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RESUMEN

La presente investigacion, tiene como objetivo demostrar como el riesgo pais y el
ingreso nacional per capita afectan la inversion privada en el Peru en diferentes
situaciones tanto favorables y adversas, desde el 2005 hasta el 2020. Se utilizé
un modelo econométrico autoregresivo rezagado en un periodo. Los resultados
obtenidos durante el periodo de estudio muestran que la variable independiente
riesgo pais y tasa de interés activa tienen un impacto significativo en el
comportamiento de la inversion privada en el Perd, tanto en situaciones
favorables como adversas, a nivel global e individual. Por lo tanto, se puede
concluir que la hipétesis del proyecto de investigacion es verdadera: el riesgo pais
influye en la inversion privada en el Peru en situaciones favorables y adversas
que a su vez influye en el ingreso nacional disponible per capita, durante los afios

2005-2020.

Palabras clave: Inversion privada, riesgo pais, ingreso nacional disponible per

capita
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ABSTRACT

Private investment in Peru in favorable and adverse situations: 2005 - 2020

The objective of the present research was to demonstrate how the country risk
affects private investment in Peru in different situations, both favorable and
adverse, which in turn influences the national income per capita, from 2005 until
2020. An autoregressive econometric model was used over a period. the
independent variable country risk and active interest rate have a significant impact
on the behavior of private investment in Peru, both in favorable and adverse
situations, at a global and individual level. Thus, it can be concluded that the
hypothesis of the research project was true: country risk influences private
investment in Peru in favorable and adverse situations, which in turn influences

available national income per capital, during the years 2005-2020

Keywords: Private investment, country risk, available national income per capital



CAPITULO I: PLANTEAMIENTO METODOLOGICO

1.1. Planteamiento del problema
1.1.1. Contexto

En el afio 2018, la economia global crecié un 3,3%, pero se prevé
que el ritmo de crecimiento disminuya en los préximos afios debido a la
incertidumbre sobre el futuro crecimiento economico. En el 2017, la economia
mundial experimenté una alta sincronizaciobn en el crecimiento, tanto en las
economias desarrolladas como en las emergentes, lo que llevé a una menor
volatilidad en los mercados financieros globales. No obstante, en el 2018, la
fortaleza del délar y el aumento de las tasas de interés de Estados Unidos han
revertido las perspectivas favorables de rentabilidad y riesgo en las economias
emergentes, lo que ha generado una mayor presion para que los flujos financieros
salgan de estas economias hacia los paises mas avanzados. Se espera que los
flujos financieros recibidos por las economias en desarrollo en el 2018 sean solo

ligeramente superiores a los de los afios anteriores (Cepal, 2018).

En 2020, la pandemia de COVID-19 ha causado una fuerte crisis
sanitaria y economica a nivel mundial, lo que ha llevado a una contraccion del PIB
mundial sin precedentes desde 1946. América Latina y el Caribe es la region mas
afectada del mundo emergente debido a las debilidades y brechas estructurales
histéricas de la regién, la limitada proteccién social, la elevada informalidad
laboral y la baja productividad. Antes de la pandemia, la regién ya experimentaba
un bajo crecimiento econémico, pero la llegada de la pandemia exacerbd esta
situacion, lo que resulté en una caida del 7,7% del PIB regional, un aumento
significativo de la tasa de desempleo y un incremento en la pobreza y la
desigualdad (Cepal, 2020).

1.1.2. El Problema de investigacion
1.1.2.1. Descripcion
En la Tabla 1 y Figura 1, nos muestra que durante el periodo

comprendido entre los afios 2005 al 2008, la inversion privada en el pais mostro



2

un aumento constante, pasando de 40,499 a 79,928 millones de soles, con una
tasa promedio anual del 25.43%, segun la memoria del Banco Central de Reserva
del Pera (BCRP) de esos afios. Sin embargo, entre el 2008 y 2009, la inversion
privada disminuyo en un 15.6%, cayendo de 79,928 a 67,498 millones de soles. A
partir del 2010, la inversidbn privada comenzé a recuperarse y mostro un
crecimiento sostenido hasta el 2013, alcanzando los 104,660 millones de soles,
con una tasa promedio anual del 11.6% (Memoria del BCRP, 2005-2013)

Sin embargo, entre los afios 2014 y 2016, la inversion
privada volvié a disminuir, pasando de 102,337 a 92,983 millones de soles.
Luego, entre el 2017 al 2019, la inversion privada comenz0 a recuperarse
nuevamente, llegando a los 101,290 millones de soles. Desafortunadamente,
durante el periodo 2019-2020, la inversion privada en el Peru sufrié una caida del
16.6%, cayendo de 101,290 a 84,450 millones de soles, segun la memoria del
BCRP de los afios 2014 a 2020 (Memoria del BCRP, 2014-2020).

Tabla 1
Inversién privada y variabilidad anual: 2005-2020

ANO IPR (En millones de soles) VIPR (En %)
2005 40,499 -.-
2006 49,504 22.2
2007 60,925 23.1
2008 79,928 31.2
2009 67,498 -15.6
2010 83,341 235
2011 84,518 1.4
2012 97,722 15.6
2013 104,660 7.1
2014 102,337 -2.2
2015 98,062 -4.2
2016 92,983 -5.2
2017 93,077 0.1
2018 96,911 4.1
2019 101,290 4.5
2020 84,450 -16.6

Nota: Datos tomados de las memorias del BCRP: 2005-2020
Figura 1

Comportamiento de la inversion privada: 2005-2020
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Nota: Datos tomados de las memorias del BCRP: 2005-2020

1.1.3. Explicacion
La inversion total en Perd se compone de la inversion publica y
privada, siendo esta Ultima responsable del 83.8% de la inversion total y con el
objetivo principal de maximizar el beneficio econémico. La inversion privada esta
influenciada por diversos factores cuantitativos y cualitativos, como ingresos,
costos, beneficios netos, incertidumbre, riesgo, estabilidad politica, econémica,

juridica y social, entre otros.

En la Figura 2 se puede observar la variabilidad de la inversion
privada a lo largo de los afios. Durante los afios 2005-2008, la inversién crecio
lentamente debido a la mejora de las exportaciones, especialmente en el sector
minero. En 2008-2009, la inversion privada disminuy6 en 15.6% debido a la crisis
financiera internacional originada en Estados Unidos, pero en el 2009-2010 se
incrementd en 23.5% gracias a las politicas fiscales y monetarias implementadas
para contrarrestar los efectos de la crisis. En el 2010-2011, la inversion privada
crecio solo un 1.4% debido a diversos eventos que afectaron el crecimiento de las
economias desarrolladas y emergentes. En el 2011-2012, la inversion privada
aument6 significativamente en un 15.6% debido al crecimiento de otros

componentes de la demanda interna.
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Desde 2012 hasta 2016, la inversiébn privada disminuyo
continuamente, llegando a -5.2% entre los afios 2015 y 2016, principalmente por
la disminucion de la inversion en el sector minero. Del 2016 al 2019, la inversion
privada crecio a tasas de entre 0.1% y 4.5% anual, afectada por el fendmeno del
niflo costero y problemas de corrupcion en el pais. En el 2019-2020, la inversion
privada cay0 drasticamente en un -16.6% debido a las medidas de cuarentena y

confinamiento por la pandemia COVID-19.

La Figura 2 muestra dos etapas claramente definidas en el
desempefio de la inversién privada en Perd, con situaciones favorables y
desfavorables en los afios 2005-2008, 2009-2010, 2011-2012 y 2016-2019, y
situaciones adversas en los afios 2008-2009, 2010-2011, 2012-2016 y 2019-2020.
El impacto del riesgo pais y del ingreso nacional disponible per cépita en la
inversion privada se contrasta en este estudio para situaciones favorables y

adversas (Crisis financiera internacional — 2009).

Figura 2
Variabilidad de la inversién privada: 2005-2020
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Nota: Datos tomados de las memorias del BCRP: 2005-2020 y elaboracion propia



1.1.4. Interrogantes

General. -

¢De qué manera influyen el riesgo pais y el ingreso nacional
disponible per capita en la inversion privada en el Peru durante el periodo del
2005 al 2020, tanto en situaciones favorables como adversas?

Especificos. -

e ;CbOmo ha evolucionado el riesgo pais entre el 2005 al 2020 en el
Peru?

e ¢;Cual ha sido el comportamiento del ingreso nacional disponible
per cépita en el Pera durante el periodo del 2005 al 2020?

e (COmo ha sido la dinamica de la inversion privada en el Peru
durante los afos 2005-2020, tanto en situaciones favorables como adversas?

e ¢ Qué importancia tiene el riesgo pais en el comportamiento de la
inversion privada en el Pert durante los afios 2005-2020, tanto en situaciones
favorables como adversas?

e ¢ Qué relevancia tiene el ingreso nacional disponible per capita en
la evolucion de la inversion privada en el Perd durante el periodo del 2005 al

2020, tanto en situaciones favorables como adversas?

1.2. Justificacion
1.2.1. Tedrica
Es crucial destacar la importancia del tema de la inversion privada
en el Perq, tanto en condiciones favorables como desfavorables. La inversion
privada representa el principal componente de la inversion total de la economia
peruana, lo que influye directamente en la produccién de bienes y servicios y en la

creacion de empleo.

La investigacion se centré en el analisis de la inversion privada en el
Perud, considerando momentos favorables y desfavorables como la variable de
interés. Ademas, se tomaron en cuenta el riesgo pais y el ingreso nacional

disponible per capita como variables explicativas.



1.2.2. Practica

El propésito de la investigacion es evidenciar como la inversion
privada en el Peri se ve afectada por el riesgo pais y el ingreso nacional
disponible per cépita en situaciones favorables y desfavorables. Este estudio
puede ser utilizado como una herramienta Util para la formulacién de politicas
econOmicas sostenibles y contra ciclicas en el pais. Los resultados obtenidos
acerca del grado de influencia y repercusion de las variables explicativas en la
inversion privada permitiran la creacion de planes y estrategias enfocados en
mantener tasas de crecimiento de la inversion privada, lo que ayudard al

crecimiento armonioso y sostenible de la economia peruana.

1.3. Objetivos

General. -

Determinar la influencia del riesgo pais y del ingreso nacional disponible
per capita en la inversion privada en el Perl, en condiciones favorables y

adversas, durante los afos: 2005-2020

Especificos. -

e Describir y explicar la evolucion del riesgo pais, en los afios 2005-
2020

e Describir y explicar el comportamiento del ingreso nacional
disponible per capita en el periodo 2005-2020.

e Describir y explicar la dinamica de la inversion privada en el Perd,
en situaciones favorables y adversas, durante los afios 2005-2020.

e Determinar la significancia del riesgo pais, en el comportamiento de
la inversién privada en el Peru, en situaciones favorables y adversas, durante los
afnos 2005-2020.

e Determinar la relevancia del ingreso nacional disponible per cépita,
en la evolucién de la inversion privada en el Peru, en situaciones favorables y

adversas, en los afios 2005-2020.



1.4. Hipodtesis y modelo
1.4.1. Hipotesis
“El riesgo pais influye significativamente en la inversion privada en
situaciones favorables y adversas, que a su vez influye en el ingreso nacional

disponible per capita, durante los afios: 2005-2020".
1.4.2. Variables e indicadores
Variables independientes (Xi):
X1 = Riesgo pais (RPA) medido en porcentajes.
X2 = Ingreso nacional disponible per capita (YNDP) medido en miles de

soles.

Variable de control:

TIA = Tasa de interés activa real
Variable dependiente (Y):
Y = La inversién privada (IPR) medido en millones de soles
Indicadores de las variables independientes:
De la variable independiente X1: Riesgo pais
X11 = Tasa de variacion del riesgo pais.
X12 = Diferencial de rendimientos del indice de bonos de paises
emergentes (EMBIG)-Peru.
De la variable independiente  Xz: Ingreso nacional disponible
per capita

X21 = Tasa de variacion del ingreso nacional disponible per céapita.

X22 = Valor nominal del ingreso nacional disponible per capita.



Indicadores de la variable dependiente

Y: Inversion privada en el Perd.

Y11 = Tasa de variacion de la inversion privada

Y12 = Inversion bruta fija privada en millones de soles.
1.4.3. Modelo.
Para contrastar la hipotesis de investigacion, se estimara los
siguientes modelos economeétricos:
YNDP: = F(IPRy)
YNDP:t = B1 + B2*IPRt + €1tuuuvveeeeeiiiiiiiiie e, Q)
IPRt = F(TIA;, RIPY)

IPRt = a1 + 02*TIAt + a3*RIPt + €2t.cccoooiiiiiiiiiin (2)

Por lo que se tiene el siguiente sistema de ecuaciones simultaneas:

YNDPt = B1 + B2*IPRt + €1t.uuveeeieiiiiiiiieeee e (1)
IPRt = a1 + a2*TIAt + a3*RIPt + €2t (2)
Donde:

IPR: = Inversion privada en el Perq, en el periodo “t”

RIPt = Riesgo pais, en el periodo “t*

YNDP: = Ingreso nacional disponible per capita, en el periodo “t*

TIA: = Tasa de interés activa real, en el periodo “t*

B1 = Es el valor del YNDPy; cuando la IPRt =0

B2 = Mide el comportamiento del YNDPy; cuando varia la IPRt

a1 = Valor de la inversion privada en ausencia de la TIA y el RIP.

a2 = Mide el comportamiento de la IPR cuando cambia la TIA.

as = Mide el comportamiento de la IPR cuando cambia el RIP.

€t = Variable estocastica, en el periodo “t*



CAPITULO II: METODOLOGIA

2.1. Clase de investigacion

Se puede considerar que la investigacion realizada es de indole cientifica,
ya que tuvo como objetivo la comprensién de la realidad a través de la descripcion
y explicacion de la inversion privada en el Perd, tanto en situaciones favorables

como desfavorables, durante el periodo comprendido entre el afio 2005 y el 2020.

2.2. Tipo deinvestigacion

La investigacion realizada se enmarca en un enfoque horizontal, en el que
se analizan datos estadisticos y series de tiempo correspondientes al periodo
2005-2020, con el objetivo de examinar el comportamiento de la inversion privada
en el Perd, asi como su relacion con el riesgo pais, el ingreso nacional disponible

per cépita y la tasa de interés activa real.

2.3. Nivel de investigacion
El estudio llevado a cabo se clasifica como descriptivo y explicativo, debido
a que su objetivo es determinar y explicar la conexion existente entre las variables

independientes y la variable dependiente en el periodo de investigacion.

2.4. Poblacién
Debido a que se utlizaron datos secundarios en este estudio, la
delimitacién y distribucion de la poblacion no fueron consideradas en la

investigacion, pero se consideré los datos del 2005 — 2020.

2.5. Muestra

En este estudio de investigacion, no se incluyo la seleccion y asignacion de
la muestra, ya que se obtuvieron los datos estadisticos de fuentes preexistentes
como revistas, boletines y memorias, obteniéndose asi 32 periodos longitudinales

y transversales.
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2.6. Unidad de anélisis

El estudio presentado tiene un enfoque horizontal y se enfoca en investigar
la inversion privada en el Peru con relacion al riesgo pais, al ingreso nacional per
capita disponible y la tasa de interés activa real. Durante el analisis, se examino

como las variables independientes afectan la variable dependiente.

2.7. Métodos

Para llevar a cabo la investigacion, se utilizé el método del andlisis
horizontal para estudiar el comportamiento de las variables durante el periodo de
estudio. Ademas, se complementé el analisis con el método hipotético-deductivo
lo cual implica proponer afirmaciones como hipétesis y verificarlas extrayendo

conclusiones de ellas y comparandolas con la realidad.

2.8. Técnicas e instrumentos
En la realizacion de este estudio se emplearon diversas herramientas y

metodologias, entre las cuales se destacan:

a) Sistematizacion bibliografica. - Se recopil6 informacion bibliografica y
datos secundarios mediante el uso de fichas bibliograficas. Este instrumento
permitié6 organizar y sistematizar la informacion obtenida, lo que ayudd a
respaldar teéricamente las hipétesis y la investigacion en su totalidad.

b) Anédlisis estadistico. - El desarrollo de este estudio permiti6 la
formulaciéon del modelo, asi como la recoleccion y analisis de datos para
poner a prueba la hipotesis. Para llevar a cabo este proceso, se utilizaron

herramientas estadisticas como Excel y Eviews.



CAPITULO Ill: REVISION BIBLIOGRAFICA

3.1. Antecedentes de estudio
Betancourt, E. & Suarez, M. (2016). “La relacién entre la inversion publicay
lainversion privada en el Peru 1950-2014”

El proposito de este estudio es establecer la relacion entre la inversion
publica y la inversion privada en un periodo de tiempo que se extiende desde
1950 hasta 2014. Se ha creado una metodologia hipotético-deductiva no
experimental con el objetivo de comprobar la hipétesis de que "La inversién
publica tiene una influencia positiva en la inversion privada durante el periodo de
1950-2014". Para lograrlo, se ha recopilado y analizado informacién utilizando
tablas y gréaficos estadisticos, asi como una ecuacion de regresion lineal entre las
variables estudiadas. Los resultados indican que la inversion publica ha tenido un
efecto significativo en la inversién privada durante el periodo analizado, donde la
inversion publica representa el 4.1% del PBI y la inversion privada el 12.9%. Los
resultados de este estudio son importantes para el desarrollo de politicas
econOmicas y estrategias que busquen estimular un mayor crecimiento de la

inversion privada en el pais.

Diez, O. (2016). “Inversion de la empresa privada peruana en proyectos de
Investigacion y Desarrollo (1+D)”.

El proposito de este estudio consistié en examinar la inversion en proyectos
de Investigacion y Desarrollo (I+D) por parte de empresas privadas peruanas que
son promovidas por el Estado a través de recursos no reembolsables (RNR). La
metodologia utilizada fue descriptiva y cualitativa. Se analizé informacion
documental sobre 45 empresas a nivel nacional que presentaron el mayor nimero
de proyectos y que invirtieron la mayor cantidad de dinero en 1+D. Los resultados
indican que las areas empresariales que mas invierten en proyectos de I+D son la
agricultura, la mineria y las Tecnologias de la Informacién y la Comunicacion
(TIC). En particular, las empresas de TIC invierten en un 100% en Lima. Las

empresas en Lima invierten significativamente mas en proyectos de [+D que las
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empresas en otras regiones del pais. A nivel nacional, las pequefias empresas
son las que mas invierten en proyectos de I+D y participan mas en las actividades
promocionales del Estado, mientras que las medianas empresas participan y
invierten menos. Las empresas de agricultura invierten principalmente en
proyectos para mejorar la cosecha y siempre colaboran con instituciones de
investigacion. Las empresas de mineria invierten principalmente en
metalmecanica, sin embargo, ninguna de las empresas seleccionadas en esta
area invierte en proyectos medioambientales. En general, se concluye que la
inversion privada en proyectos de 1+D en el Peru es insuficiente, en un contexto
donde la inversion en este rubro es limitada y las politicas actuales carecen de
eficacia. El estudio plantea el desafio de fomentar la inversion en I+D a través de
una formacion académica cientifica adecuada desde la educacion basica y un

marco legal més riguroso.

Gonzales, A. (2019). “La inversion privada y la gestion en la conservacion
del medio ambiente en el Pera”.

El objetivo de este estudio es evaluar como la inversién privada y la gestién
afectan la conservacion del medio ambiente en Perd. Se emplearon métodos
deductivos, inductivos y descriptivos en un disefio no experimental para lograr
este objetivo. Se aplicé una encuesta a una muestra de 336 personas elegidas de
un grupo de 2,700 consumidores de productos ecoldgicos. La encuesta constaba
de 15 preguntas cerradas y las respuestas se registraron en tablas para calcular
frecuencias y porcentajes. Los resultados se analizaron e interpretaron para
verificar las hipotesis formuladas. Se ofrecen recomendaciones en relacion con
los problemas, objetivos e hipétesis planteados en la investigacién. En resumen,

el estudio concluye con recomendaciones basadas en los hallazgos obtenidos.

Rodriguez, L. (2017). “Inversion y crecimiento economico del Peru, periodo
1990 -2016”

El objetivo de este proyecto es examinar como la inversion publica y
privada influyen en el desarrollo econémico del Perld, ya que el aumento del
Producto Interno Bruto (PIB) es un indicador crucial de este proceso. En los

altimos afos, se ha observado un crecimiento prometedor del PIB en nuestro
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pais. Luego de llevar a cabo pruebas para validar el modelo propuesto, se ha
comprobado que tanto la inversion publica como la privada mantienen una
relacion directa y significativa con el desarrollo econdémico. Por ende, es necesario
crear las condiciones propicias, garantizar la proteccion del capital extranjero,
implementar politicas econOmicas adecuadas y asegurar la calidad de las
instituciones para atraer la inversion foranea, mientras se sigue invirtiendo en el
sector publico.

Neria, R. (2019). “Factores macroeconomicos de la inversién privada en el
Pera durante el periodo 1995 t1 — 2018 t4”

La inversion privada ha sido el motor de la economia peruana,
contribuyendo significativamente a la generacion de empleo. Sin embargo,
diversos factores como un entorno empresarial favorable, un ambiente politico
estable y una inflacién controlada, asi como un crecimiento constante y tasas de
interés bajas han influido en esta inversion. Este estudio se enfoca en analizar
como han evolucionado los factores macroecondmicos en la inversion privada
peruana desde 1995 hasta 2018, centrandose en la tasa de interés real y el

producto bruto interno del pais.

El objetivo es utilizar una metodologia descriptiva, correlacional y longitudinal para
recopilar informacion que pueda ser Util para desarrollar politicas econémicas que

fomenten la inversion privada sostenible en el futuro.

3.2. Elriesgo pais

El riesgo pais (country risk) se refiere a la incertidumbre que rodea al
retorno de la inversion al negociar con empresas o instituciones de un Estado en
particular. En otras palabras, se trata de las posibles consecuencias negativas
gue pueden afectar el valor de los activos o derechos de los residentes en ese
pais debido a cambios en sus estructuras politicas, econémicas y sociales.
Aungque no existe un acuerdo claro entre politicos, economistas y ejecutivos de
empresas multinacionales sobre la definicion y medicion del riesgo pais,
tradicionalmente se han utilizado dos enfoques: uno macro que parte del pais

como punto de partida y otro micro que lo analiza desde la perspectiva de la
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empresa. Segun Mascaferas (2017), y tomando en cuenta el enunciado de riesgo

pais menciona que existen diferentes tipos de riesgo que es importante distinguir:

1. Elriesgo politico
Se relaciona con la posibilidad de incurrir en pérdidas financieras debido a
la actividad del gobierno o las influencias politicas y sociales, tanto del pais en
cuestidbn como en naciones vecinas, lo que podria afectar la economia local. Este
tipo de riesgo se clasifica en dos categorias principales e importantes: el riesgo

politico estricto y el riesgo administrativo.

2. El riesgo econémico-financiero

Hace referencia al grado de incertidumbre, que relacionado con los
resultados operativos de un proyecto de inversion en un pais determinado, asi
como la incertidumbre sobre la capacidad de pago de la deuda contraida para el
proyecto debido a las condiciones del pais. Este tipo de riesgo se puede dividir en
dos subcategorias: el riesgo econdmico-financiero micro, que afecta al proyecto
de inversion debido a sus caracteristicas y al tipo de activo involucrado, y el riesgo
econOmico-financiero macro, que depende de la estructura y la situacion

econdémica del pais.

3. Elriesgo pais estricto

Se refiere al riesgo asumido al adquirir activos financieros, como acciones
o bonos emitidos por entidades de un Estado extranjero, o al otorgar préstamos o
créditos a residentes de ese Estado. Se trata especificamente de la posibilidad de
que el Estado no pueda cumplir con el pago de dividendos, intereses y/o principal
de la deuda en general. Los mercados financieros internacionales y los inversores
institucionales penalizan severamente a los paises que incumplen con el servicio
de su deuda externa, y la financiacion otorgada por el FMI o el Banco Mundial se

ve significativamente reducida o suspendida en caso de impago.

El riesgo pais se mide en puntos basicos. Por ejemplo, si en el pais “X” hay
400 puntos basicos, significa que deberd pagar una tasa de interés del 4%

adicional a la que posee un bono del tesoro estadounidense. O, en el pais “Y” la
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cifra es de 1800 puntos basicos, el incremento serd del 18%. Por lo tanto, se
puede decir que el “riesgo-pais” es un reflejo de las condiciones socioecondmicas

y politicas de un pais.

3.2.1. Los factores de los que depende el valor del riesgo pais
Tal como se menciond previamente, debido a que los expertos y
lideres empresariales no tienen un acuerdo sobre como medir el riesgo pais,
existen dos enfoques para considerarlo: uno desde una perspectiva nacional y
otro desde una perspectiva empresarial. Existen diferentes modelos de evaluacion
del riesgo pais que proporcionan indices del riesgo en cada pais como una

medida de este tipo de riesgo en cada estado:

a) La estabilidad politica
Es crucial para el clima inversor en un pais. El indice de estabilidad politica
mide la probabilidad de que el régimen actual permanezca en el poder y garantice
las inversiones extranjeras. La estabilidad politica se evalla por la cantidad de
cambios de gobierno, la violencia en el pais y los conflictos internacionales. Es
fundamental que las fuerzas politicas, econdmicas y sociales lleguen a acuerdos
para garantizar la estabilidad politica y reducir la prima de riesgo politico. Esto

fomentaria la inversién y el empleo en el pais, lo que contribuiria a la estabilidad.

b) Factores econdémicos
Se puede medir a través de indicadores econdmicos, tales como la
inflacién, los déficits o superavits de la balanza de pagos y la tasa de crecimiento
del Producto Bruto interno (PIB) per capita. Estos indicadores ayudan a
determinar el estado de la economia y si necesita ajustes, como expropiaciones o
no convertibilidad de la moneda, para aumentar los ingresos gubernamentales o
controlar la balanza de pagos. Una economia fuerte reduce el riesgo de cambios

politicos y sociales que podrian afectar las inversiones extranjeras.

c) Factores subjetivos
Se derivan de la percepcién sobre las posturas gubernamentales hacia las

empresas privadas y la inversion extranjera. La mayoria de los paises no estan ni
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a favor ni en contra de la inversion directa extranjera en principio, y la percepcién
general sobre las actitudes del gobierno hacia las empresas privada y la inversion
extranjera constituye un factor clave en la evaluacion del riesgo pais
(Mascarieras, 2017).

3.3. Elingreso nacional disponible per capita

El PBI per capita, también conocido como ingreso o renta per capita, es un
indicador economico que calcula la relacion entre la renta de un pais y su
poblacion. Este célculo se realiza dividiendo el PBI de un territorio entre el nimero
total de habitantes. Aunque comunmente se utiliza este indicador para valorar la
riqgueza o estabilidad econémica de un lugar, es importante tener en cuenta que
se basa en el PBI nominal, que utiliza los precios actuales de los bienes y

servicios producidos en un periodo, en lugar del PBI real.

A pesar de que la renta per cépita puede ser (til para comparar las
condiciones econdmicas entre diferentes paises, también ha sido objeto de
criticas debido a que no tiene en cuenta la desigualdad en el reparto de la riqueza
ni otros factores importantes como la educacién. Si bien existe una relacion entre
la renta per capita y la calidad de vida de los ciudadanos, esta medida no siempre
es precisa para evaluar el nivel de vida de las personas en un pais, especialmente
en situaciones de desigualdad o descontento social. En general, el uso exclusivo
de este indicador puede no reflejar adecuadamente la realidad de un pais
(Sanchez, 2020).

3.4. Lainversion privada en situaciones favorables y adversas

En el &mbito de la macroeconomia, la inversion representa un aspecto de
gran importancia por dos razones fundamentales. En primer lugar, las variaciones
en la inversion son responsables de gran parte de las fluctuaciones del Producto
Bruto Interno durante el ciclo/flujo econdmico. En segundo lugar, la inversion es
determinante en cuanto a la velocidad con la que la economia incrementa su
cantidad de capital fisico, lo que a su vez impacta en el aumento y la

productividad a largo plazo (Mendiburu, 2010).
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Arcia (2010) y Tello (2015), mencionan que las empresas deben tomar
decisiones sobre cuénto invertir en un periodo dado, lo que depende de muchos
factores y puede no ser completamente controlable por ellas. Las inversiones
pueden ser en plantas y equipos 0 en inventarios, y se pueden distinguir entre la
inversion deseada o planeada, y la inversion realizada, que incluye cambios no
planificados en los inventarios. Mientras que las empresas tienen un mayor
control sobre la inversion en plantas y equipos, la inversidon en inventarios es mas
dificil de controlar ya que depende de cuanto compren las familias. Si las compras
son menores a lo esperado, las empresas terminaran con mayores inventarios de

lo planeado, lo que resulta en una inversion en inventarios no planeada.

La decision de invertir se ve afectada significativamente por la tasa de
interés que prevalece en el mercado financiero. Si la tasa de interés disminuye, se
estimula la inversion, mientras que, si aumenta se desalienta la inversion debido
al impacto de los costos de los intereses en la rentabilidad de los proyectos de
inversion. Ademas, otros factores externos como cambios en la economia,
disturbios politicos, resultados de la produccion y variaciones en la oferta de

dinero también influyen en el comportamiento de la inversion en general.

En la teoria econdmica, la inversion se divide en dos categorias: inversion
autonoma e inversion inducida. La inversidon autonoma se refiere a los gastos de
inversion que no dependen del nivel de ingreso nacional, mientras que la
inversion inducida esté influenciada por el crecimiento del ingreso nacional. Segun
el principio econémico de la inversion inducida, para mantener un crecimiento en
la produccion, las empresas deben aumentar sus inversiones en relacién con el
aumento del ingreso nacional, lo que también genera un efecto de aceleracion en

la economia.

Aunque la inversion autdbnoma se considera independiente del nivel de
ingreso nacional, puede haber cambios en los planes de inversion de las
empresas en funcion de las condiciones del mercado. Dichos cambios tienen un
impacto en el nivel de ingreso nacional, ya que el gasto de inversién es un

componente significativo de la demanda agregada.
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En conclusion, la inversibn se ve influenciada por varios factores,
incluyendo la tasa de interés, la produccion, los cambios estructurales de la
economia y la inversion autonoma e inducida. La inversién inducida es un
componente importante del multiplicador y puede generar un efecto de
aceleracion en la economia, mientras que la inversion autonoma impulsa la

expansion de la produccién y la ocupacién como un factor exégeno.

3.5. Elriesgo pais, el ingreso nacional disponible per capita, tasa de interés

real y lainversion privada en situaciones favorables y adversas.

3.5.1. El riesgo pais y la inversién privada en situaciones favorables

y adversas.

De acuerdo con la teoria econdmica, existe una relacion inversa
entre el riesgo pais y la inversion privada. Cuando el riesgo pais disminuye, se
crea una situacion propicia para la inversion privada, lo que lleva a un aumento en
la misma. Por otro lado, si el riesgo pais aumenta, se genera una situacion

desfavorable para la inversion privada.

3.5.2. El ingreso nacional disponible per capitay la inversién privada
en situaciones favorables y adversas.

Tedricamente, el ingreso nacional disponible per capita mantiene
una relacion directa con la inversion privada. Un aumento del ingreso nacional
disponible per céapita, seria un contexto favorable para la inversion privada,
porque tenderia a aumentar. Una situacién adversa para la inversion privada se

presentaria cuando ocurre lo contrario.

3.5.3. La tasa de interés real activa y la inversion privada en
situaciones favorables y adversas.
La tasa de interés real activa mantiene una relacion negativa con la
inversion privada en situaciones adversas y favorables. A menores tasas de
interés activa real en el sistema financiero, haran que las inversiones privadas

aumenten.



CAPITULO IV: RESULTADOS

4.1. Resultados descriptivos
4.1.1. Elriesgo pais en el Peru: 2005-2020

Los factores que influyen en el riesgo pais son diversos, incluyendo
aspectos econémicos, financieros, politicos, juridicos y culturales. En el afio 2005,
el riesgo pais se situoé en el 1.30%, y en el 2020 aument6é a un 1.43%, lo que
implica un promedio anual de variacion del 0.61%. Entre el 2005 y el 2008, el
riesgo pais tuvo un gran incremento del 1.30% al 5.23%, con un aumento del
199.7% respecto al 2007, debido a problemas internos de indole politica y a las
turbulencias financieras externas. No obstante, desde el 2008 hasta el 2020, el
riesgo pais ha disminuido constantemente, con un promedio anual de variacion
del -10%, gracias a la implementacion de politicas fiscales anticiclicas y a la
estabilidad macroecondmica del pais, o que ha llevado a una mayor rentabilidad
en los activos financieros locales. En la Tabla 2 y Figura 3 y 4; se presenta los

valores y la variabilidad del riesgo pais en el Peru, durante los afios 2005 — 2020.

Tabla 2.

Riesgo pais en el Perl: 2005 — 2020
ANO RIP (Puntos basicos = PB) VRIP (%)
2005 130
2006 131 0.70
2007 174 33.28
2008 523 199.70
2009 179 -65.84
2010 157 -12.31
2011 216 38.09
2012 117 -45.82
2013 177 50.65
2014 182 3.04
2015 237 30.09
2016 165 -30.39
2017 136 -17.35
2018 165 21.05
2019 116 -29.67
2020 143 23.64

Nota: Datos obtenidos del BCRP, 2005 — 2020



Figura 3

Comportamiento del riesgo pais en el Pera: 2005 — 2020
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Nota: Realizado en base a la Tabla 2.

Figura 4
Variabilidad del riesgo pais en el Peru: 2005 — 2020
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Nota: Realizado en base a la Tabla 2.
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4.1.2. Elingreso nacional disponible per cépita: 2005-2020
El ingreso nacional disponible per capita es la relacion del ingreso
nacional disponible con la poblacion total de un pais; indica la distribucion
promedio del ingreso nacional disponible entre toda la poblacion peruana. La
relacion del ingreso nacional disponible con la poblacion; refleja claramente que el
ingreso nacional disponible per capita, depende positivamente del ingreso

nacional disponible y negativamente de la poblacion total.

En el afio 2005, el ingreso nacional disponible por persona alcanzé
los 9,883 soles y aumento a 12,327 soles en el 2008, con una tasa de crecimiento
del 8.4% con respecto al afio anterior. Este crecimiento fue impulsado por la
mejora de los precios de los productos exportables tradicionales, lo que
contribuy6 significativamente al aumento del producto bruto interno y, por lo tanto,
al ingreso nacional disponible. A partir del 2008, el crecimiento anual del ingreso
nacional disponible per capita ha sido menor al 8.4%, alcanzando los 16,998 soles
en 2019 debido a la disminucién progresiva del producto bruto interno. Sin
embargo, en 2020, el ingreso nacional disponible per capita disminuy6 un 12.5%
respecto al afio anterior, de 16,998 a 14,880 soles, debido a los efectos de la
cuarentena provocada por la presencia del COVID-19 en el pais, que afectd

severamente al producto bruto interno de la economia peruana.

El comportamiento y variabilidad del ingreso nacional disponible per
capita en los afios 2005-2020; se observa en la Tabla 3 y Figura 5y 6

respectivamente.



Tabl

as3

Ingreso nacional disponible per capita: 2005 — 2020
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ANO YNDP (Millones de soles) VYNDP (%)
2005 9883

2006 10546 6.7
2007 11368 7.8
2008 12327 8.4
2009 12382 0.4
2010 13316 7.5
2011 14055 5.5
2012 14811 5.4
2013 15556 5.0
2014 15779 1.4
2015 16103 2.1
2016 16487 2.4
2017 16602 0.7
2018 16940 2.0
2019 16998 0.3
2020 14880 -12.5

Nota: Datos obtenidos del BCRP, 2005 — 2020

Figura 5

Comportamiento del ingreso nacional disponible per capita: 2005 — 2020
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Figura 6
Variabilidad del ingreso nacional disponible per cépita: 2005 — 2020
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Nota: Realizado en base a la Tabla 3.

4.1.3. Latasade interés real activa: 2005-2020

La tasa de interés nominal se compone de la tasa de interés real
mas la tasa de inflacion, lo que significa que la tasa de interés real equivale a la
tasa de interés nominal menos la tasa de inflacion. En el ambito financiero,
especialmente en la banca comercial, se utilizan dos tipos de intereses: La tasa
de interés pasiva y la tasa de interés activa. La tasa de interés pasiva es la que
los bancos pagan a sus clientes ahorristas. Por otro lado, la tasa de interés activa
es la que los bancos cobran a sus clientes que toman préstamos. Naturalmente,

existen tasas de interés pasivas y activas tanto nominales como reales.

En el 2005; la tasa de interés activa real fue de 23.6%, llegando a
9.9% en el 2020. En el periodo de estudio, la tasa de interés activa real ha
mostrado un comportamiento decreciente, con una tasa promedio anual de
4.36%. En la Tabla 4 y Figuras 7 y 8 respectivamente, se puede observar el

comportamiento y variabilidad de la tasa de interés activa real.



Tabla 4

Tasa interna real activa: 2005-2020
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ANO TIA (%) VTIA (%)
2005 23.6
2006 23.1 -2.12
2007 22.3 -3.46
2008 23.0 3.14
2009 19.9 -13.48
2010 18.7 -6.03
2011 18.9 1.07
2012 19.1 1.06
2013 15.9 -16.75
2014 15.7 -1.26
2015 16.1 2.55
2016 17.2 6.83
2017 15.8 -8.14
2018 14.3 -9.49
2019 14.1 -1.40
2020 12.1 -14.18

Nota: Datos obtenidos del BCRP, 2005 — 2020

Figura 7

Comportamiento de la tasa de interés activa real: 2005 — 2020
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Figura 8
Variabilidad de la tasa de interés activa real: 2005 — 2020
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Nota: Realizado en base a la Tabla 4.

4.1.4. La inversion privada en el Peru, en situaciones favorables y

adversas: 2005-2020

La inversion privada se define como la aportacion financiera de
individuos o entidades, tanto nacionales como extranjeras, que no forman parte
del Estado Peruano, de los organismos publicos nacionales y de las empresas del
Estado. Esta inversion puede adoptar diferentes formas para participar en la
creacion, desarrollo, mejora, operacion o mantenimiento de infraestructuras
publicas, servicios publicos y servicios relacionados con ellos, asi como para el
desarrollo de proyectos de investigacion aplicada e innovacion tecnoldgica. La
inversion privada es esencial para impulsar la reactivacion econémica, ya que
genera un efecto multiplicador en los niveles de consumo, empleo e ingresos, lo

gue a su vez impulsa fuertemente el crecimiento econémico.

La inversion privada en situaciones desfavorables se refiere a
momentos de crisis internas o externas que afectan la estabilidad econémica de
un pais, lo que conlleva a una reduccion en la inversion privada. Entre el 2005 vy el
2020, se observaron tasas de crecimiento negativas en la inversién privada, tal

como se muestra en la Tabla 5, lo que refleja situaciones adversas para la
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inversion privada. En el periodo del 2008 al 2009, en Estados Unidos se origino la
crisis financiera internacional, debido a estos efectos la inversion privada en Peru
disminuyo en un 15.6%, de 79,928 a 67,498 millones de soles. En los afios 2013 y
2014, la inversion privada disminuy6 en un 2.2%, de 104,660 a 102,337 millones
de soles, respectivamente. Adema4s, durante los afios 2014 al 2016, la inversién
privada continué disminuyendo, de 102,337 a 98,062 millones de soles, lo que se
observa una disminucién del 4.2% respecto al afio anterior, y de 98,062 a 92,983
millones de soles en el periodo del 2015 al 2016, es decir, en un 5.2% en
comparacion con el afio anterior. La disminucion de la inversion privada en este
periodo se debi6 en gran parte a factores internos, como el escandalo de
corrupcion de Odebrecht y la inestabilidad politica entre el poder legislativo y
ejecutivo. Por ultimo, del 2019 al 2020, la inversion privada disminuy6
drasticamente en un 16.6%, de 101,290 a 84,450 millones de soles, como
resultado de las medidas inadecuadas tomadas por las autoridades para controlar

la propagacion del COVID-19 en el pais.

En cambio, la inversion privada en situaciones favorables se refiere
a una economia estable en un pais, lo que resulta en un aumento constante de la
inversion privada. La Tabla 5 observamos periodos en los que la inversion privada
ha experimentado variaciones positivas de un periodo a otro, lo que indica
situaciones favorables para la inversion privada en el pais. Desde el 2005 al 2008,
la inversion privada experimentd un crecimiento sostenido, alcanzando un 31.2%
en 2007 y 2008, de 60,925 a 79,928 millones de soles, respectivamente. Este
crecimiento se produjo por incremento de las exportaciones, gracias a las mejoras
en los precios de los principales productos exportables. Entre los afios 2009 al
2013, la inversion privada registr6 tasas de crecimiento positivo, pero con un
comportamiento ciclico. La tasa de crecimiento fue del 23.5% del 2009 al 2010,
pero solo del 1.4% del 2010 al 2011. La inversion privada registré un crecimiento
del 15.6% del 2011 al 2012 y un aumento del 7.1% del 2012 al 2013.

La evolucién y variabilidad de la inversion privada en el Perq, en el

periodo 2005 - 2020, se observan en las Figuras 9y 10.



Tabla 5
Inversion privada en el Perq, en situaciones favorables y adversas: 2005 — 2020

ANO IPR (En millones de soles) VIPR (%)
2005 40499

2006 49504 22.2
2007 60925 23.1
2008 79928 31.2
2009 67498 -15.6
2010 83341 23.5
2011 84518 14
2012 97722 15.6
2013 104660 7.1
2014 102337 -2.2
2015 98062 -4.2
2016 92983 -5.2
2017 93077 0.1
2018 96911 4.1
2019 101290 4.5
2020 84450 -16.6

Nota: Datos obtenidos del BCRP, 2005 — 2020

Figura 9
Comportamiento de la inversion privada en el PerU, en situaciones favorables y
adversas: 2005 — 2020
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Nota: Realizado en base a la Tabla 5.
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Figura 10
Variabilidad de la inversion privada en el Perl, en situaciones favorables y
adversas: 2005 — 2020
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Nota: Realizado en base a la Tabla 5.

4.2. Contrastaciéon de hipotesis
4.2.1. Explicacion de la hipotesis

Después de llevar a cabo un experimento, el investigador debe
formular dos hipoétesis: La hipotesis nula y la hipétesis alternativa. La hipotesis
nula (Ho = 0) plantea una afirmacion contraria a la conclusion del investigador,
mientras que la hipotesis alternativa (H1 # 0) representa la conclusion que el
investigador ha alcanzado mediante su investigacion. El objetivo del investigador
es refutar la hipotesis nula mediante pruebas adecuadas para demostrar la verdad
de la hipo6tesis alternativa (Espinoza, 2018).

La hipétesis de nula y alternativa, para la presente investigacion es:
“El riesgo pais influye significativamente en la inversion privada en situaciones
favorables y adversas, que a su vez influye en el ingreso nacional disponible per

capita, durante los afios: 2005-2020".

e Hipotesis nula (Ho = 0): se rechaza la hipotesis de investigacion.
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e Hipotesis alternativa o planteada (Hi # 0): se acepta la hipoétesis de

investigacion.
4.2.2. Explicacion del modelo
La inversion privada depende del riesgo pais, del ingreso nacional

disponible per cépita y de la tasa de interés activa real, para el periodo 2005 -

2020, que formalmente queda asi:

IPRt = F(YNDP, RIPt, TIAY)

De donde se tiene el modelo general:

IPRt = Qo + Q1*RIPt + Q2*YNDP: + Q2*TIAt + €:

Luego:
YNDP: = F(IPRy)
YNDPt = B + B2*IPRE + E1t..eveeeeeeeeeeeeeeseeeeeererseeeenenes (1)
IPRt = F(TIA:, RIPY)
IPRt = a1 + 02*TIAt + a3*RIPt + €2t...cccooeeiiiiiiiiei, (2)

Por lo que se tiene el siguiente sistema de ecuaciones simultaneas:

YNDP:t = B1 + B2*IPRt + €1tueceeeeiiiiiiiiieeeeiiiiiie e (1)
IPRt = a1 + a2*TIAt + a3*RIPt + €2t..eveeeeeeeiiiieee e (2)
Donde:
IPR: = Inversion privada en el Peru, en el periodo “t”
RIPt = Riesgo pais, en el periodo “t*
YNDP: = Ingreso nacional disponible per capita, en el periodo “t*
Qi = Parametros del modelo general



30

TIA: = Tasa de interés activa real, en el periodo “t*

B1 = Es el valor del YNDPy; cuando la IPRt=0

B2 = Mide el comportamiento del YNDPy; cuando varia la IPRt
a1 = Valor de la IPR:; cuando la TIA: y el RIPt: son ceros

a2 = Mide el comportamiento de la IPR:cuando cambia la TIA:
as = Mide el comportamiento de la IPRtcuando cambia el RIP:
€t = Variable estocastica, en el periodo “t*

4.2.3. Informacion cuantitativa sobre las variables del modelo
La Tabla 6 siguiente contiene datos de las variables en estudio
desde el afio 2005-2020. Estos datos son esenciales para obtener los coeficientes

0 parametros de los modelos propuestos.

Tabla 6
Inversion privada (IPR), riesgo pais (RIP), ingreso nacional disponible per capita
(YNDP) y tasa de interés activa real (TIA): 2005 — 2020.

ARO IPR RIP YNDP TIA

(Millones de soles) (Puntos basicos) (Millones de soles) (%)
2005 40499 130 9883 21.8
2006 49504 131 10546 21.7
2007 60925 174 11368 17.7
2008 79928 523 12327 15.3
2009 67498 179 12382 19.7
2010 83341 157 13316 16.3
2011 84518 216 14055 13.5
2012 97722 117 14811 16.0
2013 104660 177 15556 12.7
2014 102337 182 15779 12.1
2015 98062 237 16103 11.2
2016 92983 165 16487 13.5
2017 93077 136 16602 14.2
2018 96911 165 16940 11.8
2019 101290 116 16998 12.0
2020 84450 143 14880 9.9

Nota: Datos obtenidos del BCRP, 2005 — 2020.
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4.2.4. Estimacion de modelos

Modelo 1: Es un modelo de regresion lineal simple, donde el ingreso nacional

disponible per capita (YNDP:) depende de la inversion privada (IPRy):

YNDP: = f (IPRy)

YNDP:=B1+ B2lPRt + €1teeuurnrnrininrnnnen. (1)

Donde:

YNDP: = Ingreso nacional disponible per capita en el periodo “t”.

IPRt = Inversién privada en el periodo “t”.

B1 = Parametro que mide el valor del ingreso nacional disponible per
capita al margen de la inversion privada.

B2 = Coeficiente de la inversién privada, que mide los cambios en el
ingreso nacional disponible per capita cuando varia la inversion
privada.

€2t = Perturbacion estocastica

Modelo 2: En este modelo se demuestra la relacién inversa que existe entre la
tasa de interés y el riesgo, con la inversion privada. Para ello, se ha utilizado un

modelo de regresion lineal multiple:

IPR: = f (TIA, RIPY)

IPRt= a1 + 02TIAt + asRIPt +  €2teuvuennnnnnnn. (2)

Donde:

IPRt = Inversién privada en el periodo “t”.

TIA = Tasa de interés activa real en el periodo “1".

RIPt = Riesgo pais en el periodo “1".

a1 = Pardmetro que mide el valor de la inversion privada, cuando la tasa
de interés activa real y el riesgo pais no existen.

a2 = Es un coeficiente, que mide cambios en la inversion privada cuando
varia la tasa de interés activa, que por definicién son negativas

as = Coeficiente que mide el comportamiento de la inversion privada,

frente a cambios en el riesgo pais.



€2t =

= Perturbacién estocastica
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En resumen se ha formulado el siguiente sistema de ecuaciones simultaneas:

YNDP:= 1 + B2IPR: + €1t

IPRt= a1 + a2TIAt + azRIPt + €2t

Estimacion del modelo 1:

En este modelo se hace la regresion el ingreso nacional disponible per

capita en funciéon de la inversion privada. De los resultados se tiene que el

coeficiente de la inversion privada es 0.11 y valor del intercepto es 4,887.82.

Ademas; el coeficiente de determinacién es 0.86; el F calculado (F.cal) 87.1vy el

Durbin — Watson estadistico igual a 0.65. Observandose que existe problemas de

autocorrelacion serial positiva, tal como se muestra en la Tabla 7.

Tabla 7

Regresion del modelo 1: YNDP; = f (IPRy)

Dependent Variable: YNDP

Method: Least Squares

Date: 05/21/23 Time: 23:08

Sample: 2005 2020
Included observations: 16

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

IPR 0.112004 0.012001 9.332901 0.0000

C 4887.820 1028.521 4.752282 0.0003

R-squared 0.861527 Mean dependent var 14252.06
Adjusted R-squared 0.851637 S.D. dependent var 2348.138
S.E. of regression 904.4553  Akaike info criterion 16.56901
Sum squared resid 11452552  Schwarz criterion 16.66559
Log likelihood -130.5521  F-statistic 87.10305
Durbin-Watson stat 0.649203 Prob(F-statistic) 0.000000

Nota: Elaborado en base a la Tabla 6.

Los resultados del modelo ajustado se presentan en la tabla 8, donde el ingreso

nacional disponible per capita se ve influenciado por la inversién privada y la
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variable rezagada de un periodo. En este caso, se emple6 un modelo
autorregresivo con AR (1). Los resultados muestran indicadores estadisticos
aceptables, lo que indica una correccion relativamente exitosa del problema de

autocorrelacion.

Tabla 8
Regresion del modelo 1 corregido: YNDP: = f (IPRt, YNDP+.1)

Dependent Variable: YNDP
Method: Least Squares
Date: 05/21/23 Time: 23:09

Sample(adjusted): 2006 2020
Included observations: 15 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 9 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

IPR 0.051872 0.014872 3.487900 0.0045

C 11374.54 1941.120 5.859785 0.0001

AR(1) 0.879101 0.088079 9.980873 0.0000
R-squared 0.956751 Mean dependent var 14543.33
Adjusted R-squared 0.949543 S.D. dependent var 2110.264
S.E. of regression 474.0216 Akaike info criterion 15.33724
Sum squared resid 2696358. Schwarz criterion 15.47885
Log likelihood -112.0293  F-statistic 132.7316
Durbin-Watson stat 1.161799 Prob(F-statistic) 0.000000

Nota: Realizado en base a la Tabla 6.

Estimacion del modelo 2:

En el modelo 2; se realiza una estimacién de la inversién privada en
funcién a la tasa de interés real activa y el riesgo pais. Se encontré que el
coeficiente de determinacion de la tasa de interés real activa es de 4,613.8 < 0; el
coeficiente del riesgo pais es de 9.89 < 0; el coeficiente de determinacion general
del modelo es de 0.75; con un F calculado de 19.64 y un Durwin — Watson de
1.34. Llegando a la conclusion que los indicadores estadisticos son aceptables, tal

como se observa en la Tabla 9.
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Tabla 9
Regresion del modelo 2: IPR; = f (TIA;, RIPY)

Dependent Variable: IPR
Method: Least Squares
Date: 05/21/23 Time: 23:16
Sample: 2005 2020
Included observations: 16

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

TIA -4613.803 736.5720 -6.263886 0.0000

RIP -9.886809 28.04437 -0.352542 0.7301

C 154462.2 12838.69 12.03100 0.0000

R-squared 0.751305 Mean dependent var 83606.56
Adjusted R-squared 0.713045 S.D. dependent var 19459.24
S.E. of regression 10423.97 Akaike info criterion 21.50896
Sum squared resid 1.41E+09 Schwarz criterion 21.65382
Log likelihood -169.0717  F-statistic 19.63648
Durbin-Watson stat 1.342127 Prob(F-statistic) 0.000118

Nota: Elaborado en base a la Tabla 6.

4.2.5. Andlisis de indicadores estadisticos

4.2.5.1. Relevanciaglobal e individual de los parametros.

Modelo 1:
a. Relevancia global
Coeficiente de determinacion (r?).-
El coeficiente de determinacién es igual a 0.96; indicAndonos que el 96% del
comportamiento del ingreso nacional disponible per capita, estan explicados por la

inversion privada y por el ingreso nacional disponible del periodo anterior.

Prueba de Fisher (F).-
En esta circunstancia, estamos comparando la prueba de Fisher que se ha
calculado (Fc) con la prueba de Fisher que se encuentra en la tabla (Ft) a un nivel
de significancia predefinido del 5%, y con los grados de libertad apropiados, los
cuales son (k-1) y (n-k). Como resultado de esto, se obtiene:

a = 5% = 0.05

Ft = [(K=1),(n=-K),a]

Ft (2, 13, 0.05)
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Ft = 3.81
Fc=132.73

Figura 11
Distribucién de Fisher (F)

P(F)

Region de
aceptacion
dela
Hipotesis
nula

Regidon de rechazo
de la Hip6tesis nula
(1-a)

A

0.95

Ft = 3.81 =

Nota: Elaboracién propia para determinar zona de aceptacién o rechazo de la Ho

Las condiciones de evaluacion global de los parametros:

1. Rechazo la Ho : SiFc > Ft(Rechazo la hipotesis nula)

2. Acepto laHo : SiFc < Ft (Acepto la hipétesis nula)

Concluyendo que, con un nivel de significancia del 5%, la hipétesis alternativa
(Hp) es aceptada y la hipotesis nula (Ho) es rechazada. Esto se debe a que el
valor de Fc es mayor que el valor de Ft (132.73>3.81). Esta conclusién indica que
durante el periodo de 2005 a 2020, el ingreso nacional disponible per capita en el
Peru esta significativamente influenciada por la inversion privada y por la variable

dependiente rezagada en un periodo.

b. Relevanciaindividual
Se realiza una comparacion entre el valor calculado de la prueba T-Student

(Tc) y el valor de la prueba T-Student en la tabla (Tt) utilizando un nivel de
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significancia (a) del 5%, dividido en dos colas (a/2 = 2.5%). Por lo tanto, se puede

concluir que:
Tt = (n-1, a/2)
Tt = (15, 0.025)
Tt = 2.131

Siendo los Tcalculados:

Para Ba: Para B2 Para Bs:
Tc =5.86 Tec =3.49 Te =9.98
Figura 12

Distribucion “T”

Region de rechazo de la Region de rechazo de la

hipotesis nula Regién de hipétesis nula
= Aceptacién de
=0.025 _
’ ~ - la hipotesis A _ 0=0.025
nula
(1 - G) /

95%

-T 0 A +T
T:=-2.131 T:=2.131

Para B2: Tc =3.49

Para Bi1: Tc =5.86

Para Bs: Tc =9.98

Nota: elaboracion propia para determinar zona de aceptacion o rechazo de la Ho
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Formas de evaluar los pardmetros del modelo en el ambito individual:

Es significativa si : Te > T 0 -Te < -Tt

No es significativa si : Te < Tt o} -Te > -Tt

La evaluacion de cada parametro determina los siguientes resultados:

El intercepto demuestra una influencia estadisticamente significativa en el
ingreso nacional disponible per capita durante el periodo estudiado, ya que
el valor de "T" calculado (5.86) supera el valor de "T" de la tabla (2.131).

El coeficiente de la inversion privada muestra una relevancia estadistica en
la evolucién del ingreso nacional disponible per cépita durante los afios
2005-2020, dado que el valor de "T" calculado (3.49) es mayor que el valor
de "T" de la tabla (2.131).

El coeficiente del ingreso nacional disponible per capita del periodo anterior
también resulta estadisticamente significativo en el desempefio del ingreso
nacional disponible per cépita del periodo actual durante los afios 2005—
2020, ya que el valor de "T" calculado (9.98) supera el valor de "T" de la
tabla (2.131).

Modelo 2:

a. Relevancia global

Coeficiente de determinacion (r?).-
El coeficiente de determinacion es igual a 0.75; indicandonos que el 75%

del comportamiento de la inversidon privada en situaciones favorables y adversas,

estan explicados por la tasa de interés activa real y el riesgo pais.

Prueba de Fisher (F).-

En esta situacion, estamos comparando la prueba de Fisher que se ha

calculado (Fc) con la prueba de Fisher que se encuentra en la tabla (Ft) a un nivel

de significancia predefinido del 5%, y con los grados de libertad apropiados, los

cuales son (k-1) y (n-k). Como resultado de esto, se obtiene:

o = 5% = 0.05
Ft = (K-1),(n-K),a]



Ft = (2,13, 0.05)
Ft = 3.81
Fc =19.64

Figura 13
Distribucién de Fisher (F)

A

P(F) 1

Regién de
aceptacion
dela
Hipotesis

nula Region de rechazo

de la Hip6tesis nula
(1-a)

A —

0.95

Ft = 3.81 =

Nota: elaboracion propia para determinar zona de aceptacion o rechazo de la Ho

Las condiciones de evaluacién global de los parametros:

e RechazolaHo :SiFc>Ft(Rechazo la hipétesis nula)

e AceptolaHo :Si Fc<Ft(Acepto la hipbtesis nula)
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Se puede concluir que, con un nivel de significancia del 5%, la hipétesis

alternativa (Hp) es aceptada y la hipétesis nula (Ho) es rechazada. Esto se debe a

qgue el valor de Fc es mayor que el valor de F: (19.64 > 3.81). Esta conclusién

indica que durante el periodo del 2005 al 2020, la inversion privada en el Peru

esta significativamente influenciada por factores como la tasa de interés activa

real y el riesgo pais.

b. Relevancia individual

Con el propésito de lograr ese objetivo, se realiza una comparacion entre el

valor calculado de la prueba T-Student (T¢) y el valor de la prueba T-Student en la
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tabla (Tt) utilizando un nivel de significancia (a) del 5%, dividido en dos colas (a/2

= 2.5%). Por lo tanto, se puede concluir que:

Tt = (n=-1,0/2)
Ti = (15,0.025)
Tt = 2.131

Siendo los Tcalculados:

Para azi: Para a2: Para aa:
Tc =12.03 Tc =-6.26 Tc =-0.35
Figura 14

Distribucion “T” Student sin considerar situaciones favorables y adversas.

Regién de rechazo de la Regién de rechazo de la

hipétesis nula Region de hip6tesis nula
= Aceptacién de
=0.025 _
’ ~ - la hip6tesis A _ 0=0.025
nula
(1 - G) /
95%
T A 0 +T
Ty =-2.131 Ty =2.131 N

Para a,: Tc =-6.26 -

Para as: Tc =-0.35

Para ai: Tc =12.03

Nota: Elaboracion propia para determinar zona de aceptacion o rechazo de la Ho

Formas de evaluar los parametros del modelo en el ambito individual:

Es significativa si: Tce>Tt O -Te < -Tt
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No es significativa si: Te < Tt 0 -Te > -Tt

La evaluacion de cada parametro muestra los siguientes resultados:

El intercepto muestra una influencia estadisticamente significativa en el
comportamiento de la inversion privada tanto en condiciones favorables
como adversas durante el periodo de estudio, dado que el valor de "T"
calculado (12.03) es superior al valor de "T" de la tabla (2.131).

El coeficiente de la tasa de interés activa real resulta estadisticamente
significativo en la evolucion de la inversién privada en situaciones
favorables y adversas durante los afios 2005-2020, ya que el valor de "T"
calculado (-6.26) es menor que el valor de "T" de la tabla (-2.131).

El coeficiente del riesgo pais no muestra una relevancia estadistica
significativa en el desempefio de la inversion privada en situaciones
favorables y adversas durante los afios 2005-2020, dado que el valor de

"T" calculado (-0.35) es mayor que el valor de "T" de la tabla (-2.131).

4.2.6. Considerando situaciones favorables y adversas

Para este caso se utilizé una variable dummy, que es un término

general utilizado para describir una variable que puede tener valores de 0 6 1, y

gue se utiliza para representar variables cualitativas de manera diferente.

a) Estimacién del modelo en situaciones favorables

En este caso, el modelo queda interpretado de la forma:

IPR = F(RIP, YNDP, SIF,)
IPR = Qo - Q1*RIP + Q2*YNDP + Qs*SIF +

Donde:

IPR = Inversién privada en el periodo

RIP = Riesgo pais

YNDP = Ingreso nacional disponible per capita

SIF = Variable dummy en situaciones favorables

u

= Variable estocastica
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Qo = Intercepto de la ecuacion, que representa a las variables exdgenas del
modelo.

(O] = Coeficiente del riesgo pais en el periodo actual

Q2 = Coeficiente del ingreso nacional disponible en el periodo actual

Qs = Coeficiente de situaciones favorables

Informacion para estimar el modelo en situaciones favorables

La Tabla 10 contiene informacion que permite la estimacion del modelo en
circunstancias favorables para la inversion privada en Peru entre los afios 2005 al
2020. Las situaciones propicias o favorables para la inversibn privada son

representadas mediante una variable dummy o cualitativa.

Tabla 10
Inversién privada en situaciones favorables: 2005 — 2020
ARO IPR RIP YNDP TIA SIF
(Millones de soles) (Puntos basicos) (Millones de soles) (%)
2005 40499 130 9883 218 1
2006 49504 131 10546 217 1
2007 60925 174 11368 177 1
2008 79928 523 12327 153 1
2009 67498 179 12382 197 0
2010 83341 157 13316 163 1
2011 84518 216 14055 135 1
2012 97722 117 14811 160 1
2013 104660 177 15556 127 1
2014 102337 182 15779 121 0
2015 98062 237 16103 112 0
2016 92983 165 16487 135 0
2017 93077 136 16602 142 1
2018 96911 165 16940 11.8 1
2019 101290 116 16998 120 1
2020 84450 143 14880 9.9 0

Nota: Elaborado a base de Tabla 6, colocando la variable dummy.

Para la asignacion de valores, se ha considerado la dinamica de la

inversion privada durante el periodo de estudio, donde:



42

e La variable dummy es igual a cero, cuando la inversion privada tiende a
disminuir.
e La variable dummy es igual a la unidad, cuando la inversion privada tiende

a aumentar.

La Tabla 11 presenta los resultados del modelo estimado para situaciones
favorables de inversion privada en Peru entre los afios 2005 y 2020. Se observa
que el valor de Durbin-Watson stat es de 0.654318, lo que indica que hay
problemas de autocorrelacion serial positiva. Por lo tanto, es necesario corregir el

modelo.

Tabla 11

Modelo estimado en situaciones favorables

Dependent Variable: IPR
Method: Least Squares
Date: 05/21/23 Time: 23:24
Sample: 2005 2020
Included observations: 16

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

RIP 35.91006 19.17914 1.87235 0.0857

YND 8.035408 0.81449 9.865573 0

SIF 2116.493 3946.436 0.536305 0.6015

C -38986.1 13685.1 -2.848798 0.0147
R-squared 0.894533 Mean 83606.56

dependent var

Adjusted R-squared 0.868166 S.D. dependent var 19459.24
S.E. of regression 7065.437  Akaike info criterion 20.77614
Sum squared resid 5.99E+08 Schwarz criterion 20.96928
Log likelihood -162.2091  F-statistic 33.92659
Durbin-Watson stat 0.654318 Prob(F-statistic) 0.000004

Nota: Realizado en base a la Tabla 10.

Correccién del modelo en situaciones favorables
Para corregir el modelo se ha incluido un AR(1), siendo; un modelo autoregresivo

rezagado en un periodo:

IPR= F(RIP:, YNDP, SIFt, IPRt1)
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IPRt = Qo + Q1*RIPt + Q2*YNDP: + Q3*SIFt + Q4*IPRt-1 + Pt ... (3)
Donde:
IPR:  =Inversion privada en el periodo actual
RIP: = Riesgo pais en el periodo actual

YNDP: = Ingreso nacional disponible per capita en el periodo actual
SIFt = Situaciones favorables de la inversion privada en el periodo actual

IPRt-1 = Inversion privada en el periodo anterior.

Mt = Variable estocastica en el periodo actual

Qo = Intercepto de la ecuacion, que representa a las variables exogenas del
modelo.

Q1 = Coeficiente del riesgo pais en el periodo actual

Q2 = Coeficiente del ingreso nacional disponible en el periodo actual

Q3 = Coeficiente de las situaciones favorables en el periodo actual

Qa = Coeficiente de la inversion privada en el periodo actual

En la Tabla 12; se informan las conclusiones del modelo ajustado en
circunstancias favorables para la inversiéon en Peru entre el 2005 y 2020, en el
gue se obtuvo un estadistico Durbin-Watson de 1,81, valor cercano al 6ptimo,
indicando que se corrigi6 el problema de autocorrelacién. Ademas, los

coeficientes e indicadores estadisticos son aceptables.



Tabla 12

Modelo corregido en situaciones favorables

Dependent Variable: IPR
Method: Least Squares

Date: 05/21/23 Time: 23:24
Sample(adjusted): 2006 2020

Included observations: 15 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 18 iterations
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RIP -9.886809 28.04437 -0.352542  0.7301
YND 6.279607 2.652364  2.367551 0.0394
SIF 4767.831 3692.577 1.291194  0.2257
C -10314.2 41107.39  -0.250909 0.807
AR(1) 0.651212 0.246313  2.643836  0.0246
R-squared 0.929976 Mean dependent  86480.40
var
Adjusted R- 0.901966 S.D. dependent var
squared 16252.00
S.E. of regression 5088.561 Akaike info criterion
20.16858
Sum squared resid 2.59E+08 Schwarz criterion
20.40460
Log likelihood -146.2643  F-statistic
33.20192
Durbin-Watson stat 1.805778 Prob(F-statistic)
0.000010

Nota: Realizado en base a la Tabla 10.

b) Estimacion del modelo en situaciones adversas

Para este fin, el modelo queda formulado de la siguiente forma:

IPR= F(RIP, YNDP, SIA, IPR)

IPR = Qo + Q1*RIP + Q2*YNDP + Q3*SIA +

Donde:
IPR = Inversion privada en el periodo
RIP = Riesgo pais

YNDP = Ingreso nacional disponible per cépita

SIA

M = Variable estocéastica

= Variable dummy en situaciones adversas
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Qo = Intercepto de la ecuacion, que representa a las variables exégenas del
modelo.

(O] = Coeficiente del riesgo pais en el periodo actual

Q2 = Coeficiente del ingreso nacional disponible en el periodo actual

Q3 = Coeficiente de la variable dummy en situaciones adversas

Informacién para estimar el modelo en situaciones adversas

Los datos requeridos para calcular el modelo en situaciones desfavorables de

inversion privada en el Peru entre 2005 y 2020 se encuentran en la Tabla 13 que

se presenta a continuacion.

Tabla 13

Inversion privada en situaciones adversas: 2005 — 2020

ANOS IPR RIP YNDP TIA
(Millones de soles) (Puntos basicos) (Millones de soles) (%) SIA

2005 40499 130 9883 21.8 0
2006 49504 131 10546 21.7 0
2007 60925 174 11368 17.7 0
2008 79928 523 12327 15.3 0
2009 67498 179 12382 19.7 1
2010 83341 157 13316 16.3 0
2011 84518 216 14055 135 0
2012 97722 117 14811 16.0 0
2013 104660 177 15556 12.7 0
2014 102337 182 15779 12.1 1
2015 98062 237 16103 11.2 1
2016 92983 165 16487 135 1
2017 93077 136 16602 14.2 0
2018 96911 165 16940 11.8 0
2019 101290 116 16998 12.0 0
2020 84450 143 14880 9.9 1

Nota: Elaborado a base de Tabla 6, colocando la variable dummy.

Con el fin de representar estas circunstancias, se emple6 una variable cualitativa

(SIA) y se asignaron valores en funcion de la evolucion de la inversion privada

durante el periodo de estudio:
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e La variable dummy es igual a cero, cuando la inversion privada tiende a
subir.
e La variable dummy es igual a la unidad, cuando la inversién privada tiende

a disminuir.

Los resultados del modelo correspondientes al periodo del 2005 al 2020 se
presentan en la Tabla 14, y revelan la presencia de problemas de autocorrelacion
en situaciones desfavorables para la inversion privada. El valor del estadistico de
Durbin-Watson es de 0.65, lo que sugiere la existencia de autocorrelacion serial

positiva y la necesidad de realizar correcciones en el modelo.

Tabla 14

Modelo estimado en situaciones adversas

Dependent Variable: IPR
Method: Least Squares
Date: 05/21/23 Time: 23:42
Sample: 2005 2020
Included observations: 16

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

RIP 35.91006 19.17914 1.87235 0.0857

YND 8.035408 0.81449 9.865573 0

SIA -2116.493 3946.436 -0.536305 0.6015

C -36869.6 12536.42 -2.941 0.0123

R-squared 0.894533 Mean dependent var 83606.56
Adjusted R-squared 0.868166 S.D. dependent var 19459.24
S.E. of regression 7065.437  Akaike info criterion 20.77614
Sum squared resid 5.99E+08 Schwarz criterion 20.96928
Log likelihood -162.2091  F-statistic 33.92659
Durbin-Watson stat 0.654318 Prob(F-statistic) 0.000004

Nota: Realizado en base a la Tabla 13

Correccion del modelo en situaciones adversas

Para corregir el modelo se ha incluido un AR (1), es decir; un modelo
autoregresivo rezagado en un periodo:

IPRi= F(RIPt, YNDPt, SIA:, IPRt-1)

IPRt = Qo + Q1*RIPt + Q2*YNDP: + Q3*SIAt + Q4*IPRt-1 + Ut v (4)
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Donde:
IPR: = Inversion privada en el periodo actual
RIP: = Riesgo pais en el periodo actual

YNDP: = Ingreso nacional disponible per capita en el periodo actual

SIA: = Situaciones adversas de la inversion privada en el periodo actual

IPR+1 = Inversion privada en el periodo anterior.

Mt = Variable estocastica en el periodo actual

Qo = Intercepto de la ecuacion, que representa a las variables exégenas del
modelo.

(O] = Coeficiente del riesgo pais en el periodo actual

Q2 = Coeficiente del ingreso nacional disponible en el periodo actual

Q3 = Coeficiente de las situaciones adversas en el periodo actual

Qa = Coeficiente de la inversion privada en el periodo actual

La Tabla 15, se observa los resultados del modelo ajustado en circunstancias
adversas para la inversién entre los afios 2005 y 2020. Se observa que los
resultados son positivos, especialmente después de haber resuelto el problema

de autocorrelacion.



Tabla 15

Modelo corregido en situaciones adversas

Dependent Variable: IPR
Method: Least Squares

Date: 05/21/23 Time: 23:42
Sample(adjusted): 2006 2020
Included observations: 15 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 19 iterations
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

RIP -9.886809 28.04437 -0.352542 0.7301

YND 6.279896 2.652096 2.367899 0.0394

SIA -4767.725 3692.561 -1.29117 0.2257

C -5550.951 43487.22 -0.127646 0.901

AR(1) 0.651204 0.246326 2.643665 0.0246
R-squared 0.929976 Mean dependent var 86480.40
Adjusted R-squared 0.901966 S.D. dependent var 16252.00
S.E. of regression 5088.561 Akaike info criterion 20.16858
Sum squared resid 2.59E+08 Schwarz criterion 20.40460
Log likelihood -146.2643  F-statistic 33.20192
Durbin-Watson stat 1.805744  Prob(F-statistic) 0.000010

Nota: Elaborado en base a la Tabla 13.

4.2.7. Balance global de interpretacion

Después de llevar a cabo una evaluacion global e individual de los

pardmetros de los modelos estimados, y la evaluacién en condiciones favorables

y adversas se llega a la conclusion de que:

« El modelo uno: que considera el ingreso nacional disponible per capita en

funcién de la inversion privada y de la variable dependiente del periodo

anterior, tiene relevancia estadistica significativa tanto a nivel global como

individual, evidenciandose que el ingreso nacional disponible per capita

depende de la inversion privada y del ingreso nacional disponible per capita

del periodo anterior.

o El modelo dos; donde la inversién privada depende del riesgo pais y la tasa

de interés real. Globalmente, las variables explicativas tienen influencia

significativa en la inversion privada. Individualmente; solo la tasa de interés
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real activa es influyente significativamente en la variable dependiente. Esto
podria deberse a que en los afios de estudio 2005 al 2020 el riesgo pais no
fue estadisticamente tan variable entre cada afio.

e A condiciones favorables la inversiébn privada tiende a incrementarse,
mientras que a condiciones adversas la inversion privada tiene a disminuir,
observando en los resultados obtenidos durante el periodo 2005 al 2020,
coincidiendo asi con la teoria economica.

e Basandose en los resultados obtenidos y la evaluacion global e individual
de los indicadores estadisticos de los modelos estimados, se acepta la

hipotesis propuesta:

“El riesgo pais influye significativamente en la inversion privada en
situaciones favorables y adversas, que a su vez influye en el ingreso

nacional disponible per capita durante los afios: 2005-2020”.



CAPITULO V: DISCUSION

5.1. Relacion entre variables

Modelo 01:

De la Tabla 8; se extrae la siguiente ecuacion:

YNDP:t =11,374.54 + 0.05*IPRt + 0.88*YNDPt-1 ccuviiieiiiiiiiiiiiiiiians (1)

La Ecuacién (1); presenta las siguientes relaciones:

YNDP: = F(IPRt, YNDP+1); (+, +)

Donde:

(+): Relacion directa o positiva que existe entre inversion privada y el ingreso
nacional disponible per cépita. Es decir; si sube la inversion privada en el periodo
actual, entonces tendra un impacto positivo en el ingreso nacional disponible per
capita del mismo periodo.

(+): Muestra la relacién positiva que existe entre el ingreso nacional disponible del
periodo anterior, con el ingreso nacional disponible del periodo actual. Entonces,
si sube el ingreso nacional disponible del periodo anterior, también subira el

ingreso nacional disponible del periodo actual.

Modelo 02;

De la Tabla 9; se tiene la siguiente ecuacion:

IPRt = 154,462.24 — 4,613.8*TIAt — 9.89*RIPt ccucniiiiiiiiiiiiinnns (2)

La Ecuacidn 2; muestra las siguientes relaciones:
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IPRt = F(TIAt, RIPy); (-, -)

Donde:

(-): Es la relacién inversa o0 negativa que existe entre la tasa de interés real activa,
con la inversion privada del periodo actual. Aumentos en la tasa de interés real
activa en el sistema financiero, haran que las inversiones en la economia
disminuyan.

(-): Muestra la relacion inversa que existe entre el riesgo pais y la inversion
privada en el periodo “t”. Ratificandose los planteamientos tedricos de la ciencia
econOmica, que aumentos del riesgo pais, generan disminucion en la inversion

privada del pais.

5.2. Considerando situaciones favorables y adversos
5.2.1. Modelo estimado considerando situaciones favorables de

inversion privada.
De la Tabla 12; se obtiene la siguiente ecuacion del modelo:
IPRt = -10314.2 - 9.89*RIP: + 6.28*YNDP: + 4767.83*SIF + 0.65*IPR¢-1 ..... 3)

La Ecuacién (3), muestra las siguientes relaciones:

IPR; = F(RIPt, YNDPy, SIFt, IPRw1); (-, +, +, +)

Donde:

(-) = Relacién negativa o indirecta que existe entre la inversion privada del periodo
actual, con las situaciones favorables de inversion del mismo periodo.

(+) = Relacién positiva o directa que existe entre la inversion privada del periodo
actual, con el ingreso nacional disponible per capita, del mismo periodo.

(+) = Relacion positiva o directa que existe entre la inversion privada del periodo
actual, con las situaciones favorables de inversion del mismo periodo; lo que
demuestra que las condiciones favorables de inversién repercuten positivamente

en la inversion privada en el Pera.
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(+) = Relacion positiva o directa que existe entre la inversion privada actual, con la

inversion privada en periodos pasados.

5.2.2. Modelo estimado considerando situaciones adversas de

inversion privada.

De la Tabla 15; se obtiene la siguiente ecuacion del modelo:

IPRt = - 5550.951 - 9.89*RIPt + 6.28*YNDP: - 4767.73*SIAt + 0.65*IPR¢t-1 ..... 4)

La Ecuacién (4), muestra las siguientes relaciones:

IPRt = F(RIPt, YNDPy, SIAt, IPRt1); (-, +, -, +)

Donde:

(-) = Indica una relacién negativa o inversa entre la inversion privada del periodo
actual y las condiciones adversas o desfavorables de inversion durante el mismo
periodo.

(+) = Indica una relacién positiva o directa entre la inversion privada del periodo
actual y el ingreso nacional disponible per capita durante el mismo periodo.

(-) = Se refiere a una relacién negativa o inversa entre la inversion privada del
periodo actual y las situaciones adversas de inversién del mismo periodo, lo que
demuestra que las condiciones adversas o desfavorables de inversién tienen un
impacto negativo en la inversion privada en el Peru.

(+) = Indica una relacion positiva o directa entre la inversion privada actual y la

inversion privada en periodos anteriores.
5.3. Analisis marginal del modelo estimado

Dado los modelos estimados, y apoyandonos en la derivacion parcial,
analizamos el significado de los parametros o coeficientes de las ecuaciones.

Modelo 01;

YNDP: = 11,374.54 + 0.05*IPRt + 0.88*YNDPt-1...cuuuunenes (2)
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Cuando las variables independientes son iguales a cero, el ingreso
nacional disponible per capita es igual 11,374.54 millones de soles.

Si consideramos al ingreso nacional disponible per capita del periodo
anterior como una constante; entonces J(YNDP:)/o(IPRt) = 0.05 >0; por
cada unidad de variacion de la inversion privada, el ingreso nacional
disponible per capita cambiara en 5% positivamente.

De forma similar, si la inversion privada del periodo actual es una
constante, entonces d(YNDP:)/d(YNDP+1) = 0.88 >0; es decir, por cada
unidad de cambio del ingreso nacional disponible del periodo anterior, el
ingreso nacional disponible per capita del periodo actual se modificara en

88% positivamente.

Modelo 02:

IPRt = 154,462.24 — 4,613.8*TIAt — 9.89*RIPt.....cceuveene. 2

Al margen de la tasa de interés real activa y del riesgo pais, la inversién
privada en el periodo actual es igual a 154,462.24 millones de soles.

Si el riesgo pais es una constante, entonces d(IPRy)/d(TIAY) = 4,613.8 <0;
por cada unidad de cambio porcentual de la tasa de interés real activa, la
inversion privada oscilard en 4,613.8 millones de soles, negativamente.

Si la tasa de interés real activa es una constante, entonces 6(IPR:)/d(RIPt) =
9.89 <O0; incrementos en una unidad porcentual del riesgo pais, traera
consigo una disminucion de la inversién privada en 9.89 millones de soles

en la inversion privada.

5.4. Analisis del modelo estimado considerando situaciones favorables y

adversas

5.4.1. Modelo estimado considerando situaciones favorables de

inversion privada.

IPRt = -10314.2 - 9.89*RIP: + 6.28*YNDP: + 4767.83*SIFt + 0.65*IPRt-1 .....(3)
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Si se mantienen constantes en la Ecuacion (3) el ingreso nacional
disponible per capita del periodo actual, las situaciones favorables de
inversion y la inversion privada del periodo anterior, un aumento del riesgo
pais en una unidad porcentual resultara una pérdida de 9.89 millones de
soles en la inversion privada del periodo actual.

Si se mantienen constantes en la Ecuacion (3) el riesgo pais del periodo
actual, las situaciones favorables de inversion y la inversion privada del
periodo anterior, un aumento de una unidad monetaria en el ingreso
nacional disponible per capita del periodo actual producird un aumento de
6.28 millones de soles en la inversion privada del mismo periodo.

Si se mantienen constantes en la Ecuacion (3) el riesgo pais del periodo
actual, el ingreso nacional disponible per cépita del periodo actual y la
inversion privada del periodo anterior, y las condiciones favorables de
inversion del periodo actual son iguales a la unidad, entonces la inversion
privada en el pais se incrementara en 4,767.83 millones de soles.

Si consideramos el riesgo pais, el ingreso nacional disponible per capita del
periodo actual y las situaciones favorables de inversion del periodo actual
como constantes en la Ecuacion (3), por cada unidad de cambio en la
inversion privada del periodo anterior, la inversion privada del periodo
actual experimentara una variacién de 0.65 millones de soles.

En ausencia de las variables explicativas en la Ecuacion (3), la inversion

privada del periodo actual se reducira en 10,314.20 millones de soles.

5.4.2. Modelo estimado considerando situaciones adversas de

inversién privada.

IPRt = - 5550.951 - 9.89*RIPt + 6.28*YNDP: - 4767.73*SIAt + 0.65*IPRt-1 ... (4)

Si mantenemos constantes el ingreso nacional disponible per capita del
periodo actual, las situaciones adversas de inversion y la inversioén privada
anteriores en la Ecuacioén (4), entonces podemos observar que un aumento
del riesgo pais en una unidad porcentual producird un cambio en la

inversion privada del periodo actual de 9.89 millones de soles en pérdida.



5.5.

55

En la Ecuacion (4), si mantenemos constantes el riesgo pais del periodo
actual, las situaciones favorables de inversion y la inversion privada de la
época pasada, un aumento de una unidad monetaria en el ingreso nacional
disponible per céapita del periodo actual producira un cambio en la inversion
privada del mismo periodo de 6.28 millones de soles.

Si mantenemos constantes el riesgo pais del periodo actual, el ingreso
nacional disponible per capita del periodo en el momento y la inversion
privada de pasada en la Ecuacion (4), un aumento de una unidad en las
situaciones adversas de inversion del periodo actual producira una
disminucion en la inversion privada del mismo periodo de 4,767.73 millones
de soles. En resumen, la inversion privada en el Perld disminuird en
4,767.73 millones de soles en presencia de situaciones adversas de
inversion.

Si consideramos el riesgo pais, el ingreso nacional disponible per cépita del
periodo actual y las situaciones adversas de inversion del periodo actual
como constantes en la Ecuacion (4), podemos observar que, por una
unidad de cambio en la inversion privada del periodo anterior, la inversion
privada del periodo del momento constituiria en 0.65 millones de soles.

En la Ecuacién (4), si no consideramos ninguna de las variables
explicativas, la inversion privada del periodo actual serd de -5550.95
millones de soles, lo que significa que la inversién privada del periodo
actual disminuira en 5,550.95 millones de soles.

Lainversién privada en el corto y largo plazo

En el Perd, la inversion privada representa la mayoria de la inversion total

de la economia, lo que la convierte en el principal impulsor del crecimiento

econdémico del pais. Sin embargo, en el corto plazo se observé que la inversion

privada disminuy6 en un 16.6% en 2020 debido al impacto del COVID-19 y las

medidas de confinamiento. En el 2021, la economia peruana se recuperd con un

crecimiento del 13.3% y la inversion privada aumentdé en mas del 50% gracias al

control del COVID-19 y la eliminacién de las medidas de aislamiento. Sin

embargo, en 2022 y 2023, la inversion privada ha disminuido debido a factores

internos y externos que han afectado la economia. A largo plazo, se espera que
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los factores politicos y sociales internos se estabilicen y que los factores externos
adversos se normalicen, lo que impulsara el crecimiento econémico. El ministro
de economia, Alex Contreras, ha anunciado un plan de inversion privada a largo
plazo para el periodo 2023-2026, que incluye la ejecucion de 14 proyectos de
infraestructura y mineria por un valor de 19,477 millones de délares, lo que tendra

un efecto multiplicador en la economia peruana tanto a corto como a largo plazo.

5.6. Concordancia con otros resultados

Betancourt, E. & Suarez, M. (2016). “La relacion entre la inversion puablica y
lainversion privada en el Peru 1950-2014”

El objetivo de esta investigacion es analizar la correlacion entre la inversion
publica y la inversion privada. Se sigui® un enfoque de investigacion no
experimental y se utiliza la metodologia hipotético-deductiva para evaluar la
hipotesis de que "la inversion publica ha influido positivamente en la inversion
privada entre 1950 y 2014". Se recolecta y analiza informacién mediante el uso de
tablas y gréaficos estadisticos, y se utiliza una ecuacion de regresion lineal para
analizar las variables en cuestion. Los hallazgos indican que la inversion publica
ha tenido un impacto significativo en la inversion privada durante el periodo
estudiado, dado que la inversién publica representa el 4.1% del PBI, mientras que
la inversion privada representa el 12.9%.

Rodriguez, L. (2017). “Inversién y crecimiento econdmico del Peru, periodo
1990 -2016”

En términos generales, el progreso econdmico de un pais se puede medir
mediante el incremento del Producto Bruto Interno (PBI) en un periodo de tiempo
determinado. En el caso del presente proyecto, se busca determinar el impacto de
la inversion publica y privada en el crecimiento econdmico del Pera y analizar cudl
de estas dos formas de inversion es mas influyente. Los resultados obtenidos
muestran que tanto la inversidon publica como la privada tienen una relacion

significativa y directa con el crecimiento econémico.

Los estudios previos de Betancourt y Suarez, asi como el de Rodriguez, también
demostraron la influencia positiva de ambas formas de inversion en el crecimiento

econdémico del pais. En este estudio actual, se plante6 la hipotesis de que el
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riesgo pais y el ingreso nacional disponible per cépita tienen un impacto
significativo en la inversion privada en situaciones favorables y adversas durante
el periodo 2005-2020.

En el presente trabajo, utilizando un conjunto de ecuaciones simultaneas con dos
ecuaciones lineales, en donde la primera ecuacion, se refiere al ingreso nacional
disponible per céapita, que depende de la inversién privada y en la segunda
ecuacion, la inversion privada depende del riesgo pais y la tasa de interés real
activa. Se llega a demostrar que la tasa de interés real activa y el riesgo pais,
mantienen una relacion inversa con la inversion privada en el pais, en el periodo:
2005-2020. Ademas, se observa que la inversion privada esta influenciada
positivamente con las condiciones favorables de inversion, lo que se traduce en
un incremento significativo en la inversion privada en situaciones favorables. Por
otro lado, las condiciones adversas de inversion tienen un impacto negativo en la
inversion privada en el Perq, disminuyendo el monto de inversién durante el
periodo analizado. Demostrando asi la importancia de las condiciones favorables
para la inversion privada y la necesidad de proporcionar medidas de proteccién
adecuadas para garantizar la seguridad de las inversiones extranjeras en el
territorio nacional. Ademas, se destaca la importancia de la inversion publica y la
inversion privada en el crecimiento y/o incremento econémico del pais y la
necesidad de seguir promoviendo ambas formas de inversion para lograr un

progreso econdmico sostenible en el Pera.



CONCLUSIONES

Se llego6 a contrastar y demostrar la hipétesis planteada, la cual sostiene que
tanto el riesgo pais tienen un impacto significativo en la inversion privada en el
Peru en situaciones favorables y adversas, que a su vez influyen en el ingreso
nacional disponible per cépita en los afios 2005 - 2020.

El riesgo pais durante el periodo analizado (2005 — 2020), nos permitio
demostrar una tasa de aumento anual promedio de 0.61%. En el 2005, el
riesgo pais fue del 1.30%, mientras que en 2020 alcanz6 el 1.43%, siendo en
2008 el pico mas alto que tuvo el Peru de 5.23% de riego pais debido a
problemas internos de indole politico y a las turbulencias financieras externas.
Asi mismo en el 2005; la tasa de interés activa real fue de 23.6%, llegando a
9.9% en el 2020, asi mismo se observo que la tasa de interés activa real ha
mostrado un comportamiento decreciente con un promedio anual de 4.36%.

El ingreso nacional disponible per cépita ha experimentado un incremento
sostenido durante el periodo estudiado, pasando de 9,883 millones de soles
en 2005 a 14,880 millones de soles en 2020, con una tasa de crecimiento
promedio anual del 2,59%. Sin embargo, en 2020, el ingreso nacional
disponible per céapita disminuyd un 12.5% respecto al afio anterior, debido a
los efectos de la cuarentena provocada por la presencia del COVID-19 en el
pais, que afecté severamente al producto bruto interno de la economia
peruana.

En condiciones favorables, la inversién privada en el Perd del 2005 al 2020
muestra que existe un crecimiento de 4.767,83 millones de soles, mientras
gue en condiciones adversas la inversion privada tiene una disminucion de
4.767,73 millones de soles.

En la inversién privada a nivel individual se observé que solo la tasa de
interés activa real es significativa con un Fc > Ft (-6.23 > -2.131) mientras que
el riesgo pais no tiene relevancia significativa en la inversion privada durante
el periodo en estudio 2005 — 2020. A nivel global se observé que el Fc > Ft
(19.64 > 3.81) asi mismo se obtuvo que el 75% del comportamiento de la
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inversion privada esta influenciada por la tasa de interés activa real y el riesgo
pais, coincidiendo asi con la teoria econémica.

Con un Fc > Ft (37.91 > 3.49) y un coeficiente de determinacién de 9.6 se
pudo determinar que el 96% del comportamiento del ingreso nacional
disponible per capita esta influenciado por la inversion privada y el ingreso
nacional disponible del periodo anterior durante el periodo en estudio 2005 —
2020, coincidiendo asi con la teoria econdmica que a mayor inversion privada
se obtendra un incremento en el ingreso nacional disponible per céapita y

viceversa.
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RECOMENDACIONES

Se debe preservar la estabilidad econdmica, politica y juridica, para disminuir
el riesgo pais por debajo de 5.23%, en situaciones adversas de la inversion
privada y por debajo de 1.77% en situaciones favorables; lo que permitira un
crecimiento progresivo de la inversion privada en el pais. Asi mismo la politica
monetaria en el pais debe estar orientado a mantener tasas de intereses
activas atractivos a comparacién con otros paises; disminuyendo asi el riesgo
pais lo cual permitird el incremento continuo de la inversion privada, para
lograr mayores niveles de crecimiento del producto y el empleo, lo que traera

consigo un crecimiento sostenido y armonico de la inversion privada peruana

El ingreso nacional disponible per cépita, depende directamente del PIB y de
forma indirecta de la poblacion total; por lo que un crecimiento sostenido del
PBI y tasas pequefias de crecimiento de la poblacion hara que aumente la
inversion privada y por ende el ingreso nacional disponible per capita y

viceversa.

Con respecto a la inversion privada, se recomienda establecer condiciones de
inversiobn accesibles y reglas claras; para el sector publico y privado
establecer grandes proyectos de inversion que ayuden a cerrar la brecha de
infraestructura y mejorar los servicios publicos. Dado que la inversion publica
y la inversion privada son uno de los principales indicadores del crecimiento
de un pais ya que contribuye a la creacion de empleo y al aumento de las

prestaciones.
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ANEXO A
PRODUCTO BRUTO INTERNO, POBLACION TOTAL Y PBI PER CAPITA

ANOS PRODUCTO BRUTO POBLACION PBI PER
INTERNO TOTAL CAPITA
1922 13 308 4791 2778
1923 14 084 4 861 2 897
1924 15 428 4934 3127
1925 15 804 5008 3 155
1926 17 336 5085 3 409
1927 17 727 5163 3433
1928 18 743 5244 3574
1929 20727 5327 3891
1930 18 612 5413 3439
1931 17 539 5500 3189
1932 17 155 5591 3 069
1933 18 751 5683 3 300
1934 21 001 5778 3635
1935 22871 5875 3893
1936 24 029 5975 4 022
1937 24 602 6 077 4 048
1938 25211 6 182 4078
1939 25721 6 289 4 090
1940 26 430 6 399 4131
1941 26 787 6 510 4115
1942 26 231 6 623 3961
1943 26 937 6 738 3998
1944 29 142 6 856 4 250
1945 30 539 6 978 4 376
1946 32 495 7102 4576
1947 33554 7228 4 642
1948 34 838 7 358 4735
1949 37 699 7492 5032
1950 40 920 7777 5261
1951 44 711 7979 5604
1952 47 347 8 187 5783
1953 50 085 8 402 5961
1954 52 762 8 625 6 117
1955 55 858 8 858 6 306
1956 58 484 9 099 6 428
1957 62 371 9 348 6 672
1958 61 706 9 606 6 424
1959 63 653 9874 6 446
1960 69 946 10 153 6 889
1961 75 085 10 445 7 189
1962 82 620 10 747 7 688
1963 86 196 11 060 7794
1964 91 840 11 381 8 070
1965 97 003 11 708 8 285
1966 104 995 12 041 8 719
1967 109 040 12 382 8 806

1968 109 206 12 731 8 578



1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017 5/
2018 5/
2019 5/
2020 5/

113 044
116 849
122 213
126 463
134 401
147 017
153 340
11515 (515
156 102
151 977
158 194
167 596
176 901
176 507
158 136
163 842
167 219
182 981
200 778
181 822
159 436
151 492
154 854
154 017
162 093
182 044
195 536
201 009
214 028
213 190
216 377
222 207
223 580
238503
245 593
257 770
273971
294 598
319 693
348 870
352 693
382 081
406 256
431 199
456 435
467 308
482 506
501 581
514 215
534 665
546 161
485 474

13 088
13 454
13 830
14 215
14 608
15 009
15 414
15 826
16 245
16 670
17 100
17 532
17 968
18 408
18 852
19 299
19 748
20 201
20 660
21120
21578
22 032
22 480
22 924
23 366
23 806
24 243
24 689
25 145
25593
26 014
26 390
26 715
26 999
27 255
27 492
27 722
27 935
28 122
28 300
28 485
28 693
28 906
29113
29 341
29 616
29 964
30 423
30974
31 562
32131
32 626

8 637
8 685
8 837
8 897
9 200
9795
9948
9 829
9 609
9117
9251
9 559
9 845
9 589
8 388
8 490
8 468
9 058
9718
8 609
7 389
6 876
6 889
6719
6 937
7 647
8 066
8 142
8 512
8 330
8 318
8420
8 369
8 733
9011
9 376
9 883
10 546
11 368
12 327
12 382
13 316
14 055
14 811
15 556
15779
16 103
16 487
16 602
16 940
16 998
14 880
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Nota: Datos obtenidos de la memoria del BCRP hasta el 2020.
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ANEXO B

PRODUCTO BRUTO INTERNO POR TIPO DE GASTO

(Millones de soles a precios de 2007)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
1/ 1/ 1/ 1/
I. Demanda interna 401 875 431 931 462 985 473 274 485 616 490 557 498 082 519 108 531 145 479 503
a. Consumo privado 252 507 271 305 286 857 298 045 309 917 321 383 329 870 342 541 352 747 321 946
b. Consumo publico 44 063 47 634 50 802 53 845 59 148 58 793 59 183 59 409 60 695 65 187
c. Inversion bruta interna 105 306 112 992 125 326 121 385 116 550 110 380 109 028 117 158 117 702 92 370
Inversion bruta fija 104 027 121 028 130 548 127 530 121 515 116 497 116 165 121 258 125 268 104 717
i. Privada 84 518 97 722 104 660 102 337 98 062 92 983 93 077 96 911 101 290 84 450
ii. Publica 19 509 23 307 25 887 25192 23452 23514 23 088 24 347 23978 20 268
Variacion de inventarios 1279 -8 036 -5 222 -6 145 -4 965 -6 117 -7 137 -4100 -7 565 -12 347
Il. Exportacién de bienes y servicios
no financieros 112 676 119 948 119 167 118174 123 730 134 957 144 887 148 402 149 402 119 324
Menos:
Ill. Importacién de bienes y servicios
no financieros 108 296 120 680 125718 124 141 126 839 123 933 128 754 132 845 134 386 113 353
V. PBI 406 256 431 199 456 435 467 308 482 506 501 581 514 215 534 665 546 161 485 474

1/ Preliminar.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica y BCRP.

Elaboracion: Gerencia Central de Estudios Econémicos.

Nota: Datos obtenidos de la memoria del BCRP del afio 2011 al 2020.



|. Demanda interna

a. Consumo privado

b. Consumo publico
c. Inversién bruta interna
Inversion bruta fija
i. Privada
ii. PUblica
Variacion de inventarios

Il. Exportacion de bienes y servicios no financieros

Menos:

Ill. Importacion de bienes y servicios no financieros
IV. PBI

2001

120 938

87 456

11 465
22 017
21781
18 096
3 685
236

21 451

21072
121 317

2002

125 894

91 769

11 460
22 664
21 668
18 132
3536
996
23 070

21 561
127 402

ANEXO C
PRODUCTO BRUTO INTERNO POR TIPO DE GASTO

(Millones de nuevos soles a precios de 1994)

2003

130 514

94 860

11914
23739
22 946
19 272
3673
794
24 491

22 461
132 545

Nota: Datos obtenidos de la memoria del BCRP del afio 2001 al 2010.

2004

135 527

98 313

12 464
24 751
24 727
20 831
3 896
24

28 221

24 607
139 141

2005

143 410

102 857

13 529
27 025
27 766
23332

4434

- 741
32512

27 282
148 640

2006

158 220

109 483

14 559
34178
33 364
28 013
5351
814
32772

30 846
160 145

2007

176 822

118 618

15 220
42 985
40 908
34 547

6 362

2077
35 017

37 432
174 407

2008
1

198 591

128 961

15536
54 094
51 985
43 483

8503

2109
37 874

44 960
191 505

2009
1/

193 061

131992

18 095
42 974
47 223
36 918
10 307

-4250
36 678

36 584
193 155
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2010
1/

217 833

139 887

20 017
57 930
58 180
45 060
13121

-251
37 602

45 293
210 143
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ANEXO D
INGRESO NACIONAL DISPONIBLE

(Millones de soles a precios de 2007)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

1/ 1/ 1/ 1/

Producto bruto interno 406 256 431 199 456 435 467 308 482 506 501 581 514 215 534 665 546 161 485 474
+ Renta de factores -33 388 -30 157 -27 431 -22 765 -19 495 -22 667 -27 409 -27 972 -23 001 -14 765
Producto nacional bruto 372 868 401 042 429 004 444 543 463 011 478 914 486 806 506 693 523 160 470 709
+ Términos de intercambio 13185 10 303 2301 -3 750 -12 687 -13 596 -4 740 -5734 -8 095 3482
Ingreso nacional bruto 386 054 411 346 431 305 440 793 450 325 465 318 482 066 500 959 515 065 474 191
+ Transferencias corrientes 7 861 7561 7613 10 059 8 254 10 022 8538 8 358 8 686 9699
Ingreso nacional disponible 393914 418 906 438918 450 852 458 579 475 340 490 604 509 317 523 751 483 890

1/ Preliminar.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informaticay BCRP.

Elaboracion: Gerencia Central de Estudios Econémicos.

Nota: Datos obtenidos de la memoria del BCRP del afio 2011 al 2020.
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ANEXO E
INGRESO NACIONAL DISPONIBLE

(Millones de nuevos soles a precios de 1994)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

1/ 1/ 1/

Producto bruto interno 121 317 127 402 132 545 139 141 148 640 160 145 174 407 191 505 193 155 210 143
+ Renta de factores -2427 -3210 -4577 -7418 -9758 - 14189 -14 775 - 13648 -11 721 - 14 651
Producto nacional bruto 118890 @ 124192 127968 = 131724 138882 145956 159633 = 177858 181434 @ 195492
+ Términos de intercambio -2719 -1932 -2075 - 147 1491 9502 11 093 5472 4 450 10 798
Ingreso nacional bruto 116 171 122 260 125 893 131 576 140 373 155 458 170 726 183 329 185 884 206 289
+ Transferencias corrientes 2289 2247 2581 2885 3 405 4 098 4422 4618 4 545 4413
Ingreso nacional disponible 118 460 124 506 128 474 134 461 143 778 159 556 175 148 187 947 190 429 210 702

Nota: Datos obtenidos de la memoria del BCRP del afio 2001 al 2010.
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DIFERENCIAL DE RENDIMIENTOS DEL INDICE DE BONOS DE MERCADOS EMERGENTES

Ago06
Sep06
Oct06
Nov06
Dic06
Ene07
Feb07
MarQ07
Abr07
MayQ7
Jun07
Jul07
AgoO07
Sep07
Oct07
NovO07
Dic07
Ene08
Feb08
Mar08
Abr08
May08
Jun08
Jul08
Ago08
Sep08
Oct08
Nov08
Dic08
Ene09
Feb09
Mar09
Abr09
May09
Jun09
Jul09
Ago09
Sep09
Oct09
Nov09
Dic09

(EMBIG) - PERU

173
172
148
147
131
122
127
132
118
110
104
129
169
156
138
175
174
195
209
222
182
154
160
198
195
255
500
484
523
463
419
409
360
292
258
274
240
226
195
190
179



EnelO
Febl10
Mar10
Abri0
May10
Junl0
Jull0
Agol0
Sepl0
Octl10
Nov10
Dic10
Enell
Febl1l
Marll
Abri11l
Mayl1l
Junll
Julll
Agoll
Sepll
Octl1l
Nov1l
Dic11
Enel2
Febl12
Mar12
Abr12
May12
Junl2
Jull2
Agol2
Sepl2
Octl2
Nov12
Dic12
Enel3
Feb13
Marl3
Abri3
May13
Junl3
Jull3
Agol3
Sep1l3

178
200
158
144
202
207
187
157
167
157
152
157
146
146
157
193
187
192
171
200
237
232
214
216
219
199
166
164
181
188
163
133
124
108
123
117
110
127
140
133
134
180
176
191
183
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Oct13
Nov13
Dic13
Enel4
Febl4
Marl14
Abrl4
May14
Junl4
Jull4
Agol4
Sepl4d
Octl4
Nov14
Dic14
Enel5
Feb15
Mar15
Abrl5
May15
Junl5
Jull5s
Agol5
Sepl5
Oct15
Nov15
Dic15
Enel6
Feb16
Mar16
Abrl6
May16
Junl6
Jull6
Agol6
Sepl6
Octl6
Nov16
Dic16
Enel7
Febl17
Marl7
Abr17

173
183
177
176
182
167
154
149
145
146
157
150
170
165
182
201
183
184
177
166
177
187
217
234
226
219
237
267
282
227
210
208
210
184
170
162
147
168
165
157
152
141
149
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May17
Junl7
Jull7
Agol7
Sepl7
Octl17
Nov1l7
Dicl7
Enel8
Feb18
Mar18
Abrl8
May18
Jun18
Jull8
Agol8
Sep1l8
Oct18
Nov18
Dic18
Enel9
Feb19
Marl19
Abrl9
May19
Junl9
Jull9
Agol9
Sepl9
Oct19
Nov19
Dic19
Ene20
Feb20
Mar20
Abr20
May20
Jun20
Jul20
Ago20
Sep20
Oct20
Nov20

141
144
142
155
144
140
139
136
117
132
147
145
158
163
151
149
140
143
157
165
152
140
136
122
136
129
116
127
116
127
127
116
114
122
249
278
222
180
169
146
160
150
147
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Dic20 143
Ene2l 132
Feb21 138
Mar21 165
Abr21 165
May21 164
Jun2l 169
Jul21l 170
Ago21 183
Sep21 174
Oct21 172
Nov21 179
Dic21 174
Ene22 177
Feb22 198
Mar22 201
Abr22 n.d.
May22 218

Nota;: BCRP Data BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU Gerencia Central de
Estudios Econdmicos



