipa, the return on assets (ROA) and
return on total capital (ROE), direct credits are significant and at the same time
have a negative effect on the profitability for both.

With respect to the inflation in both cases is not a negative impact for both
returns and significant.

And in expression of the variance of real GDP expressed as a dummy variable is
not significant and at the same time have a negative effect on both returns.

Key words: profitability, finances, direct credits, risk, growth.

1
INTRODUCCION

La aparicion de las cajas municipales para Jaramillo, M. (2014, p. 3).

“Datan de inicios de los anos ochenta. La experiencia previa con préstamos
pequenos para grupos socioecondmicos bajos y medianos era variada y
contemplaba programas de préstamo y préstamos colectivos, tanto en ciuda-
des como en zonas rurales”.

000909090V
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Las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito (CMAC) a lo largo de mas de 35 afios
de creacién, se han ubicado como las entidades expertas en el sector de las
microfinanzas, a pesar de la competencia de la Banca Comercial que ingresé a
este sector para satisfacer la demanda de personas que no eran atendidas
(MYPES), en especial la CMAC Arequipa que al 2019 representan el 65% con
una cartera de créditos de S/ 3,445 millones.

La CMAC Arequipa, que se encuentra regulada por la Superentendia de Banca,
Seguros y AFP (SBS), direcciona sus actividades financieras, de ahorros y de
créditos directos a todos los sectores econdmicos con el vison de: “liderar la
transformacién de la industria microfinanciera, centrados en el cliente y
apalancados en las capacidades de sus colaboradores y con las tecnologias
digitales”. (https://www.cajaarequipa.pe/)

La investigacion proporcionara la importancia de la aplicacion del modelo
econométrico seleccionado para medir la rentabilidad de la Caja Municipal de
Ahorroy Crédito Arequipa, considerando la influencia de tres variables. A partir
de los resultados obtenidos permite la eficacia de las estrategias financieras
frente a ciertos aspectos del entorno macroeconémico.

En los ultimos tiempos se ha visto una mayor importancia por los créditos de
las CMAC’s, las que han obtenido mayores recursos para otorgar a sus clientes
y asi aumentar su rentabilidad en el tiempo.

Existe una ratio financiero muy importante de las empresas sobre todo finan-
cieras y en seguida se expresa una definicion de la rentabilidad, expresada por
Sanchez, (2002):

Es una nocién que se aplica a toda accién econdmica en la que se
movilizan unos medios, materiales, humanos y financieros con el
fin de obtener unos resultados. En la literatura econdmica,
aunque el termino rentabilidad se utiliza de forma muy variada y
son muchas las aproximaciones doctrinales que inciden en una u
otra faceta de esta, en sentido general se denomina rentabilidad
a la medida del rendimiento que en un determinado periodo de
tiempo producen los capitales utilizados en el mismo. (Sanchez,
J., 2002, p.2).

En el presente trabajo se observara como el crecimiento de los créditos, la baja
inflacion y el incremento de la tasa del PBI real implica la obtencién de una
mayor rentabilidad.

Se espera que la investigacion sea trascendente porque a partir del resultado
obtenido se podria identificar y comprender cual es el modelo econométrico
que permite medir mucho mejor la rentabilidad de la CMAC Arequipa, que
permita plantear el uso de otras herramientas financieras y econometrias y
como también la seleccion de otras variables.

Como resultado se obtiene que los créditos a los diferentes estratos econémi-
cos se orientan mayormente, en primer lugar, al sector comercio, en segundo
lugar, a transporte y en tercer lugar a actividades inmobiliarias, empresariales y
de alquiler; por lo cual, se puede decir que se ha logrado una expansiéon micro-
crediticia ayudando a las MYPES y a las familias de bajos recursos sobre todo a
vendedores de diarios o de huevos de codorniz.

.
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'Gujarati, D. vy
Porter, D., 2010, p.
436 afirma: ‘“es
decir, si no hay
correlacion  serial
(de primer orden),
esperamos que d
este alrededor de
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2
RESULTADOS

Para el actual articulo el tipo es explicativa porque se determina las causas

para la aplicacién de un modelo econométrico mediante el uso de variables

independientes como: los créditos directos, la inflacién y la variacion del PBI

real expresada como variable dummy sobre las variables dependientes ROA 'y

ROE.

Ademas, el tipo es aplicada, porque se trata de elegir el mejor modelo

econométrico de los dos que explique estadisticamente el menor error estan-

dar de regresion y un valor de Durbin — Watson que se aproxime a 2, donde no

exista autocorrelacion, que va a ayudar a predecir en el futuro.

Menciono que el nivel de investigacion, es descriptivo, porque se menciona los

hechos econdmicos-financieros desde el 2002 hasta el 2019.

En cuanto al método se utiliza un componente cuantitativo, con una variable

dicotémica (PBI real (%) es un valor=1 si se incrementa respecto al ano ante-

rior y un valor=0 cuando decrece al ano anterior).

Se ha tomado informaciéon secundaria mostrada por diversas instituciones

como: SBS, BCR, INEI. La informacién de los créditos directos es anual y son el

resultado del promedio de 12 meses.

Sobre el uso de las variables del sector real y financiero quiero considerar la

apreciaciéon de Aguilar (2013, p. 162):
Los estudios sobre crecimiento y desarrollo financiero proporciona-
do por Levine (2005) discuten la falta de un indicador idéneo que sea
capaz de dar cuenta de los distintos mecanismos a través de los
cuales el desarrollo de las finanzas puede afectar la actividad real.
King y Levine (1993) mencionan que la practica comun es trabajar
con el“tamano”del sector financiero en relacion a la actividad econé-
mica medido ya sea como el total de créditos o depositos del sistema
como porcentaje del PBI. Esta medida se conoce como profundidad
financiera.

Y cuanto a los modelos econométricos en este documento; se utiliza un
modelo lineal multiple con el método de minimos cuadrados, luego se corri-
gen los errores estocasticos, con la aplicacion de la prueba de Q Correlograma
luego con la prueba de Jarque Bera y finalmente se aplica un modelo de regre-
sion lineal multiple para cuyos resultados se usa el software Econometric
EViews 9.
En sequida pacn 2 avnracar mic dnc mndalac aconométricos:

ROA: = Bo + B1Xit + B2Xot + Bzdst+ ut

ROE:= Bo + B1 X1t + B2X2t + Bsdst+ ut
Donde:
X1t=Los créditos directos de la caja municipal: Caso CMAC Arequipa durante el perio-
do 2002-2019.
X2t= La tasa de inflacién anual en el Peru en el tiempo, durante el periodo 2002-2019.
d3t= Las variaciones del PBI real anual en el tiempo, medido como variable dicotomi-
ca es decir la variable dummy, durante el periodo 2002-2019.
Yt= La Rentabilidad de la caja municipal (ROA, ROE): Caso CMAC Arequipa durante el
periodo 2002-2019.
0= Corresponde al valor auténomo del ROE, es el comportamiento de la rentabili-
dad, sin efecto de los créditos directos, inflacion y la variacién del PBI real.

E———
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B1=Corresponde al valor del comportamiento de la rentabilidad respecto al efecto
de los créditos directos.

B2=Corresponde al valor del comportamiento de la rentabilidad respecto al efecto
de la tasa de Inflacién.

3=Corresponde al valor del comportamiento de la rentabilidad respecto al efecto
de la variacion anual del PBI real como variable estocastica.
ut = Es el efecto de los errores aleatorios.

3
RESULTADOS

En la figura 1, se observa una tendencia ascendente de los créditos directos
en MN en el periodo en estudio 2002-2019. Con el propdsito de obtener el
liderazgo en colocaciones dentro del sector microfinanciero a pesar que a
partir de la mitad del periodo aparecen competencia de otras instituciones.

Figura 1. Promedio anual de los créditos vigentes, refinanciados-reestructurados
y atrasados en MN de la CMAC Arequipa 2002-2019 (miles de soles)

6000000
5000000
4000000
3000000
2000000
sl IlllIIIIIIIIIIl
2002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2010 | 2011 2018|2004 | 205 218 | 2007 | 208 | 2019

mVigentes 124 170 196 228 415 611 823 1140 145 1924 2255 2380 2527 3051 3586 3985 4508

mRe. yreest. 118 165 13 324 446 70

169 173 169 | 192 340

596 583 778 816
mAwasados 377 501
mTotal 129 177

15 | 151 | 211 5 726 | 101 145 186 165 169 183 206 251

208 241 328 439 640 B72 1213 1586|2042 2424 2601 2749 3320 3827 4273 4802

Fuente: INDICADORES FINANCIEROS. SBS. 2002-2019
Elaboracién propia

En la figura 2, resalta el desenvolvimiento oscilante sobre todo de los créditos
vigentes en ME en el estudio 2002-2019, en el 2008 por influencia de la crisis
financiera internacional y a partir del afo 2013 por la gestion de la institucion
a pasar a una posicion de desdolarizacion.

Figura 2. Promedio anual de los créditos vigentes, refinanciados-reestructurados
y atrasados en ME de la CMAC Arequipa 2002-2019 (miles de soles).

300000

250000

= oot

- Vigentes 626 oaa 130 163 173 209 158 152 197 226 258 259 217 118 923 124

mRef. yreest. 239 190 337 441 400 485 363 409 as7 376 289 284 | 400 761 891 645 S 37 359
m Atrasados 543 662 910 106 115 115 108 171 781 6S0 655 B68 111 126 127 121 972 872
m Total 704 102 143 178 188 226 229 179 165 207 236 269 275 238 139 110 139 110
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En la figura 3, se deduce que los créditos se han dirigido mayormente a la
pequenay microempresa (comercio, transporte y actividades inmobiliarias,
empresariales y de alquiler).

Figura 3. Créditos por sectores de la CMAC Arequipa 2002-2019 (miles de soles)
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Fuente: Memorias anuales CMAC Arequipa. 2002-2019
Elaboracion propia

En la figura 4, la CMAC Arequipa logra mantener excelentes indicadores de
rentabilidad, en todo el periodo en estudio. El ROE es mayor al ROA. Desde
el ano 2006 muestra una tendencia declinante y termina al 2019 por debajo
del 50 por ciento del ano 2002. Mientras que el ROA al 2019 representa el 42
por ciento respecto al ano 2002.

Figura 4. Evolucién del ROE y ROA de la CMAC Arequipa (%). Periodo 2002-2019.
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Elaboracion propia
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En el cuadro 1, se muestra como el estadistico del Durbin-Watson supera
ligeramente al valor de 2 con un estadistico de 2.174333, ademas el error
estandar regresion es de 0.3855325.

Cuadro 1. Modelo de regresién lineal multiple con un rezago y un
promedio mavil 7 para el ROA

Dependent Variable: ROA

Method: Least Squares

Date: 08/18/21 Time: 15:34

Sample(adjusted): 2002 2019

Included observations: 18 after adjusting endpoints
Failure to improve SSR after 16 iterations
Backcast: 1996 2002

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 4.383527 1217.256 0.003601 0.9972

CD -4 84E-07 9.33E-07 -0.518546 06143

INF 0.036371 0.040080 0.907456 0.3836
PBI_DUNMY -0.162869 0.195672 -0.832360 0.4229

AR(1) 1.000091 0.163918 6.101163 0.0001

MA(7) -0.931602 0.000182 -5127.687 0.0000

R-squared 0966754 Mean dependent var 3.874706
Adjusted R-squared 0.951642 S.D. dependent var 1.752238
S.E. of regression 0.385325 Akaike info criterion 1.201107
Sum squared resid 1.633232  Schwarz criterion 1.495182
Log likelihood -4.209406  F-statistic 63.97306
Durbin-Watson stat 2174333  Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: INDICADORES FINANCIEROS. SBS. 2002-2019
Elaboracion propia

La funcidon econométrica tendra las siguientes estimados:

ROA=4.383527-4.84E-07Cd;+0.0363711Inf-0.162869Pbir_Dummys+y;

En el cuadro 2, se muestra el estadistico del Durbin—-Watson que supera al valor
de 2 con un estadistico de 2.386318, ademas el error estandar regresién supera
al valor de 1 con 1.951103.

Cuadro 2. Modelo de regresién lineal multiple con un rezago y un
promedio mévil 7 para el ROE

Dependent Variable: ROE

Method: Least Squares

Date: 08/18/21 Time: 15:52

Sample(adjusted): 2002 2019

Included observations: 18 after adjusting endpoints
Failure to improve SSR after 21 iterations
Backcast: 1996 2002

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. |

C 31.52556 7.062756 4463634 0.0010

CcD -2.57TE-06 2.27E-06 -1.134992 0.2805

INF 0.225055 0.263008 0.855697 0.4104
PBI_DUNMY -0.884350 1.143493 -0.773376 0.4556

AR(1) 0.816392 0.181013 4510131 0.0009

MA(7) -0.931580 0.000189 -4926.207 0.0000

R-squared 0.955452 Mean dependent var 25.62647
Adjusted R-squared 0935203 S.D. dependent var 7.664861
S.E. of regression 1.951103  Akaike info criterion 4.445231
Sum squared resid 4187485 Schwarz criterion 4739307
Log likelihood -31.78447  F-statistic 47.18533
Durbin-Watson stat 2386318 Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: INDICADORES FINANCIEROS. SBS. 2002-2019
Elaboracion propia
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La funcidon econométrica tendra las siguientes estimados:

ROE=31.52556-2.57E-06Cd;+0.225055Inf,,-0.884350Pbir_Dummy;+u:

4
DISCUSION

En lo que respecta a las colocaciones, la CMAC Arequipa, cuenta con un
crecimiento ascendente de los créditos directos en MN (figura 1) y con un
crecimiento fluctuante de los créditos directos en ME (figura 2). Lo funda-
mental es que se ha logrado una expansion microcrediticia ayudando a las
MYPES vy a las familias de bajos recursos (vendedores de diarios o de huevos
de codorniz).

Se han aplicado dos modelos econométricos considerando datos del 2002 al

20109.
ROA= Créditos directos, inflaciéon anual y variacién anual el PBI

real como variable estocastica (modelo econométrico 1) y
ROE= Créditos directos, inflacién anual y variacion anual el PBI
real como variable estocastica (modelo econométrico 2).

Ambos modelos son significativos; pero, el Durbin-Watson del modelo
econométrico 1, ligeramente supera al valor de 2, el cual indica la minima o
inexistencia del problema de autocorrelacién. Ademas, presenta un menor
valor del error estandar de regresién, lo que expresa que las distancias ente
los puntos de datos de informacién y los valores ajustados son minimos.

5
CONCLUSIONES

La demanda de los créditos de la CMAC Arequipa debe significar una mejor
administracion de los flujos crediticios otorgados y asi evitar el incremento
de los créditos refinanciados-reestructurados y atrasados.

Se recomienda a la administraciéon que en el futuro la gestion de la CMAC
Arequipa considere el modelo econométrico 1 para predecir y realizar una
mejor toma de decisiones.

6
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RESUMEN

La investigacion analiza la influencia de los determinantes en las decisiones de inversién y su incidencia
en el desarrollo de los mercados bursatiles de las economias emergentes de Peru, Chile y Colombia. Se
realizé un disefo de investigacion no experimental de tipo causal, combinando datos transversales y
longitudinales en un Data Panel para cuantificar una relacién funcional. Poblacién y muestra fueron regis-
tros de variables proxys del mercado bursatil, apertura comercial, estabilidad institucional y estabilidad
macroecondémica. Se utilizé6 un modelo econométrico de efectos fijos, validado con criterios de consis-
tencia tedrica, estadistica y econométrica. La variable independiente fue el volumen de acciones nego-
ciadas y las variables independientes: importaciones totales de bienes y servicios, prima de riesgo pais e
inversion extranjera directa como porcentaje del PBl. Se concluyé que las importaciones explican, de
forma significativa, el comportamiento del volumen de acciones negociadas en el mercado de valores,
asimismo, la prima de riesgo pais.

La inversion extranjera directa como porcentaje del PBI resulté significativa, pero evidencié una relacion
negativa producto del poco direccionamiento de este tipo de inversiones hacia el mercado de valores.

Palabras clave: inversién, mercados financieros, paises emergentes.

ABSTRACT

The research analyzes the influence of determinants in direct investment and incidence in the develop-
ment of the stock markets of the emerging economies of Peru, Chile and Colombia. A non-experimental
causal research design was carried out, combining cross-sectional and longitudinal data in a Data Panel
to quantify a functional relationship. Population and sample were records of proxy variables for the stock
market, trade openness, institutional stability, productive factors, and macroeconomic stability. An
economic model with fixed effects was analyzed, validated with criteria of theoretical, statistical and
economic consistency. The independent variable is the volume of shares traded and the independent
variables: total imports of goods and services, country risk premium and foreign direct investment as a
percentage of GDP. It was concluded that imports significantly explain the behavior of the volume of
shares traded in the stock market, specifically, the country risk premium.
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Foreign direct investment as a percentage of GDP was significant, but it shows
a negative relationship as a result of the poor direction of this type of invest-
ment towards the stock market.

Keywords: investment, financial markets, emerging countries.

1
INTRODUCCION

Los flujos de inversion directa y las decisiones que las mueven, sin duda
afectan al desarrollo de los sectores productivos y financieros. Precisamente el
mercado financiero, el cual abarca lo referente al sistema bancario y mercado
de valores, constituye un elemento clave que puede verse afectado por estos
flujos econdmicos de origen extranjero.

En este sentido, la presente investigacion se orientd en analizar la influencia
de los determinantes en las decisiones de inversién y su incidencia en el desa-
rrollo de los mercados bursatiles de las economias emergentes de Peru, Chile
y Colombia, la data analizada corresponde al periodo 2011-2015.

Segun el indice Bursétil Financial Time Stock Exchange (FTSE, 2019) Chile,
Colombia y Peru fueron economias suramericanas clasificadas como emer-
gentes en septiembre del 2019, paises participantes de la Alianza del Pacifico,
mecanismo de integracién regional cuyo propdsito es crear mercados atracti-
vos y fortalecer la competitividad de sus paises miembros a nivel internacio-
nal (Alianza del Pacifico, 2015).

Ludefa (2015) plantea algunas recomendaciones para impulsar el crecimien-
to sostenido en estas economias, tales como fortalecer el mercado interno,
asignar recursos hacia agentes econémicos como micros y pequenas empre-
sas, impulsar nodos de desarrollo, apoyar la inversién tecnoldgica y educacion
profesionalizada, y ofrecer un shock de confianza para los inversionistas.

Con respecto a este ultimo, Tuchman (2014) explicé algunos factores de
riesgo que deben considerarse. Primero, la inversion en el mercado emergen-
te contiene situaciones de altibajos, por lo que los inversores deben conocer
el grado de exposicion a la volatilidad que pueden manejar. Segundo, los
riesgos son dificiles de medir debido a la interaccién de aspectos con incerti-
dumbre, tales como la intervencion regulatoria en el mercado o la competen-
cia agresiva de otros. No se descarta aspectos de indole politica en estas
economias. Estos factores nos permiten identificar la necesidad de contar con
un marco institucional sélido y sostenible.

Coincide con Mogrovejo (2005) quien determina como factores que conside-
ra una empresa para invertir en una economia: tamano del mercado, dotacién
de factores de produccidn, sistema institucional, infraestructura y escenario
macroecondémico. Debilidades en estos factores, determina el riesgo de inver-
sion de un capital, y, por ende, su rentabilidad y su impacto en el crecimiento
econémico de un pais.
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Para Pefaranda (2016) las debilidades de estos factores en economias emer-
gentes como Perd, Chile y Colombia, han influido en la merma de la inver-
sion de capital al 2016. Segun el Instituto de Economia y Desarrollo Empre-
sarial (IEDEP) los paises de la Alianza captaron ese ano el 3,3% del PBI del
bloque economico, siendo una caida del 20,1% con respecto al 2015.
Colombia fue la economia con un flujo mayor, los demas paises disminuye-
ron. Al 2016, todas las economias integrantes de la Alianza vieron reducidas
las entradas de inversion de capitales, comparado con el ano 2012, Peru
recibio el 58,2%, Chile el 40,9% y Colombia el 90,4%. Agrega este autor que,
en el caso de Pery, la inversion de capital directo disminuy6 en 17% por la
culminacién de megaproyectos como Cerro Verde, Las Bambas y Toromo-
cho. Coincide con Mogrovejo (2005) cuando sostiene que los factores que
influyen en la inversidn de capital son las ventajas comparativas que ofrece
una economia con respecto a otras: tamafo de mercado, marco regulatorio,
tasa de impuesto, capacidad de factores productivos, costos laborales y
apertura al comercio internacional.

Se deduce entonces que, las decisiones que mueven la inversién directa
afectan el desarrollo de los sectores productivos y financieros de estos
paises. Precisamente el mercado financiero, que abarca lo referente al siste-
ma bancario y mercado de valores, constituye un elemento clave que puede
verse afectado por estos flujos econémicos de origen extranjero.

En este escenario, el investigador se plantea, como objetivo general, deter-
minar la influencia de los factores de decisidon de inversion directa en el
desarrollo de los mercados bursatiles de las economias emergentes Peru,
Chile y Colombia. Especificamente, se estudia la influencia de los siguientes
factores de decision de inversion directa: Apertura comercial, Sistema insti-
tucional y Escenario macroeconémico.

Se parte de una hipotesis general de que existe influencia de los factores de
decision de inversion directa en el desarrollo de los mercados bursatiles de
las economias emergentes Perdy, Chile y Colombia. Su basamento se encuen-
tra en tres hipoétesis especificas, a saber: (a) Existe relacion entre las importa-
ciones y el volumen de acciones negociado en las bolsas de valores; (b)
Existe relacion entre el riesgo pais y el volumen de acciones negociado en
las bolsas de valores y (c) Existe relacion entre las Inversiones Extranjeras
Directas como porcentaje del PBly el volumen de acciones negociado en las
bolsas de valores.

Los resultados de la investigacion constituyen aportes en la generaciéon de
informacion factible sobre las necesidades de mitigacién en fallas o debili-
dades estructurales, asi como el aprovechamiento de fortalezas de las
economias emergentes integrantes de la Alianza del Pacifico, que contribu-
yen en la decision de inversion de capital privado en beneficio del desarrollo
y sostenibilidad del crecimiento econémico de dichos paises.
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2
MATERIALES Y METODOS

La inversion suele definirse como la cantidad de bienes de capital adquiri-
dos por unidad de tiempo que no se consumen, pero que se utilizan para la
produccién. Por ello, representan el acervo de capital de una economia, es
decir, el conjunto de plantas, equipos, construcciones e inventarios existen-
tes.

Agrupa el acervo de capital privado y capital publico, el primero referido a los
equipos, plantas e inventarios que posean las empresas, y el segundo, concer-
niente a vias de comunicacion, escuelas, universidades de origen estatal (Par-
kin, Esquivel y Munoz, 2007).

Cuando se incrementa el acervo de capital, segun Samuelson y Nordhaus
(2010) se dice que se esta en presencia de un aumento de la inversién bruta.
Asimismo, al restar de la inversidn bruta el total correspondiente por desgas-
te o depreciacion, emerge el concepto de inversion neta.

2.1.-Teorias de Inversién

2.1.1.-Teoria del acelerador

Concebida por Thomas Carver y Albert Aftalion, antes de la economia keyne-
siana, pero se hizo publica a medida que la teoria keynesiana comenzo6 a
dominar el campo de la economia en el siglo XX. Estipula que la inversién de
capital es una funcién de la produccién. En este sentido, afirma que cuando
las empresas se enfrentan a un exceso de demanda, las companias tipica-
mente eligen aumentar la inversion para satisfacer la relacion capital/produc-
cién, incrementando sus beneficios econémicos (Twine, Kinza y Bashaasha,
2017).

Por tanto, si hay una expectativa de aumento en la demanda durante un largo
periodo, probablemente una empresa o industria opte por aumentar los
gastos en bienes de capital, como equipos, tecnologia y/o fabricas, para
aumentar su capacidad de produccion. Esto desencadena el efecto acelera-
dor, que establece que cuando hay un cambio en la demanda de bienes de
consumo (un aumento, en este caso), habra un mayor cambio porcentual en
la demanda de bienes de capital (Samuelson y Nordhaus, 2010).

0000009090097
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2.1.2.-Teoria neoclésica

Después de Keynes, se desarrollé una teoria neoclasica para explicar el com-
portamiento de la inversién con respecto a la inversion fija en empresas. El
modelo neoclasico de inversion de Jorgenson abordé la ineficacia de los
modelos de aceleradores. Esta teoria se basa en la teoria neoclasica de la
acumulacién 6ptima de capital, que esta determinada por los precios relati-
vos de los factores de produccién. El modelo de inversién de Jorgenson
toma en cuenta variables relacionadas con los costos, vinculando el nivel
deseado de capital social con tasas de interés, impuestos y beneficios. Los
inversionistas alcanzan el nivel 6ptimo de inversion al maximizar las ganan-
cias descontadas durante periodos de tiempo infinitos (Twine, et al., 2017).

2.1.3.- La teoria ecléctica

Es un marco de evaluacion de tres niveles por medio del cual las empresas
pueden determinar si es beneficioso efectuar una inversién extranjera direc-
ta (IED). Este paradigma asume que las firmas evitaran transacciones en el
mercado internacional si el costo de llevarlas a cabo internamente, conlleva
un precio mas bajo. Se basa en la teoria de la internalizacién, expuesta por
primera vez en 1979 por John H. Dunning.

El paradigma ecléctico adopta un enfoque holistico para examinar todas las
relaciones e interacciones de los diversos componentes de una empresa.

2.2.- Mercados financieros

Definidos como un espacio, o un conjunto de mecanismos, que permite el
intercambio de activos financieros a determinado precio. En los mercados
financieros convencionales, era fundamental el contacto fisico entre
demandantes y ofertantes, gracias a los avances informaticos y el internet, la
nocién de lugar ha perdido vigencia dando paso a negociaciones virtuales
(Martin y Trujillo, 2004).

2.2.1.- Funciones de los mercados financieros

Para Pilbeam (2018), los mercados financieros desarrollan las siguientes
funciones:

i. Determinan precio: La demanda y la oferta de un activo en un merca-
do financiero determina su precio. Los inversores son proveedores de
fondos y las industrias los necesitan. La interaccién entre ambos, y otras
fuerzas del mercado, ayudan a determinar el precio.

ii. Movilizan ahorro: Un mercado financiero ayuda a conectar a los que
tienen dinero con quienes lo necesitan.

iii. Aseguran liquidez: Los inversores que compran activos en estos mer-
cados, pueden venderlos facilmente y convertirlos en efectivo cuando lo
deseen. La liquidez es una motivaciéon importante para la participacion de
los inversores.

iv. Ahorran tiempo y dinero: Son plataforma donde compradores y
vendedores pueden encontrarse facilmente sin hacer demasiado esfuerzo o
perder tiempo. Ademas, les ayuda a lograr economias de escala, resulta en
menores costos de transaccién y honorarios para los inversionistas.
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El mercado financiero se puede dividir en dos segmentos segun el venci-
miento del crédito: mercado de dinero y mercado de capitales. El mercado de
dinero, corresponde a un mercado en el que los inversores compran y venden
valores que vencen en un plazo de un afo: Papeles comerciales, certificados
de depdsito, letras del tesoro y otros (Pilbeam, 2018).

En el mercado de capitales, los inversores compran y venden activos financie-
ros a mediano y largo plazo. Existen dos tipos de mercado de capitales: (1)
Mercado primario, donde una empresa emite sus acciones por primera vez, o
una empresa que ya cotiza en bolsa emite acciones nuevas, y (2) Mercado
secundario o mercado de valores, donde los compradores y vendedores
negocian valores ya emitidos en el mercado primario (Pilbeam, 2018).

2.3.-Teorias de los mercados financieros

2.3.1.- Teoria de portafolio

Es una teoria propuesta por Harry Markowitz, quien sugirioé que el criterio de
seleccidn de alternativas de inversion, como el valor actual neto (VAN), debe-
rian ser reemplazados por dos dimensiones: la rentabilidad esperada y el
riesgo, éste definido como la desviacion estandar de la distribucién de retor-
nos. Esta teoria argumenta que no es realista asumir que los inversores o
asesores de inversion pueden predecir con certeza el rendimiento futuro de
las acciones individuales. Sin embargo, es posible tomar decisiones de cartera
o portafolio y hacer una compensacion entre los rendimientos esperados y el
riesgo, por tanto, este modelo busca reducir la varianza total de la rentabili-
dad de la cartera, combinando diferentes activos cuyos rendimientos no son
perfectos positivamente (Lee, Cheng y Chong, 2016).

2.3.2.- Teoria de precios de los activos de capital (CAPM)

Este modelo se convirtié en la columna vertebral de muchos estudios de
fijacion de precios de activos en los mercados financieros. Asi, el rendimiento
de un titulo puede ser expresado mediante la siguiente ecuacién (Pilbeam,
2018):

Rj=ay+BjRm + g @

Donde:

Rj = rendimiento del titulo j

Rm = rendimiento del mercado medido en funcién de un indice Xj, una cons-
tante llamada coeficiente de volatilidad que mide cambios esperados en Rj
en funcién de variaciones en Rm.

aj = término independiente de la regresion

€j = término aleatorio, representa el error residual en la estimacion del rendi-
miento.

Se asume que Kj es independiente del regresor Rm y su valor medio es E[X
j1=0.

Las "betas" del modelo, que miden la sensibilidad de la accién individual a los
movimientos de la rentabilidad del mercado bursatil en su conjunto, fue
ampliamente utilizado por analistas financieros y corredores de bolsa.
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Junto con otros indicadores, la Ratio de Sharpe se utiliza para evaluar el
desempenio de fondos de inversién y otros gestores de carteras (Pilbeam,
2018).

Este modelo responde a una de las dificultades presentadas en el modelo de
Markowitz, donde se requiere la estimacién de una matriz de varianza-cova-
rianza que se vuelve muy grande si se tiene en cuenta el numero de alterna-
tivas. En consecuencia, Sharpe simplificé el procedimiento de estimacion,
suponiendo que los rendimientos de los valores sélo estan interrelacionados
por su sensibilidad a un factor comun, tipicamente el retorno de un indice de
mercado amplio. Para ello, asumio que todos los inversores pueden prestar y
pedir prestado al tipo de interés libre de riesgo, que acuerdan dichas tran-
sacciones en la forma de una frontera eficiente, y que los costos de transac-
cion estan ausentes.

Bajo estos supuestos simplificadores, todos los inversores seleccionardn una
combinacién de cartera de mercado y el activo libre de riesgo (o tomar pres-
tado al tipo de interés libre de riesgo). Todas las carteras se situaran en la
"Linea del Mercado de Capitales", y la pendiente de esta linea indica el precio
del riesgo determinado por el mercado.

2.3.3.- Teoria de mercado eficiente (EMT)

Establece que los precios de los valores en los mercados financieros reflejan
toda la informacion disponible para los inversores. Segun esta teoria, la
eficiencia del mercado puede ser probada de diferentes maneras. Una
prueba de "eficiencia débil" utiliza el precio pasado para predecir los precios
futuros de un activo financiero. En una prueba de "eficiencia semi-fuerte”, el
conjunto de informacién se amplia para incluir los precios anteriores y toda
la informacion disponible publicamente. Y una prueba de "eficiencia fuerte"
incluye la informacion disponible publicamente y la informacion privilegia-
da que posean los gerentes de la empresa, empleados, banqueros y audito-
res (Pilbeam, 2018).

La EMT es importante en materia de inversiones y gestion de carteras. Si se
mantiene en una forma semi-fuerte, los inversores o asesores sin informa-
cién privilegiada no pueden encontrar oportunidades de beneficio no
explotadas a través de los valores o el comercio. También es importante en el
contexto de los requisitos de informacion para las empresas que cotizan en
bolsa y de las normas relativas al uso de informacion privilegiada (Pilbeam,
2018).

2.4.- Desarrollo de los mercados bursatiles

Basicamente, el mercado Bursétil se encuentran las ofertas y demandas
sobre los valores en circulacién, siendo centralizado y regulado contribuyen-
do a que las organizaciones financien sus proyectos y actividades con la
venta de sus activos o titulos. Con esto, el mercado ofrece a los inversionistas
la posibilidad de invertir en las empresas a través de la compra de los activos
o titulos en venta.

Los mercados bursatiles reportan un mayor nivel de éxito y se considera que
son un buen referente para aplicar en mercados que tengan un grado razo-
nable de desarrollo y que a su vez faciliten el acceso de pequeias empresas
a la Bolsa de Valores.
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Es asi que los mercados bursatiles con un modelo de financiacién cuyo obje-
tivo general es el de permitir el acceso a recursos de largo plazo mediante el
mercado de bolsa a medianas y pequenas empresas que tengan un plan de
negocio convincente para los potenciales inversionistas, y que estén en
pleno funcionamiento con la necesidad de crecer (Jiménez, 2013).

2.4.1.- Indice de capitalizacién bursétil

Es el valor total de la bolsa en un momento dado. Por tanto, el calculo es la
multiplicacién de la cotizacién de cada empresa por accion por el nimero de
acciones de la empresa. De tal modo, la capitalizacion total de la bolsa es la
sumatoria de las cotizaciones por el nimero de acciones de todas las empre-
sas listadas en bolsa. Por tanto, el nivel del indice equivale a la suma de las
capitalizaciones de todas las acciones incluidas en una canasta, donde el
peso de cada constituyente es su capitalizacion de mercado (niumero de
acciones multiplicado por el precio). Fundamentalmente, movimientos de
precios de los titulos mas grandes originan movimientos grandes en el
indice.

En el caso de Colombia se ha podido determinar un nivel de capitalizacion
bursatil limitada, en el periodo de estudio, la deuda publica resulté ser
mayor que la privada. Es una bolsa muy concentrada con un nimero reduci-
do de empresas, del total de empresas listadas en bolsa, el 80% son empre-
sas nacionales y estas significaron en el periodo de estudio solo el 10% de
entidades del pais.

El caso de Chile es de mayor significancia en términos de empresas listadas
en bolsa, pero su caracteristica fue para el periodo de estudio, su gran
concentracion de capital en pocas empresas, por consecuencia el nivel de
liquidez se acota y donde las PYMES tienen un acceso muy limitado lo que
implica su poca contribucion a dicho sector.

En el Peru existe un mayor nivel de participacién a nivel de empresas, sin
embargo no llega a tener un efecto de profundidad esperado, su desarrollo
sigue aun como tema pendiente, dado que tanto su tamano, como su nivel
de actividad en el mercado relacionado a su capacidad de liquidez, dificulta
ser un instrumento eficaz para resolver las grandes necesidades de coloca-
cién o financiamiento de las grandes empresas o corporaciones nacionales o
extranjeras, por lo que les resulta mucho mas conveniente acudir a otros
mercados u alternativas de financiamiento.

Sin embargo, se ha estimado relevante que lo indicado sea contrastado con
la evidencia, por lo cual se incluye como una variable que debe ser incorpo-
rada en el modelo para validar lo sefialado.

2.4.2.- Cantidad de empresas que cotizan en bolsa

Es una medida alternativa de tamano del mercado, puede emplearse
cuando lo que se pretende es realizar una comparacién entre el desarrollo
del mercado de acciones entre dos 0 mas paises. De acuerdo a Levine (1995,
citado por Borges, Landaberry y Licandro, 2012), si bien diferencias margina-
les en la cantidad de empresas que cotizan en bolsa no son informativas, si
lo es cuando las diferencias son significativas.
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Por tanto, tenerlas en cuenta es relevante cuando lo que se pretende es clasifi-
car el desarrollo de acuerdo a su tamano. En el caso de que se pretenda anali-
zar la evolucion del mercado, se puede considerar la tasa de crecimiento de la
cantidad de empresas cotizantes en bolsa.

Brugger, y Ortiz (2012) presentaron el articulo “Mercados accionarios y su
relacién con la economia real en América Latina”, tuvo como propdsito exami-
nar la relacién entre el desempeno de las bolsas latinoamericanas de valores
con su economia real aplicando siete modelos econométricos para los casos
de Argentina, Brasil, Chile y México. Las series comprenden los indices bursati-
les MERVAL de Argentina, BOVESPA de Brasil, IGPA de Chile, e IPC de México
compilados de Economatica; y las series del producto interno bruto que se
obtuvieron de la base de datos CEPALStat. Las series son mensuales y com-
prenden el periodo 1993-2005.

Por tanto, concluye que, aunque los rendimientos accionarios de los principa-
les mercados de AL mantienen una relacion de equilibrio con el PIB, en gran
medida esta relacion es débil, mas evidente en el corto plazo, aunque los dife-
rentes analisis econométricos evidencian que los rendimientos de los merca-
dos accionarios de estos paises y el crecimiento de su produccién agregada si
mantienen una relacion de equilibrio a largo plazo. El andlisis de causalidad
Granger confirma una relacién unidireccional de la Bolsa al PIB en todos los
casos, no encontrandose sorprendentemente una relaciéon bidireccional como
es comun en muchas economias estudiadas.

Ruiz (2004) presento el articulo “Mercados Financieros y Crecimiento Economi-
co en América Latina: Un analisis econométrico’, presenta los resultados de
una investigacién econométrica disefiada para evaluar el impacto especifico
de los mercados de crédito, bonos y acciones sobre el crecimiento de cinco
economias latinoamericanas, con el objeto de analizar la hipotesis de que el
comportamiento de los agentes econdmicos en los mercados financieros,
afecta positivamente el crecimiento econdmico. Las economias estudiadas
son las de Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México. De tal manera, entre las
conclusiones destaca el andlisis de las regresiones que utilizan técnicas de
MCO no apoya ni niega la validez de la hipdtesis inicialmente indicada. Dado
que los resultados de las regresiones realizadas sugieren que el desarrollo de
los mercados financieros no incide en el crecimiento econémico, en principio,
se puede inferir que los datos los datos registrados no proveen evidencia en
dicho sentido. Bajo dicha perspectiva, el autor enfoco el analisis sobre, las
externalidades como factores importantes para explicar la relacién entre los
mercados financieros y el crecimiento econémico.

Sobre la existencia de efectos cruzados (externalidades) en la region latinoa-
mericana, econométricamente, las estimaciones sugieren que los datos se
ajustan estadisticamente mejor, usando el enfoque SERSRA, que el procedi-
miento MCO. Las variables independientes demuestran mayor posibilidad
explicativo. Razén por la cual el autor consideré este enfoque como el mas
adecuado para evaluar la vinculacién entre desarrollo financiero y crecimien-
to.

2.5.- Metodologia

Se empled un tipo de investigacion no experimental, con énfasis en el estudio
del comportamiento de las variables tal y como se presentan (Hernandez,
Fernandez y Baptista, 2014).
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Por ello, se optdé por un diseno de investigacién causal, que combina datos
transversales y longitudinales, donde se busca cuantificar la relacion
funcional entre la variable dependiente (desarrollo de los mercados bursa-
tiles de las economias emergentes de Peru, Chile y Colombia) y las variables
independientes (apertura comercial, sistema institucional y estabilidad
macroeconomica).

La unidad de analisis fue el registro anual durante el periodo 2011-2015 en
Pery, Chile y Colombia, de las siguientes variables:

Variable dependiente: Mercado bursatil, medido tomando como indicador
proxy el volumen negociado (millones de $) en las siguientes bolsas de
valores: Bolsa de Valores de Lima S. A. A. (Peru), Bolsa de Comercio de
Santiago (Chile) y Bolsa de Valores de Colombia.

Variables independientes:

i. Apertura comercial (AC): Importaciones totales (millones de $),
expresa la preponderancia de las barreras de un pais al comercio exterior
que afectarian el flujo de IED (Waqas, et al, 2015).

ii. Sistema institucional (Sl): Prima de riesgo pais medido por el indica-
dor de bonos de los paises emergentes. La variable riesgo-pais representa
de forma indirecta el marco institucional de los paises y la compleja dinami-
ca social y politica que lo caracteriza, traduciéndose en mayores o menores
posibilidades de inversion (Mogrovejo, 2005).

iii. Estabilidad macroeconémica (EM): Inversién Extranjera Directa
como porcentaje del PBI (%), variable que reflejan las condiciones de la
economia del pais huésped y que pueden afectar las expectativas de los
inversores extranjeros (Mogrovejo, 2005).

La poblacién se definié como el Data Panel formado por el total de registros
de las unidades de analisis durante el periodo 2011-2015 en los paises
emergentes: Pert, Chile y Colombia, seleccionandose una estrategia de
tipo censal para la muestra, por lo que se trabajé con la totalidad de los
registros disponibles.

La recoleccion de datos se efectué mediante fuentes secundarias utilizando
las bases de datos de diversas instituciones internacionales reconocidas y
confiables.

La Tabla 1 resume los indicadores y las fuentes de informacién utilizadas.

Tabla 1. Indicadores y fuentes de datos

Variable Indicador Fuente
Mercados financieros | Volumen negociado de acciones (millones de §) | Banco Mundial
Apertura comercial | Importaciones totales (millones de $) Banco Mundial
Estabilidad Riesgo pais (indicador de bonos de paises | JP Morgan
Institucional emergentes)

Estabilidad Inversion Extranjera Directa como porcentaje del | Banco Mundial
macroeconomica PBI (%)

Fuente: Elaboracién propia
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Posteriormente, se construy6 un Data Panel, con los datos de las variables
para cada pais emergente en estudio (Peru, Chile y Colombia) durante los
anos 2011-2015.

Los datos fueron diagnosticados utilizando graficas de lineas, en busca de
valores anormales, productos de shock econdmicos. Asimismo, se aplicé un
analisis descriptivo a cada una de las variables en estudio mediante estadis-
ticos descriptivos y prueba de igualdad de varianza.

Seguidamente, se cargaron los datos en el programa Eviews y se estimaron
efectos fijos tanto a nivel de secciéon cruzada como de periodo. Segun
Mayorga y Munoz (2000), dicho modelo considera que existe un término
constante diferente para cada individuo, y supone que los efectos indivi-
duales son independientes entre si.

En este sentido, los autores detallan que cuando se trabaja con una muestra
de datos seleccionados a convivencia, lo mas favorable es trabajar con
modelos de efectos fijos.

La ecuacién de regresion de los datos de panel, para un modelo de efectos
fijos es la siguiente:

Yi=1ai+b1X1i+ b2X2i+ ... b Xki+ Ui (3)
parai=1,2,...,Nyt=12,...,T.

Donde:

N = numero de individuos o seccién transversal

T = ndamero de periodos de tiempo.

Xit = variable independiente expresada como una combinacién de seccion
transversal (paises) y series temporales (2011-2015).

Ui = residuo individual, es la caracteristica aleatoria de la observaciéon de la
unidad.

La estimacion con modelos con efectos fijos permite que cada pais posea su
propio intercepto, controlando caracteristicas que no varian en el tiempo
(Ledn y Benavides, 2015).

Para comprobar la adecuada elecciéon del modelo de efectos fijos frente a
un modelo de efectos aleatorios, se efectué la prueba de redundancia de
efectos fijos, utilizdndose como hipétesis nula (H0) que el modelo de efec-
tos aleatorio explica de mejor forma la variable dependiente, y como esta-
distico de prueba, una prueba Chi Cuadrado (Mayorga y Mufioz, 2000).
Para seleccionar el modelo tedrico, se utilizaron los siguientes signos espe-
rados de la estimacion:
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Tabla 2. Signos tedricos esperados

Variable [ndicador Signo
Apertura comercial Importaciones totales +
Estabilidad institucional | Prima de riesgo pais -
Estabilidad macroeconomica | Inversion Extranjera Directa como porcentaje del PBI
(%)

Fuente. Elaboracion propia,

Se examiné desde un enfoque estadistico el valor del R2 ajustado y de la
significacion de la prueba F como medida de ajuste global.

Finalmente, el modelo fue validado mediante criterios econométricos de
significancia de los coeficientes individuales o betas, prueba de autocorrela-
cién (correlograma de residuos), prueba de heterocedasticidad (Test de
Barlett, Levene y Brow-Forythe) y la normalidad de los residuos (Test de
Jarque-Bera).

3

RESULTADOS Y CONCLUSIONES

3.1.- Andlisis, interpretacion y discusién de resultados

La Tabla 3, muestra el Data Panel elaborado con las variables evaluadas.

RIESGO

PAIS ANO VoL IMP IED2
1 201 51 266,63 86 884,94 1,45 0,0957360
1 2012 46 491,89 9122224 1,51 0,1134033
1 2013 41 226,99 91 237,69 1,54 0,0748062
1 2014 27 130,87 83 794,98 1,43 0,0911035
1 2015 19 674,57 72 190,11 1,85 0,0863221
2 2011 25 946,34 67 639,08 1,58 0,0437931
2 2012 32 202,94 74 272,98 1,48 0,0405838
2 2013 20 409,20 76 041,74 1,58 0,0424478
2 2014 17 216,00 7947243 1,67 0,0424206
2 2015 11 586,53 66 651,33 2,50 0,0399453
3 201 5176,17 43 77437 1,74 0,0447263
3 2012 5278,84 48 490,29 1,57 0,0707114
3 2013 3173,10 50 251,30 1,59 0,0488429
3 2014 3 227,69 48 683,69 1,62 0,0195535
3 2015 1451,05 45 316,86 2,01 0,0438133

Fuente. Elaboracién propia con datos del Banco Mundial
(2019) y JP Morgan Chase (2019)
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Donde:

PAIS = seccidn cruzada k, donde k= 1= Chile, 2=Colombia y 3=Peru.

ANO = afo i evaluado, siendo i=2011... 2015.

VOLki = volumen de acciones negociadas en la bolsa de valores del pais k
en el ano i (millones de $).

IMPk1 = total de importaciones de bienes y servicios del pais k en el afio i
(millones de $).

RIESGOki = prima de riesgo del pais k en el afo i (%).

IED2ki = Inversion Extranjera Directa como porcentaje del PBI del pais k en
el anoi (%).

La variable proxy del comportamiento de los mercados financieros, fue el
volumen de acciones negociadas en las principales bolsas de valores de los
tres paises evaluados, siendo la variable dependiente del estudio (Yki).

Las variables independientes correspondieron a las variables restantes del
Data Panel (IMP, RIESGO, IED2).

Tabla 4. Matriz de correlacion

VOL | IMP IED2 RIESGO
VOL 1,00 | 0,90 0.68 -0.,46
IMP 0,90 1,00 0,61 -0,33
IED2 0,68 0,61 1.00 -0,35
RIESGO -0,46 | -0,33 | -0,35 1,00

Fuente. Elaboracién propia.

El modelo econométrico estimado, de datos panel con secciones cruzadas
y periodos fijos, presenta la siguiente forma funcional:

1";- = iﬂ[' + bll:MPli + bgR[ESGGg, + ngED235+U,- (4}

Por otro lado, en la Tabla 5 se muestra el resultado del modelo y sus indica-
dores estadisticos.
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Tabla 5. Resultado del modelo e indicadores estadisticos

Method: Panel Least Squares

Date: 10/02/21 Time: 13:52

Sample: 2011 2015

Periods included: 5

Cross-sections included: 3

Total panel (balanced) observations: 15

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -41269.23 1821765  -2.265344 0.0729
IMP 1.329079 0.252797 5.257488 0.0033
RIESGO -8615.861 6768.396  -1.272955 0.2590
IED2 -241154.1 87037.32  -2.770698 0.0393
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)
Period fixed (dummy variables)

R-squared 0.988947 Mean dependent var 20763.92
Adjusted R-squared 0.969052 S.D. dependent var 16432.03
S.E. of regression 2890.741  Akaike info criterion 19.01113
Sum squared resid 41781927 Schwarz criterion 19.48317
Log likelihood -132.5835 Hannan-Quinn criter. 19.00611
F-statistic 49.70756  Durbin-Watson staf 1.949836
Prob(F-statistic) 0.000233

Fuente. Elaboracién propia.
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En la Tabla 6 se ofrece la interpretacion de los resultados teéricos del modelo.

Tabla 6. Resultados teoricos

Variable Coeficiente  Signo Interpretacion
esperado
IMP 1,329079  Correcto Al aumentar en 1 millon de § las importaciones, el

volumen de acciones negociadas en las bolsas de

valores de los paises evaluados aumenta 1,329 millones
de $

RIESGO  -8615,86 Correcto Al aumentar en | punto el riesgo pais, el volumen de
acciones negociadas en las bolsas de valores de los
paises evaluados disminuye 8 615,86 millones de $

[ED2 -241 154,1 Parcialmente Al aumentar en 1% el porcentaje de la [ED sobre el PBI,
correcto el volumen de acciones negociadas en las bolsas de
valores de los paises evaluados disminuye 241 1541
millones de $. Esto si bien contradice el signo esperado
seghn la teorfa de inversion analizada, ello puede
obedecer a que la inversion extranjera directa tuvo un
comportamiento especulativo en el mercado bursatil,
sin una tendencia estable a largo plazo, asimismo, dado
que una buena parte de la inversion extranjera directa se
destina al sector publico, afecta en menor medida al
sector privado que cotiza en la bolsa de valores y sus
expectativas de ganancia.

Fuente. Elaboracién propia.

3.2.- Andlisis de Resultados del modelo econométrico (tabla 5) variable IMP

Nivel de significancia: 0
0,0033 < 0,05 existe relacion significativa entre la apertura comercial y el
volumen de acciones negociado en las bolsas de valores.

3.- Anélisis de Resultados del modelo econométrico (tabla 5) variable
RIESGO

Nivel de significancia: 0,05
0,2590 > 0,05 No existe relacion significativa entre el riesgo pais y el volumen
de acciones negociado en las bolsas de valores.
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3.4.- Anélisis de Resultados del modelo econométrico (tabla 5) variable IED2

Nivel de significancia: 0,05
0,0393 < 0,05 existe relacién significativa entre la IED como porcentaje del PBl y
el volumen de acciones negociado en las bolsas de valores.

3.5.-Validacién estadistica

Dado que el resultado muestra que la significancia bilateral de la Prueba F
0,000233<0,05 se tiene un buen ajuste global.

Coeficiente de determinacién ajustado

Se obtuvo un R2 ajustado de 0,988, es decir, 98,8% de las variaciones en el volu-
men de acciones negociados son explicados por el modelo estimado.

4.6.- Validaciéon econométrica

Anadlisis de efecto fijo redundante:

Al examinar el test de efecto fijo redundante, se obtuvo un rechazo a la hipétesis
nula de redundancia del efecto fijo tanto para la seccién cruzada como para el
periodo de forma individual y conjunta (p<0,05). Esto indica que, el modelo de
efectos fijos es adecuado para recoger la heterogeneidad latente tanto a nivel
de pais como de cada afo estudiado (Tabla 7).

Tabla 7. Test de efecto redundante

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: EC021021
Test cross-section and period fixed effects

Effects Test Statistic df  Prob.
Cross-section F 7.232980 (2,5) 0.0334
Cross-section Chi-square 20.388441 2 0.0000
Period F 14671313 (4,5) 0.0057
Period Chi-square 38.167727 4 0.0000
Cross-Section/Period F 9.855962 (6,5) 0.0119
Cross-Section/Period Chi-

square 38.273466 6 0.0000

Fuente. Elaboracion propia.
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3.7.- Andlisis de autocorrelacion:

No existen indicios de autocorrelacién en los residuos, pues el correlograma
de los residuos se mantiene en las bandas de confianza hasta cuatro rezagos
(Tabla 8)

Tabla 8. Prueba de autocorrelacién

Date: 10/02/21 Time: 23:06
Sample: 2011 2015
Included observations: 15

Autocorrelation Partial Correlation| AC PAC Q-Stat Prob

¥ C* L 1-0.100 -0.100 0.1812 0.670
JEE[ JEE[ 2-0.222 -0.234 1.1447 0.564
C* L XL 3-0.110-0.171 1.4010 0.705
%L C* L 4-0.069 -0.177 1.5107 0.825

3.8.- Analisis de heterocedasticidad

El modelo no presenta problemas de heterocedasticidad, aceptando la Hip6-
tesis nula de igualdad de varianza de los residuos para todos los paises en las
pruebas de Levene y Brow-Forythe (p>0,05) (Tabla 8).

Tabla 9. Prueba de igualdad de varianza

Test for Equality of Variance of RESID
Categorized by values of CROSSID
Date: 10/02/21 Time: 23:39

Sample: 2011 2015

Included observations: 15

Method Df Value Probability
Bartlett 2 8,579452 0,0137
Levene (2,12) 2,847125 0,0973
Brown-Forsythe (2,12) 2,356601 0,1370
Category Statistics

Mean Abs. Mean Abs.

0SSID Count Sd.Dev. VeanDiff  Median Diff
1 5 8050020 5964349 575.9815
2 5 1326848 1116550 1016435
3 5 7634692 565.6619 5545007
ALL 15 5072604 4246006 4107086

Bertlett weighted standard deviation; 645,1150
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3.9.- Analisis de Normalidad

Los residuos siguen una distribucion normal (figura 1). Se acepta la Hipote-
sis nula de normalidad de los residuos del modelo para todos los paises
segun la prueba de Jarque-Bera

(p 0,556021>0,05).

Figura 1. Prueba de Normalidad

5_
Series: Standardized Residuals
Sample 2011 2015

4 - Observations 15

3 Mean 6.25e-14

1 Median 232.9532

Maximum 2221.079

2 Minimum -3087.096
Std. Dev. 1727.548
Skewness -0.490331

14 Kurtosis 2.042640
Jarque-Bera 1.173897

0 Probability 0.556021

-4000 -3000 -2000 -1000 0 1000 2000 3000

Fuente. Elaboracién propia.

4

CONCLUSION

I_a influencia de la apertura comercial en el desarrollo de los mercados
bursatiles de las economias emergentes Peru, Chile y Colombia, en el perio-
do 2011-2015, medida mediante las importaciones totales de bienes y
servicios, resulta significativa y con un efecto positivo sobre el volumen de
acciones negociadas en los mercados de valores de estos paises. La apertu-
ra comercial puede alentar el crecimiento econémico del sector privado, y
esto a su vez, estimularia una mayor expectativa de ganancia de las empre-
sas que cotizan en las bolsas, lo cual incide de forma positiva sobre el volu-
men de acciones negociadas en tales mercados de valores.

La influencia del sistema institucional en el desarrollo de los mercados
bursatiles de las economias emergentes Peru, Chile y Colombia, en el perio-
do 2011-2015, estimada mediante la variable riesgo pais, resulta significati-
va evidenciando la importancia de contar con sélidas instituciones.

.Sobre la estabilidad macroeconémica en el desarrollo de los mercados
bursatiles de las economias emergentes Peru, Chile y Colombia, en el perio-
do 2011-2015, se evidencid que, la inversion extranjera directa como
porcentaje del PBI, explica el comportamiento del volumen de acciones
negociadas en las bolsas de valores de esos paises.
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Sin embargo, dicha relaciéon fue negativa, siendo atribuido al hecho que
buena parte de la IED, se destina al sector publico, afectando en menor
medida al sector privado y sus expectativas de ganancia, siendo inversiones
en el mercado de valores de corto plazo o especulativas.

Visto lo anterior, se recomienda a los gobiernos seguir afinando los meca-
nismos Yy politicas para que se consolide el comercio internacional en los
paises emergentes estudiados y que el Estado revise los mecanismos de IED
en los mercados de valores con el fin de evitar los efectos de los capitales
especulativos.

De igual manera, se recomienda en futuras investigaciones profundizar en
el efecto de los diversos tipos de importaciones sobre el volumen de accio-
nes negociadas en el mercado de valores. También, incluir en los modelos
de data panel, la variable crédito al sector privado, con la finalidad de deter-
minar si representa un segmento de mercado financiero competitivo o
complementario del mercado de valores.

Asi mismo, la creacién de indices que permitan estudiar de forma, mas o
menos homogénea, el desarrollo institucional de los paises emergentes
estudiados. De esta manera, queda abierta una nueva linea de investigacion
al respecto.

5
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ABSTRACT

In this paper we review the main legal changes that have allowed the privatization of the oil in Mexico.
Our starting point is the economic turnaround since 1983, precisely as a result of the debt crisis caused
by the fall in oil prices. The neoliberal model, which began to be implemented from that year on, had as
one of its fundamental premises, the privatization of state companies. As we will have the opportunity
to analyze, the oil privatization process had its own cycle. During Miguel de la Madrid Hurtado adminis-
tration, there were constitutional changes that left oil as an activity reserved for the State. But petroche-
mical products were reclassified, companies that offered complementary services were disincorpora-
ted and a heavy tax burden was established on Petréleos Mexicanos (Pemex) as a support for public
finances. The presidency of Carlos de Gortari began with the submission of the oil union. And, in 1992,
a new Petroleos Mexicanos and Subsidiary Organisms Organic Law was enacted that allowed the com-
pany to be divided into subsidiaries. The last step was the energy reform of 2013, during the administra-
tion of Enrique Pena Nieto the Constitution was reformed to allow private participation in the oil busi-
ness. The secondary laws designed a new architecture for the oil industry where Pemex is one more

player.

Keywords: privatization, oil industry, liberalization, energy market, legal changes

RESUMEN

En el presente trabajo realizamos un repaso de los principales cambios legales que han permitido la
privatizacion del petréleo en México. Nuestro punto de partida, es el viraje econémico a partir de 1983,
que tuvo su causa en la crisis de la deuda de 1982 originada por la caida de los precios internacionales
del petréleo. El modelo neoliberal, que se comenzd a implementar a partir de ese afio tuvo como una
de sus premisas fundamentales, la privatizaciéon de las empresas estatales. El modelo neoliberal, que se
comenzod a implementar a partir de ese afio tuvo como una de sus premisas fundamentales, la privati-
zacion de las empresas estatales. Como tendremos oportunidad de analizar, el proceso de privatizacion
del petréleo tuvo su propio ciclo. Durante el sexenio de Miguel de la Madrid Hurtado hubo cambios
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Pero se reclasificaron productos petroquimicos, se desincorporaron empre-
sas que ofrecian servicios complementarios y se establecié una fuerte carga
fiscal a Petréleos Mexicanos (Pemex) como un soporte de las finanzas publi-
cas. El sexenio de Carlos Salinas inicié con el sometimiento del sindicato
petrolero. Y continud -en 1992- con la promulgacion de la Ley Organica de
Petroleos Mexicanos y Organismos Subsidiarios que permitio dividir la
empresa en subsidiarias. El ultimo paso fue la reforma energética de 2013,
durante la administracion de Enrique Peia Nieto cuando se reformé la Cons-
titucidon Mexicana para que los particulares pudieran participar en todas las
actividades relacionadas con la industria petrolera. Las leyes secundarias
disefaron una nueva arquitectura para la industria petrolera donde Pemex
es un jugador mas.

Palabras clave: privatizacion, industria petrolera, liberalizacion, mercado
energético, reformas legales.

1

INTRODUCCION

I_a privatizacion de las empresas con capital estatal es una tendencia de
alcance mundial que se inscribe en el movimiento para hacer retroceder al
Estado de la economia. De acuerdo con los tecndcratas neoliberales, esto se
debe a que su participacion no sélo invade esferas que corresponden a la
iniciativa privada, sino que lo distraen de otras funciones que si son de su
competencia (Salas, 2017, p 92).

En los paises atrasados el Estado a menudo cre6 empresas para cubrir activi-
dades que no interesaban al sector privado, ya que éstas exigian cuantiosas
inversiones y tenian baja rentabilidad o riesgos muy altos. Entre otras activi-
dades, el Estado mexicano contribuyé a desarrollar -a veces asociado con
inversionistas privados, nacionales o extranjeros -la industria eléctrica, petro-
lera, petroquimica basica y secundaria, la industria del acero, las telecomuni-
caciones, el transporte aéreo y ferroviario, aparte de la infraestructura basica
en carreteras, irrigacion y agua potable (Salas, 2017, p 92).

Como en casi todos los grandes cambios operados en nuestro pais en mate-
ria de privatizacién de empresas estatales tenemos que remontarnos a las
postrimerias del régimen de José Lopez Portillo, en1982. Durante ese afio, la
severa caida en los precios del petréleo, un aumento en los costos del servi-
cio de la deuda externa, el déficit gubernamental excesivo y la expropiacion
bancaria, obligaron al gobierno de México a firmar un acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional, comprometiéndose a cumplir con estrictas metas
de austeridad. La produccion de crudo resintié los efectos del programa de
ajuste. En efecto,entre 1983 y 1988 cayd 1.2.%. (Guajardo, Salas y Vazquez,
2010, p 685).

Y es que durante el sexenio del presidente José Lopez Portillo (1976-1982),
ante el agotamiento del modelo de sustitucién de importaciones, se fijé al
petréleo como la palanca del desarrollo de México. . Desafortunadamente, la
forma que tomo esta estrategia no se basé en la correcta utilizacion de los
ingresos de Petréleos Mexicanos (Pemex), o en la creacién de un fondo de
estabilizacion petrolera, una alcancia de ingresos extraordinarios, sino que el
gobierno se endeudé para poder extraer el petréleo.
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El mercado internacional estaba interesado en el desarrollo de fuentes de
produccién de riesgo politico limitado, y el gobierno mexicano estaba
dispuesto a incentivar el crecimiento de Pemex con créditos externos.

.El descubrimiento del yacimiento de Cantarell -en la sonda de Campeche-en
1976y el aumento de los precios internacionales del petréleo en la década de
los setenta completaron el escenario que empujo a México a la crisis de los
anos ochenta (Guajardo, Salas y Vazquez, 2010, pp 674-675).

El modelo econémico neoliberal -que comenzé a aplicarse en México a partir
de diciembre de 1982-, estuvo basado en tres procesos primordiales: la desre-
gulacion de la actividad econdmica, la liberalizacion de la economia nacional
hacia los mercados extranjeros y la privatizacion de las empresas propiedad
del Estado Mexicano .

El culmen de las empresas propiedad del Estado se alcanzé al finalizar el régi-
men de José Lépez Portillo. En efecto, el Gobierno Federal era propietario de
1150 empresas. Estas empresas incluian importantes ramos de la actividad
econdmica: de manera enunciativa podemos citar: petroleo, petroquimica,
mineria, electricidad, telefonia, comunicaciones, ferrocarriles, transportacion
aérea, quimica, automotriz, acero, azucar, bienes de consumo duradero,
banca, comercio y diversos servicios (Guillén, 1996, p 16).

Llegados a este punto, cabe hacer mencion que la transferencia al sector
privado de las empresas propiedad del estado fue un proceso a nivel mundial
en aquellos afos.. La complejidad y profundidad de la crisis del modo de
regulacion en los diferentes paises, evidencio limitaciones de la intervencion
econdmica estatal pata salir de la crisis. En general, en la década de los 70°s la
economia mundial pasé por un proceso de estanflacion que puso en duda las
medidas keynesianas de intervencion estatal. En efecto, tanto en los paises
centrales como en los de la periferia, los déficits de las finanzas publicas
crecieron como la espuma. El conocido caracter anti ciclico del gasto publico
perdié eficacia ante la presencia de circulos viciosos de estanflacion (Guillén,
1996, p 17).

El proceso de privatizacion en México tuvo tres etapas- que se coinciden con
las administraciones de 3 presidentes de la Republica. La primera etapa,
durante el gobierno de Miguel de la Madrid Hurtado tuvo lugar de 1982 a
1988. En esta etapa se privatizan empresas de diversa indole y actividad, pero
en general fueron empresas cuya rentabilidad estaba en duda. La segunda,
durante el sexenio de Carlos Salinas de Gortari, de 1988 a 1994, se realiza la
privatizacion a fondo de varios sectores como la siderurgica, la banca y teléfo-
nos. Eran empresas rentables, pero pertenecian a sectores que se considerd
debian pasar a manos de los particulares. La tercera etapa, durante el sexenio
de Ernesto Zedillo Ponce de Ledn. de 1995 a 2000, se profundiza aun mas el
proceso y se realizan cambios constitucionales para vender los ferrocarriles y
la comunicacion satelital (Sacristan, 1996, p 54).

En el presente trabajo analizaremos el proceso de privatizacion de la industria
petrolera. El mismo ha seguido su propio derrotero. Aunque no fue ajeno a los
procesos de desincorporaciéon de entidades paraestatales iniciado en 1983.
Analizaremos en el presente trabajo la serie de reformas constitucionales y
legales; acompanadas de ciertos procesos que han permitido -paulatinamen-
te- la privatizacion de la industria petrolera mexicana.
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2
METODOS Y PROCESOS

El presente estudio es una investigacion descriptiva del proceso de reformas
constitucionales y legales que han permitido la participacién de capital priva-
do en la industria petrolera mexicana. Hemos elegido el método de interpre-
tacion sistematico, que consiste en interpretar una norma como parte de un
conjunto mayor. Asi hemos podido hacer una integracién de las normas que
han permitido la privatizacién de la industria petrolera. Hemos tratado de
analizar los cambios en el modelo econémico y su repercusién en el derecho
para permitir los cambios que se buscaban con la implementacion del
modelo neoliberal.

3
RESULTADOS

3.1.- El cambio de modelo econémico en México a partir de 1983

La estrategia de desarrollo capitalista en México estuvo sustentada hasta
1982 en la industrializacién sustitutiva de importaciones. Esto es, la protec-
cién del mercado interno y en un sistema de intervencion y regulacion estatal
burocratico, basado en una mezcla de gestién publica directa y subsidios al
sector privado, cohesionada y sostenida por una politica econémica (moneta-
ria, fiscal, financiera de tipo de cambio, sector externo), fuertemente interven-
cionista. Este tipo de crecimiento tendié a generar fuertes presiones inflacio-
narias, dificultades de integracién al mercado mundial por la creciente falta
de competitividad y crisis devaluatorias periodicas. (Morera, 1998, p 36)

La politica econdmica aplicada en México en aquellos afios — de 1940 a 1982-
se vio influenciada por la corriente estructuralista, encabezada por el tedrico
argentino Raul Prebisch. El concibi6 varios paradigmas que en su momento
tuvieron mucho impacto: la tesis del intercambio desigual, el concepto de los
términos de intercambio, las tesis del centro y la periferia, la necesidad del
proteccionismo, la industrializacién mediante la sustitucion de importacio-
nes. Prebisch tuvo en el pais discipulos distinguidos como David Ibarra, secre-
tario de Hacienda de 1977 a 1982.La politica econdmica ecléctica que se
aplicé de 1970 a 1982 -denominada desarrollo compartido- también recibio
influencia de las corrientes de pensamiento marxistas. En el medio mexicano
no faltaron seguidores de estos enfoques. Uno de ellos, Rolando Cordera y
Horacio Flores de la Pefia. Ambos simpatizaban y abogaban por la estatiza-
cidn de los sectores clave de la economia. Desde su tesis de licenciatura,
Cordera proclamé la necesidad de expropiar el sector financiero para poderle
dar rumbo al proceso de desarrollo (Turent, 2011, pp 160-161).

De otra parte, en la “disputa por la nacion” se encontraban los neoliberales, o
en aquél entonces conocidos como “monetaristas”. Segun el modelo neolibral
los problemas econémicos se encuentran en una estructura distorsionada de
precios que limita la absorcion de la mano de obra y genera tasas
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subdptimas de expansion del producto. La raiz del fenémeno, la atribuyen
los tedricos del neoliberalismo, al intervencionismo estatal que empeora la
asignacion de recursos, propicia el uso de técnicas de alta densidad de
capital y da lugar a rentas improductivas amparadas en el favor oficial. Que
nos hacen recordar el aserto del presidente Reagan “Goverment is not the
solution to our problem, goverment is the problem”. Luego entonces, el
remedio debe encontrarse en fomentar exportaciones competitivas con
alto contenido de mano de obra. El recetario neoliberal recomienda abrir
los mercados, suprimir los subsidios y el conjunto de las medidas proteccio-
nistas, incluida la participacién directa del estado en la produccién de
bienes y servicios . Asi se inicia la explicacion neoliberal del desarrollo. A
partir de 1983, el régimen de De la Madrid abandona el keynesianismo
estatista, en lo econémico, y el nacionalismo revolucionario, en lo politico.
Por un lado, se subrayan las fallas gubernamentales, como causa de los
principales desequilibrios estructurales de las economias y la incapacidad
del Estado en sustituir la sabiduria del mercado (Ibarra, 2005, pp 40-41).

La implementacion del modelo neoliberal en México desplazé las técnicas
de intervencién estatal en boga hasta 1982; a saber: la reserva de activida-
des y la nacionalizacion. Si bien, como veremos en un siguiente apartado,
las reformas constitucionales promovidas en 1983 aparentemente fortale-
cian la intervencion del estado via la reserva de actividades estratégicas; en
la practica no fue asi. La implantacion del nuevo modelo econémico, a
partir de diciembre de 1982 bascula en tres técnicas de intervencién estatal
de corte aperturista o liberal; a saber: la desregulacion, la liberalizacion, y la
privatizacion. Esta ultima objeto del presente trabajo. La menor participa-
cion del estado mexicano en el ambito econémico durante los afios de las
reformas se acompafné de una importante transformacién del marco regu-
latorio interno que permitiera mantener el papel del gobierno como super-
visor de las relaciones entre los agentes econémicos a pesar de su retrac-
cion de las actividades productivas (Arcudia, 2020, pp 36-37).

Pemex no escapo de la corriente de profundos cambios en el modelo de
desarrollo. Aunque siguio su propio ritmo, por lo estratégico del petroleo.
Las reformas introducidas paulatinamente en la empresa sugieren cambios
del papel asignado al sector energético durante la industrializacion sustitu-
tiva de importaciones. Se redujeron los subsidios al consumo de energia
del sector industrial y se desincorporé la petroquimica, sin resultados ante
la falta de interés de inversionistas privados de entrar, en asociacion minori-
taria con el gobierno, en una industria artificialmente dividida en petroqui-
mica basica y petroquimica secundaria (Puyana y Romero, 2009, p 214).

La politica petrolera mexicana esta delimitada por factores internos los
cuales afectan el disefio de programas de exploracion y desarrollo, los de
produccion y exportacionesy, por consiguiente, el impacto del petréleo en
la economia nacional.

Los factores internos que han modelado la politica petrolera mexicana
emanan de diversas fuentes: la Constitucion de 1917 establecio la propie-
dad nacional del subsuelo; el sentimiento respecto a la nacionalizacion de
la industria en 1938 por el General Lazaro Cardenas del Rio; la dependencia
del fisco nacional de la renta petrolera; el poder sindical de los trabajadores
de Pemex, y los intereses creados en los ambitos regional y nacional sobre
el manejo del crudo y las pugnas por la renta petrolera (Puyana y Romero,
2009, p 215).
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Ahora bien, el inicio del proceso de privatizacién de Pemex coincide con el
inicio del proceso de privatizacion de las empresas del Estado a partir de 1983.

3.2 - Los cambios constitucionales durante el sexenio de Miguel de
la Madrid y los cambios en Petréleos Mexicanos.

El presidente Miguel de la Madrid Hurtado sostuvo que uno de los principales
cambios que enfrenté su administracion por la via de las reformas constitucio-
nales fue el redimensionamiento del Estado. De tal suerte que, conservando
su papel de rector en la economia, su enfoque de actuacién fuera regulador y
complementario y no sustituto del mercado. Asimismo, buscé revertir el
proceso de crecimiento desbordado del Estado que se habia dado en afios
anteriores (sobre todo de 1970 a 1982) y habia implicado no sélo un desbalan-
ce financiero importante sino también graves problemas de administracién
ineficaz y deficiente de empresas publicas (De la Madrid, 1995, p 335).

El 3 de febrero de 1983 se publicaron en el Diario Oficial de la Federacién una
serie de cambios a la Constitucion se denominaron la “Reforma Econémica”
Se pretendia mediante reformas constitucionales definir y consolidar el papel
del Estado como rector del desarrollo nacional y limitar su ambito de partici-
pacion en materia econémica (Sanchez, 2010, p185).

El texto reformado del articulo 25 constitucional de febrero de 1983 introdujo
en su primer parrafo el un nuevo concepto en materia econémica: la rectoria
del Estado. En efecto, esta norma disponia:

Corresponden al Estado la rectoria del desarrollo nacional para garantizar que
ésta sea integral, que fortalezca la Soberania de la Nacién y su régimen demo-
cratico y que, mediante el fomento del crecimiento econémico y el empleo, y
una mas justa distribucion del ingreso y la riqueza, permita el pleno ejercicio
de la libertad y la dignidad de los individuos, grupos y clases sociales, cuya
seguridad protege esta Constitucion (DOF, 1983, p 4) .

También, y esto es lo mas importante para nuestro estudio, establecié una
clasificacion de las 4reas econdmicas en estratégicas y prioritarias. En las
primeras segun la propia redaccion del articulo 25 constitucional:

El sector publico tendra a su cargo, de manera exclusiva, las areas estratégicas
gue se sefalan en el Articulo 28, parrafo cuarto de la Constitucion, mantenien-
do siempre el Gobierno Federal la propiedad y el control sobre los organismos
que en su caso se establezcan (DOF, 1983, p 4).

Pero para las areas prioritarias, segun la clasificacion del articulo 28 constitu-
cional surgido de esa reforma se aceptaria la participacion privada; en efecto:
Asimismo podra participar por si o con los sectores social y privado, de acuer-
do con la ley, para impulsar y organizar las areas prioritarias del desarrollo
(DOF, 1983, p 4).

Las reformas al articulo 28 constitucional la clave de béveda que senté las
bases del proceso de privatizacion de las empresas del Estado Mexicano
fueron el 4° parrafo que anexo las actividades que no se consideran monopo-
lios:
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No constituirdn monopolios las funciones que el Estado ejerza de
manera exclusiva en las areas estratégicas a las que se refiere este
precepto: Acufiacion de moneda; correos, telégrafos; radiotelegrafia
y la comunicacion via satélite; emision de billetes por medio de un
solo banco, organismo descentralizado del Gobierno Federal; petré-
leo y los demas hidrocarburos; petroquimica basica; minerales
radioactivos y generacion de energia nuclear; electricidad; ferroca-
rriles y las actividades que expresamente sefalen las leyes que

expida el Congreso de la Unién (DOF, 1983, p 5)

En el sexto parrafo del articulo 28 constitucional reformado por Miguel de la
Madrid encontramos otra pieza mas del engranaje para la desincorporacion
de empresas publicas:

El Estado contarad con los organismos y empresas que requiera
para el eficaz manejo de las dreas estratégicas a su cargo y en las
actividades de caracter prioritario donde, de acuerdo con las
leyes, participe por si o con los sectores social y privado (DOF,

1983, p 5).

Las modificaciones a la Constitucién fueron leidas por la izquierda como una
traicidon, pues se permitia de nueva cuenta la participacion privada en secto-
res claves de la economia. Para los empresarios, los cambios no significaban
de ninguna manera garantias para el sector privado y mas bien institucionali-
zaban la injerencia del Estado en la economia. De la Madrid no quedo bien
con ninguno de los grupos ideoldgicos en pugna, sino mas bien exacerbd la
division y la falta de confianza del sector privado en el gobierno (Cérdenas,
2010, p 204).

La legislacidon secundaria en materia petrolera no sufrié mayores modificacio-
nes. Esta reforma constitucional dejoé -al menos en el papel- intacto el sector
energético en el proceso de privatizacion de las empresas del Estado que
inicio en la administracién de Miguel de la Madrid.

Ahora bien, a nivel operativo, se impone una reduccion de la actividad de
Pemex a través de recortes presupuestales. Pero, ademas, durante ese sexe-
nio se fue cediendo la participacion de Pemex en la industria petroquimica.
Tuvo tres vertientes, la primera fue la autorizacién a empresas privadas de
importar productos petroquimicos basicos que Pemex no podia producir por
el recorte en gasto de petroquimica.

La otra vertiente fue en petroquimica secundaria, esta actividad no estaba
reservada al Estado segun la redaccion del articulo 28 constitucional transcri-
ta lineas arriba. El gobierno de Miguel de la Madrid reclasificé 36 productos
petroquimicos basicos, como secundarios.

La tercera, el inicio del desmantelamiento de Pemex, se privatizan empresas
filiales como Hules Mexicanos, las distribuidoras de gas natural y la empresa
operadora de gasolineras (Cornejo, 1990, pp 141-142).

Por ultimo, para sanear las finanzas de Pemex, se redujo drasticamente las
partidas destinadas a la inversidn en el presupuesto; por otro lado, Pemex
fue utilizada -con mayor fuerza que antes- como la caja chica del Gobierno
Federal.
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La creciente carga fiscal a la cual fue sometida la paraestatal tuvo conse-
cuencias nefastas sobre la capacidad de la empresa para responder a las
necesidades futuras de energia y para asumir las inversiones de produc-
cion de corto, mediano y largo plazo. Paralelamente, la reduccion de las
exportaciones combinada con la caida drastica de los precios internacio-
nales afect6 fuertemente las aportaciones de divisas. Al final del sexenio de
Miguel de la Madrid, el petréleo, como bien de exportacion, habia dejado
de ser la base del crecimiento econdmico. En cambio, la renta proveniente
de los hidrocarburos se convirtié en uno de los principales instrumentos
para financiar la deuda externa y el gasto publico (Rousseau, 2015 pp
139-140).

3.3.- El sometimiento del sindicato petrolero y la nueva la Ley
Organica de Petréleos Mexicanos y Organismos Subsidiarios
con Carlos Salinas de Gortari.

El proceso de privatizacion de las empresas estatales, iniciado por Miguel
de la Madrid, se profundizé durante el sexenio de Carlos Salinas de Gortari.
Los principales hitos de la enajenacién de empresas fueron la privatizacién
de la telefonia y, la que a la postre desencadenaria una crisis econdmica
profunda al inicio del sexenio siguiente, la privatizacion de la banca multi-
ple nacionalizada por Lopez Portillo en 1982 (Arcudia, 2020, pp 43-47).

En materia petrolera, el Salinas no realizé reforma constitucional alguna en
materia petrolera. Aunque para continuar con el proceso paulatino de
desmantelamiento del monopolio petrolero del Estado, su administraciéon
se

inauguré con la detencion en enero de 1989 del lider del Sindicato de
Trabajadores Petroleros de la Republica Mexicana Joaquin Hernandez Gali-
cia, alias “La Quina”. El 10 de enero de 1989 en Ciudad Madero, Tamaulipas,
con un gran despliegue militar, es detenido Hernandez Galicia y su mano
derecha, Salvador Barragan Camacho alias “El trampas”. Se les acusaba de
posesién de armas reservadas a las fuerzas armadas.

No fue una cuestién casual, como candidato del Partido Revolucionario
Institucional (PRI), aunque Salinas recibié el apoyo formal del STPRM, infor-
malmente fue cuestionado por el liderazgo sindical, y la legitimidad de su
administracién habia quedado en duda por los eventos electorales de
1988. El principal candidato opositor fue Cuahutemoc Cardenas Solérano,
abanderado por una coalicién de izquierdas: Frente Democratico Nacional.
Ni mas ni menos que el hijo del presidente Lazaro Cardenas del Rio, quien
habia nacionalizado el petréleo en 1938

El arresto y encarcelamiento de La Quina, lider factual del STPRM, otorgé al
presidente Salinas considerable legitimidad y mostré su capacidad de
ejecucion. La administraciéon enfrenté y anticip6 riesgos politicos, mismos
gue ex post, fueron menores, ya que no hubo ninguna alternacién nien la
produccion ni en la distribucién de gasolinas (Guajardo, Salas y Vazquez,
2010 p 685).

Con el sindicato petrolero controlado, Salinas de Gortari puede imponer
un nuevo contrato colectivo de trabajo en la petrolera estatal (Cornejo
1990, p 147).
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Segun Cornejo (1995, pp 235-236), las principales modificaciones en el
nuevo contrato de 1 de agosto de 1989 fueron la eliminacion del tope de
10% de contratos como personal de confianza; y del 5% de empleados tem-
porales. Se convirtieron las plazas del personal médico al servicio de Pemex
(la empresa cuenta con su propio sistema de salud) a personal de confianza;
se pacto la libre movilidad del personal especializado, ya que anteriormente
estaban limitadas esas movilizaciones (Pemex tiene instalaciones en toda la
geografia nacional); se redujo el gasto en pago de sueldos y salarios, en
todas las categorias del escalafén se pactaron reducciones salariales, la mas
grande fue para los operadores de embarcaciones que se les redujeron sus
percepciones en 50%; se eliminaron los incentivos econémicos para traba-
jos peligrosos e insalubres, se restringieron prestaciones, y se eliminaron
compensaciones; se acordo el despido de 30 mil trabajadores eventuales;
con el fin de elevar la productividad se establecié la obligacién patronal para
contratar suplentes por ausencias, vacaciones o incapacidades de trabaja-
dores sindicalizados; y, se le quitan o reducen canonjias importantes que le
otorgaba Pemex al Comité Ejecutivo del STPRM.

La explosidn del drenaje en varias colonias del Sector Reforma de la ciudad
de Guadalajara (la segunda mas poblada del pais) en abril de 1992 sirvié de
pretexto para acometer el siguiente cambio en la industria petrolera.

Y es que una fuga de gasolina desde los depdsitos de Pemex en la colonia El
Alamo al drenaje de la ciudad ocasioné una acumulacion tal que explot6
uno de los colectores principales de la zona. La explosién ocasiond severos
danos materiales en las calles y edificios por donde pasaba el colector de
drenaje. La investigacion realizada por la Procuraduria General de la Repu-
blica determiné la responsabilidad de Pemex.

Salinas aprovechd esta circunstancia, para que, en aras de una mejor
conduccién de Pemex, promulgé la Ley Orgdnica de Petréleos Mexicanos y
Organismos Subsidiarios (LOPMOS). Esta norma segmenté a Pemex en
cuatro organismos descentralizados con caracter individual y supuesto
patrimonio propio.. lgualmente, la nueva ley organica permitié a Pemex
celebrar “toda clase de actos, convenios y contratos, y suscribir titulos de
crédito”

Sin embargo, el Estado mexicano permanecié como garante de ultimo
recurso, dejando intacta la esencia no empresarial de Pemex (Guajardo,
Salas y Vazquez, 2010, pp 685-686)

El articulo 2° de la LOPMOS (1992), establece que Pemex, creado por Decreto
del 7 de junio de 1938, es un organismo descentralizado, con personalidad
juridica y patrimonio propios, con domicilio en la ciudad de México, Distrito
Federal, que tiene por objeto, conforme a lo dispuesto en esta Ley, ejercer la
conduccién central y la direccion estratégica de todas las actividades que
abarca la industria petrolera estatal en los términos de la Ley Reglamentaria
del Articulo 27 Constitucional en el ramo del petréleo.

Ahora bien, segun el articulo 30 de la LOPMOS (1992) Pemex fue segmenta-
do en 4 organismos descentralizados de caracter técnico, industrial y comer-
cial. Los mismos contaban con personalidad juridica y patrimonio propios.
Con lo cual tendrian autonomia patrimonial y de gestién.El objeto de cada
uno de los organismos subsidiarios, segun la propia disposicion en comento
son: Pemex -Exploracion y Produccidn, tendria como objeto la exploracion y
explotacion del petréleo y el gas natural; su transporte, almacenamiento en
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terminales y comercializacion; Pemex-Refinacion; tendria por objeto los
procesos industriales de la refinacién; elaboracion de productos petroliferos
y de derivados del petroleo que sean susceptibles de servir como materias
primas industriales basicas; almacenamiento, transporte, distribucion vy
comercializacion de los productos y derivados mencionados; Pemex-Gas y
Petroquimica Basica; tendria por finalidad el procesamiento del gas natural,
liquidos del gas natural y el gas artificial; almacenamiento, transporte, distri-
bucién y comercializacién de estos de productos petroliferos y de derivados
del petréleo que sean susceptibles de servir como materias primas industria-
les basicas; almacenamiento, transporte, distribucion y comercializacion de
los productos y derivados mencionados; y, por ultimo, Pemex-Petroquimica;
tendria por objeto los procesos industriales petroquimicos cuyos productos
no forman parte de la industria petroquimica basica, asi como su almacena-
miento, distribucién y comercializacion.

Ademas de ese seccionamiento, la propia LOPMOS (1992) establece en el
articulo 3° que las actividades estratégicas que esta Ley encarga a Pemex-Ex-
ploracién y Produccién, Pemex-Refinacion y Pemex-Gas y Petroquimica
Basica, sélo podran realizarse por estos organismos. Con lo cual abrio la
puerta a la privatizacién de la petroquimica secundaria que el sucesor de
Salinas, Ernesto Zedillo Ponce de Ledn (1994-2000), intentaria llevar a cabo
sin éxito.

El articulo 10 de la LOPMOS (1992) establece las atribuciones de Pemex
Corporativo, el 6rgano al que estarian adscritas las subsidiarias de Pemex.
Quedan reservadas al Organo de Gobierno de Petréleos Mexicanos las facul-
tades que requiera la conduccion central y la direccion estratégica de todas
las actividades que abarca la industria petrolera incluyendo, en forma enun-
ciativa mas no limitativa: aprobar, conforme a la politica energética nacional,
la planeacion y presupuestacion de la industria petrolera estatal en su
conjunto y evaluar el cumplimiento de los objetivos estratégicos de la
misma.

Asimismo, se reserva al propio Organo de Gobierno el establecimiento de las
politicas y lineamientos necesarios para lograr un sano equilibrio econémico
y financiero entre los organismos, asi como para permitir el adecuado
manejo y administracion de los bienes que el Gobierno Federal destina a la
industria petrolera.

Con la fracturacién de Pemex en cuatro empresas subsidiarias y un corporati-
vo, el gobierno de Salinas allanaria la privatizacién de la petroquimica secun-
daria, al separarlas y darles autonomia incluso para contratar créditos. (Cor-
nejo, 1996, pp 43-44)

La reestructuracion de Pemex mediante cuatro subsidiarias tuvo a bien
concentrar la empresa sobre sus actividades basicas (la exploraciéon vy
produccién de hidrocarburos, el “core business”) en detrimento de las activi-
dades de transformacién industrial. Se traté6 de encaminar la empresa a
deslindarse de actividades ajenas a la industria petrolera (construccion, inge-
nieria y otras actividades de servicios y logistica) en aras de subcontratarlos.
Es de subrayar que la privatizacién de actividades periféricas cuyo valor
estratégico y politico era una decision muy diferente a la venta —parcial o
total— de los activos principales. La division en subsidiarias descentralizé
una organizacién que habia sido integrada verticalmente: se asigno a cada
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filial sus propias responsabilidades (en lo financiero, patrimonial, legal, etc.)
para identificar las entidades con ganancias de las deficitarias (Rousseau,
2015, pp 140).

3.4.- La reforma energética de Enrique Pefia Nieto.

México se caracterizd, durante décadas, por la propiedad de la Nacién sobre
los recursos del subsuelo y por la exclusividad del Estado en la explotacion de
esos recursos (principalmente tratandose de los hidrocarburos). Esto ultimo
se tradujo en un monopolio en las industrias energéticas, el cual sin embargo
fue evolucionando progresivamente con diversas reformas, como las de los
90s, en los casos de la electricidad y del gas natural. Ahora, con las reformas de
2013/2014, el sector energético ha quedado plenamente abierto a la inver-
sion privada, nacional y extranjera, enfatizandose desde las perspectivas
gubernamentales los efectos favorables que ello tendra para México.

Se insiste que esta vez si se trata de una reforma energética integral porque
abarca todos los sectores (petréleo, gas, electricidad y energias renovables),
porque tiene componentes ambientales y porque se le atribuyen importantes
impactos econdmicos e industriales (Martinez, Santillan y De laVega, 2016, pp
16-17).

Por reforma publicada en el Diario Oficial de la Federacion (DOF) el 20 de
diciembre de 2013 se reformaron los articulos 25, 27 y 28 de la Constitucion
cambiando la regulacion constitucional en materia de hidrocarburos. Como
vimos en un apartado anterior, la Constitucién o el monopolio exclusivo en
materia de extraccion, refinacion y petroquimica bdsica al Estado, quien lo
ejercia a través de Pemex.

A partir de esa reforma se retira del drea estratégica de los hidrocarburos y
energia eléctrica. El nuevo articulo 25 constitucional sefiala que en materia de
planeacion y control del sistema eléctrico nacional; y del servicio publico de
transmision de energia eléctrica, asi como da la explotacion y extraccion de
petroleo y demas hidrocarburos la nacion llevara acabo dichas actividades en
términos de los dispuesto en el articulo 27 de constitucional.

En efecto, la redaccidon del parrafo cuarto del articulo 25 constitucional reza:

El sector publico tendrd a su cargo, de manera exclusiva, las areas
estratégicas que se sefalan en el articulo 28, parrafo cuarto de la
Constitucion, manteniendo siempre el Gobierno Federal la propie-
dad y el control sobre los organismos y empresas productivas del
Estado que en su caso se establezcan. Tratandose de la planeacion
y el control del sistema eléctrico nacional, y del servicio publico de
transmisién y distribucidon de energia eléctrica, asi como de la
exploracién y extraccion de petréleo y demas hidrocarburos, la
Nacién llevara a cabo dichas actividades en términos de lo
dispuesto por los parrafos sexto y séptimo del articulo 27 de esta
Constitucion. En las actividades citadas la ley establecerd las
normas relativas a la administracion, organizacion, funcionamien-
to, procedimientos de contratacion y demas actos juridicos que
celebren las empresas productivas del Estado, asi como el régimen
de remuneraciones de su personal, para garantizar su eficacia,
eficiencia, honestidad, productividad, transparencia y rendicion de
cuentas, con base en las mejores practicas, y determinara las

demas actividades que podran realizar (DOF, 2013, p 2).
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Ahora bien, la redaccién del articulo 25 constitucional es, por decir lo
menos, ambigua; en un primer momento parece dejar las cosas en el mismo
statu quo que se encontraban desde 1983 en que el Estado tenia el mono-
polio de las areas estratégicas. Pero después hace una division un tanto
sutil, distingue entre Gobierno Federal, quien sera propietario de las empre-
sas productivas (nuevo término éste, ya que hasta antes de la reforma
Pemex y Comision Federal de Electricidad eran empresas paraestatales). Por
otro lado, sostiene que la Nacién (ya no el Gobierno Federal) llevara acabo
las actividades como establezca el articulo 27 constitucional reformado.

Y aqui es donde estd la clave de la apertura en materia energética. El parrafo
séptimo del articulo 27 constitucional(DOF, 2013, p 3) establece que, tratan-
dose del petréleo y de los hidrocarburos solidos, liquidos o gaseosos, en el
subsuelo, la propiedad de la Nacién es inalienable e imprescriptible y no se
otorgaran concesiones. Sin embargo, el propio articulo es contradictorio
porque establece que con el propdsito de que para el Estado que contribu-
yan al desarrollo de largo plazo de la Nacion, ésta llevara acabo las activida-
des de exploracion y extraccion del petréleo y demas hidrocarburos
mediante asignaciones a empresas productivas del Estado o a través de
contratos con éstas o con particulares. Para aumentar aun mas confusién,
este séptimo pdrrafo dispone en su parte final que en cualquier caso, los
hidrocarburos en el subsuelo son propiedad de la Nacion y asi debera
afirmarse en las asignaciones o contratos.

Por ende, podemos entender que no se daran concesiones en materia de
hidrocarburos, pero si asignaciones o contratos. Que las empresas que cele-
bren los contratos con Pemex (como empresa productiva del Estado) o con
la Nacién, no pueden contabilizar en sus balances las reservas de hidrocar-
buros porque son propiedad de la Nacién.

Para terminar de redondear la nueva arquitectura constitucional la nueva
redaccion del cuarto parrafo del articulo 28 constitucional (DOF, 2013, p 3)
se elimina el caracter monopdlico de la industria petrolera. Toda vez que -a
diferencia de la redaccién de 1983- solamente considera monopolio la
exploraciéon y extraccion del petréleo.

Aunado a lo anterior, esta reforma contiene 21 articulos transitorios los
cuales sientan las bases para la regulacién secundaria. Una técnica legislati-
va bastante criticable desde el punto de vista constitucional, porque practi-
camente en los transitorios se desarrolla la legislacion secundaria. Toda vez
que el analisis, aun sea descriptivo, de todos los transitorios excederia los
limites del presente trabajo; procederemos unicamente con el andlisis de
los articulos 39, 49, 50y 8avo transitorios que contienen aspectos medulares
de la nueva arquitectura del sector petrolero mexicano.

Asi las cosas, el articulo tercero transitorio (DOF, 2013, p 4) establece las
bases de la conversion de Pemex y la Comisién Federal de Electricidad (CFE)
en empresas productivas del Estado. Este precepto concede un plazo de 2
anos para la transformacién juridica de Pemex y la CFE de organismos
descentralizados de la administracion publica paraestatal, a empresas
productivas del Estado. En tanto, las faculta para llevar a cabo las nuevas
asignaciones y contratos con particulares contenidas en el articulo 27 cons-
titucional.
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El articulo cuarto transitorio (DOF, 2013 pp 4) contiene la tipologia de contra-
tos que operaran la reforma energética. Concede al Congreso de la Unién un
plazo de 120 dias naturales (medio afno) para regular las nuevas modalidades
de contratacion que pueden ser: de servicios, de utilidad o produccién com-
partida, o de licencia, para llevar a cabo, por cuenta de la Nacién, las activida-
des de exploracion y extraccion del petréleo y de los hidrocarburos sélidos,
liquidos o gaseosos, incluyendo las que puedan realizar las empresas
productivas del Estado con particulares.

Este mismo articulo cuarto transitorio (DOF, 2013 p 5 ) establece las modali-
dades de las contraprestaciones que pagara el Estado a sus empresas
productivas o a los particulares en los contratos de exploracion y extraccion
de petréleo. Las modalidades de la contraprestacién-segun el propio articulo
en comento- pueden ser: I) pago en efectivo, para los contratos de servicios;
Il) pago con un porcentaje de la utilidad, para los contratos de utilidad com-
partida; Ill) pago con un porcentaje de la producciéon obtenida, para los
contratos de produccion compartida; IV) pago con la transmisién onerosa de
los hidrocarburos una vez que hayan sido extraidos del subsuelo, para los
contratos de licencia, o V) cualquier combinacién de las anteriores.

El articulo quinto transitorio (DOF, 2013, p 5) establece la titularidad de las
reservas de hidrocarburos. Asi las cosas, las empresas productivas del Estado
que cuenten con una asignacion o suscriban un contrato para realizar activi-
dades de exploracién y extraccion de petréleo y demas hidrocarburos
solidos, liquidos o gaseosos, asi como los particulares que suscriban un
contrato con el Estado o alguna de sus empresas productivas del Estado,
para el mismo fin, podran reportar para efectos contables y financieros la
asignacion o contrato correspondiente y sus beneficios esperados, siemprey
cuando se afirme en las asignaciones o contratos que el petréleo y todos los
hidrocarburos sélidos, liquidos o gaseosos, que se encuentren en el subsue-
lo, son propiedad de la Nacién. A nuestro juicio, una regulacion alambicada
para sostener una supuesta soberania sobre los recursos del subsuelo;
aunque en la practica esta salvedad carece de poca utilidad.. Por ultimo,
comentaremos el articulo octavo transitorio (DOF, 2013, p 6) que abre la
puerta a una expropiacion disfrazada derivado de su caracter estratégico, las
actividades de exploracién y extraccion del petréleo y de los demas hidrocar-
buros, por lo que tendran preferencia sobre cualquier otra que implique el
aprovechamiento de la superficie y del subsuelo de los terrenos afectos a
aquéllas. La ley prevera los términos y las condiciones generales de la contra-
prestacion que se debera cubrir por la ocupacion o afectacion superficial o,
en su caso, la indemnizacion respectiva.

La apertura del sector energético per se no tendra efectos industrializadores
en México. Para que tales efectos tengan lugar, es indispensable la imple-
mentacion de politicas industriales y tecnolégicas. Al pasar de una economia
cerrada con fuerte intervencién estatal a una economia mas abierta y liberali-
zada, se abandoné una politica industrial “a la antigua” (en la cual la industria
petrolera tenia un papel central), sin que se hayan adoptado nuevas politicas
industriales y tecnolégicas (PlyT) en sectores fundamentales como el energé-
tico (Martinez, Santillan y De la Vega, 2016, p 23).

Los procesos de liberalizacion y apertura no han mostrado los efectos favora-
bles que se les atribuian (difusion y desarrollo tecnoldgico, crecimiento
econémico, mayor productividad, generacién de empleo, menor migracion,
convergencia con Estados Unidos, entre otros); en lugar de ello han
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acentuado problemas estructurales de la economia mexicana que derivan
en la reduccién del potencial de crecimiento y una fuerte exposicién a
choques externos. Lo mismo puede suceder si se espera simplemente que
con la entrada de inversién privada (nacional y en mayor medida externa)
la brecha tecnoldgica se cierre y se potencie la industrializacion y el creci-
miento econdmico del pais (Martinez, Santillan y De la Vega, 2016, p 23).
El desarrollo legal de la reforma energética requirié la expedicién de
nuevas leyes en materia de hidrocarburos de las cuales analizaremos algu-
nos aspectos puntuales de tres: Ley de Petréleos Mexicanos (LPM); Ley de
Hidrocarburos (LI);; Ley del Fondo Mexicano del Petréleo para la Estabiliza-
ciony el Desarrollo (LFMP).;

El punto de vista alternativo sobre la reforma energética, formulado a lo
largo del debate legislativo de las propuestas de cambios constitucionales
y reglamentarios y reiterado tras la aprobacién de las reformas, subrayé
cuestiones como las siguientes:

. El cambio de paradigma que encierra la reforma energética tiene
como esencia la apertura juridica e institucional, casi irrestricta, a la inver-
sion privada; el repliegue en las funciones reservadas en exclusividad al
Estadoy la reduccién del dmbito de soberania de la Nacién sobre los hidro-
carburos.

. Parece darse por hecho que la reforma provocard una reaccion
favorable de la inversién privada, especialmente la extranjera, convergen-
te ademas con el interés nacional.

. Se asume, sin demostracién o evidencia que vaya mas alla de la
argumentacion doctrinaria general de las ventajas de la competencia y del
mercado, que sera posible maximizar la explotacion de los hidrocarburos,
generar mayores ingresos para el gobierno y revertir la tendencia decre-
ciente del excedente petrolero.

. Ante el estancamiento crénico de la capacidad instalada de refina-
cién y petroquimica, con la reforma se acentuara el sesgo exportador de
petroleo crudo, caracteristico del sector petrolero mexicano durante las
ultimas décadas, y se acentuara también el sesgo importador de hidrocar-
buros transformados.

. El nuevo paradigma petrolero asi forjado constituye un retorno al
prevaleciente hace un siglo, no muy diferente de un enclave primario
exportador, soportado por la expectativa de que la inversidon extranjera
directa permita fortalecer el horizonte de explotacién y extraccion acelera-
da de los hidrocarburos (Aguilera, Alejo, y otros, 2016, p 24).

3.4.1.- Ley de Petr6leos Mexicanos

El articulo 2° de la Ley de Petroleos Mexicanos (LPM, 2014) establece que
Pemex es una empresa productiva del Estado, de propiedad exclusiva del
Gobierno Federal, con personalidad juridica y patrimonio propios y gozara
de autonomia técnica, operativa y de gestion.

El articulo 3° de la LPM (2014) establece los ordenamientos a los que habra
de sujetarse la empresa productiva del Estado, a saber: la propia LPM, , su
Reglamento y las disposiciones que deriven de los mismos.
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El derecho mercantil y civil seran supletorios. Con la salvedad que las dispo-
siciones contenidas en las demas leyes que por materia correspondan
aplicaran siempre que no se opongan al régimen especial previsto en la
LPM. En caso de duda, se deberd favorecer la interpretacion que privilegie la
mejor realizacion de los fines y objeto de Pemex conforme a su naturaleza
juridica de empresa productiva del Estado con régimen especial, asi como el
régimen de gobierno corporativo del que goza conforme al presente orde-
namiento, de forma que pueda competir con eficacia en la industria energé-
tica.

El articulo 4° de la LPM (2014) Pemex tiene como fin el desarrollo de activi-
dades empresariales, econémicas, industriales y comerciales en términos de
su objeto, generando valor econédmico y rentabilidad para el Estado Mexica-
No como su propietario, asi como actuar de manera transparente, honesta,
eficiente, con sentido de equidad y responsabilidad social y ambiental, y
procurar el mejoramiento de la productividad para maximizar la renta
petrolera del Estado y contribuir con ello al desarrollo nacional.

Pemex podrd realizar las actividades, operaciones o servicios necesarios
para el cumplimiento de su objeto por si mismo; con apoyo de sus empresas
productivas subsidiarias y empresas filiales, o mediante la celebracién de
contratos, convenios, alianzas o asociaciones o cualquier acto juridico, con
personas fisicas o morales de los sectores publico, privado o social, nacional
o internacional, todo ello en términos de lo sefialado en esta Ley y las demas
disposiciones juridicas aplicables (LPM, 2014, art 6°).

Para cumplir con su objeto, Pemex podra celebrar con el Gobierno Federal y
con personas fisicas o morales toda clase de actos, convenios, contratos,
suscribir titulos de crédito y otorgar todo tipo de garantias, manteniendo el
Estado Mexicano en exclusiva la propiedad sobre los hidrocarburos que se
encuentren en el subsuelo, con sujecion a las disposiciones legales aplica-
bles. Petréleos Mexicanos estara facultado para realizar las operaciones
relacionadas directa o indirectamente con su objeto (LPM, 2014, art 7).

Los contratos y, en general, todos los actos juridicos que celebre Petréleos
Mexicanos para el cumplimiento de su objeto podran incluir cualquiera de
los términos permitidos por la legislacién mercantil y comun y deberan
cumplir con la regulacién aplicable en las materias que corresponda (LPM,
2014, art 7).

3.4.2.- Ley de Hidrocarburos

El articulo 1° de la Ley de Hidrocarburos (LI,2014) establece que correspon-
de a la Nacién la propiedad directa, inalienable e imprescriptible de todos
los Hidrocarburos que se encuentren en el subsuelo del territorio nacional,
incluyendo la plataforma continental y la zona econémica exclusiva situada
fuera del mar territorial y adyacente a éste, en mantos o yacimientos, cual-
quiera que sea su estado fisico.

Para los efectos de esta Ley, se consideraran yacimientos transfronterizos
aquéllos que se encuentren dentro de la jurisdiccion nacional y tengan
continuidad fisica fuera de ella.
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También se consideraran como transfronterizos aquellos yacimientos o
mantos fuera de la jurisdiccion nacional, compartidos con otros paises de
acuerdo con los tratados en que México sea parte, o bajo lo dispuesto enla
Convencién de las Naciones Unidas sobre Derecho del Mar.

En términos del articulo 2° de la LI (2014) ésta tiene por objeto regular las
siguientes actividades en territorio nacional:

l. El Reconocimiento y Exploraciéon Superficial, y la Exploracién y
Extraccion de Hidrocarburos;

Il El Tratamiento, refinacién, enajenacion, comercializacion, Transpor-
te y Almacenamiento del Petréleo;

M. El procesamiento, compresion, licuefaccién, descompresién y rega-
sificacion, asi como el Transporte, Almacenamiento, Distribucion, comer-
cializacién y Expendio al Publico de Gas Natural;

V. El Transporte, Almacenamiento, Distribucion, comercializacién y
Expendio al Publico de Petroliferos, y
V. El Transporte por ducto y el Almacenamiento que se encuentre

vinculado a ductos, de Petroquimicos.

El articulo 6 de la LI (2014) concede al Ejecutivo Federal, por conducto de la
Secretaria de Energia, podra otorgar y modificar a Petréleos Mexicanos o a
cualquier otra empresa productiva del Estado, de manera excepcional,
Asignaciones para realizar la Exploracion y Extraccion de Hidrocarburos.
Para el otorgamiento de una Asignacién, la Secretaria de Energia debera
motivar que se trata del mecanismo mds adecuado para el interés del
Estado en términos de produccion y garantia de abasto de Hidrocarburos
y que el posible Asignatario tiene la capacidad técnica, financiera y de
ejecucion para extraer los Hidrocarburos de forma eficiente y competitiva.
Previo al otorgamiento de las Asignaciones, la Secretaria de Energia
debera contar con opinién favorable de la Comisiéon Nacional de Hidrocar-
buros, la cual serd emitida a través de un dictamen técnico.

3.4.3.- Ley del Fondo Mexicano del Petréleo para la Estabilizacién y el Desa-
rrollo

Con objeto de administrar la renta petrolera que el Estado obtendria por
los contratos y asignaciones celebrados con las empresas productivas del
Estado y los particulares, se cre6 el Fondo Mexicano del Petréleo para la
Estabilizacién y el Desarrollo mediante la ley que en comento.

El Fondo Mexicano del Petréleo, fideicomiso publico del Estado constitui-
do por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, como fideicomitente,
en el Banco de México, como institucién fiduciaria, forma parte de la Fede-
racion y no serd considerado entidad paraestatal (LFMP, 2014, art 5)

En términos del articulo 6° de la LFMP (2014), el Comité del Fondo Mexica-
no del Petréleo estard integrado por tres representantes del Estado y
cuatro miembros independientes. Los miembros representantes del
Estado seran los titulares de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
quien presidira el Comité, y de la Secretaria de Energia, asi como el Gober-
nador del Banco de México. Los cuatro miembros independientes seran
nombrados en los términos del articulo 9 de la LFMP (2014).

E———
69 | ARTICULO




Los miembros representantes del Estado podran designar suplentes para
asistir a las sesiones del Comité, quienes deberan tener nivel de subsecreta-
rio, tratandose de los titulares de las secretarias citadas, o de subgoberna-
dor tratandose del Gobernador del Banco de México. Los miembros inde-
pendientes no podran designar suplentes bajo ninguna circunstancia
(LFMP, 2014, art 6).

El Comité designara un Secretario y un Prosecretario, debiendo recaer tales
nombramientos en servidores publicos del Banco de México (Articulo 6°
LFMP)

Desde la aprobacion de la reforma energética en 2013 y de las leyes secun-
darias en 2014, Pemex comenzé un proceso de planeacién en todas sus
empresas para la instrumentacién de esta. Por lo que ha realizado diferen-
tes cambios en la estructura logistica para que la empresa se apegue a las
nuevas reglas del sector hidrocarburos, como la apertura del sector al libre
mercado, la participacion de la iniciativa privada en actividades de explora-
ciony produccidn, esto con el fin de que pueda operar de manera eficiente
y sea rentable para el Estado y competitiva en el sector hidrocarburos. Sin
embargo, el sector petrolero en México se enfrenta a retos muy complejos
que podrian desembocar en una aguda crisis petrolera. En primer lugar,
Pemex ha tenido baja produccién en los uUltimos afos, mientras tanto los
pozos cada vez son mas viejos, su explotacidn requiere de una tecnologia
mas sofisticada, de la cual la paraestatal no dispone. Se pudo comprobar
que existen yacimientos denominados no convencionales, en contraposi-
cion a los que tradicionalmente se han venido explotando (convencionales)
[Sovilla, Gbmez, Sanchez, 2021, p 23].

4

DISCUSION

En esta apretada sintesis hemos podido pasar revista a los cambios que el
proceso de viraje econdmico en nuestro pais ha provocado en la industria
petrolera estatal. Pemex fue la piedra de toque sobre la que se construyo el
modelo de desarrollo de la industrializacion sustitutiva de importaciones.
Paradojicamente, el auge petrolero de la década de 1970 terminé provo-
cando la crisis de 1982, con la que se zanj6 el gobierno de Lépez Portillo e
hizo necesario un cambio de rumbo en la economia nacional. El cambio
hacia el neoliberalismo trajo como consecuencia la liberalizacién, la apertu-
ra al exterior y la privatizacién de las empresas del Estado.

Para el otorgamiento de una Asignacion, la Secretaria de Energia debera
Analizamos los cambios constitucionales y -superficialmente- los cambios
legales que se produjeron durante tres sexenios. En el de Miguel de la
Madrid Hurtado (1982-1988) los cambios en Pemex tuvieron tres vertientes.
La reforma constitucional en materia econdmica, que si bien clasificé al
petroleo - en concreto la extraccion, la refinacion y la petroquimica basica-
como area estratégica -y por tanto en manos del Estado-; dejé fuera la
petroquimica secundaria.
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Aunado a lo anterior, se reclasificaron productos petroquimicos secundarios
varios productos que antes eran petroquimicos basicos; y, por lo tanto, el
sector privado podia producirlos. Por ultimo, se comenzaron a desincorpo-
rar empresas filiales de Pemex que no se dedicaran a las actividades consti-
tucionalmente reservadas al Estado.

A la par de la profundizacién de la implementacion del modelo neoliberal
durante el sexenio de Carlos Salinas de Gortari (1988-1994), siguid el proce-
so de desmantelamiento de Pemex. Salinas de Gortari inicia su administra-
cion con la detencion del lider del sindicato petrolero. Esta fue una accion
tendiente a doblar al sindicato e imponerle una renegociacién del contrato
colectivo de trabajo con la cual se flexibilizaba la relacion laboral. Siguié
también la reclasificacion de productos petroquimicos; y, una nueva Ley de
Petréleos Mexicanos y Organismos Subsidiarios. Esta tltima dividié a Pemex
en cuatro empresas subsidiarias: exploracion y produccién; refinacién; gas y
petroquimica basica; y, petroquimica. La rama de petroquimica secundaria
se abrié a la participaciéon de la iniciativa privada.

designar suplentes bajo ninguna circunstancia (LFMP, 2014, art 6).

Luego de tres sexenios sin cambios de fondo en Pemex, aunque siguiendo
el proceso de desmantelamiento de la empresay una privatizacion disfraza-
da, durante el sexenio de Enrique Pefa Nieto (2012-2018), se llevd a cabo
una reforma energética que cambioé la configuracién de la industria energé-
tica estatal -petroleo y electricidad-. Se reformé la Constitucion para permi-
tir abiertamente la participacion privada en toda la industria petrolera, ya
sin areas exclusivas en manos del Estado. A Pemex se le dio caracter de
empresa productiva del Estado, que debe aportar rentabilidad. De una
forma muy neoliberal, se cre6 un nuevo mercado petrolero donde Pemex
sera un jugador mas y no el que monopolice la actividad.

5

CONCLUSION

Los aspectos legales del proceso de privatizacién de la industria petrolera
han recorrido su propio derrotero, dentro del proceso de privatizacién de las
empresas estatales en México. Hemos visto que con cambios constituciona-
les, al principio moderados; y, luego de la reforma energética del sexenio
pasado, muy drasticos; se ha reconfigurado la industria. Si bien Pemex no
deja de participar en el mercado, y el Estado continua teniendo injerencia -a
través del propio Pemex y los organismos reguladores-, la reforma de 2013
abre la puerta a una paulatina privatizacién del negocio petrolero.
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Resumen

El teletrabajo fue creado en 1975. La crisis del petréleo hizo el transporte extremadamente caro. Su
idea fue llevar el trabajo a la casa de los trabajadores. El teletrabajo existia ya en el mercado laboral
desde 2014 en Colombia y 2016 en Peru. El Teletrabajo se hizo una institucion en el 2002 en la Union
Europea. La expansion del Corona Virus por 23 meses aceleré el desarrollo del teletrabajo, también
llamado trabajo remoto. Solo en el trabajo remoto las firmas deben proporcionar equipos de trabajo
cubrir costos de agua, electricidad y telefonia. El gobierno peruano y los gobiernos europeos prefie-
ren que los trabajadores y las empresas negocien los costos. Harvard, Stanford y otras universidades
grandes de EUA sostienen que el trabajo remoto constituye una revolucion en el mercado laboral. La
OIT propone a los trabajadores apoyar el trabajo remoto y negociar cuatro dias de trabajo remoto y
algunos dias presenciales a la semana. La OIT ha considerado desde 1995 que los trabajadores deben
acostumbrarse a cambiar de trabajo cuando menos cuatro veces en sus vidas laborales. La CGTP sueca
(LO) hace anos estima que la jubilacion debe darse a los 35 afios de edad.

Palabras Clave: Teletrabajo, Mercado Laboral, OIT
Abstract

Telework was created in 1975. The Oil Crisis made transportation extremely expensive. His idea was to
take work to home of employees. Telework existed already in Colombia (2014) and Peru (2016)
Telework became an Institution in European Union in 2002. Corona Virus 19 expansion for 23 months
to date, accelerated telework development in the world. Only remote work should enterprises provide
electronic equipment to teleworkers. European Union and Peru let that benefit to Enterprise — and
Teleworkers to negotiate. Harvard, Stanford and other big universities of the USA, consider that
remote work is a revolution in the Labor Market. ILO supports telework. ILO recommends working
population to develope telework for four days a week and office labor some days a month. Some years
ago, ILO recommended workers and Employees to get used to change labor place at least four times
in life. Swedish central labor (LO) has also recommended to promote retirement at 35 years of age.

Key Words: Telework, Labor Market, OIT
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1
INTRODUCCION

EI Teletrabajo fue creado por el fisico norteamericano Jack Nilles en 1975. La
crisis del petréleo 1974 — 1976 hizo el transporte extremadamente caro. Nilles
planted llevar el trabajo a las casas de los trabajadores. En el afo 2002 el
teletrabajo se instaur6 en la Unién Europea, pero no era obligatorio. Se ha
encontrado que en Colombia ya existia el trabajo remoto en el 2014. El Tele-
trabajo se encuentra en el Peru desde el Ao 2015, regulado por la Ley 30036.

El primer objetivo de la presente investigacion es medir el avance del teletra-
bajo en una muestra de paises. Se ha encontrado que ningun pais pasa de
atraer al trabajo remoto a mas del 30% de la PEA. El segundo objetivo es com-
parar los avances del teletrabajo en la muestra de paises investigados.

Se ha encontrado una muestra de las mejores ciudades para el teletrabajo.
Estas ciudades no estan en EUA, Europa, ni América Latina. Estan en Australia.
Se ha encontrado que EUA ha privilegiado el sector financiero para el teletra-
bajo (57.4%). El Sector Educacién en EUA ocupa el mayor grupo del teletraba-
jo con 83%. La empresa Manpower del Peru revelé una sorpresa: trabajadores
calificados jévenes (25 - 30 afos) no preguntaban a Manpower por salarios
sino si tenian plazas de trabajo remoto.

La muestra de paises de la presente investigacion es: Perd, Chile, Colombia,
Espanay EUA. Los Materiales y Métodos se componen de informacién produ-
cida mayormente por encuestas de empresas consultoras. La OIT recomienda
a los gobiernos construir estadisticas del trabajo remoto.

Tabla N° 1
2020: Indicadores de la Muestra de Paises
Poblacién . o Teletrabajo
(miles habs) | T EA (miles) | (%) delaPEA | b 0 cial 2025

1. Peru 32,970 18,000 30% 5,400

2. Chile 19,120 9,000 30% 2,700

3. Colombia 50,880 24,135 35% 8,447

4, Espafna 47,350 19,460 30% 5,838

5. EUA 329,500 160,000 37% 59,200

Fuente: ONU, FMI, INEI
Elaboracion Propia
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Los indicadores de la muestra de paises comunican la posibilidad de alcanzar
niveles elevados de teletrabajo hacia el afio 2025. El mayor pais de la muestra
es el que tiene mayor potencial de teletrabajadores, dado que en EUA la
economia se compone 80% de Servicios, 18% de Industria y 2% de Agricultu-
ra. Chile puede lograr el teletrabajo potencial mas pronto que el Peru. Se
observar que la poblacién y la PEA de Chile son en ambos casos cercanos a la
mitad de Perd.

Teletrabajo en las ciudades, una muestra

El teletrabajo, a raiz de la pandemia, comenzé de manera urgente. Los traba-
jadores con mayor educacién y recursos modificaron sus oficinas caseras
para ejecutar sus tareas esenciales de la empresa. Han pasado 22 meses de
aquel inicio, y se han realizado encuestas en las ciudades que han tenido mas
éxito en albergar a la nueva generaciéon de teletrabajadores. La consultora
“Work-Motion” produjo un Indicador de eficiencia del teletrabajo.

Tabla N° 2
Componentes de indicador de eficiencia del teletrabajo
Y
1. Cumplimiento Laboral 60 )
: . TOTAL
2. Costo de Vida en la Ciudad 20 o 100%
3. Infraestructura Urbana 10
4. Habitabilidad de la Ciudad 10

Statista, una consultora alemana con amplia experiencia en muestreo y
estudios de mercado, presenté el 08 de noviembre 2021 las mejores ciudades
para Teletrabajadores.

Tabla N° 3
Las mejores ciudades para los teletrabajadores. indice de ciudades
que facilitan el trabajo remoto en noviembre 2021

indice
1. Melbourne ( Austria) 100.00
2. Montreal (Canada) 98.20
3. Sidney (Austria) 97.76
4.  Wellington (Austria) 97.68
5. Praga (Chequia) 95.29
6. Madrid (Espafia) 83.22
7. Buenos Aires (Argentina) 71.81

Fuente: Statista grafico 26, 135, Espana.
Obtenido: es.statista.com/grafico26135/urbescon-la-mayor-puntuacion
Elaboracion Propia: 08 de noviembre de 2021
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Work Motion (Buscando Empleo) es una consultora que ofrece estudios y
empleos en el extranjero. El estudio consideré que Buenos Aires es la ciudad
mas apta para el teletrabajo en América Latina. Se puede observar que
Australia posee las mejores y primeras ciudades para el Teletrabajo a fines del
ano 2021 (Noviembre).

2
MATERIALES Y METODOS

EI presente articulo ha empleado el Método de Casos. El principal enfoque
ha sido recopilar encuestas privadas realizadas por consultoras. Se ha recopi-
lado las encuestas 2019, 2020, 2021, tratando de encontrar la secuencia de
los fendmenos del teletrabajo. Las estadisticas oficiales son muy escasas. Lo
OIT ha solicitado a los gobiernos producir en el plazo mas breve posible, esta-
disticas y censos sobre el teletrabajo. Se ha comparado los hallazgos en los
cinco paises de la muestra en el acapite de Resultados. Se ha escogido el
Método de Casos por presentar mas relaciones entre variables de las que
pueden experimentar otros Métodos de Investigacion. Por ello el Método de
Casos es descriptivo y no lleva hipoétesis que pueda limitar la Investigacion. El
Método de Casos es muy util cuando un fenémeno desconocido aflora a la
realidad y no existen aun series de tiempo ni censos de trabajo remoto.

3
MARCO TEORICO

A pesar que el teletrabajo es un fendémeno reciente ya existen enfoques
tedricos en Psicologia. La economia Keynesiana y la escuela Neoclasica
fundaron las teorias del empleo desde 1920 y 1936. Keynes considera que el
desempleo es involuntario y el pleno empleo sélo puede lograrse con inter-
vencion del estado, provisto de estimulos para “incitar” a los empresarios a
invertir. Sin embargo, Keynes opiné que puede haber equilibrio con desem-
pleo.

Arthur Pigou, representante de los neoclasicos (1877 — 1959) se ocupo del
mercado de trabajo de manera muy interesante. Pigou opinaba que en una
economia de competencia perfecta los empresarios y trabajadores poseen
la misma informacion de sus propios intereses. Es decir, ambos “actores” del
mercado conocen los salarios del mercado, y los empresarios conocen la
cantidad posible de empleos en el mercado. Ambos “actores” son racionales.
En general los actores que buscan empleo y los empleadores son tan
pequenos en un mercado competitivo que ni los trabajadores ni los empre-
sarios pueden imponer sus precios al mercado. En el teletrabajo los trabaja-
dores remotos de alta calificaron son muy poderosos en negociar sus sala-
rios y su dotacion de equipos electrénicos. El poder de | os teletrabajadores
es aun desconocido, aunque en Espana (2021) se registré ya la Primera
Huelga del
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Mercado de Trabajo Remoto. El Mercado Competitivo de Pigou permite que
los empresarios y trabajadores se muevan a diferentes mercados regionales
y sueldos apropiados.

El mercado laboral de Pigou no posee sindicatos ni federaciones de emplea-
dores. La particularidad de los trabajadores es su movilidad entre diferentes
mercados buscando empleos y salarios mas convenientes. En el mundo real
de los trabajadores deberian tener varias profesiones adecuadas a diferentes
mercados (Agricultura, Industria, Mineria, etc.).

En el mundo de Pigou el desequilibrio de la oferta y la demanda crea el
desempleo. Pigou opina que el desempleo puede ser voluntario cuando hay
plazas de empleo desocupadas. En tal caso pueden ser escasas las califica-
ciones laborales. La derecha inglesa de los tiempos de Pigou, opinaba que
no se deben aumentar los salarios, porque aumenta el consumo de vino.

Alfred Marshall, neoclasico y profesor de Keynes, considera que el desem-
pleo se debe a falta de demanda, reducido conocimiento técnico en el recur-
so humano y los ciclos econdmicos. Le costé muchos anos a Keynes salir de
las ideas econdmicas de su maestro Marshall. Keynes sintetizé algo impor-
tante de su maestro: el desempleo proviene de la caida de la demanda.

Keynes no aceptaba la hipoétesis neoclasica que los mecanismos del merca-
do son eficientes. La realidad ha demostrado que aun bajando el salario del
mercado por debajo del salario minimo se crea empleo - pero sera un
empleo empobrecedor. En el Afilo 2021 se han hecho encuestas en California
y el salario (empobrecedor) no cubre los 30 dias, sino sélo 20 dias del mes. El
mayor empobrecimiento aparece al cubrir los gastos del mes con la tarjeta
de crédito.

Teorias del Mercado Laboral del Siglo XXI.

La Teoria de la Inmovilidad del Trabajo (TIT) opina que el desempleo es
causado por la aparicion de empleos en diferentes regiones del pais y los
desempleados tienen dificultades y costos para desplazarse hacia los merca-
dos con plazas de empleo. Se estima por ejemplo que el trabajo remoto si
alcanza a propagarse incluso entre ciudades regionales de Colombia.

Teoria del Desempleo Tecnolégico (TDT). Una teoria interesante es la teoria
del desempleo tecnoldgico, que argumenta el deterioro de los conocimien-
tos de los trabajadores. Entre los empleados del trabajo remoto los conoci-
mientos informaticos pueden modificarse varias veces al afo. La teoria del
desempleo tecnoldgico se extiende a las fabricas y las oficinas.

Teoria de la Segmentacién del Mercado Laboral (TSM). El Mercado Laboral
consiste en miles de profesiones, cada cual cae a diferentes tasas de depre-
ciacion, es por ello cada vez mas heterogéneo en habilidades y edades.
Segun esta teoria, el mercado laboral posee varios “pisos”. El segmento mas
alto ofrece buenos salarios y estabilidad en el empleo. Pero los requisitos son
los mas altos en conocimiento del puesto. Se ofrece incluso promocién en la
empresa (Jarmolowicz, W, 2020).
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La TSM ademas del primer segmento sefiala un segundo segmento. En este
ultimo los empleos poseen un bajo prestigio. También los salarios y sueldos
estan muy degradados. El segundo segmento produce empleos inestables y
la demanda de empleo se modifica segun las fases de los ciclos econédmicos.
El primer segmento reclama altas calificaciones laborales. Por lo general se
trata de personal con una carrera profesional universitaria y técnica. El segun-
do segmento del mercado laboral de salarios bajos y empleo inestable esta
compuesto por personal poco calificado que cambia de empleo con mas
frecuencia. Lo componen los trabajadores jovenes, personal sin estudios
técnicos e inmigrantes.

Teoria del Capital Humano (TKH). Se desarrollé6 en EUA en los anos 60. El
Economista G.S Becker puso los fundamentos. El capital humano es un perso-
nal con educacién universitaria e hijo (a) de padres también con educacion
universitaria. Poseen capacidad de adaptarse a diferentes puestos de empleo
con poca capacitacion. El Premio Nobel Robert Barro estudié el capital
humano y llegé a la siguiente conclusion: “Cada afio de Educacién aumenta
los salarios en 13%". Mas tarde el Premio Nobel Paul Romer opind que si el
sector militar de la economia emplea mas capital humano que el sector civil,
las patentes e inventos aumentan mas en el sector militar y decaen los inven-
tos en el sector civil de la economia. (Gavidia R, 2007)

La Tasa Natural de Desempleo (TND). Es también una teoria interesante.
Keynes abogaba por el pleno empleo. Sin embargo, nunca esta categoria
tuvo una cifra experimental. El maximo de empleo que alcanzaron Japén 'y
EUA en 40 anos de 1950 a 1990 fue el 98% de la PEA, el 2% restante fue consi-
derado como la TND (Tasa Natural de Desempleo). La TND tuvo también un
Nobel en su formulacién: Milton Friedman. Le siguen en orden de importan-
cia Edmund Phelps y A. W. Phillips. Una hipoétesis “antigua” considera que el
desempleo estabiliza (impide) un alza permanente de los salarios. De acuer-
do a estudios empiricos la Tasa Natural de Desempleo (TND) se explica por el
trabajador calificado que espera una oportunidad para encontrar mejores
sueldos y salarios en el mercado local y en los mercados de las regiones. Este
retardo de oferta constituye la Tasa Natural de Desempleo (TND).

Teoria de la Busqueda de Empleo (TBE). También fue examinada por Milton
Friedman y E. Phelps. Ambos consideraban que el mercado requeria mas
tiempo para incorporar al empleo el 2% sobrante. Se trata de una teoria del
retardo de la demanda ante una oferta residual de empleo. La Teoria de la
Busqueda de Empleo (TBE) ha creado una disciplina llamada la Nueva Micro-
economia.

Teoria de los Salarios Inflexibles. Keynes consideraba que hay un limite de
salarios bajos que los trabajadores rechazaran: se trata de sueldos y salarios
que no cubren el costo de vida ni de 30 dias al mes. El nivel de sueldos y sala-
rios debe motivar la oferta de empleo. Se tiene noticia que el trabajo remoto
pude ser tan motivador como un sueldo y salario por encima del costo men-
sual de vida.
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Teoria de los Salarios Eficientes. Los salarios y el empleo no garantizan a las
empresas que los trabajadores tendran una conducta motivada y alto rendi-
miento. Cuando las empresas pagan mas que el promedio del mercado y ello
motiva a los trabajadores a permanecer en la companiay alzar el rendimiento,
estos son los Salarios Eficientes del mercado.

Teoria de la Fuga de Talentos (Staff Fluctuation). El Staff es el conjunto de
trabajadores de alta calificacién. El pago de salarios y sueldos eficientes (los
mas altos del mercado) a los trabajadores resulta rentable si estos altos suel-
dos y salarios permiten retener al Staff de alto rendimiento y evitar la fuga de
talentos. (Stiglitz, 2012)

Teoria de la Selecciéon Negativa (TSN). Enunciada en 1990. Las empresas
desean emplear a los mejores trabajadores del mercado pagando altos suel-
dos y salarios. En la seleccién la empresa puede contratar a los mejores, pero
en los puestos de bajos salarios ingresa a las empresas personal con bajas
calificaciones y bajo rendimiento futuro. Este hecho promovera la renuncia de
los trabajadores mas calificados, quienes pueden si encontrar empleos con
facilidad.

Teoria de la Contribucién. Los trabajadores con una paga mas alta en el mer-
cado ofrecen dos contribuciones (gifts) a la empresa: alto rendimiento y
empeno en las labores. Los altos sueldos y salarios motivan y disciplinan mas
a los trabajadores que la amenaza de despido. (Akerloff 1982)

Teoria de los Insiders y Outsiders. Se trata de una teoria propuesta por el
sueco Assar Lindbeck. En una empresa los trabajadores insiders (internos) son
los trabajadores sindicalizados. Los outsiders (externos), son trabajadores de
alta calificacién que no estan en los sindicatos ni estan desempleados. La
contratacién de un “outsider” con salarios mas altos que los trabajadores
sindicalizados produce de inmediato un alza de sueldos y salarios de los
trabajadores en el mismo puesto.

La Investigacion de la destruccién y creacion de empleo por el Corona Virus -
19 se aproxima mas como fundamento para la presente investigacion (Ver
Well, Jurgen 2020)

Perud génesis del teletrabajo 2015

El origen del Teletrabajo data desde el 2015 en el Peru. Se otorgaba a emplea-
dos importantes de la firmay en especial si sufrian accidentes, malestar fisico
y stress. El interés de la firma por un empleado calificado se explicita cuando
debe decidir retener el personal calificado y joven en especial. Un grado
universitario y considerable manejo informatico son decisivos para otorgar el
beneficio del teletrabajo.

El experimento de Indecopi fue sensacional, 35 trabajadores fueron califica-
dos para el teletrabajo. Se constatd que la productividad aumenté en 30% y
los nuevos teletrabajadores informaron que ahorraron 400 soles de pasajes al
mes (Ver Ani Lu Torres 2019).
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La experiencia continué ofreciendo nuevo conocimiento: un empleado califi-
cado con PCy también laptop, cuyo trabajo no tiene contacto con el publico,
es un buen candidato al teletrabajo (Ani Lu Torres, 30 de Setiembre 2019, La
Republica, Lima). En el ano 2019 quedaba pendiente el equipamiento al
trabajador remoto. Acceso a Internet, programas por cargar a la PC o Laptop.
Se aprendié a administrar la seguridad de la informacién producida por los
trabajadores remotos. La Ley del Teletrabajo 30036 creaba las condiciones
para la negociacion de los beneficios y equipamiento de los teletrabajadores.

Tabla N° 4
Ocupaciones mas requeridas a contratar bajo la modalidad de teletrabajo
Puesto de trabajo N° contratados
1. Empleados de centro de llamadas 204
2. Agentes técnicos de ventas 181
3. Administradores de empresas 125
4. Técnicos de administracion 32
5. Técnicos contables 31
6. Profesionales de informatica 13
7. Empleados de cobranzas
8. Empleados contables
9. Empleados de servicios financieros 5

Fuente: Diario La Republica, Lima 03 Setiembre 2019
Elaboracién Propia

Se cumple el pronéstico de la apreciacidon de estudios y trabajo sin contacto
fisico con el publico para ser electo en el equipo de teletrabajadores.

Lima Teletrabajo 2017

La Cdmara de Comercio de Lima (CCL) informé que gracias a la Ley N° 30036
(2015) se facilitaba la creacion del teletrabajo a voluntad y negociacién de los
trabajadores y la empresa. En el Afio 2017 sélo cinco empresas privadas dispo-
nian de teletrabajadores. La CCL indicaba que los trabajadores remotos tenian
los mismos derechos que los trabajadores presenciales (Vacaciones, Horarios,
etc.) La CCL indicé luego que las empresas Cisco, Banco de Crédito, Microsoft,
Enel y Repsol estaban operando con Teletrabajadores. La CCL opiné que los
beneficios del teletrabajo recién estaban aflorando: reduccion de accidentes en
el trabajo, nuevos conocimientos de los empleados para administrar su tiempo
en la computadora/laptop. (Revista Gana Mas, 2017).

4
CASOS DE INVESTIGACION

4.1 PERU

El Instituto San Ignacio de Loyola (ISIL) realizdé una investigacion de trabajo
remoto el ano 2020. Se encuestd a 250 CEOs (chief executive officer) y ejecuti-
vos. Se tuvo en cuenta a los mas altos funcionarios y el tamafo de las empresas.
Los encuestados pertenecian 59% a empresas de servicios; 24% a empresas
industriales y 17% a firmas comerciales.
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TablaN° 5
Perd: Areas con mayor trabajo remoto

%
1. Recursos Humanos 87
2. Finanzas 83
3. Administracion 78
4. Técnicos de la Informacion 76
5. Ventas 70
6. Marketing 64
7. Servicios al Cliente 59
8. Operaciones/Logistica 57
9. Innovacion 48

Fuente: ISIL (2020) Trabajo remoto: Desafios en un Contexto de Crisis.
Ver amplia direccion electrénica en Bibliografia.

En abril de 2020, 73% de las empresas no habian preparado un plan formal
para el teletrabajo, aun cuando la pandemia ya tenia 14 meses de expansion.
Los encuestados manifestaron en un 72% que la productividad se mantuvo, y
el 15% de ellos opinaba que la productividad mejoré. La sorpresa fue que los
encuestados en 95% opinaron que el trabajo remoto debe mantenerse en su
empresa al terminar la crisis de salud publica.

Las empresas grandes han proporcionado equipos informaticos a los trabaja-
dores remotos. Los trabajadores de RR. HH. (87%); Finanzas (83%); Adminis-
tracion y TICs (76%), han sido los mas incorporados al trabajo remoto (ISIL
2020).

Teletrabajo en el Pert 2020 - 2021

Los retos del teletrabajo estan subiendo a la superficie. También luego de 23
meses de pandemia se perciben algunas tendencias. El teletrabajo remoto sin
duda ha salvado millones de vidas y personal calificado. Se ha indicado ya
qgue en Colombia se conocia el teletrabajo desde cinco afos antes de la pan-
demia. En Peru se registraron trabajos remotos desde 2016.

El Perti en 2020 contaba ya con 200,000 trabajadores remotos. Los negocios
de Perd han empezado a educar a sus trabajadores remotos con cursos infor-
maticos de diversas plataformas instructivas. El ambiente juvenil de la gene-
racién Milenials (nacidos 1990, treinta afos de edad al 2021) genera muchas
bromas: “Ya puedo trabajar en pijama’, afirman. A mediados del afio 2020, el
ministro de trabajo informé que habia 200,000 personas en las planillas de
teletrabajadores, planillas que se envian al ministerio por Ley. (El Economista
Peru, Setiembre 2020). Los cuatro habitos que recomienda este diario se
vinculan a la salud personal: ambiente sin ruidos, con buena luz, sin distracto-
res, y tener paciencia en construir un horario de trabajo independiente del
hogar.
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El caso Manpower

La consultora Manpower se especializa en colocar personal en todos los
sectores econémicos y regiones de Peru. Por lo general realiza encuestas a
escala nacional, contactando gerentes para investigar las tendencias de
invertir y contratar personal para los proximos tres meses. La novedad que se
ha encontrado es que los postulantes que entrevistan (jovenes de la Genera-
cion Milenials), al solicitar trabajos calificados preguntan con frecuencia no
los sueldos sino la existencia de trabajos remotos (Ani Lu Torres, 2019).

4.2 EUA

Teletrabajos desde Casa

Estados Unidos es un pais con 330 millones de habitantes y 55 millones de
inmigrantes. El mayor pais afectado por la pandemia del Corona Virus - 19. A
la fecha (noviembre 2021) posee 48 millones de infectados y se aproxima a
los 780,000 fallecidos. Por ello en EUA se ha generalizado el Teletrabajo en los
siguientes Rubros:

Tabla N° 6
EUA: Empleos con mayor Teletrabajo
Rubros % teletrabajadores
1. Educacion 83
2. Servicios Profesionales y Técnicos 80
3. Gestion de Empresas 79
4. Finanzasy Seguros 76
5. Informacién y Prensa 72

Fuente: National Bureau of Economic Research. Se calcula que el 37% de la PEA esta en el
Teletrabajo (60 millones de Personas).
Ver Statista abril 2020 en la Bibliografia.

Los Trabajadores de EUA ya han trasladado la oficina a sus viviendas. El grado
de alfabetizacion informatica de la poblacion de EUA es uno de los mas altos
del mundo. De otro lado, los usuarios de Internet alcanzan el 89% de la pobla-

cion.
Tabla N° 7
En otros rubros de EUA también se experimenta nuevos teletrabajos
Rubros 9,
1. Alojamiento y Servicios de comida 0.4
2. Agricultura, Silvicultura y Pesca 0.8
3. Comercio al por menor 14.0
4. Construccion 19.0
5. Transporte y almacenamiento 19.0

Fuente: NBER, op.cit 08/Abril /2020
Ver Statista 2020 en Bibliografia

El estudio del National Bureau of Economic Research (NBER) opina que el 70%
de los empleos en EUA son “re-localizables” en el Hogar.
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El estudio del National Bureau of Economic Research (NBER) opina que el 70%
de los empleos en EUA son “re-localizables” en el Hogar. La PEA de EUA estd en
160 millones de Trabajadores, por lo que el Teletrabajo puede llegar a albergar
112 millones (70% de la PEA).

EUA: Los Origenes de los Teletrabajadores

Se habia indicado que los teletrabajadores en el mundo provienen de los
funcionarios y trabajadores con mayor educacion y en especial educacion
universitaria. En EUA destaca el personal del sector Financiero, mientras los
trabajadores del Ocio y la Hosteleria son los que menos pueden trabajar

desde casa.
TablaN°8
Trabajadores que pueden ocuparse remotamente por rubros
Rubros Si pueden %

1. Sector Financiero 57.4
2. Servicios Profesionales y de Negocios 53.4
3. Periodistas e Informéticos 53.3
4. Sector Industrial 30.3
5. Administracion Publica 29.8
6. Educacion y Salud 259
7. Sector Construccion 17.2
8. Agricultura 111
9. Hoteles y Restaurantes 8.8

Fuente: Oficina de Estadisticas Laborales de EUA y Economic Policy Institute.
Ver en Bibliografia Gould Elise y otros.
Elaboracién, Traduccién del Inglés Propios.

EUA futuro de los trabajadores

El futuro del teletrabajo es destacado por la encuesta de “getAbstract” (Richter
Félix, Statista 2020). La opinion de los trabajadores también acepta que el
teletrabajo se restaure con mas frecuencia en el futuro por motivos de salud
publica. Los teletrabajadores consideran también que las empresas tienen
dudas de continuar el teletrabajo luego del fin de la pandemia, pronosticada
por Bill Gates para julio de 2022. El temor de los trabajadores es aislarse de sus
companeros de trabajo y de sus empresas.

Tabla N°9
{Ha llegado el Teletrabajo para quedarse?
Opinién de 1200 Teletrabajadores para después de la Pandemia

¢Qué desean los Teletrabajadores? Lo Desea %
1. Trabajo Remoto después de la Pandemia 43
2. Volver a mis Horarios en la Empresa 35
3. Volver a la Oficina con mas frecuencia 12
4. Ya he trabajado a tiempo completo en Teletrabajo 8

Fuente: Statista, basado en una Encuesta de 1,200 Empleados de tiempo completo
en los EUA en 16 - 17 de abril 2021
Elaboracién y traduccién del Inglés propia
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Richter opina que el teletrabajo tendra un gran impacto a largo plazo. Los
empleadores, opina Richter, temen que el teletrabajo haya abierto una
“Caja de Pandora”: los trabajadores mas calificados podran exigir en el
futuro el trabajo remoto, en especial después de la pandemia. ;Qué ocurrira
si las empresas ofrecen trabajo remoto al personal mas calificado de sus
competidores? (Richter, Félix, 2020).

4.3 COLOMBIA

Colombia es uno de los paises mas poblados de América Latina. Casiigual a
la poblacion de Argentina. Colombia, con 50 millones de habitantes esta en
una posicidn geogréfica interesante. Los vuelos a Colombia llegan directa-
mente de Estados Unidos, sin escalas. Colombia tiene una dramética fronte-
ra con Venezuela, el pais con mas gas y petroleo de América Latina.

Tabla N° 10 Panorama del Teletrabajo en Colombia 2020

Cali Medellin Bogota Barranquilla
1. Numero de empresas 4,922 4,801 10,739 12,912
con teletrabajo
2. Numero de personas 31,553 39,767 95,439 12,278
en teletrabajo

Fuente: El Teletrabajo representa una oportunidad de crecimiento para
las ciudades intermedias de Colombia.

Obtenido de: www.larepublica.co/altagencia/teletrabajo/unaoportuni-
dad_decrecimiento_para ciudadesintermedias_3146316

Panorama del Teletrabajo en Colombia 2020

Gustavo Torres (Marzo 2021) recomienda banda ancha en Internet. Informa
que Colombia aumenté en 80% el teletrabajo durante la pandemia. Tam-
bién informa que el crecimiento del teletrabajo se experimenté en 53% en
mujeres y 43% en los hombres. Se estima que las empresas estan buscando
contadores, ingenieros, médicos y administradores para teletrabajo. La
novedad es que no importa la ciudad de procedencia del profesional entre
las ciudades de Colombia, sino la disponibilidad para el puesto. Se opina
que esta politica da oportunidad al talento de las regiones de Colombia.

Empresas con Teletrabajo en Colombia

Una encuesta de la alcaldia de Bogota y el MINTIC en Colombia revel6 que
el 65% de los trabajadores estima que en los proximos afos se desarrollara
en las empresas una cultura digital. También opinaron que los niveles de
conflanza entre trabajadores y empresarios se han incrementado. Los
hallazgos mas importantes de la Encuesta han sido:

1. Los trabajadores han obtenido grandes ahorros por la reducciéon del
transporte en un afo.
2. La huella del carbono por transporte en las mas grandes ciudades

de Colombia, se ha reducido. Este ahorro significa que las ciudades han
reverdecido con mas plantas.
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3. La sorpresa en Bogota es que los hombres en el teletrabajo son (31%) y
las mujeres 69%

4. La encuesta revel6 también que la calidad de vida de los trabajadores
ha mejorado (Balance del MINTIC con la alcaldia de Bogota).

El gobierno de Colombia realiz6 una medicidn espectacular del teletrabajo en
el Aho 2020. Se encontré que el pais habia iniciado el teletrabajo desde el aho

2012.
Tabla N° 11
Empresas que implementan el Teletrabajo
Afio 2012 2014 2016 2018 2020
Tele trabajadores 31,553 | 39,767 | 95439 | 122278 | 20,9173

Fuente: Quinto Estudio de Percepcién y Presentacion en Empresas
Colombianas 2020
Teletrabajo.gov.co/622/articles179606_reurso_1pdf

La encuesta se ejecuté a 1,456 firmas y 278 teletrabajadores. El nivel de confian-
za declara el documento es de 95%. Ante un escenario desconocido, el teletra-
bajo en un 60% de las empresas se encontraba en adopcion experimental. Sin
embargo, el teletrabajo se desarrolla en Colombia desde el aflo 2014, cinco afios
antes de la pandemia.

Tabla N° 12
Colombia 2020: 6 de cada 10 Empresas se encontraba en proceso de adopcién del
teletrabajo (%)

2014 2016 2018 2020
1. Adopcion 32 50 55 56
2. Prueba Piloto 21 20 22 25
3. Planeacion 30 15 19 3
4. Diagnostico 11 1 2 1
5. Implementacion 5
6. Otros 3 2 1
7. NSINR 3 12 1 10

Fuente: Gobierno Colombia PPT. Quinto Estudio. Ver Bibliografia
Elaboracién Propia
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Es muy interesante que la prueba piloto del teletrabajo fue un experimento
que aumentd ano por ano del 20 al 25% de empresas cautelosas de adoptar
una decision de avanzar al trabajo remoto y al teletrabajo de los funcionarios
y empleados mas calificados. Un aspecto interesante de la encuesta en
Colombia es que se encontré que un 30% de las empresas encuestadas
habian abandonado el teletrabajo desde 2014.

La pregunta habia sido ;La empresa percibié algun beneficio con la imple-
mentacién del teletrabajo? Se trataba de una pregunta “filtro” que los empre-
sarios evitan responder por temor a impuestos en los beneficios del teletra-
bajo.

4.4 ESPANA

;Qué trabajos pueden hacerse desde Casa?

Espafia es una economia europea cuyo PBI es tres veces el PBI del Peru. La
poblacion de 48 millones recibe 78 millones de turistas al afo. No obstante,
los 22 meses de Pandemia han reducido el empleo hotelero, agencias de
viajes y cruceros en el mediterraneo, y similares.

Tabla N° 13
Los Teletrabajos Potenciales en Espaiia (2019)
Puestos %

1. Técnicos y profesionales, cientificos e intelectuales 58.9
2. Directores y gerentes 56.2
3. Técnicos Y profesionales de apoyo 83.2
4, Empleados contables y administrativos 45.3
5. Operadores de maquinaria y montadores de maquinas 26.0
6. Servicios de restauracion personales y vendedores 17.5
1. Sectores Agricola, Ganadero, Forestal y Pesquero 8.3

Fuente: Statista 22 Setiembre 2020. Ver la direccion electronica en
Bibliografia
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La sorpresa es que el teletrabajo aumenté en un millon de personas entre el
2019y 2021 (Ver encuesta de “netlip”2021). Otro cambio significativo es que el
2019 los directores y gerentes son segunda mayoria (56.2%) y el que el nivel de
penetracion del teletrabajo alcanzo el afo 2021 el 72.2%.

El teletrabajo en Espana 2021

La tendencia en Espafia es que el teletrabajo favorece mas a las personas que
tienen mayor educacion y mayor preparacion informatica. El 48% de los Teletra-
bajadores son técnicos y profesionales, 20% son administrativos y empleados de
oficina. Se aprecia que directores y gerentes ocupan el 17.7% de los Teletrabajos
(2021).

TablaN° 14
Teletrabajo en Espaina
Radiografia de la Situacién en 2021

1. Trabajadores potenciales 4°405,000
2. Actuales teletrabajadores 2°860,000
3. Aumento de teletrabajadores 2020 - 2021 72.2 %
4. Madrid 23.3%
5. Cataluia 17.2%
6. Técnicos y Profesionales 49.8 %
7. Administrativos 20.2 %
8. Directivos y gerentes 17.7 %
9. Manufacturas y Construccion 1.5%
10. Técnicos y profesionales de apoyo 10.7 %
11. Cientificos e intelectuales 10.7 %

Fuente: La Implantacién del Teletrabajo en Espana: 26 de abril 2021. Consultora
de empresas “netlip”. Ver Bibliografia para Direccién Electrénica.
Elaboracion Propia

La Encuesta de “netlip” muestra una estructura jerarquica en el teletrabajo. Los
trabajadores mas calificados ocupan la mayor cantidad de plazas. En EUA la
estructura jerarquica la ocupa el personal del sector Financiero (en primer
lugar). La Consultora“netlip”informa que el afio 2002 el acuerdo marco europeo
sobre el teletrabajo es el punto de partida. Faltaban sin embargo los recientes
desarrollos de Internet, la nube y los celulares actuales. La pandemia aceler6 el
teletrabajo en Europa y Espana.

El Teletrabajo nunca ha sido obligatorio. El acuerdo marco no era vinculante. El
teletrabajo en 2012, era una alternativa al trabajo presencial. La pandemia
convencio a las empresas que el teletrabajo conservaria al personal mas califica-
do. El personal con mas talento suele estar en Finanzas, Cobranzas, Contabili-
dad, Marketing, Ventas y Personal.
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Barreras al Teletrabajo

La principal barrera es la capacitacion informatica del personal. Los canales
de comunicacion entre el personal y entre las gerencias se aprenden “al
andar”, en la prdctica. Las teleconferencias dan mucha confianza en el alma-
cenaje de informacién. Obligan a contratar informaticos de seguridad. La
“asistencia” es muy necesaria y consiste en encontrar al teletrabajador en su
puesto y en su horario. No se ha discutido en los incentivos por jerarquia de
responsabilidades.

4.5 CHILE

Se considera a Chile como un pais minero, urbano y una agricultura emergen-
te de exportacion. Con 18 millones de habitantes posee una PEA de casi 9
millones de trabajadores. La consultora Brinca Global expuso las cifras de un
estudio del teletrabajo en una muestra de América del Sur.

TablaN° 15
Adaptacion del Teletrabajo. Una muestra de paises (%)

Adaptados % | % Con Dificultades
1. Chile 28 72
2. Colombia 35 65
3. Ecuador 27 73
4. Perd 25 75
5. Promedio América Latina 29 7

Fuente: Teletrabajo 2021: Insigths y tendencias a un afo de la pandemia
Elaboracién Propia

Las dificultades se refieren al surgimiento de conflictos familiares, alza del
costo de electricidad y agua en el hogar. En un muestreo coordinado con
firmas consultoras en América Latina, la consultora “Brinca” de Chile, informd
que soélo el 28% de los teletrabajadores encuestados provenia de una empre-
sa que contaba con una politica de teletrabajo antes de la pandemia.

TablaN° 16
{Cuenta su Organizacién con una Politica de Teletrabajo? (%)
Si No
1. Chile 25 75
2. Colombia 62 38
3. Peru 21 79
4. Ecuador 22 78

Fuente: Estudio de Teletrabajo y Emociones durante la pandemia en Chile.
Brinca 2020. Ver Pereira y Gonzales Diaz para Fuente Electrénica
Elaboracién Propia
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Rodrigo Pereira et al., informan que el Ministerio de Salud de Chile registré el
primer caso de Corona Virus — 19 en Chile el 03 de marzo del afio 2020. El
estudio destaca las experiencias y emociones durante un ano de teletrabajo
en una muestra de paises de la encuesta. La penetracién del teletrabajo ha
sido baja. S6lo destaca Colombia, que habia implementado el teletrabajo en
el ano 2014. El teletrabajo se ha implementado primero para gerentes,
subgerentes y personal superior de las empresas. Para militares el Teletraba-
jo ha sido 0.0 % (Caso de Espana).

La adaptacion al teletrabajo por segmentos

En la muestra de paises de América Latina la consultora chilena “Brinca”
informa la adaptacién del teletrabajo por sectores econémicos. En Chile la
Banca se ha adaptado mejor que el resto de paises. Asi mismo indica que el
sector Retail (Supermakets), Ventas al por menor en Chile, ocupa el segundo

lugar.

TablaN° 17
Adaptacién al Teletrabajo por Segmentos

TOP 1 TOP 2 TOP3
1. Banca Chile
2. Retail Chile
3. Manufacturas Colombia Chile
4. Farmacéuticas Colombia, Chile
5. Informatica y Software -.- Colombia, Ecuador
6. ONG'S Pert
7. Alimentacion Restaurantes Colombia, Chile -.-
8. Salud y Servicios Sanitarios -.- Colombia

Fuente : Brinca 2020. Ver Rodrigo Pereira
Elaboracién Propia

Chile: Optimismo Empresarial 2020

Una encuesta a empresarios en Chile produjo conocimientos inesperados.
83% de los funcionarios y empresarios opinaron que las empresas saldran
fortalecidas después de la pandemia. También confirmaron que la pandemia
produjo nuevas experiencias: retener al personal calificado a través del
teletrabajo fue un aprendizaje inédito. Ante una experiencia desconocida el
teletrabajo fue implementandose en un terreno ignoto. 59% informo que el
teletrabajo se desarroll6é durante la crisis, 33% de las firmas consultadas indi-
caron que si tenian un plan de empleo y 8% declaré que no tenian plan de
empleo y 8% declaré que no tenian plan alguno al momento de la encuesta.
Es importante afadir que la encuesta se realizé en linea a 99 Empresas entre
los dias 05y 13 de Abril 2020. (ICARE, Chile)
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El teletrabajo en Chile ha evolucionado. El peridédico La Tercera de Chile
comentod que los teletrabajadores de Chile en julio de 2021 tenian opiniones
muy interesantes del teletrabajo. Los Teletrabajadores consideraban que los
horarios no tenian comienzo ni fin del teletrabajo. Debian atender llamadas
fuera de horarios (en la noche, por ejemplo), informaron que el teletrabajo
creaba un desequilibrio en la vida familiar. Decian que permanecer 15 meses
en el hogar “frente a un computador” ha sido un desafio emocional. Las
demandas mas importantes sobre el teletrabajo han sido: mejorar el horario
de conexién (36% de reclamos), establecimiento de protocolos (31% de
demandas), potenciar habilidades (Webinars) de los teletrabajadores (recla-
mo de 27%).

También se han producido nuevos fendbmenos en el afo de teletrabajo. Algu-
nos trabajadores enfermaron de Corona Virus y otros tuvieron licencias médi-
cas por malestar psicolégico, recargando las tareas a los companeros mas
saludables de la empresa. La experiencia del teletrabajo también ha ensefa-
do que los trabajos de mas alto nivel (Gerentes, Subgerentes) se han adapta-
do mejor a los medios informdticos de trabajo remoto que el grueso de los
empleados. (La Tercera de Chile, 26 de Julio 2021)

5
RESULTADOS

EI teletrabajo se consideré en Europa desde el 2006. Se aprobé, pero no fue
vinculante (obligatorio). En el caso de Colombia la iniciativa privada adopt6 el
teletrabajo desde el Ano 2014, pero se descubrié que las empresas que
habian adoptado el teletrabajo el 2014 lo habian abandonado, y a su vez
fueron las mas rapidas en volver a adoptarlo. La novedad en Colombia es que
el teletrabajo podia ser contratado en las varias ciudades grandes del pais. Los
expertos opinaron, luego de una encuesta del Ministerio de Trabajo (MITIC)
que el teletrabajo podia aprovechar los talentos calificados de las regiones.
El teletrabajo en Espafa ha sido muy apreciado por los empleados y personal
cientifico. Desde el afio 2019 al 2021, los teletrabajadores se aproximaron a 2
millones 800 mil. En noviembre del afio 2021 un intento de las empresas de
volver al trabajo en oficinas, causé una huelga, la primera huelga del teletra-
bajo en Europay el mundo.

Se ha verificado que la calidad de vida mejora notablemente en el teletrabajo.
Los teletrabajadores evitan los momentos diarios de stress en el transporte
publicoy los contagios del Corona Virus, los habitos de consumo en la casa se
consideran mas saludables que el consumo en lugares publicos. Compartir
con la familia se considera favorable para la salud de los teletrabajadores.

La deuda de las empresas parece haberse acumulado: esta se compone de las
facturas de Internet. El consumo de mayor electricidad y aumento de consu-
mo de agua en las viviendas de los trabajadores, también ha aumentado.
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El gobierno de Colombia no desea intervenir en estas demandas de los
teletrabajadores. El mismo tema de costos del teletrabajo se ha dejado a las
negociaciones y acuerdos entre empresas y teletrabajadores en Espana.

No existe unidad entre los economistas y los empresarios sobre los beneficios
del trabajo remoto. Las consultoras como Forbes, Gallup, Global Workplace,
estan reuniendo informacién avanzada sobre el teletrabajo mundial.

Se teme que la informacién por encuestas privadas pueda deformar la infor-
macion estadistica que esta creciendo. El tema de teletrabajo aun es muy
reciente. Incluso la Universidad de Stanford (California) estd acumulando
informacién nueva, indica Forbes (L. Farrer 2020). Las universidades mas
clasificadas estan considerando que el teletrabajo puede traer una revolu-
cion en el mercado laboral. Forbes expone las siguientes conclusiones preli-
minares sobre el teletrabajo:

1. La productividad del teletrabajo es 40 - 50 % mas alta que la producti-
vidad de trabajadores similares de oficina.

2. Calidad del trabajo: los resultados de teletrabajadores independien-
tes y empleados poseen 40% menos errores que trabajos de oficina.

3. Los teletrabajadores muestran 41% menos de ausentismo.

4. 54% de los teletrabajadores opinan que cambiarian a otra firma que
les ofreciera mas flexibilidad de dias libres a la semana.

5. Rentabilidad: las empresas estan ahorrando 11,000 USD anual por

cada teletrabajador.

Esta nueva década esta experimentando en el teletrabajo una potencial
innovacion y “revolucion laboral” que no estaba prevista antes de la pande-
mia (Laurel Farrer 2020). Laurel Farrer se consideraba ya en febrero 2020, una
estratega en trabajo remoto. El Teletrabajo requiere nuevas competencias
aun desconocidas. Por ello aumentan las demandas de Webinars (seminarios
de capacitacion) por parte de los trabajadores remotos.

Las experiencias para el Perd son innumerables. El teletrabajo por pandemia
puede durar de 2 a 3 anos mas. Es muy conveniente mantenerse al tanto en
las innovaciones laborales que iran apareciendo en la escena internacional.

6
DISCUSION Y RECOMENDACIONES

La Investigacion ha encontrado que el teletrabajo estd incubando una revo-
lucion en el mercado laboral. La Organizacion Internacional del Trabajo (OIT)
apoya el desarrollo del trabajo remoto a escala mundial.

Las grandes firmas han equipado a sus empleados mas calificados con com-
putadoras de escritorio, laptops y celulares. En los paises desarrollados se
habla ya de “equipos remotos”.
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También se estan haciendo ensayos de “retorno hibrido” a las oficinas de
los teletrabajadores. El retorno hibrido es un experimento de dos dias
remotos y tres dias en oficina y también a la inversa.

La OIT opina que el teletrabajo en el Caribe y América Latina avanzé a la
enorme cifra de 23 millones de teletrabajadores, cifra estimada para
agosto de 2020. La OIT también reporta que en el mismo periodo se
perdieron en la region 26 millones de empleos. (Berti Lucas Julio 2021)

EUA es el pais con mas teletrabajadores en el mundo. El nimero potencial
de teletrabajadores puede llegar a 53 millones. Se observa una fuerte
tendencia a crear semanas hibridas de trabajo, a fin de recuperar a los
trabajadores calificados tentados por la competencia con mejores ofertas
de empleo. Se nota la preocupacion de las empresas por retener el perso-
nal mas calificado. A diferencia de otros paises el sector Financiero es el
sector con mas teletrabajadores. En esta linea, seria muy conveniente para
el Perd construir empresas de consultoria de teletrabajo y expertos en
teletrabajo. Estados Unidos ya cuenta con consultoras de empleo remoto
para sectores financieros, industriales, de transporte, etc.

Se recomienda un seguimiento a las investigaciones de Harvard, Stanford
y consultoras sobre las perspectivas del teletrabajo y los trabajos hibridos
para los préoximos afos (2022 — 2025).

La OIT opina que el teletrabajo antes de la pandemia era por acuerdo del
trabajador y la empresa, y que durante la pandemia se hizo obligatorio
para ambas partes. La situacién desconocida para los teletrabajadores se
agravo con la extension del confinamiento a las familias durante los estu-
dios escolares virtuales. La OIT reporta que es muy necesario difundir la
legislacion, horarios de teletrabajo, asi como calificar a los trabajadores
remotos con las nuevas tecnologias informaticas. La importancia del
teletrabajo es que redujo el desempleo potencial en el contexto de la pan-
demia. El mundo continua hacia la transformacién digital.

La OIT también se preocupa por la informacién estadistica oficial de los
paises acerca del teletrabajo (OIT, Julio 2020), lo que servira para realizar
el seguimiento de las tendencias y tomar las mejores decisiones de
politica laboral sobre este importante tema.
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