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RESUMEN

En el presente informe de investigacion el objetivo es analizar los factores que explican el
comportamiento las exportaciones del Perd durante los afios 1993 al 2021. Los objetivos
especificos de la investigacion son: analizar la influencia del tipo de cambio real y analizar la
influencia del crecimiento econémico mundial, en el comportamiento de las exportaciones
peruanas 1993 — 2021. Segln el informe de investigacion, las exportaciones del Per( estan
positivamente correlacionadas tanto con el tipo de cambio real como con el PIB mundial. En
consecuencia, estas variables son estadisticamente significativas al 95% de confianza, y en
conjunto estas variables explican en 87.53%.

De acuerdo con el estudio realizado se concluye: que, la exportacion peruana del periodo
de 1993- 2021, en promedio anual fue de 11.79%. La tasa de incremento del Tipo de Cambio de
los afios 1993 al 2021 es de 19.97 %, mientras que el crecimiento promedio anual es de 0.78%; la
influencia del tipo de cambio real en las exportaciones peruanas es de US$ 72.017 Millones, lo
cual evidencia que si el tipo de cambio real aumenta el sector exportador es mas competitivo. La
tasa de incremento del Producto Bruto Interno del periodo de estudio es de 145.27 %, mientras que
el crecimiento promedio anual es de 3.20%; la influencia del crecimiento de la economia mundial
es de US$ 2,095.745 millones aproximadamente, es decir si el PBI mundial aumenta en unos US$

mil millones, el valor de las exportaciones aumenta en US$ 2,095.745 millones aproximadamente.

PALABRAS CLAVE: Exportaciones, Tipo de Cambio Real Multilateral, Crecimiento Econdmico

Mundial.
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ABSTRAC

In this research report, the objective is to analyze the factors that explain the behavior of
Peru's exports during the years 1993 to 2021. The specific objectives of the research are: to analyze
the influence of the real exchange rate and to analyze the influence of economic growth world, in
the behavior of Peruvian exports 1993 — 2021. According to the research report, Peru's exports are
positively correlated with both the real exchange rate and world GDP. Consequently, these
variables are statistically significant at 95% confidence, and together these variables explain
87.53%.

According to the study carried out, it is concluded that Peruvian exports for the period 1993-
2021, on an annual average, were 11.79%. The rate of increase in the Exchange Rate from 1993 to
2021 is 19.97%, while the average annual growth is 0.78%; The influence of the real exchange rate
on Peruvian exports is 72.017 million US $, which shows that if the real exchange rate increases
the export sector is more competitive. The rate of increase in the Gross Domestic Product during
the study period is 145.27%, while the average annual growth is 3.20%; The influence of the growth
of the world economy is approximately US$ 2,095.745 million, that is, if the world GDP increases
by approximately US$ 1 billion, the value of exports increases by approximately US$ 2,095.745

million.

KEYWORDS: Exports, Real Exchange Rate, World Economic Growth



CAPITULO I: INTRODUCCION

1.1  Planteamiento del problema

1.1.1 Contexto

12

Como se observa en la figura 1, las exportaciones en el Per( presentaron un

comportamiento descendiente en el afio 1998 de US$ 5,757.00 millones, en el afio 2009 hubo

una caida de US$ 27,071.00 millones. A partir del 2013 las exportaciones cayeron llegando

a US$ 34.414.00 millones en el afio 2015. En los afios siguientes las exportaciones fueron

crecientes, hasta los afios 2019 y 2020 que se produjo un brusco descenso a US$ 42,826.00

millones, causado principalmente por el Covid 19.

Figura 1. Exportaciones del Peru a precios FOB del periodo 1993-2021 (expresados en

millones de délares)
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Nota. Datos extraidos de las memorias del BCRP

2006
2007
2008
2009
2010

23,830.00

28,094.00

31,018.00
27,071.00

35,803.00

46,376.00

2011

47,411.00
42,861.00
39,533.00

34,414.00

2012

2013

2014

2015

2016

37,082.00

45,422.00

2017

49,066.00
47,980.00
826.00

2018

2019

2020
2021

Las exportaciones globales de la Republica del Perd, medidas en términos nominales,

cayeron un 14% en 2009. A pesar de que Estados Unidos sigui6 siendo el principal mercado

de destino, las exportaciones a esta nacién cayeron un 23%. Por el contrario, los envios a
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Suiza (16%) y China (12%) aumentaron favorablemente, consolidando su posicién como
destinos de las exportaciones peruanas. (COMEXPERU, 2009)

Debido al lento crecimiento mundial, las exportaciones peruanas cayeron 11% a US$
37,874 millones en el 2014; en consecuencia, a la caida de los precios de los minerales, las
exportaciones de oro y cobre cayeron un 32% (5.553 millones de dolares) y un 11% (6.822
millones de ddlares), durante este tiempo. Las exportaciones de petroleo y derivados fueron
de 4.699 millones de ddlares, un 15% menos que en 2013. (SUNAT, 2014)

La Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria (SUNAT)
informé que las exportaciones peruanas fueron de 36,064 millones de ddlares en 2016, un
incremento de 7.1% respecto a 2015. Con este resultado favorable se revirtié una tendencia
recesiva de cuatro afios. La expansion se produjo principalmente por el buen desempefio de
las exportaciones tradicionales, que representaron el 70,1% del total de envios y tuvieron un
notable incremento, mientras que las no tradicionales tuvieron un leve retroceso.

Los principales destinos de las exportaciones peruanas, fueron: China (8.484 millones
de dolares, +14,8%), EE.UU. (6.189 millones de ddlares, +23,2%) y Suiza (2.556 millones
de ddlares, -4,5%), que representaron alrededor del 48% del total. Corea del Sur (+27,7%),
Japon (+13%) y Canada (-30,1%) fueron otros destinos importantes.

Con 25.279 millones de dolares, las exportaciones tradicionales representaron un
aumento del 11,2% con respecto a 2015. Con un aumento del 14,6% y el 82,5% del total de
las exportaciones convencionales (20.859 millones de ddlares), la industria minera fue el
principal motor de este desarrollo. Las exportaciones de cobre, concentrados y minerales
(8.765 millones de dolares; +32%), oro (6.472 millones de dolares; +9,7%) y minerales de
plomo y sus concentrados (1.649 millones de dolares; +6,8%) son las principales causas de

este crecimiento. (SUNAT, 2017)
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1.1.2 El problema investigacion
Problema central

La investigacion estuvo orientada a identificar y analizar los principales factores que
explican el comportamiento de las exportaciones en el Perd, durante los afios: 1993 - 2021
mediante un analisis cuantitativo de causalidad en las variables que se incluyen en la hipdtesis
de investigacion
Descripcion preliminar

De acuerdo a la figura 2, en el afio 1998 hubo una disminucién en las exportaciones
tradicionales de -21.11% y en las exportaciones no tradicionales en -3.99%; en el siguiente
afio, las exportaciones no tradicionales continuaron con una caida de -4.63%. Las
exportaciones tradicionales en el afio 2001 descendieron a -1.54%, recuperando su
crecimiento hasta el 2009, afio que presentd una disminucion en las exportaciones
tradicionales de -10.94% y en las exportaciones no tradicionales en -18.06%. A partir del
2012 comienza la recesion en las exportaciones tradicionales hasta el afio 2015; asi mismo
las exportaciones no tradicionales mantienen una caida consecutiva desde el afio 2013 al afio
2016.

En el 2016, las exportaciones no tradicionales descendieron a casi el -1%, por el
contrario, las exportaciones tradicionales incrementaron a 11.74%. En el 2019 las
exportaciones tradicionales tuvieron una caida de -5.29% y al siguiente afio surgié una caida

de -12.88%, en las exportaciones no tradicionales también se redujo a -6.50%.
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Figura 2
Exportaciones tradicionales y no tradicionales en el Perd, periodo 1993- 2021.
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En la figura 3, se observa que hubo una crisis en las exportaciones peruanas en el afio
1998 cayendo a -15.65 %; en el afio 2000 las exportaciones tuvieron una recuperacion de
14.24 %; para el afio 2004 existio un incremento notable en las exportaciones del Per( en
40.9%. En el afio 2009 se presento otra crisis, llevando a las exportaciones a una caida de -
12.73%; para el siguiente afio las exportaciones peruanas ascendieron a 32.26%. En el 2015
hubo una desaceleracion en las exportaciones de 12.95%; en el afio 2020 disminuyeron las
exportaciones a -10.74, a consecuencia del COVID-19. A partir del 2021 las exportaciones

incrementaron, a 47.03%.
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Figura 3
Exportaciones en el Peru en el periodo 1993 — 2021.
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Explicacién preliminar

De acuerdo a la figura 2, en el afio 1998 hubo una disminucion en las exportaciones
tradicionales de -21.11% y en las exportaciones no tradicionales en -3.99%; en el siguiente
afio, las exportaciones no tradicionales continuaron con una caida de -4.63%. Las
exportaciones tradicionales en el afio 2001 descendieron a -1.54%, recuperando su
crecimiento hasta el 2009, afio que presentd una disminucién en las exportaciones
tradicionales de -10.94% y en las exportaciones no tradicionales en -18.06%. A partir del
2012 comienza la recesion en las exportaciones tradicionales hasta el afio 2015; asi mismo
las exportaciones no tradicionales mantienen una caida consecutiva desde el afio 2013 al afio
2016.

En el 2016, las exportaciones no tradicionales descendieron a casi el -1%, por el

contrario, las exportaciones tradicionales incrementaron a 11.74%. En el 2019 las
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exportaciones tradicionales tuvieron una caida de -5.29% y al siguiente afio surgi6 una caida

de -12.88%, en las exportaciones no tradicionales también se redujo a -6.50%.

Figura 4
Exportaciones tradicionales y no tradicionales en el Peru, periodo 1993- 2021.
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En la figura 3, se observa que hubo una crisis en las exportaciones peruanas en el afio
1998 cayendo a -15.65 %; en el afio 2000 las exportaciones tuvieron una recuperacion de
14.24 %; para el afio 2004 existié un incremento notable en las exportaciones del Per( en
40.9%. En el afio 2009 se presento otra crisis, llevando a las exportaciones a una caida de -
12.73%; para el siguiente afio las exportaciones peruanas ascendieron a 32.26%. En el 2015
hubo una desaceleracion en las exportaciones de 12.95%; en el afio 2020 disminuyeron las
exportaciones a -10.74, a consecuencia del COVID-19. A partir del 2021 las exportaciones

incrementaron, a 47.03%.
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Figura 5
Exportaciones en el Peru en el periodo 1993 — 2016.
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Explicacion preliminar

De acuerdo a la figura 4, las exportaciones mantuvieron un crecimiento constante,
mostrando una leve variacién en el periodo 2009, las exportaciones fueron incrementando
hasta el afio 2012, el 2015 presentd una caida en US$ 34,414.00 millones; en el afio 2020
también hubo un descenso, motivado principalmente por la crisis mundial de la enfermedad
del covid- 19.

los US$ 6.814 millones, lo que fue un aumento de US$ 916 millones, en cuanto al
afno 1996. Este aumento fue del 16%, con una mejora en las exportaciones tradicionales del
11,7% vy de las no tradicionales del 28,7%. En el sector tradicional, la pesca y los articulos

agricolas fueron responsables de la evolucion positiva, mientras que, en el sector no
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tradicional, los textiles, la pesca y los productos siderometallrgicos representaron las
principales exportaciones de todos los grupos.

De acuerdo al BCRP, las exportaciones tradicionales en el afio1998 fueron de US$
3.690 millones, un 22% menos que en el afio 1997. Mas del 60% de este descenso puede
atribuirse a las menores exportaciones de harina de pescado (US$ 639 millones), que se
vieron negativamente afectadas por el fendmeno de El Nifio. EI 40% restante puede atribuirse
a la disminucion de las ventas de cobre (US$ 318 millones), café (US$110 millones) y
petroleo (US$ 153 millones) que experimentaron negativamente la disminucion de los
precios globales. Cabe destacar que las exportaciones convencionales crecieron un 4% en
volumen, destacando el café, el oro y el mineral de hierro. Cabe destacar que los precios
tipicos de exportacion cayeron un 25%, causando una pérdida de US$ 834 millones, de los
cuales mas del 60% correspondieron a los costos de los productos mineros.

El valor total de las exportaciones no tradicionales de 1998 es de US$ 1.968 millones,
es decir, US$ 79 millones (4%) menos que en el afio 1997. Este descenso fue a causa a la
disminucion de las exportaciones de productos agricolas y productos pesqueros, ambos
afectados por el fendmeno del Nifio, asi como de productos textiles, afectados por la
desaceleracion de la demanda global. Los minerales distintos de los metales y la
metalmecanica fueron las industrias cuyas exportaciones aumentaron. Estados Unidos,
Bolivia, Colombia, Chile y Espafia se destacaron principalmente como lugares de
exportaciones de bienes no tradicionales, con un 59% del total.

Las exportaciones incrementaron un total de US$ 7.028 millones, en el afio 2000, lo
qgue supone un aumento de US$ 910 millones (15%) con respecto al afio 1999. Las
exportaciones en harina de pescado (US$ 341 millones), exportaciones no convencionales

(US$ 171 millones), cobre (US$ 154 millones), productos petroliferos (US$ 151 millones) y
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petroleo crudo fueron los principales motores de este crecimiento. Tanto el aumento del 4,9%
de los precios de exportacion como el incremento del 15% del volumen exportado
contribuyeron a la repercusion positiva de las exportaciones. El aceite de pescado (76%), la
harina de pescado (59%), el zinc (18%), el estafio (26%) y el plomo (12%) registraron
aumentos de volumen, mientras que el cobre (18%) y el aceite (77%) registraron aumentos
de precio. Frente a los efectos negativos de US$ 849 millones, en el afio 1998 y US$ 546
millones, en el afio 1999, estos aumentos de precios tuvieron un efecto positivo total de US$
200 millones en el afio 2000. (BCRP, 2000)

Las exportaciones incrementaron un total de US$ 7.108 millones, en el afio 2001, lo
que fue un aumento de US$ 73 millones (1%) en comparacion al afio 2000. Este incremento
fue principalmente al crecimiento de las exportaciones no tradicionales, que aumentaron en
US$ 137 millones (7%), frente a las exportaciones convencionales, que disminuyeron en US$
78 millones de dolares (2%). En general, los precios de exportacién cayeron un 5%, y el
volumen medio aumento un 6%, compensando este descenso. Cabe enfatizar que el valor de
las exportaciones solo habria aumentado en US$ 6.958 millones (una pérdida de 1% con
respecto al afio 2000) y el volumen s6lo habria aumentado en 4% si el proyecto Antamina no
hubiera comenzado a producir. (BCRP, 2001)

El valor total de las exportaciones en el 2008 fue de US$ 31.529 millones, un 13,1%
mas que en el periodo anterior, como resultado de los aumentos del volumen (8,0 puntos
porcentuales) y de los precios (5,1 puntos porcentuales). Mientras que las exportaciones
tradicionales aumentaron un 6,9%, las no tradicionales lo hicieron en un 12,5%. Las
exportaciones de harina de pescado, aceite de pescado, zinc, cobre y oro registraron aumentos
de volumen. Sin embargo, las exportaciones no convencionales impulsaron las ventas de

productos pesqueros, agricolas, quimicos y textiles. (BCRP, 2008)
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El BCRP inform6 de una caida del 14,7% de las exportaciones peruanas en 2009,
hasta 26.885 millones de ddlares. La caida de los precios mundiales de las materias primas
perjudicd a las exportaciones convencionales, mientras que la atonia de la demanda mundial
redujo los volimenes exportados en un 3,3%, perjudicando a las empresas no tradicionales.
Sin embargo, las exportaciones aumentaron un 31,9% hasta alcanzar los 35.565 millones de
dolares en 2010. El aumento de las exportaciones no tradicionales y la subida de los precios
de las materias primas impulsaron este incremento. Las exportaciones de oro, zinc y harina
de pescado cayeron, contrarrestando ligeramente esta tendencia favorable. Las
modificaciones estratégicas en la extraccion de zinc dieron prioridad a los minerales de
mayor valor, mientras que el clima de La Nifia provocé una caida en la produccion de harina
de pescado. (BCRP, 2010)

Las exportaciones en el afio 2011 ascendieron a un US$ 46,268 millones, un 30.1%
mas que el afio anterior. Fue notable el aumento del nimero que se exportd en productos no
tradicionales, en particular en las industrias agricola, pesquera y quimica, debido al
incremento de los precios de los productos tradicionales. Los envios de harina de pescado y
café aumentaron, lo que contribuy6 a que el volumen de productos basicos tradicionales
enviados subiera un 5,2%. Los mayores envios de este producto se vieron impulsados por el
elevado precio del café, que estuvo acompafiado de problemas de suministro en las naciones
productoras de Brasil y Colombia. La mejora en la cantidad de harina de pescado exportada
se debid sobre todo al incremento del limite de captura de anchoveta. (BCRP, 2011)

Las exportaciones en el afio 2015 sumaron US$ 34 236 millones, un 13.4% menos
que el afio 2014 como resultado de una disminucion de precios en la exportacion de (14.9%),
principalmente de las exportaciones tradicionales (petréleo crudo, oro, cobre y derivados).

El aumento de los envios de los productos mineros compenso con la caida del petréleo crudo,
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el café, harina de pescado y derivados. Sin embargo, el volumen de las exportaciones no
tradicionales disminuyo un 5.3%. Los productos relacionados con la pesca, los textiles y los
productos quimicos registraron descensos del 24.1%, 23.4% y 4.8%, respectivamente. Los
aumentos de los productos agricolas fueron de (4.6%) y siderometaltrgicos de (8.5%) lo cual
compensaron ampliamente este resultado. (BCRP, 2015)

Segun el BCRP, las exportaciones de bienes y servicios del 2020 cayeron 20,1%, la
mayor caida desde 1951. Esto contrasta con la ganancia de 0,7% de 2019. Los envios cayeron
en todos los sectores: productos no tradicionales (-1,5%), bienes tradicionales (-17,7%) y
servicios exportados (-56,3%). Debido a la pandemia de COVID-19, a la suspension de la
actividad no esencial en la primera parte del afio y a los procedimientos sanitarios, la
demanda mundial cay6 considerablemente. EI desplome del turismo internacional provoco
la fuerte caida de las exportaciones de servicios.

La reduccion de la produccion minera y pesquera también perjudicé a las
exportaciones convencionales. La menor produccién de Yanacocha, Barrick, Cerro Verde y
Antamina perjudico a las exportaciones de cobre y oro. La postergacion de la segunda
temporada de pesca de anchoveta centro-norte en 2019 perjudico las exportaciones de harina
de pescado. Aungue menos significativas, las exportaciones de café y petroleo también
contribuyeron a la desaceleracion. Cayeron las exportaciones de textiles, pescado, hierro y
acero, y minerales no metalicos. Esta pérdida de exportaciones se vio compensada en cierta
medida por el aumento de las exportaciones de productos quimicos, agricolas y de zinc.
(BCRP, 2020)

Las exportaciones de Peru cayeron un 19% en 2020 con respecto al afio anterior. Las
exportaciones de mineral de zinc (-27,6%), mineral de oro (-25,4%), harina de recursos

hidrobioldgicos (-24,3%), mineral de cobre (-17,5%) y mineral de hierro (-4,4%) fueron las
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principales causas de este descenso. Las ventas exteriores de otras frutas (18,5%), uvas
(14,6%), frutas y hortalizas en conserva (12%) y cobre refinado (5,2%) aumentaron a pesar
de esta tendencia a la baja. China represento el 28,3% de las exportaciones totales, seguida
de Estados Unidos (16%), Canada (6,1%), la Republica de Corea (5,8%) y Japon (4,5%)
como los cinco principales mercados de destino. (INEI, 2020)

El siguiente grafico muestra las tendencias de las exportaciones de Per(, desde el afio

1993 hasta 2016.
Figura 6
Valor de las exportaciones en el Peru en el periodo 1993 — 2021. (En millones de US$)
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Nota: Datos extraidos de las memorias del BCRP y elaboracion propia

La figura 5 indica el precio de exportacién en el periodo 1996 — 2016 reflejando una
conexion directa con las exportaciones ya que, si el precio de los productos no tradicionales

y tradicionales disminuye, también disminuyen las exportaciones.
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Figura 7
Indice de precios de exportacion en el periodo 1996- 2016.
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Fuente: Tomado del BCRP.

En la figura 7, se observa que desde el afio 1993 el crecimiento econémico mundial

tiene un incremento constante, habiendo una notable caida en el 2015 de US$ 74,968.48

millones, continuando su crecimiento hasta el 2019, a partir del tercer trimestre de este afio,

inicio una crisis econdmica mundial hasta el afio 2020 disminuyendo a US$ 84,894.92

millones, ocasionado por la influencia directa del COVID- 19. Desde el afio 2021 el PBI

prosiguié con su crecimiento.

Con un crecimiento medio del PIB regional del 4,1% anual, las economias de

América Latina y el Caribe experimentaron un espectacular resurgimiento en 2000. En

cambio, el crecimiento fue de sélo el 0,4% en 1999 y del 2,3% en 1998. Dada la creciente
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poblacion de la region, esta expansién se tradujo en un aumento del 2,5% del PIB per cépita
de América Latina. En consecuencia, durante los ultimos diez afios, esta medida ha mejorado
en un dieciséis por ciento. (CEPAL, 2000)

Figura 8
Producto Bruto Interno mundial nominal del periodo de 1993- 2021 (expresado en millones
de dolares).
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Nota: Datos extraidos de las memorias del BCRP y elaboracion propia.

El PBI del Perd presento un crecimiento del 5.8% en el 2013, leve cifra inferior al 6%
del afio 2012, principalmente por la desaceleracion en los sectores servicios y agropecuarios.
El sector agropecuario explica 0.3 puntos porcentuales del crecimiento del PBI, debido a las
condiciones climéticas desfavorables que afecto la produccion agricola. (BCRP, 2013)

Durante el 2020, la economia del Perd, evaluada a través del PBI, experimento una
disminucion del -11.1% siendo causada directamente por el COVID-19 que desencadeno una
serie de medidas de salud para frenar el progreso del coronavirus. Esto impacto

negativamente en el funcionamiento de la actividad econémica de nuestro pais, al igual que
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en distintas economias del mundo, reduciéndose a una recesién mundial (-3,3%) que supero
la crisis financiera (-0,1%) del 2009. (INEI, 2020)

Figura 9
Tipo de cambio real multilateral anual del periodo 1993-2021.
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Nota: Datos extraidos de las memorias del BCRP y elaboracion propia

De acuerdo a la figura 9, se muestra que el tipo de cambio real tuvo una caida
considerable en el afio 1994 de 81.42, para el afio 1997 mostr6é un incremento de 96.98, en
los siguientes afios el tipo de cambio present6 una leve variacion. En el afio 2012, el tipo de
cambio real tuvo una disminucion en 92.66 y para el 2021 tuvo un incremento de 111.43.

Segun el BCRP, el tipo de cambio real compara el valor de la moneda de un pais con
el de otra nacidn o con el de un conjunto de paises que intercambias la misma moneda. Para
Per(, en el 2005, el tipo de cambio real bilateral con el dolar de Estados Unidos de América
aumento 6,3%; en contraste, el tipo de cambio respecto a los principales socios comerciales

lo hizo en 3,8%.
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El impacto del tipo de cambio real, alimentado por la diferencia de tipos de interés
favorable al dolar y la solidez del crecimiento econémico estadounidense, contribuy6 al
fortalecimiento del délar frente a la mayoria de las divisas. El ciclo de subidas de tipos de
interés de la Reserva Federal estadounidense (FED), que elevd los tipos de interés del 2,25%
al 4,25%, puso de relieve este Gltimo componente. Como los ddlares daban mayores ingresos,
esta subida hizo méas atractivo mantenerlos en las carteras de los inversores. La moneda
estadounidense gano valor en relacion con otras divisas como consecuencia del aumento de

la demanda provocado por la fortaleza del délar. (BCRP, 2005)

1.2 Interrogantes

1.2.1 General
v ¢Cudles son los principales factores que explican el comportamiento de las

exportaciones en el Peru durante los afios: 1993 - 20217

1.2.2 Especificas
v ¢ Cudl es el comportamiento del tipo de cambio real periodo 1993 - 2021?

v ¢Que comportamiento del crecimiento de la economia mundial periodo 1993 - 2021?

1.3 Justificacion.

a) Teorica.
El tema de la disminucion de las exportaciones es de mucha importancia, porque
permitira conocer la influencia del tipo de cambio real y del crecimiento econémico mundial

El tema de las exportaciones es de mucha importancia, porque permitié conocer la influencia
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del aumento econdmico mundial y el tipo de cambio real en el proceder de las exportaciones
peruanas en los afos: 1993 - 2021.

Estudiar las exportaciones peruanas en funcion del tipo de cambio real y del
crecimiento econdmico mundial fue el objetivo principal de esta investigacion (variable

explicada).

b) Préactica

El valor de este estudio reside en su intento de mostrar coémo se afectan mutuamente
la expansion econdmica internacional y el tipo de cambio real. Las conclusiones sirven para
disefar politicas comerciales que modifiquen el comportamiento exportador para la mejorar

en la balanza comercial.

1.4  OBJETIVOS.

1.4.1 General.
v Analizar los principales factores que explican el comportamiento de las exportaciones

en el Perd durante los afios; 1993 - 2021.

1.4.2 Especificos
v Describir el comportamiento del tipo de cambio real periodo 1993 — 2021.
v Explicar el comportamiento del crecimiento de la economia mundial periodo 1993 —

2021.
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1.5  Descripcion de la hipdtesis de investigacion.
1.5.1 Hipdtesis principal

Para efectos de actualizar la investigacion a datos maés recientes la hipétesis de
investigacion se plante6 como sigue:

El crecimiento econémico mundial y el tipo de cambio real Multilateral son los
principales factores que explican el comportamiento de las exportaciones en el Peru en el
periodo: 1993 — 2021
1.5.2 Variables e indicadores
a. Variable dependiente (Y)

Y = Exportaciones (EXPORT) a precios FOB.

Dimensiones:

Exportaciones tradicionales

Exportaciones no tradicionales

Indicadores:

Y 1= Valor de las exportaciones peruanas en millones de US$..

b. Variables independientes
% Variable X1 = Tipo de Cambio Real Multilateral (TCRM).
Dimensiones:
Tipo de Cambio Real Multilateral (TCRM)
Indicadores:

X11= indice del tipo de cambio real Multilateral (ITCRM)



% Variable X2 = Crecimiento econdmico mundial (CEM).

Dimensiones:
PBI Mundial nominal US$

Indicadores:

X21= PBI mundial nominal en miles de millones de US$.
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CAPITULO Il: METODOLOGIA

2.1  Clase de investigacion

La clase de investigacion es factica, aplicada y cuantitativa porque se centra en los
aspectos observables susceptibles de cuantificacion, y utiliza la estadistica para el analisis de
los datos buscando explicar la realidad. (Centro Virtual Cervantes, 2024) En este caso se
estudid el comportamiento de las exportaciones peruanas en funcién de las variables de: tipo
de cambio y el crecimiento econémico mundial, en el periodo 1993 — 2021.
2.2 Tipo de investigacion

El tipo de estudio es horizontal, porque se trabaja con datos estadisticos o series de
tiempo, con el cual se analiza las exportaciones en funcion del Tipo de Cambio Real y el
Crecimiento Econémico Mundial en el periodo: 1993-2021.
2.3 Nivel de investigacion

El nivel de investigacion es Explicativo porque ayuda a identifica los principales
factores que explican la disminucion de las exportaciones en el Pert durante los afios: 1993-
2021.
2.4  Poblacion y muestra

El estudio no tuvo necesidad de determinar la poblacion y muestra, porque utilizo
como base de la investigacion, datos secundarios de las variables en estudio
2.5 Unidad de analisis

Es el desemperio de la economia peruana y mundial en el periodo 1993 al 2021.
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2.6 Método

El método de investigacion es el hipotético — deductivo, porque se basa en un
razonamiento logico para extraer conclusiones a partir de principios generales, dadas las
condiciones en las que se cuentan con el modelo tedrico y la informacion sistematizada de
las variables que caracterizan a la realidad peruana
2.7  Técnicas

Los principales métodos y herramientas empleados fueron:
a. Revision bibliogréafica

Se utilizo principalmente tres variables, exportaciones, PBl mundial y Tipo de
Cambio Real, en donde la informacion se extrajo de las memorias del BCRP.
b. Estadistica y econométricas

La herramienta es el paquete de software estadistico Eviews y Excel, que permitid

establecer el modelo, analizar los datos y confirmar la teoria.
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CAPITULO I11: REVISION BIBLIOGRAFICA

3.1  Entorno teorico
3.1.1 Teoria Keynesiana

La politica Keynesiana anticipa el Desarrollo mas que por el Crecimiento, y al
mencionar el Desarrollo, tomamos en cuenta el crecimiento y la Distribucidn. Desde esta
perspectiva Dornbush cuestiona el modelo FMI. Aunque importantes, los factores de
distribucion de la renta no se consideran determinantes en este modelo desde un punto de
vista keynesiano. Sin embargo, dado gue tanto la deuda publica como la privada pueden
contribuir a una economia en desarrollo, existen argumentos a favor de un déficit y una deuda
publica modestos.

Segun la politica fiscal y la teoria macroeconémica, el ahorro aumenta a la par que la
renta. Los consumidores, las empresas o el gobierno deben absorber y gastar este ahorro
creciente para mantener la demanda agregada en el nivel de pleno empleo. Dicho de otro
modo, un déficit presupuestario menor puede ser ventajoso, ya que permite al gobierno
realizar inversiones en sanidad, educacién e infraestructuras, que impulsan la economia y
crean empleo. Del mismo modo, una gestion prudente de la deuda publica puede respaldar
iniciativas de inversion a largo plazo que proporcionen beneficios financieros en el futuro.

Es crucial subrayar que una gestion prudente de la deuda publica y del desequilibrio
presupuestario es necesaria para prevenir los riesgos de quiebra y preservar la confianza
economica.

La teoria keynesiana modifico la percepcion existente de la economia, tanto como
una disciplina’y un componente de la politica gubernamental. Keynes afirma, que el mercado

no funciona como mecanismo de autorregulacion, puesto que cuando surge una depresion,
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las personas suelen usar todos los ahorros que podrian ser utilizados para impulsar la
inversion de las compafiias. Para quitar la depresion a la economia y poner fin la elevada tasa
de desempleo, es necesario un método para incentivar la inversion de capital; a través de la
“demanda efectiva”. Segin Keynes, el organismo natural que impulsa la demanda es el
gobierno, a través de una mezcla del déficit en el gasto, la regulacion de las tasas de fiscales
y la oferta de dinero. (Ekelund, 2007)

De acuerdo a Keynes, respecto a la inversion, sostiene que la inversién en la economia
se define por la tasa de retorno de los proyectos, y esta a su vez se ve afectada por factores
como la tasa de interés (r), las expectativas de beneficio y el capital existente (k).

I =1( r ,Beneficio,k)
=) (+)

Keynes sostiene que el tipo de interés es una de las formas en que el dinero puede
afectar a la renta nacional. Al bajar los tipos de interés, una expansion de la oferta monetaria
fomenta la inversion y el consumo, lo que eleva la demanda agregada y, por tanto, la renta
nacional. Esta investigacion pone de relieve lo cruciales que son las politicas monetarias para
controlar la economia, sobre todo durante las recesiones o los periodos de desarrollo lento.
(Ekelund, 2007)

La mayoria de los economistas estan de acuerdo sobre la sucesion de los
acontecimientos durante la fase ciclica de expansion. De tal manera que en este caso
comenzamos el analisis en el momento en que la economia se aproxima al nivel de plena
ocupacion. Los salarios y otros elementos del costo comienzan a alcanzar a los precios. Esto
se deben en parte a que la expansion de la produccion no puede ya proseguir empleando de
nuevo a los individuos y recursos desocupados; por ello, existe una considerable presion

hacia arriba sobre los salarios. Otra raz6n muy importante es que el gasto para consumo no
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se ha mantenido a la par con los aumentos del ingreso. Es decir, el incremento del ahorro esta

bajando el ritmo del crecimiento del gasto de consumo. (Quispe, 2008)

3.1.2 Teoria Neoliberal

Ekelund y Hebert afirma que la intervencion estatal debe ser minima y otorgan
preferencia al mercado, dado que este es el responsable de determinar que producir, cuanto
producir y a qué precio vender. El mercado es el regulador eficiente de los recursos en la
economia, ya que el mercado se controla solo. El gobierno solo debe actuar cuando se
presentan externalidades, debe actuar cuando el sector privado no es capaz de hacerlo. Los
neoliberales sostienen que el sector privado deberia estar exento de politicas econdémicas
estatales de descentralizacion. (Ekelund, 2007)

Este modelo se fundamenta en perspectivas macroeconémicos y su objetivo es
disminuir el déficit fiscal a corto plazo para posteriormente estabilizar las otras variables
macroecondmicas. A diferencia de la keynesiana, la politica neoliberal tiende més al
crecimiento econdémico, relegando al segundo plano el problema de la distribucion, para
ellos, lo esencial es crecer, sin importar para quien ocurra el crecimiento. Creen que el
mercado es el responsable de asegurar el nivel de crecimiento ideal y, por ende, el nivel de
distribucion, por lo que es necesario impulsarlo. Cuanto mas grave es la condicion de una
nacion, mas sencillo es tomar las decisiones que establezca el fundamento para una economia
sana. cuando la situacion economica es tan grave, las decisiones pueden aplazarse de manera
indefinida. (Sachs y Larrain, 2002)

Milton Friedman fue el maximo partidario del capitalismo y la libertad econémica en
un periodo en que los economistas mas destacados buscaban formas de emplear el

intervencionismo gubernamental para mejorar el rendimiento econémico. En esa época, el
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objetivo era implementar politicas anticiclicas para garantizar un crecimiento sostenido. Si
el estado emplea recursos extra, la economia podré acceder a menos recursos. exhibe su
prevencion a cualquier conducta erronea del gobierno en el mercado y consecuentemente al
respeto de la libertad personal y de la empresa libre.

Aunque promueve fuertemente el mercado, admite que hay algunas limitaciones que
necesitan ser corregidas, como los monopolios, monopsonios y el mal uso del poder publico.
Friedman propone un area en donde la aceptacion de la hip6tesis de la renta constante implica
significativas consecuencias en la actuacion de la politica econémica. En el ambito del
desarrollo se sostiene que una renta reducida implica una proporcién de ahorro reducida y
que las naciones en vias de desarrollo muestran en su consumo una imitacion del consumo
de naciones con renta mas altas. Es responsabilidad del estado proporcionar el marco legal
para establecer, de manera justa, el desplazamiento libre de un mercado. Asi, las leyes acttan
como respaldo para satisfacer los incentivos generados por los precios. Se afirma que esta es
la forma maés efectiva de lograr un mercado ideal, pero desafortunadamente las externalidades
representan una falencia, el talon de Aquiles en un Estado perfecto. Por esta razén, el Estado
tiene la obligacion de proporcionar bienes para uso publico, analizando en la medida posible
el impacto distorsionador de una externalidad. (Sachs, y Larrain, 2002)

Los monetaristas sostienen que un cambio en la tasa de interés implica un cambio en
todos los rendimientos de los distintos activos financieros que Friedman sefiald, los bonos,
acciones y los bienes duraderos, entonces si evidenciarian la variacion de costos que las
empresas deberian enfrentar al tomar préstamos para adquirir productos para inversion.

(Sachs, y Larrain, 2002)
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3.1.3 Teoria del equilibrio y el comercio internacional.

La teoria se concentra en un anélisis de mercadeo y en la disminucion de los precios
de los bienes basicos, centrandose en gran medida en la obtencion de beneficios
independientemente del método utilizado. Dadas las teorias del balance, se creian que la
economia se encontraba en un estado estacionario, se concentraron en los costos y la
produccion que facilitarian un flujo constante de productos desde el lugar de produccion hasta
los centros de comercio sin cambiar las condiciones preexistentes. El dinero solo sirve para
ayudar a la medicién econdmica en este proceso, independientemente del nivel de precios.

Quispe afirma que, en las economias organizadas sobre la base de la propiedad y
empresa privada, las empresas tienden a establecerse en sitios donde son menores los costos
de reunir y elaborar recursos econémicos y de vender los productos. En un mundo en que no
hubiera fronteras politicas, en el que los propietarios de recursos tuvieran libertad, capacidad
y voluntad para moverse en busca de las maximas ventajas:

a. Enel empleo de los recursos y

b. En el gasto de sus ingresos, se produciria una determinada estructura de localizacion.
Habria una estructura 6ptima, en el sentido de que no seria posible que un gran nimero
de personas pudiera alcanzar mas ventajas cambiando de lugar, ni tampoco que una
empresa pudiera reducir sus gastos de produccion trasladandose a otro sitio. De esta
manera se considera lo siguiente:

- Todas las empresas tendrian el tamafio 6ptimo y trabajarian al nivel 6ptimo de

produccién y con el minimo costo total medio.

- Las rentas mas altas que algunas empresas tendrian que pagar por el uso de la tierra

serian consideradas por ellas como costos.
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- Por consiguiente, todas las empresas que produjeran un determinado producto
tendrian los mismos costos por unidad, cualquiera que fuese el lugar en que
estuvieran establecidas.

- Los salarios reales ganados por los trabajadores de similar capacidad serian los
mismos en todas partes.

- Laproductividad marginal de la capital seria en todas partes la misma.

- No habria ganancias.

- Solo las rentas serian muy distintas en las diferentes partes del mundo.

- Esto se deberia a que la tierra es innoble y la produccion esta sujeta a la ley
universal del rendimiento decreciente.

- El poder de atraccion de una determinada zona se anularia cuando las rentas que
se pagaran las empresas por la tierra necesaria para su trabajo y los propietarios de
factores, por la tierra necesaria para sus casas, compensaran las economias

derivadas de la localizacion. (Quispe, 2008)

Para demostrar el trabajo de investigacion ha sido necesario utilizar la técnica
keynesiana en donde se ha calculado el PBI via el gasto, dado que esta informacion se

encuentra facilmente y estan consolidada en las memorias del BCRP.

3.1.4 Teoria del crecimiento.

El factor crecimiento y el progreso técnico son las fuentes del crecimiento de la
produccién. Por tanto, suponiendo una tasa dada y constante de crecimiento de la fuerza de
trabajo, y suponiendo que no hay progreso técnico. Con esto, estamos tratando con el

crecimiento de la tasa de capital determinado por el ahorro, el cual a su turno depende del
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ingreso, y que junto con la produccion dependen del capital. Estamos entonces frente a un
sistema interdependiente en el cual el crecimiento del capital depende de los ahorros y el
ingreso de la cantidad de capital. estudiamos ahora el comportamiento a corto plazo, el
proceso de ajuste y el equilibrio a largo plazo de este sistema interdependiente.

El proceso de crecimiento puede ser estudiado en los términos de ahorro, inversiéon y
acumulacion de capital. Aqui reproduce la funcion de la produccion en términos de per
capita. Le hemos agregado la funcion del ahorro, la cual, para cada una de las proporciones
de capital- trabajo, es simplemente una fraccion de la produccion, de manera que para
cualquier proporcion de capital- trabajo de, el punto correspondiente en el inventario de
ahorro nos indica que la cantidad de ahorro per capita se obtendra en la proporcion de capital-

trabajo. (Dornbusch y Fischer, 1980)

3.1.5 Tipo de Cambio Real de equilibrio (Tcre)

Basandose en una situacién economica ficticia, Ragnar Nurkse (1945) desarroll6 el
Tipo de Cambio Real de Equilibrio (TCEE), argumentando que promueve el equilibrio de la
balanza de pagos sin imponer limitaciones al comercio mundial. Este método de
aproximacion al tipo de cambio se considera macroecondémico.

Por otra parte, la técnica basica del TCEE de John Williamson (1983, 1994) presenta
tres inconvenientes principales: En primer lugar, no tiene una teoria que explique cémo se
calcula la TREER. En segundo lugar, sélo puede calcular el valor actual de la TREER sin
simular su comportamiento de ajuste. En tercer lugar, ignora el equilibrio de existencias a
largo plazo para concentrarse Unicamente en el equilibrio de flujos. En consecuencia, la

eleccion del modelo de cuenta corriente, las evaluaciones de la produccion potencial del pais
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en relacion con sus principales socios comerciales y las previsiones del nivel de equilibrio a
medio plazo de la cuenta de capital influyen en la TREE. (Sachs y Larrain, 2002)

Clark y MacDonald (1999, 2000) sugieren estimar un modelo econométrico que
explique el comportamiento del tipo de cambio efectivo real a lo largo de un periodo de
tiempo determinado como alternativa a la técnica bésica del tipo de cambio real de equilibrio
(TCRE) de Williamson. Este método tiene en cuenta tanto los elementos transitorios como
los estructurales, al tiempo que integra principios econémicos a corto, medio y largo plazo.
El modelo permite estimar tanto un tipo de cambio real tendencial basado en valores
sostenibles a largo plazo como un valor de equilibrio a corto plazo dictado por
consideraciones econdmicas a medio y largo plazo.

En este sentido, modelos como el Tipo de Cambio Real Tendencial (BEER) y el Tipo
de Cambio Real Natural (NATREX) proporcionan un andlisis dinamico que tiene en cuenta
los stocks y los flujos, determinando los factores méas pertinentes que influyen en el tipo de
cambio real. Partiendo de una ecuacion de equilibrio de la balanza de pagos entre la cuenta
corriente y la cuenta de capital, ambos modelos utilizan la existencia de una conexién de
cointegracion entre el tipo de cambio real y sus determinantes para producir un TCRE que
evoluciona en el tiempo.

En particular, los flujos de capital son definidos por NATREX como la diferencia
entre la inversion y el ahorro nacional, que se basan en la tasa de preferencia temporal. La
cuenta de capital viene determinada por las variables principales del modelo, la propensién
al ahorro y la productividad, que también influyen en el tipo de cambio real a través de las
variaciones de la cuenta corriente. Cuando los activos exteriores netos y el stock de capital
nacional alcanzan sus niveles de largo plazo, se alcanza un equilibrio de estado estacionario.

Asi pues, los factores exdgenos de productividad y propensién al ahorro afectan al tipo de
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cambio real, al stock de capital y a la cantidad de activos exteriores netos, que se consideran

enddgenos. (Dornbusch y Fischer, 1980)

3.1.6 Teorias sobre la determinacion del Tipo de Cambio
a. Paridad del poder de compra

Para explicar como se determinan los tipos de cambio, los economistas han creado
diversos modelos, cada uno de los cuales se centra en un determinado conjunto de factores.
Segun la idea de la paridad del poder adquisitivo (PPA), una unidad de cualquier moneda
deberia poder comprar la misma cantidad de productos y servicios en cualquier nacién. Se
trata de uno de los modelos mas basicos. La PPA, segln muchos economistas, capta la
dindmica que influye en los tipos de cambio a largo plazo.

En este ensayo se examinara el razonamiento que subyace a la teoria de la PPA, junto
con sus aplicaciones e inconvenientes. Se analizaran las ventajas e inconvenientes de esta
teoria y se hablard de cdmo explica la determinacion de los tipos de cambio a largo plazo.

(Mankiw, 2018)

b. Paridad de tasas de interés

Este enfoque se fundamenta en la base de que invertir en el pais y en el extranjero
deberia producir rendimientos equivalentes. Mantiene una correlacion directa entre los tipos
de cambio y los tipos de interés del mercado monetario, por lo que, los incrementos de los
tipos de interés van junto a incrementos de los tipos de cambio. La hipdtesis vincula los tipos
de interés y los tipos de cambio de dos naciones. La meta de esta teoria es evidenciar: Los
tipos de interés que pagan dos paises son funcion de la variacion entre los tipos de cambio

actuales y esperados de sus monedas. (Mankiw, 2018)
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c. Las expectativas de los tipos de cambio

La hipdtesis conecta los tipos de cambio a plazo y los tipos de cambio al contado. El
tipo de cambio a plazo, es un buen indicador del tipo de cambio al contado en el futuro;
cuando uno sube, el otro también debe hacerlo. Segun esta idea, los tipos al contado que se
prevén para t-periodos en el futuro deben alinearse con el tipo de cambio a plazo existente
en t-periodos. En otras palabras, la teoria sostiene que los tipos de cambio a plazo predicen
con exactitud los tipos al contado. Indica que el tipo de cambio a plazo presente a tres meses
es la prevision mas exacta del tipo al contado, por lo que, estaré en vigor dentro de tres meses.

(Mankiw, 2018)

3.1.7 Teorias del crecimiento economico.

Segun Quispe (2008), la relacion del comercio mundial y el crecimiento econdémico
no se comprende bien en la literatura sobre teoria econdémica. Segun varios estudiosos,
sostienen que las economias abiertas se desarrollan mas rapidamente que las cerradas. Otros,
como Rodrik (1999), estan de acuerdo en que las naciones con muchas exportaciones son las
gue se expanden mas rapidamente, pero no ven una correlacion directa entre crecimiento y
adecuacion de las importaciones.

Segun los andlisis del aumento econdémico peruano, la acumulacién de capital es el
principal factor que influye en el incremento, teniendo la productividad "residual” o total de
los factores de Solow un peso cuantitativo relativamente bajo. Estas publicaciones no hacen
hincapié en la expansion de las exportaciones en el crecimiento econémico del Peru entre el
afno 1890y 1977, tal como lo describe, Thorp y Ber (1978), ni utilizan las exportaciones o el

ingreso de capital como elementos para explicar el crecimiento. (Quispe, 2008)
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3.2 Antecedentes referenciales.

Las exportaciones del Peru en el afio 2001- 2014. El informe se puede clasificar en
base del tiempo como una investigacion de caracter longitudinal; tiene un nivel explicativo,
debido a que en primer término se plantean las posibles causas del problema investigado. La
hipdtesis de la investigacion es el crecimiento de las exportaciones del Pert durante el 2001-
2014, se debe principalmente al nivel de produccion y al tipo de cambio. Se concluye que,
los factores que explicaron la creciente exportaciones en el Pera fueron: el nivel de
produccién total en la economia peruana y el crecimiento del tipo de cambio, donde el
vinculo funcional encontrada, de las exportaciones y el nivel de produccién, presenta un
signo positivo, acorde con la teoria econdmica. Mientras que la relacion con el tipo de
cambio, se determind una relacidén opuesta, con lo cual sefialamos que las exportaciones
peruanas crecieron al margen de que el tipo de cambio haya tenido una disminucion, en los
ultimos afos.

Determinar las razones de las exportaciones de estafio del Peru entre 1998 y 2015.
Esta investigacion es de nivel cualitativo y consultivo, pero la investigacion a utilizar es
mayormente descriptiva y causal. Segun el estudio, el incremento en la dinamica de las
exportaciones de estafio del Pert entre 1998 y 2015 fue causado por el crecimiento de la
economia mundial y el inicio comercial del Per( a través de los tratados de libre comercio,
mientras que la disminucion de estos envios fue provocada por la crisis mundial de los
Estados Unidos. Los elementos tipo de cambio real bilateral, precio mundial del estafio,
produccion industrial estadounidense y produccion industrial china influyen en las
exportaciones peruanas de estafio. Para el resto de factores macroeconomicos, como las
exportaciones peruanas de estafio, el tipo de cambio real entre ambas naciones, los bienes

industriales estadounidenses y los bienes industriales de china, el efecto de un shock aleatorio
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sobre el precio del estafio es més significativo. Las estimaciones para los afios 1998 a 2015
demuestran una relacién positiva entre la produccién industrial china (PINCH), el tipo de
cambio real bilateral (TCRB) y la produccién industrial estadounidense (PINSA) y las
exportaciones peruanas de estafio, mientras que se perjudicaron de manera negativa por el
precio del estaiio (PE) a escala mundial. Esto contrasta con los resultados basados en las
elasticidades de cada variable explicativa, que indican que las exportaciones de estafio
aumentaran en 0,75% si el tipo de cambio real aumenta en 1%, en 0,26% si el precio mundial
del estafio aumenta en 1%, en 4,78% si la produccion industrial de EE.UU. aumenta en 1%,
y en33% si la produccion industrial de China aumenta en un 1%. Estos resultados muestran
que el éxito de las exportaciones peruanas de estafio estd directamente impulsado por la
demanda de las naciones industrializadas durante los periodos de abundancia del recurso;
pero, durante los periodos de agotamiento del recurso, como en el caso del estafio, tienen un
impacto negativo en la economia nacional. (Mamani, 2017)

La cotizacion de la moneda peruana entre el afio 2004 y 2014. La investigacion es
descriptiva ya que se realiz6 un acercamiento a la realidad del tema, y el estilo de estudio es
horizontal porque se utilizaron datos estadisticos. Premisa del estudio, el tipo de cambio
nominal peruano, que disminuyd entre el afio 2004 y 2014, siendo los principales factores
contribuyentes el PBI global y la balanza comercial. Se concluye que el PBI global durante
el periodo de estudio exhibié un comportamiento ciclico, iniciandose en el 2004 con una
variacion de 4,1% respecto al afio anterior, cayendo a -0,6% en el 2009 debido a la crisis
financiera mundial, para luego recuperarse paulatinamente en los afos siguientes, alcanzando
una variacion de 3,3%. En el 2014, el saldo de la balanza comercial mostré un gran aumento
del 4,1% al 9,6%, de forma constante del afio 2004 a 2006; sin embargo, la expansion del

superavit disminuyd del afio 2007 a 2012 como consecuencia de las crisis financieras europea
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y mundial. Sin embargo, causa de la disminucion en los precios de los bienes primarios
exportados en el mercado mundial en 2013, mostré un déficit del -1,2%, y se recuperd en
2014 con una variacion del 3,8%. (Tomas, El tipo de cambio en el Peru, periodo: 2004 -

2014, 2015)

3.3. Marco Conceptual

a.  Exportacion (Export): “La exportacion es el proceso de venta de productos o servicios
fabricados en una nacion a consumidores de otra, junto con el registro oficial de la
transaccion y la transferencia de la propiedad.” (BCRP, 2011).

B. Exportaciones no tradicionales. Se trata de articulos exportados que, histéricamente,
no registraban un volumen considerable de comercio internacional, pero que han
sufrido un proceso de transformacién o elaboracién, potenciando su valor afadido.
(BCRP, 2011)

C. Exportaciones tradicionales. Estos productos constituyen la mayor parte del valor
total de las exportaciones de un pais y son la base histérica de sus exportaciones. Suelen
tener menos procesamiento y, en consecuencia, menos valor afiadido que los articulos
no tradicionales. (BCRP, 2011)

d. Exportaciones a precio FOB (Exports at FOB price): Aquellos en los que el
vendedor es responsable del transporte, embalaje y carga de la mercancia hasta el
puerto de embarque: el vendedor es responsable de los costes, aranceles, impuestos y
riesgos hasta que la mercancia esta a bordo del buque; el vendedor no es responsable
de los costes de flete o acarreo; el vendedor es responsable de llevar la mercancia al

puerto de embarque y cargarla en el buque designado; una vez que la mercancia se
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entrega al transportista, el vendedor ya no asume los costes de transporte.. (BCRP,
2011)

Exportaciones precio CIF (Exports CIF price): Se trata de un Incoterm, una norma
de la Camara de Comercio Internacional utilizada en los contratos de compraventa
internacional. En esta situacién, el vendedor prepara y embala los productos, organiza
y paga el transporte hasta el puerto de destino, paga los tramites aduaneros de
exportacién, contrata el seguro de transporte y facilita la documentacién de
exportacion. (BCRP, 2011)

Produccién agropecuaria (Agriculture, agriculture and livestock production):
Segun las estimaciones del Ministerio de Agricultura, el valor de la produccion agricola
y animal se suma para determinar el producto interior bruto (PIB) del sector agricola.
Esta estimacion tiene en cuenta 12 cabezas de ganado y 74 bienes agricolas. Para los
bienes agricolas, se multiplica el precio medio del afio base por la cantidad de
produccion en toneladas métricas. La produccion de subproductos como leche, lana y
huevos, asi como la cria y engorde de ganado vacuno, aves de corral y otros animales,
se incluyen en el subsector ganadero. (BCRP, 2011)

Produccion mineria e hidrocarburos (Mining and hydrocarbon production): El
PIB de la mineria y los hidrocarburos se calcula sumando los valores de produccion de
la Gerencia de Contratos de Perupetro para el gas natural y el petréleo crudo y de la
Direccion General de Mineria del Ministerio de Energia y Minas para nueve metales:
cobre, oro, zinc, plata, plomo, cadmio, hierro, estafio y molibdeno.(BCRP, 2011)
Producto Bruto Interno (PBI) (Gross domestic product (GDP)): Todo el valor
creado por la produccién de bienes y servicios acabados dentro de las fronteras de una

nacion durante un periodo de tiempo determinado se mide por el producto interior
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bruto, o PIB. Esta medida incluye tanto la productividad de los ciudadanos como la de
los extranjeros residentes. Elimina las transacciones que implican activos preexistentes
y el valor de los articulos intermedios, ya que se define en la contabilidad nacional
como el valor bruto de la produccion, ajustado para evitar la doble contabilidad. A
pesar de su uso generalizado, el PIB tiene inconvenientes. Ignora actividades que
afectan al bienestar, como la economia informal o la produccion para consumo
personal, y no tiene en cuenta las externalidades ni diferencia entre crecimiento
sostenible e insostenible basado en la extraccion de recursos. Hay tres formas de
calcularlo: el enfoque de la renta (impuestos, depreciacién, compensacion y beneficios
empresariales), el enfoque del gasto (consumo, inversion y exportaciones netas) y el
enfoque de la produccién (valor afiadido total + impuestos indirectos). (BCRP, 2011)

Tipo de cambio nominal (Nominal Exchange rate): El tipo de cambio es el precio
de una divisa por otra, oro o DEG. Estas transacciones se producen en los mercados de
divisas al contado y a plazo. A menudo se representa como la moneda local necesaria
para adquirir una moneda extranjera.(BCRP, 2011)

Tipo de cambio real (Real Exchange rate): Dependiendo de la composicion de las
cestas de productos basicos que se tomen en consideracion, el tipo de cambio real -que
compara los precios de bienes y servicios entre naciones- admite diversas
interpretaciones. Para representar la competitividad mundial, puede calcularse
modificando primero el tipo de cambio nominal por los indices de precios locales y
extranjeros (que estan relacionados con la paridad del poder adquisitivo). Otra forma
de expresarla es como la relacion entre los precios de los articulos comercializables y

no comercializables, que muestra las pautas tanto de la produccion como del consumo.
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Por altimo, un tercer método utiliza un indice de costes para deflactar el tipo de cambio

nominal con el fin de calcularlo. (BCRP, 2011)
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CAPITULO IV
RESULTADOS

4.1  Resultados descriptivos de las Variables de estudio.
4.1.1 El tipo de cambio real Multilateral en el Perd.

En el caso peruano, en el periodo de investigacion, el comportamiento del tipo de
cambio real Multilateral es medido mediante el indice antes descrito, cuya dinamica es la
siguiente:

Figura 10. Evolucién del indice del tipo de cambio real multilateral, periodo 1993 — 2021.

INDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL MENSUAL MULTILATERAL
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Nota: Elaboracién propia — Anexo 2.

En la figura anterior se puede apreciar que el tipo de cambio real estaba notoriamente
retrasado hasta el afio 2000, equilibrio que se mantuvo con altibajos hasta el 2020, siendo el
mas resaltante el 2012, periodo que el Per( tenia balanza comercial negativa. A partir del
2020 el tipo de cambio real evidencia un incremento importante debido al incremento de la

competitividad exportadora, especialmente vinculado al sector minero.
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La serie anualizada del tipo de cambio real Multilateral en la figura 6 se describe en
la figura 7, en ella también se evidencia la caida en la competitividad entre el 2009 al 2020 y
el posterior incremento como consecuencia del incremento de los precios de los bienes que

exportamos, especialmente de los productos mineros.

Figura 11. Evolucion del indice del tipo de cambio real multilateral anual, periodo 1993 —

2021
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Nota: Elaboracién propia — Anexo 1.
4.1.2 El crecimiento econdmico mundial.

El indicador relevante del crecimiento es el Producto Bruto Interno (PBI) cuyo
incremento anual debe entenderse como el crecimiento de la capacidad productiva de un pais
de bienes y servicios. La forma mas habitual de medirlo es anualmente, pues permite
comparar cémo se ha crecido en cada afio.

El permanente crecimiento de la produccion mundial est4 vinculado al ritmo del
comercio internacional, pues eso significa mayor apertura de mercados existentes y la

creacion de nuevos mercados (mercados para nuevos productos). Haciendo una revision del
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ranking de paises con mayor producto interior bruto (PIB) al afio 2022, el primer lugar es
EE.UU (25,500 miles de millones de US$), le sigue China (18,100 miles de millones de
US$), Japdn (4,234 miles de millones de US$), Alemania (4,075 miles de millones de US$),
India (3,386 miles de millones de US$), Reino Unido (3,071 miles de millones de US$), asi
sucesivamente (Ver portal statista, 2022). Brasil ocupa el puesto 10 de la lista antes
mencionada con un PBI anual equivalente a 1,924 miles de millones de US$. Peru ocupa el
puesto 48 segln el portal antes sefialado.

En la figura siguiente se describe el crecimiento del PBI mundial donde se evidencia
tres hechos estilizados vinculados a la caida del PIB mundial: el 2009 como consecuencia de
la crisis financiera internacional que se originé en el sistema financiero americano y se
propagd a nivel mundial; el estancamiento del 2015 como consecuencia de la desaceleracion
de la economia China y la debilidad de la demanda global; y el 2020, debido a la pandemia
mundial (Covid-19).

Figura 12. Evolucion del PBI mundial periodo 1993 — 2021

PBI MUNDIAL ANUAL
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Nota: Statista research department (jun. 2023).
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La informacion de PBI mundial Unicamente esta publicada de manera anual, haciendo
29 afos entre el periodo 1993 — 2021; en consecuencia, realizar una prueba estadistica de
estacionariedad es inapropiado por lo reducido que es el nimero de observaciones (29
observaciones); sin embargo, se puede evidenciar la tendencia creciente de la produccion
mundial, casi de manera exponencial donde es notoria la desaceleracion de ese crecimiento
en los afios 2009 (crisis financiera), 2015 y 2020 (Covid — 19).

4.1.3 Las exportaciones en el Pera.

Se define a las exportaciones como al conjunto de bienes y servicios que un pais
negocia y vende fuera de su entorno territorial para su consumo directo o como parte de la
produccion de otro bien o servicio. El principal objetivo de las exportaciones es la obtencion
de divisas que permiten adquirir bienes importados para consumo directo o para consumo
intermedio (insumos); este dinamismo estd acompafiado a la generacién de mas empleo
calificado, a la necesidad de ser mas competitivos y al sostenimiento de la actividad
productiva exportadora que buscan un mayor crecimiento del ingreso de las unidades
exportadoras. En el caso peruano el dinamismo exportador significa generacién de mayores
ingresos fiscales.

Las exportaciones, segun la contabilidad nacional, se clasifican en tradicionales y no
tradicionales. Las tradicionales o denominado también sector primario exportador incluyen
fundamentalmente a los productos mineros, agricolas, hidrocarburos y harina de pescado; los
no tradicionales estan representados por algunos productos agropecuarios como las frutas y
frutos comestibles, hortalizas, plantas, raices y tubérculos alimenticios, entre otros.
Finalmente, la ventaja de la exportacién no tradicional es la exportacion indirecta que realiza
una pequefia o mediana empresa permitiéndole acceder a los mercados internacionales

evitando la complejidad de la exportacién directa.
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Figura 13. Evolucién de las exportaciones en el Perd, periodo 2012 — 2021

7,000 EXPORTACIONES MENSUALES A PRECIOS FOB EN EL PERU
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Nota: Elaboracién propia — Anexo 2.

Puesto que la informacion del PBI mundial es anual, entonces se ha tenido que
anualizar las variables de la hipédtesis para incluirlo en el analisis de regresion, entre ellas las
exportaciones, cuya dindmica se describe en la siguiente figura.

Es notorio que en el periodo de estudio son tres los periodos donde las exportaciones
han disminuido en el Peru: en el 2009, como consecuencia de la crisis financiera internacional
originada en EEUU; el estancamiento del crecimiento mundial en el 2015 debido a la
desaceleracion de la economia China, que venia con tasas de crecimiento anual de mas del
10%, lo cual afectd a la demanda mundial; y, la pandemia Covid-19 que obligé a los paises
al confinamiento. Lo antes sefialado evidencia la vulnerabilidad de nuestras exportaciones en

el contexto internacional.
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Figura 14. Evolucion de las exportaciones anuales en el Perd, periodo 1993 — 2021

EXPORTACIONES ANUALES A PRECIOS FOB
(Millones de US$)

70,000
60,000
50,000
40,000
30,000
20,000
10,000

0

94 9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

Nota: Elaboracién propia — Anexo 1.

En la tabla siguiente se resume la participacion de las exportaciones tradicionales y
no tradicionales en el periodo de investigacion, en ella se puede precisar que las
exportaciones tradicionales representan aproximadamente el 73% y las no tradicionales el
26% del total.

Tabla 1. Las exportaciones en el periodo de estudio: 1993 — 2021.

Exportaciones Promedio Anual (Mill. US$) %
Tradicionales 18,692.53 73.20
No tradicionales 6,706.42 26.26
Otro 137.67 0.54
Total 25,536.62 100

Nota: Elaboracién propia — Anexo 1.



55

4.2  Corroboracion de la hipotesis

4.2.1 Hipotesis.

El tipo de cambio real y el crecimiento econémico mundial son los principales

factores que explican el comportamiento de las exportaciones en el Per( en el periodo: 1993

—2021.

VARIABLES E INDICADORES

a.

Variable dependiente (Y)

Variable Y = Exportaciones.

Indicadores:

Y1= Valor de las exportaciones anuales en el Per(, en millones de US$.
Y= Variacion porcentual de las exportaciones.

Variables independientes

Variable X1 = Tipo de cambio real.

Indicadores:

X11= Indice del tipo de cambio real multilateral.

X12= Variacion porcentual del tipo de cambio real.

Variable X2 = PBI mundial.
Indicadores:
X21= Valor del PBI mundial anual, en miles de millones de US$.

X22= Variacion porcentual del PBI mundial.
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4.2.2 El modelo.
Dado que la variable dependiente de la hipétesis es cuantitativa (exportaciones) y que
tedricamente depende de dos variables como son el tipo de cambio real y el crecimiento

econdmico internacional, se define el siguiente modelo para su estimacion:

Yi=Bo + B1 X1t + B2Xar + & -----m-mmmmmmmmees Q)

Donde:

Yt = Exportaciones (millones de US$).

Xt = Indice de tipo de cambio real multilateral (base 2009=100).
Xzt = PBI mundial (miles de millones de US$).

&t = Término de perturbacion.

Bo, B1, B2, = Parametros del modelo.

El modelo puede ser estimado de manera mediante el estimador de Minimos
Cuadrados Ordinarios o Generalizados de haber problemas de autocorrelacién, para a partir
de ello hacer un analisis e interpretacion de la teoria econdmica vinculada a las exportaciones

y sus determinantes.
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Tabla 2

Tipo de Cambio Real Multidimensional, PBI Mundial, y Exportaciones Peruanas

Afio TRIMESTRE EXPORT TCRM PBMT Afio TRIMESTRE EXPORT TCRM PBMT Afio TRIMESTRE EXPORT TCRM PBMT
l 805.08 96.96 37,344.63 I 2,030.92 86.90 50,563.34 l 10,508.44 8593 73,595.40
I Il Il

1993 846.98 98.73 3962222 . 222080 9L44 5364712 . 10,120.86 86.92 78,083.87
1l 79556 99.32 39,465.14 1l 2,350.12 91.96 53,434.44 i 11,263.94 86.89 77,774.32
v 937.03 99.18 40,643.21 v 2,488.90 92,59 55,029.50 v 10,967.40 86.40 80,095.94
I 951.92 9552 38,016.82 I 2,794.70 9350 52,181.36 I 9,779.74 83.66 75,556.91
I Il I

1994 106546 9346 4033541 0o, 287400 9182 5536382 0., 9,491.41 84.67 80,165.01
i 1,221.25 9580 40,175.51 1l 344468 89.83 55,144.34 i 10,364.01 84.82 79,847.21
v 1,185.50 94.52 41,374.78 v 3,695.70 90.38 56,790.44 v 9,897.53 84.06 82,230.71
I 1,286.67 90.14 39,271.38 I 374854 92.18 54,529.52 I 8,147.82 83.32 71,295.02
I Il Il

1995 1356.46 92.18 41,666.48 403451 9411 57,855.19 .. 8,282.93 84.09 75,643.20
1l 1,455.22 90.65 41,501.30 1l 4,555.34 97.49 57,625.84 al 8,639.13 80.05 75,343.32
v 1,393.07 89.30 42,740.15 v 5,029.28 103.16 59,346.01 v 9,344.48 80.44 77,592.38
l 1,424.04 89.82 40,488.80 I 4,624.61 101.83 56,710.71 l 7,753.81 7921 72,492.78
I I Il

1996 145864 9094 4295814 0. 580027 9896 60,169.40 . 8,366.40 79.87 76,914.00
1l 1,491.20 92.39 42,787.84 1l 6,550.05 98.56 59,930.87 i 9,875.06 81.46 76,609.09
v 1,503.77 95.72 44,065.09 v 6,846.21 100.27 61,719.85 v 11,086.47 81.36 78,895.93
I 1,614.83 97.44 41,946.39 I 5754.78 100.51 59,262.69 ' 10,173.40 79.85 77,079.46
I Il I

1997 185851 97.37 4450464 0 6,720.01 103.11 62877.03 - 10,556.24 80.58 81,780.42
1l 1,765.92 9541 44,328.21 1l 7,639.98 10258 62,627.76 al 11,908.29 80.43 81,456.21
v 1,585.29 95.18 45,651.44 v 7,979.25 99.94 64,497.25 v 12,783.67 80.57 83,887.74
[ I [

1998 1197.78 9539 4358230  , o 7,803.87 9923 5850591 ¢ 11,951.11 8153 81,754.46
Il 1,339.29 96.28 46,240.32 I 8,384.32 99.79 62,074.09 Il 12,592.77 79.44 86,740.53
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Afio TRIMESTRE EXPORT TCRM PBMT Afio TRIMESTRE EXPORT TCRM PBMT Afio TRIMESTRE EXPORT TCRM PBMT
1l 1,564.34 97.65 46,057.01 1 8,504.01 100.74 61,828.01 1 12,042.24 76.43 86,396.66
v 1,655.38 100.75 47,431.85 v 6,326.28 90.89 63,673.62 v 12,480.36 76.68 88,975.67
l 1,412.43 104.27 44,802.61 I 5,408.40 90.98 63,230.03 l 11,212.79 77.08 83,006.70
I Il Il

1999 140894 104.66 47,535.05 0o 6,136.40 9074 67,086.33 ¢ 1157537 75.74 88,069.15
i 1,579.89 102.40 47,346.61 1l 7,196.66 92.61 66,820.38 i 12,137.21 7495 87,720.02
v 1,686.26 106.58 48,759.94 v 8,329.06 93.36 68,815.02 v 13,055.08 74.00 90,338.53
I 1,640.63 110.90 46,370.69 I 7,905.41 92.96 63,230.04 I 10,280.41 73.19 80,735.07
I Il I

2000 165534 111.86 49,198.77 0. 821567 9302 67,086.34 .0 6,770.85 68.34 85,658.97
1l 1,800.76 110.72 49,003.73 1l 9,382.49 93.06 66,820.39 i 11,707.19 71.94 85,319.39
v 1,858.18 111.13 50,466.53 v 10,299.51 9569 68,815.03 v 14,146.84 74.64 87,866.24
l 1,613.78 111.56 48,457.38 I 10,093.44 9584 70,165.98 ' 13,648.26 76.91 91,595.05
I Il Il

2001 173759 11303 5141272 1172711 9804 7444529 14,564.79 80.75 97,181.29
1l 1,888.92 108.93 51,208.90 1l 12,727.59 95.02 74,150.17 i 16,563.24 84.14 96,796.03
v 1,785.43 108.29 52,737.52 v 11,827.81 88.72 76,363.60 v 18,330.03 82.04 99,685.47
I 1,586.68 98.46 49,426.52 I 12,019.15 90.75 71,541.35
I I

2002 198026 9129 5244097 ., 10,816.28 87.52 75,904.55
1l 2,140.76 89.23 52,233.08 1l 12,259.83 85.90 75,603.64
v 2,006.20 87.69 53,792.27 v 12,315.35 85.16 77,860.46

Nota: BCRP, BM.
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4.2.4 Prueba de estabilidad de las Variables
4.2.4.1. Analisis de estacionariedad de las Exportaciones peruanas: 1993 — 2021.

Como es necesario realizar la prueba de estacionariedad de la variable
exportaciones, a continuacion, se realiza las respectivas para detectar la estacionalidad de la

variable (Exportaciones).

a) Analisis del Correlograma.

Tabla 3

Analisis del Correlograma de las exportaciones

Date: 02/115/25 Time: 0856

Sample: 199301 202104

Included ocbsernatons:. 116

Autocorrel ation Fartial Correlation A PaC C-Stat Prob

[ — | [ — | 1 0941 0.941 10533 0.000
| [(— P Z 0887 0018 19979 0000
[ — | (O | 3 0860 0209 28945 0.000
[ s—| | 4 0837 0.037 375068 0000
[ — s Y 5 0792 0142 45259 0.000
[ L Eo G 0759 0.088 52420 0.000
(I s— I | 7 0763 0.285 59734 0000
T s | g o 8 0752 ©.091 66909 0000
(I s | 1m0 g9 0718 0092 73511 0000
| [ o 10 0688 D022 79527 0000
(I | o 11 O676 0.023 85577 0.000
(I | =1 12 0669 0135 91471 0000
[ | g 132 06432 0051 95951 0.000
T | = 14 0615 01032 10204 0000
(I | o 15 0.597 0044 10686 0000
(I | L Eo 16 0.585 0.0732 11154 0000
[ | g o 17 0.555 DOB7 11579 0000
(N | o 18 0522 0002 11980 0000
T s | o 19 0507 0.0032 12322 0.000
[ | o 20 0495 D019 12673 0.000
(I s | g 21 0467 D064 12927 0.000
(I s | o 22 0436 0.016 13264 0.000
(I | o 23 0423 0.023 13528 0.000
(I s | o 24 0418 0.0684 13728 0.000
(I | g o 25 0.394 0069 14022 0.000
(I | g 26 0367 D052 14227 0.000
[T | o 27 0.352 0005 14417 0.000
(I | o 28 0342 0.039 14599 0.000
[ | g o 79 0314 D067 14755 0000
T | g o 30 0277 0080 14877 0.000
(I o 31 0257 D018 14983 0.000
(O s | o 32 0242 0018 15079 0.000
[ | o 33 0212 ©D.035 15153 0.000
T | ] 34 0179 0.005 15207 0000
[ s g 35 0158 0060 15249 0.000
= o 36 0143 D021 15284 0.000
= o 37 0116 D015 15307 0000
s o 38 0084 00320 15319 0.000
o ] 39 0065 0005 15327 0.000
o = 40 0.042 04132 15330 0.000
I o 41 0.011 0022 45330 0.000
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Segun la tabla 3, observamos que las barras de autocorrelaciéon entran y

salen de la media, ademas vemos que la probabilidad es menor al 5% lo que nos indica que

la serie no es estacionaria.

b) Test de la Raiz Unitaria sin diferencias.

Las hipdtesis de la prueba son:

Ho: La serie exportaciones no es estacionaria (tiene una raiz unitaria).

Ha: La serie exportaciones es estacionaria (no tiene una raiz unitaria).
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Tabla 4
Test de Raiz Unitario para detectar si la serie exportacion es o no es estacionaria

Null Hypothesis: EXPORT has a unitroot
Exogenous: Constant
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.643668 0.9904
Test critical values: 1% level -3.489117
5% level -2.887190
10% level -2.580525
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(EXPORT)
Method: Least Squares
Date: 02/15/25 Time: 09:06
Sample (adjusted): 19930Q4 202104
Included observations: 113 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
EXPORT(-1) 0.012782 0.019858 0.643668 0.5211
D(EXPORT(-1)) 0.052495 0.089442 0.586920 0.5585
D(EXPORT(-2)) -0.437253 0.090456 -4.833889 0.0000
C 119.5798 150.0857 0.796744 0.4273
R-squared 0.178841 Mean dependent var 155.1723
Adjusted R-squared 0.156240 S.D.dependentvar 983.4988
S.E. of regression 903.4066 Akaike info criterion 16.48498
Sum squared resid 88959648 Schwarz criterion 16.58152
Log likelihood -927.4013 Hannan-Quinn criter. 16.52416
F-statistic 7.913060 Durbin-Watson stat 1.922013
Prob(F-statistic) 0.000080

Tambien en este caso, en la tabla 4, se puede evidenciar que la probabilidad (p-value
= 0.9904) es mayor al 5%, por lo tanto, se rechaza la hipotesis nula. Es decir, la variable
exportaciones no es estacionaria, porque puede haber un proceso de tendencia que no se
corrige con la primera diferencia o puede haber un proceso estacional. Ahora simulamos con

las primeras diferencias y tendencias, para identificar la serie estacionalidad de la serie.

c) Calculo de las primeras diferencias de la serie exportaciones.



Tabla 5

Primera diferencia de la serie exportaciones.

N° ANOS TRIMESTRE DX EXPORT N° ANOS TRIMESTRE DX  EXPORT N° ANOS TRIMESTRE DX  EXPORT
1 I 805.08 41 2003 I 2472 203092 81 2013 I -1,806.91 10,508.44
2 1993 I 4190 846.98 42 I 189.88 2,220.80 82 I -387.58 10,120.86
3 i -51.42 79556 43 1l 129.32 2,350.12 83 i 1,143.08 11,263.94
4 v 141.47  937.03 44 v 138.78 2,488.90 84 v -296.54 10,967.40
5 I 14.89  951.92 45 2004 I 305.80 2,79470 85 2014 I -1,187.66  9,779.74
6 1994 I 113.54 1,065.46 46 l 79.39 287409 86 l -288.33  9,491.41
7 i 155.79 1,221.25 47 m 570.59 3,444.68 87 " 872.60 10,364.01
8 v -35.75 1,18550 48 v 251.02 3,695.70 88 v -466.48 9,897.53
9 I 101.17 1,286.67 49 2005 I 52.84 3,74854 89 2015 I -1,749.71  8,147.82
10 1995 I 69.79 1,356.46 90 l 285.97 4,03451 90 l 135.11 8,282.93
11 i 98.76 1,455.22 51 m 520.83 4,555.34 91 " 356.20 8,639.13
12 v -62.15 1,393.07 52 v 47394 5,029.28 92 v 705.35 9,344.48
13 I 30.97 1,424.04 53 2006 I -404.67 4,62461 93 2016 I -1,590.67 7,753.81
14 1996 I 3460 145864 o4 l 1,184.66 5,809.27 94 I 612.59 8,366.40
15 m 3256 1,491.20 55 i 740.78 6,550.05 95 " 1,508.66 9,875.06
16 v 12.57 1,503.77 56 v 296.16 6,846.21 96 v 1,211.41 11,086.47
17 I 111.06 1,614.83 57 2007 I -1,091.43 575478 97 2017 I -913.07 10,173.40
18 1997 I 24368 1,85851 58 l 965.23 6,720.01 98 l 382.84 10,556.24
19 m -9259 1,765.92 59 i 919.97 7,639.98 99 " 1,352.05 11,908.29
20 v -180.63 1,585.29 60 v 339.27 7,979.25 100 v 875.38 12,783.67
21 I -387.51 1,197.78 61 2008 I -175.38 7,803.87 101 2018 I -832.56 11,951.11
22 1998 I 14151 1,339.29 62 l 580.45 8,384.32 102 l 641.66 12,592.77
23 m 225.05 1,5564.34 63 i 119.69 8,504.01 103 " -550.53 12,042.24
24 % 91.04 165538 64 \% -2177.73 6,326.28 104 v 438.12 12,480.36
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N° ANOS TRIMESTRE DX EXPORT N° ANOS TRIMESTRE DX EXPORT N° ANOS TRIMESTRE DX  EXPORT
25 I -242.95 141243 65 2009 I -917.88 5,408.40 105 2019 I -1,267.57 11,212.79
26 1999 I -3.49 1,408.94 66 I 728.00 6,136.40 106 I 362.58 11,575.37
27 1l 17095 1,579.89 67 1l 1,060.26 7,196.66 107 1 561.84 12,137.21
28 v 106.37 1,686.26 68 v 1,132.40 8,329.06 108 v 917.87 13,055.08
29 I -45.63 1,640.63 69 I -423.65 7,905.41 109 I -2,774.67 10,280.41
30 2000 I 1471 165534 70 2010 I 310.26 821567 110 2020 I -3,509.56  6,770.85
31 1l 14542 1,800.76 71 1l 1,166.82 9,382.49 111 1 4,936.34 11,707.19
32 v 57.42 1,858.18 72 v 917.02 10,299.51 112 v 2,439.65 14,146.84
33 I 24440 161378 73 2011 I -206.07 10,093.44 113 I -498.58 13,648.26
34 2001 I 12381 1,737.59 74 I 1,633.67 11,727.11 114 2021 I 916.53 14,564.79
35 i 151.33 1,888.92 75 i 1,000.48 1272759 115 " 1,998.45 16,563.24
36 v -103.49 1,785.43 76 v -899.78 11,827.81 116 i\ 1,766.79 18,330.03
37 2002 I -198.75 1,586.68 77 2012 I 191.34 12,019.15

38 I 39358 1,980.26 78 l -1,202.87 10,816.28

39 i 160.50 2,140.76 79 m 1,443.55 12,259.83

40 v -13456 2,006.20 80 v 55.52 12,315.35

Nota: DX = Primeras diferencias de la serie exportaciones.
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En la siguiente grafica se puede observar que las exportaciones en primeras
se convierten en estacionaria, eso lo comprobaremos de nuevo con el estudio del

correlograma y el test de raiz unitaria las exportaciones en primeras diferencias.

Figura 15
Exportaciones y en primera diferencia de la serie exportaciones
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8,000

4,000

-4,000
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d) Analisis del Correlograma.
Segun la tabla siguiente, observamos que las barras de autocorrelacion no salen de
limites criticos, ademas vemos que la probabilidad es menor mayor al 5% lo que nos

indica que la serie es estacionaria y lo comprobamos con la siguiente prueba.



Tabla 6
Analisis del Correlograma de las exportaciones en primeras diferencias
Date: 021525 Time:11:30
Sample (adjusted): 199302 202104
Included cbsenations: 115 after adjustments
Autocomelation Pariial Comrelation A PAC -5tat Prob
N o 1 0.082 0052 03152 0575
s s 2 0.403 -0406 19618 0000
Co o 3 0.018 0082 19655 0.000
(I | (O | 4 0.383 0255 37446 0000
N Cp 5 0.043 0032 37675 0000
s [ s 5 40.318 -0134 50119 0000
g rf o 7 0065 -0046 50647 0000
| P & 0.198 -0026 55594 0.000
Lo P o 0.002 -0053 55504 0.000
s [ 10 40.338 -0217 70231 0.000
o g 11 -0.119 -DO88 72053 0.000
(O | Nl 12 0.280 0125 83065 0.000
N ro 13 0.060 0001 83540 0.000
s rf o 14 0286 -0052 94400 0.000
g Pl 15 0.089 -0022 95457 0000
O | o 16 0.294 0075 10724 0.000
] o 17 0.148 0065 11026 0.000
[ g o 18 0260 -0087 11967 0.000
rg i 19 -D.067 0030 12029 0.000
(O | Lo 20 0248 0006 12900 0000
| CE 21 0.168 0087 13305 0000
s rf o 20 0224 0041 14032 0000
= ro 23 0131 -0003 14282 0000
| o 24 0.221 0027 15008 0000
] i 25 0150 0044 15341 0000
s g o 25 40.253 -0087 16310 0000
o o 27 0120 0067 16531 0000
I | L 28 0214 0012 17237 0000
L CLo 29 0.114 0009 17441 0000
s g 30 0280 -0110 18686 0000
o rf o 31 0168 -0041 19137 0000
! P 32 0.183 -0029 19682 0000
Lo [ 33 0.005 -0203 19683 0000
= L 34 0130 0095 20005 0000
[ [ Y 35 0218 -0198 20803 0000
Cp g 36 0.0682 -0077 20867 0000
Lo g 37 0.088 -0103 21002 0000
= rf o 38 40.130 -0060 21297 0000
g o 39 0073 0073 21391 0000
= o 40 0.162 0029 21862 0000
=l rg o 41 0.103 -0088 220586 0000
1=l Cpo 42 0110 0019 22278 0000
rg o 43 0080 -0015 22325 0000
(O P 44 0146 -0053 22729 0000
| =l 45 0178 0116 23315 0000
F o o 46 0.004 0081 23315 0000
| Pl 47 0162 -0013 23833 0000
i ro 48 0.041 -0022 23866 0000
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49
50
51
52
53
54
55
56
57
55
59
60
61
62
63
64
65
66
67
65
69
70
71
72
73
74
75
=]
Ty
78
79
80
81
82
83
54
85
86
a7
88
e
a0
91
gz
83
84
a5
212
=
s
a9

0.066
0.077
0132

0.049

0.105
0.078
-0.080

0.063

0107
0.058
-0.043

0.064

0.058
0.021
0.021

0.052

0.016
-0.006
-0.003

0.033

0.027

0.004
0.034

0.013

0.043
0.013
0.037

0.016

0.025
-0.019
0.024

0.011

0.003
0.018
0.014

0.020

0.010
0.026
0.025

0.014

0.024
0.015
0.027
-0.020

0.002
-0.005
0.015
0.012
0.001

0.002
0.012

-0.102
-0.002
-0.044
0088
0046
0.099
0047
0032
0008
-0.043
0001
0002
-0.063
0.026
0.029
0031
-0.053
-0.032
0.020
-0.049
0006
0052
-0.088
D022
-0.026
-0.021
0.059
0055
0018
0070
0008
-0.007
0073
-0.030
0021
-0.055
-0.011
-0.009
0.009
0025
0035
0.050
-0.085
-0.025
-0.006
-0.001
0008
-0.035
-0.003
-0.061
-0.022

23855
24076
244 .45
24497
247 .35
245869
25011
251.02
253 .69
254 .52
254 96
25596
256.80
25692
25703
257.74
257 .81
257 .82
257 .82
25812
25834
258.35
25870
25875
25835
259.40
25987
25996
26019
260.32
260.53
260.57
260.58
260.70
260.79
260.96
261.01
261.31
261 .61
261.71
26201
26213
262.55
26277
26278
262.79
26295
263.06
263.06
263.06
26318

0.000
0.000
0.000
0000
0000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0000
0000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0000
0000
0000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0000
0000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0000
0000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0000
0000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000




1 I g o0 0005 0025 263221 0000
1 I 1 1 01 0001 0016 263221 0000
1 I 1 1 02 0001 0016 263221 0000
1 1 [ | 10z 0014 0044 263243 0000
1 1 1 1 104 0004 0002 26245 0000
1 I L 105 0000 0040 26345 0000
1 I 1 1 106 -0.005 00174 26349 0000
1 I 1 1 0y 0003 0015 26350 0000
1 I 1 1 08 0002 0002 26262 0000
1 I g 02 0011 -0.049 22633237 0000
1 I 1 1 110 0004 0013 263292 0000
1 1 [ | 111 0002 0057 263295 0000
1 1 1 1 112 0004 0002 26404 0000
1 I 1 1 112 0005 0007 26420 0000
1 I [N | 114 0002 00189 26424 0000

e) Test de la Raiz Unitaria sin diferencias.
Las hipotesis de la prueba son:
Ho: La serie exportaciones no es estacionaria (tiene una raiz unitaria).

Ha: La serie exportaciones es estacionaria (no tiene una raiz unitaria).

Tabla 7
Test de Raiz Unitario para las primeras diferencias de la serie exportacion

Null Hypothesis: DY has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)
t-Statistic Prob.*
Auamented Dickevy-Fuller test statistic -11.05808 0.0000
Test critical values: 1% level -3.489117
5% level -2.887190
10% level -2.580525
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent VVariable: D(DY)
Method: Least Squares
Date: 02/15/25 Time: 11:54
Sample (adjusted): 19930Q4 202104
Included observations: 113 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DY(-1) -1.365002 0.123439 -11.05808 0.0000
D(DY(-1)) 0.428220 0.089122 4.804860 0.0000
C 198.5230 86.27779 2.300975 0.0233
R-squared 0.559934 Mean dependent var 16.09035
Adjusted R-squared 0.551933 S.D. dependent var 1346.023
S.E. of regression 900.9984 Akaike info criterion 16.47107
Sum squared resid 89297783 Schwarz criterion 16.54348
Log likelihood -927.6157 Hannan-Quinn criter. 16.50046
F-statistic 69.98125 Durbin-Watson stat 1.912218
Prob(F-statistic) 0.000000
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También en este caso, en la tabla 7, se puede evidenciar que la probabilidad
(p-value = 0.0000) es menor al 5%, por lo tanto, se acepta la hip6tesis nula. Segun
DFA y PH-P, la variable exportaciones es estacionaria en sus primeras diferencias y
puede ser incluida en el anlisis de regresion rezagando en un periodo, por ser una

variable integrada de orden uno.

4.2.4.2. Analisis de estacionariedad del indice del PBI Mundial: 1993 — 2021.

Como es necesario realizar la prueba de estacionariedad de la variable PBI Mundial
para realizar la prueba se utiliza datos anuales, ya que no existe datos mensuales entre el
periodo 1993 — 2021. A continuacidn, se realizaran las pruebas respectivas para detectar la
estacionalidad de la variable Crecimiento Econdmico Mundial (PBIM).

a) Anadlisis del Correlograma.

Tabla 8
Anélisis del Correlograma del Crecimiento Econémico Mundial (PBIM)

Drate: 02M115/258 Time: 12:08
Sample: 199201 202104
Included observations: 116
Autocorrelation Partial Correlation A P Q-Stat Prob
I — ' | 1 0.951 0.951 107.69 0.000
(I — [ s | 2 0.926 0.222 21063 0.000
(N — | T 2 0.885 -0.124 205.55 0.000
[ — | [ | 4 0.870 0.204 29811 0.000
[ — | o Y 5 0D.822 -0.150 483259 0.000
(N — T 0 5 0.819 0.136 567.02 0.000
(N — v 7 0.790 -0.024 54544 0.000
I — | v 8 0.787 0.142 7F22.86 0.000
[ — s g9 0746 -0.269 7F94.97 0.000
T | vl 10 0727 0.056 863225 0.000
(N v 141 0.694 0010 926411 0.000
(N | v 12 0.686 0.082 987.98 0.000
1 [ o 12 0.645 -0.175 10432.2 0.000
(N i | ' ' 14 0.626 0.021 10958 0.000
TN s | ' ' 15 0.592 0.017 114325 0.000
TN s | ' ' 16 0.5832 0.024 4141920.1 0.000
I e | vl 17 0.546 -0.074 1231.2 0.000
(I i | ' ' 18 0.520 0.020 12706 0.000
(N | ' ' 19 0.501 0.018 123060 0.000
(N | ' ' Z0 0.494 0.017 13407 0.000
(N s | vl 21 0460 -0.05F7 1371.2 0.000
I | v 22 0.445 0.025 1400.1 0.000
I | ' ' 23 0.420 0.020 1426.1 0.000
(N | ' ' 24 0.415 0.017 1451.8 0.000
(N | Tl 25 0.383 -0.072 1473.9 0.000
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26
27

28

29

30

39

32
33
34
35
36
37
35
39
40
41

42
43
44
45
46
A7
48
49
50
51

52
53
54
55
56
57
58
59
50
&1

52
53
G4
55
56
57
68
59
70
71
72
73
74
75
76
77
78

0.371
0.347
0.344
0.306
0.286
0.255
0.243
0.207
0.138
0.158
0.147
0112
0.094
0.066
0.056
0.020
0.000
-0.029
-0.042
-0.070
-0.082
-0.103
-0.108
-0.137
-0.152
-0.175
-0.182
-0.205
-0.214
-0.230
-0.232
-0.255
-0.265
-0.2582
-0.285
-0.307
-0.316
-0.332
-0.335
-0.352
-0.357
-0.368
-0.367
-0.383
-0.387
-0.396
-0.394
-0.404
-0.402
-0.405
-0.396
-0.404
-0.400

0.018
0.022
0.008
-0.1749
-0.024
0.019
-0.020
-0.056
-0.033
0.009
-0.036
0.007
-0.019
0.001
-0.026
-0.047
-0.020
-0.004
-0.029
0.050
0.001
-0.006
-0.010
-0.062
-0.009
-0.006
-0.019
0.013
-0.001
-0.005
-0.010
-0.037
-0.004
-0.003
-0.013
-0.044
-0.011
-0.002
-0.023
0.017
-0.001
-0.002
-0.010
-0.012
0.001
0.000
-0.009
0.020
0.008
0.004
0.004
-0.019
0.005

1494 .9
1513.4
1531.8
1546.5
1559.5
1570.0
15796
1586.7
1592.5
1596.7
1600.4
1602.6
1604 2
1605.0
1605.5
1605.6
1605.6
1605.8
16061
1607.0
1608.3
1610.5
1612.8
1616.7
1621.5
1627.9
1635.0
16441
1654 2
1666.1
1678.3
16932.4
1709.9
1729.0
1748.8
17722
1797.4
18259
185654
1888.6
19235
1961.4
1999.9
20425
2087.0
2124.8
21832
22351
2287 .7
2342 4
23961
24532
2510.8

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
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! ! 79 -0.401
! ! 80 -0.392
! ! 81 -0.397
! ! 82 -0.392
! ! 83 -0.291
! ! 84 -0.3381
! ! 85 -0.383
! ! 86 -0.375
! ! g7y -0.371
! ! 88 -0.358
! ! 89 -0.361
! ! a0 -0.356
! ! 91 -0.355
! ! 92 -0.245
! ! 93 -0.347
! ! 94 -0.340
! ! a5 -0.337
! ! 96 -0.326
(N a7y -0.323
! ! a3 -0.312
! ! 99 -0.304
! ! 100 -0.288
! ! 101 -0.280
! ! 102 -0.264
! ! 103 -0.250
! ! 104 -0.230
! ! 105 -0.219
! ! 106 -0.202
! ! 107 -0.186
! ! 1028 -0.164
! ! 109 -0.153
! ! 110 -0.137
! ! 111 -0.121
! ! 112 -0.101
! ! 113 -0.051
! ! 114 -0.055
! ! 115 -0.030

cccaaaannnuuRRRRRORNNRRNNNRANRRRNARR

0.009
0.001
-0.040
-0.006
0.012
-0.010
0.003
-0.002
0.012
-0.007
-0.041
-0.003
0.011
-0.021
-0.0138
-0.014
0.006
-0.026
0.071
0.003
0.003
0.001
0.0458
0.021
0.008
0.019
-0.001
0.019
0.016
0.015
-0.035
0.005
0.020
-0.003
0115
0.024
0.023

2570.4
2628.7
2690.3
27521
2815.6
2877.5
20421
30062
30712
3133.8
3200.0
3266.8
33357
34026
34751
35471
36211
3694.0
37691
38431
3917.3
3988.3
40597
4127.8
41932.8
4254 1
4314.0
43697
4422 3
4458.4
4514.4
4557 .1
4597.3
46322
46622
45831
4695.6

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
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Segun la tabla 8, observamos que las barras de autocorrelacion entran y

salen de la media, ademas vemos que la probabilidad es menor al 5% lo que nos indica que

la serie no es estacionaria.

b) Test de la Raiz Unitaria sin diferencias.

Las hipdtesis de la prueba son:

Ho: La serie exportaciones no es estacionaria (tiene una raiz unitaria).

Ha: La serie exportaciones es estacionaria (no tiene una raiz unitaria).
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Tabla 9
Test de Raiz Unitario para detectar si la serie Crecimiento Econémico (PBIM) es 0 no es
estacionaria

Null Hypothesis: PBIM has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 8 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.808959 0.9938
Test critical values: 1% level -3.492523
590 level -2.888669
1090 level -2.581313
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(PBIM)
Method: Least Squares
Date: 02/15/25 Time: 12:16
Sample (adjusted): 19950Q2 20210Q4
Included observations: 107 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
PBIM(-1) 0.009187 0.011356 0.808959 0.4205
D(PBIM(-1)) -0.159636 0.099679 -1.601500 0.1125
D((PBIM(-2)) -0.123056 0.099581 -1.235744 0.2195
D(PBIM(-3)) -0.175359 0.099641 -1.759907 0.0816
D(PBIM(-4)) 0.104034 0.118872 0.875173 0.3836
D(PBIM(-5)) -0.262404 0.110397 -2.376915 0.0194
D(PBIM(-6)) -0.184880 0.110697 -1.670136 0.0981
D(PBIM(-7)) -0.225769 0.110931 -2.035223 0.0446
D(PBIM(-8)) 0.359428 0.128440 2.798409 0.0062
C 255.1019 724.2024 0.352252 0.7254
R-squared 0.711892 Mean dependent var 564.6177
Adjusted R-squared 0.685160 S.D. dependent var 3043.703
S.E. of regression 1707.840 Akaike info criterion 17.81264
Sum squared resid 2.83E+08 Schwarz criterion 18.06244
Log likelihood -942 . 9765 Hannan-Quinn criter. 17.91391
F-statistic 26.63103 Durbin-Watson stat 1.921828
Prob(F-statistic) 0.000000

Tambien en este caso, en la tabla 9, se puede evidenciar que la probabilidad (p-value
= 0.9938) es mayor al 5%, por lo tanto, se rechaza la hipotesis nula. Es decir, la variable PBI
Mundial no es estacionaria, porque puede haber un proceso de tendencia que no se corrige
con la primera diferencia o puede haber un proceso estacional. Ahora simulamos con las

primeras diferencias y tendencias, para identificar la serie estacionalidad de la serie.

c) Calculo de las primeras diferencias de la serie PBI Mundial



Tabla 10

Primera diferencia de la serie PBI Mundial

ANOS TRIMESTRE DX1 PBIM N° ANOS TRIMESTRE DX1 PBIM N° ANOS TRIMESTRE  DX1 PBIM
I 37,344.63 41 2003 I -3228.93 50,563.34 81 2013 I -4265.06 73,595.40

1993 Il 227759 39,622.22 42 I 3083.78 53,647.12 82 I 4488.47 78,083.87
i -157.08 39,465.14 43 i -212.68 53,434.44 83 i -309.55 77,774.32
v 1178.07 40,643.21 44 v 1595.06 55,029.50 84 v 2321.62 80,095.94
I -2626.39 38,016.82 45 2004 I -2848.14 52,181.36 85 2014 I -4539.03 75,556.91

1994 I 2318.59 40,335.41 46 I 3182.46 55,363.82 86 I 4608.1 80,165.01
1l -159.9 40,175.51 47 L -219.48 55,144.34 87 1 -317.8 79,847.21
v 1199.27 41,374.78 48 v 1646.1 56,790.44 88 v 23835 82,230.71
I -2103.4 39,271.38 49 I -2260.92 54,529.52 89 2015 I -10935.69 71,295.02

1995 I 2395.1 41,666.48 50 2005 l 3325.67 57,855.19 90 l 4348.18 75,643.20
1l -165.18 41,501.30 51 L -229.35 57,625.84 91 1 -299.88 75,343.32
v 1238.85 42,740.15 52 v 1720.17 59,346.01 92 v 2249.06 77,592.38
I -2251.35 40,488.80 93 I -2635.3 56,710.71 93 2016 I -5099.6 72,492.78

1996 I 2469.34 42958.14 94 2006 l 3458.69 60,169.40 94 l 4421.22 76,914.00
1l -170.3 42,787.84 55 1l -238.53 59,930.87 95 1 -304.91 76,609.09
v 1277.25 44,065.09 56 v 1788.98 61,719.85 96 v 2286.84 78,895.93
I -2118.7 41,946.39 57 I -2457.16 59,262.69 97 2017 I -1816.47 77,079.46

1997 I 2558.25 44504.64 98 2007 l 3614.34 62,877.03 98 l 4700.96 81,780.42
m -176.43 44,32821 59 1l -249.27 62,627.76 99 " -324.21 81,456.21
v 1323.23 45651.44 60 v 1869.49 64,497.25 100 v 2431.53 83,887.74
I -2069.14 4358230 61 I -5991.34 58,505.91 101 2018 I -2133.28 81,754.46
I 2658.02 46,240.32 62 l 3568.18 62,074.09 102 I 4986.07 86,740.53

1998 2008
m -183.31 46,057.01 63 1l -246.08 61,828.01 103 " -343.87 86,396.66
v 1374.84 47,431.85 64 v 184561 63,673.62 104 v 2579.01 88,975.67
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ANOS TRIMESTRE DX1 PBIM N° ANOS TRIMESTRE DX1 PBIM N° ANOS TRIMESTRE DX1 PBIM
I -2629.24 44,802.61 65 I -443.59 63,230.03 105 2019 I -5968.97 83,006.70
1999 I 2732.44 4753505 66 2009 I 3856.3 67,086.33 106 I 5062.45 88,069.15
1l -188.44 47,346.61 67 1l -265.95 66,820.38 107 1 -349.13 87,720.02
v 1413.33 48,759.94 68 Y% 1994.64 68,815.02 108 v 2618.51 90,338.53
I -2389.25 46,370.69 69 I -5584.98 63,230.04 109 I -9603.46 80,735.07
2000 I 2828.08 49,198.77 70 2010 I 3856.3 67,086.34 110 2000 I 4923.9 85,658.97
1l -195.04 49,003.73 71 1l -265.95 66,820.39 111 1 -339.58 85,319.39
v 1462.8 50,466.53 72 Y% 1994.64 68,815.03 112 v 2546.85 87,866.24
2001 I -2009.15 48,457.38 73 2011 I 1350.95 70,165.98 113 I 3728.81 91,595.05
I 2955.34 51412.72 T4 I 4279.31 7444529 114 2021 I 5586.24 97,181.29
i -203.82 51,208.90 75 i -295.12 74,150.17 115 " -385.26 96,796.03
v 1528.62 52,737.52 76 v 2213.43 76,363.60 116 i\ 2889.44 99,685.47
2002 I -3311 4942652 77 2012 I -4822.25 71,541.35
I 3014.45 5244097 78 l 4363.2 75,904.55
1l -207.89 52,233.08 79 L -300.91 75,603.64
A\ 1559.19 53,792.27 80 v 2256.82 77,860.46

Nota: DX = Primeras diferencias de la serie PBI Mundial
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En la siguiente grafica se puede observar que el Crecimiento Econémico
Mundial (PBIM) en primeras se convierten en estacionaria, eso lo comprobaremos de nuevo

con el estudio del correlograma y el test de raiz unitaria en primeras diferencias.

Figura 16
Crecimiento Econémico Mundial (PBIM) y su primera diferencia.

120,000
100,000
80,000
60,000
40,000
20,000
0 WWWWWWW‘/‘WW“

-20,000
94 9 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

— DX1 PBIM

d) Test de la Raiz Unitaria sin diferencias.
Las hipétesis de la prueba son:
Ho: La serie Crecimiento Econémico (PBIM) no es estacionaria (tiene una raiz unitaria).

Ha: La serie Crecimiento Econémico (PBIM) (no tiene una raiz unitaria).



e) Analisis del Correlograma.

Tabla 11

Anélisis del Correlograma del Crecimiento Economico Mundial en primeras diferencias

Crate: 02M15/25 Time: 12:00
Sample (adjusted): 199302 202104
Included observations: 115 after adjustments
Autocorrelation Partial Carrelation A PAC L-Stat Prob
| s 1 -0.598 -0.598 42267 0.000
O i | o 2 0430 0113 64319 0.000
| e 3 -0.594 -0.470 10671 0.000
(N (I | 4 0748 0489 17446 0.000
o [ 5 -0.618 -0.212 22115 0.000
N | g 6 0420 -01122 24288 0.000
i e 7 -0.588 -0.200 28596 0.000
(I | (O | 8 0724 0191 351.88 0.000
i v 9 -0.569 -0.002 39296 0.000
N | i 10 0.298 -0.152 41321 0.000
s g o 11 -0.551 -0.070 45251 0.000
I o 12 0682 0051 51335 0.000
| o 13 -0.537 0.008 55143 0.000
O | g 14 0378 -0104 57048 0.000
s 1 g 15 -0.522 -0.058 BO7.19 0.000
I ] 16 0692 0470 B72.20 0.000
e o 1¥ -0.525 -0.021 7410.01 0.000
(O | g o 18 0363 -0.066 72829 0.000
o g 19 -0.505 -0.034 764.01 0.000
(I | (O | 20 0701 0213 83354 0.000
o o 21 -0.514 0.050 S871.33 0.000
(O | 1 g 22 0.349 -0.063 88897 0.000
s o 23 -0.490 0.030 924410 0.000
(N | = 24 0574 -0.231 97287 0.000
s o 25 -0.488 0.024 40085 0.000
(O | g 26 0.332 -0.0332 410252 0.000
] o 27 -0.464 -0.023 410582 0.000
(N | o 28 0583 0.014 4141108 0.000
] o 29 -0.429 0016 411396 0.000
(O | v 30 0309 0002 411547 0.000
= v 31 -0.424 -0.020 411236 0.000
(O | g 32 0528 -0.044 42287 0.000
= o 33 -0.402 0022 412552 0.000
(O | o 34 0291 0026 412693 0.000
= v 35 -0.399 -0.007 42961 0.000
O | = 36 0459 -0234 133241 0.000
= g 37 -0.376 -0.026 413565 0.000
(O | o 38 0272 0.017 13696 0.000
= o 39 -0.372 -0.023 413941 0.000
(I | (| 40 0499 01184 414387 0.000
= v 41 -0.345 -0.007 44604 0.000
N v 42 0255 0001 14724 0.000
= o 43 -0.346 0013 414947 0.000
O i | o 44 0428 0029 415294 0.000
= v 45 -0.249 -0.024 4155282 0.000
[ | v 46 0243 -0.007 415643 0.000
= o 47 -0.335 0.032 415866 0.000
(O | o 48 0457 0094 416286 0.000
= v A _N 216 N OTN ARAS 9 0 N0n
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51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
6B
67
63
69
70
71
72
73
74
75
76
77
73
79
a0
81
82
83
24
85
86
a7
88
29
a0
a1
9z
93
94
a5
96
a7
93
99

-0.311
0.383
-0.3209
0.213
-0.297
0.363
-0.274
0.196
-0.270
0.325
-0.255
0.180
-0.2485
0.323
-0.238
0167
-0.232
0.285
-0.2189
0.152
-0.210
0.269
-0.202
0.141
-0.197
0.232
-0.178
0.126
-0.174
0.214
-0.154
0.110
-0.151
0.189
-0.136
0.096
-0.132
0.138
-0.113
0.078
-0.102
0114
-0.093
0.064
-0.081
0.097
-0.077
0.053
-0.068

0.053
0.036
-0.015
-0.0086
-0.008
0.007
0.018
0.005
0.010
-0.195
-0.007
0.008
-0.030
0104
0.045
0.021
-0.016
-0.143
0.013
0.019
0.023
0.033
0.014
0.002
0.003
0.059
-0.012
-0.005
0.023
-0.024
-0.019
-0.016
0.042
0.006
-0.008
-0.012
0.009
-0.088
-0.035
0.010
0.003
-0.1189
-0.027
0.008
0.004
-0.022
-0.054
0.010
-0.067

1679.6
1710.9
17317
1741.7
1761.5
1791.6
1809.0
1818.1
18356
1861.5
1877.7
18859
1901.6
19281
19442
1951.9
1967.0
1990.3
2004.4
2011.3
20247
2047 4
2060.4
2067.0
20801
2098.6
2109.9
21156
2126.9
21445
21539
2158.9
2168.5
2184.0
21923
2196.6
2204.9
22145
22211
22244
2230.2
22377
22431
22457
22501
2256.8
2261.3
2263.5
2267 .4

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
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CEs o HoO 0.080 0.055 22731 0.000
vl o o o1 -0.061 0.044 227¥6.6 0.000
o N hoz 0.042 -0.024 22784 0.000
vl o o2 -0.052 0.018 22816 0.000
o g ho4 0.054 -0.105 22852 0.000
cf I hos -0.041 -0.012 22875 0.000
o v Ho6 0.028 -0.046 22886 0.000
P o o7 -0.022 -0.002 22903 0.000
o o hos o0.010 0097 22905 0.000
o o o9 -0.020 -0.007 2291.4 0.000
o v h10 0.011 -0.028 2291.82 0.000
v o h11 -0.006 -0.039 2291.9 0.000
o o h412 0.011 -0.007 22924 0.000
v N h412 -0.0032 -0.057 22925 0.000
v I h14 0.004 -0.011 22927 0.000

Segun la tabla 11, observamos que las barras de autocorrelacion no salen de limites
criticos, ademas vemos que la probabilidad es menor mayor al 5% lo que nos indica que la

serie es estacionaria y lo comprobamos con la siguiente prueba.

f) Test de la Raiz Unitaria sin diferencias.
Las hipdtesis de la prueba son:
Ho: La serie Crecimiento Mundial (PBIM) no es estacionaria (tiene una raiz unitaria).

Ha: La serie Crecimiento Mundial (PBIM) es estacionaria (no tiene una raiz unitaria).

También en este caso, en la tabla 12, se puede evidenciar que la probabilidad (p-value
= 0.0125) es menor al 5%, por lo tanto, se acepta la hipétesis nula. Segun DFA y PH-P, la
variable Crecimiento Econémico Mundial (PBIM) es estacionaria en sus primeras diferencias
y puede ser incluida en el analisis de regresion rezagando en un periodo, por ser una variable

integrada de orden uno.



Tabla 12
Test de Raiz Unitario para las primeras diferencias de la serie Crecimiento
Econdmico Mundial (PBIM)

Null Hypothesis: DX1 has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 7 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickevy-Fuller test statistic -3.416596 0.0125
Test critical values: 1% level -3.492523
5% level -2.888669
10% level -2.581313
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DX1)
Method: Least Squares
Date: 02/15/25 Time: 12:05
Sample (adjusted): 1995Q2 2021Q4
Included observations: 107 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DX1(-1) -1.569177 0.459281 -3.416596 0.0009
D(DX1(-1)) 0.427730 0.422203 1.013090 0.3135
D(DX1(-2)) 0.321863 0.386098 0.833630 0.4065
D(DX1(-3)) 0.162135 0.349780 0.463534 0.6440
D(DX1(-4)) 0.272673 0.316727 0.860909 0.3914
D(DX1(-5)) 0.020640 0.251446 0.082087 0.9347
D(DX1(-6)) -0.155499 0.189399 -0.821011 0.4136
D(DX1(-7)) -0.374306 0.126892 -2.949787 0.0040
C 799.2702 267.8074 2.984496 0.0036
R-squared 0.909439 Mean dependent var 46.66206
Adjusted R-squared 0.902046 S.D.dependentvar 5447.156
S.E. of regression 1704.826 Akaike info criterion 17.80068
Sum squared resid 2.85E+08 Schwarz criterion 18.02549
Log likelihood -943.3362 Hannan-Quinn criter. 17.89181
F-statistic 123.0181 Durbin-Watson stat 1.924323
Prob(F-statistic) 0.000000
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4.2.4.3. Analisis de estacionariedad del Tipo de Cambio Real Multilateral (Indice del tipo
de Cambio Real Multilateral): 1993 — 2021.
Como es necesario realizar la prueba de estacionariedad para la variable del Tipo de
Cambio Multilateral, esta prueba utilizara datos anuales ya que no existe datos mensuales. A
continuacion, se realizaran las pruebas respectivas para detectar la estacionalidad de la
variable.
a)  Andlisis del Correlograma.

Tabla 13
Analisis del Correlograma del Tipo de Cambio Multilateral (TCM)

Date. 02/115/25 Time. 12:31
Sample: 1993Q1 2021Q4
Included opservations: 116
Autocorraelation FPartial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.961 0961 109 .89
907 -0.206 208.78

000
.000
000
.000
000
.000
000

848 -0.077 294588
782 -0.093 370.71
719 0023 434 54
663 0.052 489.30
G603 -0.128 53492

-
QLONOQRLWUNS

O

o

o

o

o

(s}
0.548 0.051 &§572.96 o000
0503 0071 G605 28 000
0461 -0.019 632.67 o000
11 0420 -0.037 65569 000
' 12 0.386 0.019 67526 000
' 13 0259 0090 69237 000
' 14 0.342 0080 708B.07 000
' 15 0332 0004 72301 000
' 16 0,326 0.006 737.53 000
' 17 0214 0089 75117 000
' 18 0.303 0.022 763.96 000
' 19 0.290 0014 77584 000
' 20 0279 0.021 786.92 .000
(O | 21 0276 0129 797.89 000
' 22 0275 -0.012 808.91 [slule)
' 232 0274 0007 81997 000
L 24 0272 -0.049 830.97 000
' 25 0272 0050 84208 000
' 0.269 -0.007 853.07 000
' 27 0262 -0.050 863264 000
28 0.237 -0.240 872.37 .000
29 0.206 00068 87901 000
30 0.166 -0.084 883 41 000
31 0.1320 072 886.14a 000
32 0094 052 887.59 000
33 0.055 .081 888 .08 000

O,

000
a5 -0.018 .010 gs8s8s.18
36 -0.046 044 8S88.55
37 -0.058 138 g89.12
38 -0.063 -0.074 889.82
39 -0.074 -0.148 890.79
40 -0.0817 -0.016 891.98
41 -0.089 -0.075 893 41
42 -0.097 0008 89517
43 -0.108 -0.098 897.35
44 -0122 -0024 90017
45 -0.137 0.04a5 903.81
46 -0157 -0.080 90861
47 -0.177 -0.038 914.82
48 -0.189 0088 92200
49 -0.200 0.021 930.18
50 -0.213 -0.045 939.54

000
000
o000
000
[alala)}
000
000
000
000
000
.000
000
000
000
.000
000

o
-0
-0
016 0067 888.13
-0
o
O

N
a

. S b

00000000000000000000000000000000000000000000000000
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51
52
53
54
55
56
57
58
59
G0
61
62
63
64
65
GG
67
63
69
70
71
72
73
74
75
76
v
7a
79
a0
81
g2
83
84
85
86
a7
88
89
a0
91
9z
a3
94
a5
aG
a7
9z
99

-0.224
-0.231
-0.238
-0.236
-0.233
-0.235
-0.242
-0.248
-0.248
-0.248
-0.248
-0.248
-0.243
-0.234
-0.226
-0.225
-0.230
-0.240
-0.245
-0.254
-0.268
-0.2289
-0.315
-0.344
-0.363
-0.377
-0.386
-0.383
-0.373
-0.358
-0.334
-0.308
-0.279
-0.254
-0.228
-0.205
-0.181
-0.158
-0.140
-0.127
-0.111
-0.0938
-0.087
-0.077
-0.069
-0.062
-0.054
-0.050
-0.048

-0.031
0.022
-0.041
0.048
0.036
-0.054
-0.028
0.030
0.076
-0.027
0.024
0.034
-0.061
-0.037
-0.089
-0.047
-0.071
-0.025
0.072
-0.063
-0.0588
-0.019
-0.001
-0.035
0.047
0.006
0.014
0.070
0.003
-0.009
0.028
0.018
0.070
-0.033
-0.009
-0.082
0.025
0.051
-0.023
-0.023
0.059
-0.030
-0.002
0.027
0.090
-0.032
-0.022
0.024
0.021

a950.13
961.54
973.80
986.09
993.29
1010.9
1024.5
1038.8
1053.4
1068.5
1083.8
10991
1114.4
1128.8
11426
1156.5
1171.3
1187.6
1205.2
1224 .4
1246.3
12723
1303.8
13423
138B6.3
14351
1487.3
1540.3
15917
1640.4
16841
17224
17547
17822
1805.2
1824.3
1839.8
1852.0
1861.9
18704
18771
18827
1887.2
1890.9
1894.0
1896.7
18987
1900.6
1902.5

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
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100
10
102
103
104
105
106
107
103
109
110
111
112
113
114
115

PR — T T T e I e T e IO o O e O e O e IO I - I

.—_.—_.__.-_.__.-_.-__.—_.—__.-__..___..

-0.049
-0.050
-0.055
-0.059
-0.061
-0.065
-0.067
-0.065
-0.063
-0.055
-0.043
-0.034
-0.026
-0.017
-0.010
-0.005

0.003
-0.002
-0.119
-0.002
-0.062
-0.008
-0.031
-0.049
-0.007

0.043
-0.059

0.020

0.049

0.015
-0.035
-0.026
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Segun la tabla 13, observamos que las barras de autocorrelacién entran y

salen de la media, ademas vemos que la probabilidad es menor al 5% lo que nos indica que

la serie no es estacionaria.

b) Test de la Raiz Unitaria sin diferencias.

Las hipdtesis de la prueba son:

Ho: La serie TCRM no es estacionaria (tiene una raiz unitaria).

Ha: La serie TCRM es estacionaria (no tiene una raiz unitaria).

También en este caso, en la tabla 14, se puede evidenciar que la probabilidad (p-value

=0.4280) es mayor al 5%, por lo tanto, se rechaza la hip6tesis nula. Es decir, la variable Tipo

de Cambio Multilateral no es estacionaria, porque puede haber un proceso de tendencia que

no se corrige con la primera diferencia o puede haber un proceso estacional. Ahora
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simulamos con las primeras diferencias y tendencias, para identificar la serie estacionalidad

de la serie.
Tabla 14
Test de Raiz Unitario para detectar si la serie TCRM es 0 no es estacionaria
Null Hypothesis: TCRM has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.701036 0.4280
Test critical values: 1% level -3.488585
5% level -2.886959
10% level -2.580402
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(TCRM)
Method: Least Squares
Date: 02/15/25 Time: 12:31
Sample (adjusted): 1993Q3 202104
Included observations: 114 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TCRM(-1) -0.040774 0.023970 -1.701036 0.0917
D(TCRM(-1)) 0.245496 0.092172 2.663447 0.0089
C 3.613679 2.207905 1.636700 0.1045
R-squared 0.074449 Mean dependent var -0.146404
Adjusted R-squared 0.057772 S.D.dependentvar 2.554467
S.E. of regression 2.479581 Akaike info criterion 4.680019
Sum squared resid 682.4636 Schwarzcriterion 4.752025
Log likelihood -263.7611 Hannan-Quinn criter. 4.709242
F-statistic 4.464249 Durbin-Watson stat 1.996704
Prob(F-statistic) 0.013653

c) Calculo de las primeras diferencias de la serie Tipo de Cambio Multilateral



Tabla 15

Primera diferencia de la serie Tipo de Cambio Real Multilateral

N° ANOS TRIMESTRE DZ  TCRM N° ANOS TRIMESTRE DZ TCRM N° ANOS TRIMESTRE DZ TCRM
1 I 96.96 41 2003 [ -0.79 86.9 81 2013 I 0.77 85.93
2 1993 I 1.77 98.73 42 I 454 91.44 82 " 099 86.92
3 1l 0.59 99.32 43 Il 0.52 91.96 83 Il -0.03 86.89
4 % -0.14  99.18 44 v 0.63 92.59 84 v 049 86.4
5 I -3.66  95.52 45 2004 [ 0.91 93.5 85 2014 [ -2.74 83.66
6 1994 I -2.06 93.46 46 I -1.68 91.82 86 Il 1.01 84.67
7 1l 2.34  95.80 47 1l -1.99 89.83 87 Il 0.15 84.82
8 v -1.28  94.52 48 v 0.55 90.38 88 v -0.76  84.06
9 I -438 90.14 49 [ 1.8 92.18 89 2015 [ -0.74 83.32
10 1995 I 204 9218 50 2005 I 1.93 94.11 90 I 0.77 84.09
11 1l -1.53  90.65 51 1l 3.38 97.49 91 Il -4.04 80.05
12 v -1.35  89.30 52 v 5.67 103.16 92 v 0.39 80.44
13 I 0.52 89.82 53 [ -1.33 101.83 93 2016 [ -1.23 79.21
14 1996 I 1.12  90.94 54 2006 I -2.87 98.96 94 I 0.66 79.87
15 i 1.45 92.39 55 1l -0.4 98.56 95 Il 1.59 81.46
16 v 3.33  95.72 56 v 1.71 100.27 96 v -0.1 81.36
17 I 172 97.44 57 [ 0.24 100.51 97 2017 I -1.51 79.85
18 1997 I -0.07 97.37 58 2007 I 2.6 103.11 98 I 0.73 80.58
19 i -1.96  95.41 59 1l -0.53 102.58 99 Il -0.15 80.43
20 v -0.23  95.18 60 v -2.64 99.94 100 v 0.14 80.57
21 I 0.21 95.39 61 [ -0.71 99.23 101 2018 I 0.96 81.53
22 1998 I 0.89 96.28 62 2008 I 0.56 99.79 102 I -2.09 79.44
23 i 137 97.65 63 1l 0.95 100.74 103 Il -3.01 76.43
24 v 3.1 100.75 64 1% -9.85 90.89 104 \% 0.25 76.68
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N° ANOS TRIMESTRE DZ TCRM N° ANOS TRIMESTRE DZ TCRM N° ANOS TRIMESTRE DZ TCRM
25 I 3.52 104.27 65 [ 0.09 90.98 105 2019 I 0.4 77.08
26999 I 039 10466 66 I -0.24 90.74 106 I -1.34  75.74
27 1 -2.26  102.40 67 Il 1.87 92.61 107 1 -0.79 74.95
28 v 418 106.58 68 1% 0.75 93.36 108 v -0.95 74
29 [ 432 110.90 69 I -0.4 92.96 109 I -0.81 73.19
30 000 I 096 11186 70 . I 0.06 93.02 110 5020 [ 485 6834
31 M -1.14 110.72 71 1l 0.04 93.06 111 1 3.6 71.94
32 v 0.41 111.13 72 v 2.63 95.69 112 v 2.7 74.64
33 2001 I 0.43 111.56 73 2011 I 0.15 95.84 113 [ 2.27 76.91
34 I 1.47 113.03 74 1 2.2 98.04 114 5001 I 3.84 80.75
35 1l -41 108.93 75 1l -3.02 95.02 115 Il 3.39 84.14
36 vV -0.64 108.29 76 v -6.3 88.72 116 v 2.1 82.04
37 2002 I -9.83 98.46 77 2012 I 2.03 90.75

38 I -7.17  91.29 78 I -3.23 87.52

39 i -2.06 89.23 79 1l -1.62 85.9

40 % -1.54  87.69 80 v -0.74 85.16

Nota: DX = Primeras diferencias de la serie exportaciones.
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En la siguiente grafica se puede observar que el Tipo de Cambio
Multilateral en primeras se convierten en estacionaria, eso lo comprobaremos de nuevo con
el estudio del correlograma y el test de raiz unitaria las exportaciones en primeras diferencias.

Figura 17
Exportaciones y primera diferencia de la serie Tipo de Cambio Real Multilateral
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d) Anélisis del Correlograma.

Tabla 16
Anélisis del Correlograma del TCRM en primeras diferencias

Date: 021525 Time: 1236

Sample (adjusted)y 199302 20210Q4

Included obsenmations: 115 after adjusiments

Autocorrelation Partial Comelation AC PAC Q-Stat Prob

(s [ | 1 0223 0223 587685 0.015
P I 2 0.040 -0010 6GOB58 0.048
o o 3 0038 0033 62358 0101
g vl 4 0042 00680 64522 0168
] (] 5 0128 0112 84479 0133
] o & 0000 0056 84479 0207
o o 7 0.017 -0025 854849 0.202
(i = 8 0106 -0097 98895 0273
g I I 9 0052 0020 10226 0.332
v v 10 -0.007 -0.001 10233 0.420
i o 11 0060 -0045 10706 0465
] s 12 0130 -0124 12906 0376
- 1 |- 1 13 01681 0145 16314 0233
1o I 14 0076 -0012 17084 0252
i g 15 005 -0036 17512 0.289
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16 0.051 0049 17865 0.332
17 0.005 -0080 17869 0.397
18 0.025 0005 17958 0.458
19 0.024 0056 18038 0.520
20 0114 0150 19868 0.466
21 0.035 0021 20070 0.517
22 0035 0069 20244 0.568
23 0013 0012 20268 0.B26
24 0047 0100 20598 0.662
25 0028 0032 20713 0.709
26 0120 0084 22906 0.638
27 0231 0173 31085 0.268
28 00863 -0074 31704 0.287
29 0114 0091 33749 0.249
30 0045 0127 34067 0278
31 0027 0041 34184 0317
32 0086 0080 35386 0.3M1
33 0032 0139 35555 0.349
34 0030 0026 35703 0.388
35 0108 0131 37660 0.348
36 0190 0157 43807 0174
37 0030 0066 4396353 0.200
38 0119 0147 46427 0164
39 0001 0000 46427 0193
40 0022 0021 46516 0.222
41 0.070 0029 47400 0.228
42 0056 0097 47986 0.243
43 0022 0023 48078 0275
44 0010 -0049 48096 0311
45 0.040 0024 48399 0337
46 0024 0091 48509 0.372
47 0128 0164 31769 0.293
48 0.019 0073 518643 0.326
49 0007 0055 51853 0.363
20 0062 0035 52653 0.372
21 0115 0029 55444 0311
22 0003 0024 55446 0.346
23 0023 0035 55562 0.378
o4 0025 0029 55701 0.411
25 0.040 0021 56039 0435
26 0099 0011 58275 0.392
27 0041 0010 58657 0.414
28 L0050 0085 59254 0.430
29 0.014 0079 59302 0.464
60 -0.040 -0066 359689 0487
61 0.045 0022 60251 0.503
62 0007 0108 60263 0.539
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N (10& 0016 -0041 10993 0430
o 109 0022 0024 11105 0427
N (10 0002 -0019 11106 0.454
rl (11 0.019 -0074 11232 0447
L j12 0.014 0016 111315 0452
o 113 0.007 0013 11349 0489
o 114 0005 0041 11384 0487

Segun la tabla 16, observamos que las barras de autocorrelacion no salen de limites
criticos, ademas vemos que la probabilidad es menor mayor al 5% lo que nos indica que la

serie es estacionaria y lo comprobamos con la siguiente prueba.

e) Testde la Raiz Unitaria sin diferencias.

Las hipétesis de la prueba son:
Ho: La serie TCRM no es estacionaria (tiene una raiz unitaria).

Ha: La serie TCRM es estacionaria (no tiene una raiz unitaria).

También en este caso, en latabla 17, se puede evidenciar que la probabilidad (p-value
= 0.0000) es menor al 5%, por lo tanto, se acepta la hipdtesis nula. Segun DFA y PH-P, la
variable exportaciones es estacionaria en sus primeras diferencias y puede ser incluida en el

analisis de regresion rezagando en un periodo, por ser una variable integrada de orden uno.



Tabla 17

Test de Raiz Unitario para las primeras diferencias de la serie Tipo de Cambio Real

Multilateral

Null Hypothesis: DZ has a unit root
Exogenous: Constant

Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.421632 0.0000
Test critical values: 1% level -3.488585
5% level -2.886959
10% level -2.580402
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DZ)
Method: Least Squares
Date: 02/15/25 Time: 12:36
Sample (adjusted): 199303 202104
Included observations: 114 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DZ(-1) -0.775634 0.092100 -8.421632 0.0000
C -0.121172 0.234418 -0.516907 0.6062
R-squared 0.387723 Mean dependent var -0.033947
Adjusted R-squared 0.382257 S.D.dependentvar 3.181374
S.E. of regression 2.500453 Akaike info criterion 4.688209
Sum squared resid 700.2539 Schwarzcriterion 4736213
Log likelihood -265.2279 Hannan-Quinn criter. 4707691
F-statistic 70.92389 Durbin-Watson stat 1.985009
Prob(F-statistic) 0.000000

4.2.5 Modelo de regresion

90

De acuerdo al modelo planteado anteriormente, se pasé a regresionar a través del

programa economeétrico EViews, utilizando el método de Minimos Cuadrados Ordinarios

(MCO).
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a) Estimacion preliminar
El modelo estimado para la dindamica de las exportaciones en el Per( se ha sido
realizado considerando a un pais pequefio con libre movilidad de capitales y esquema
cambiario flexible. En este escenario las exportaciones tienen la siguiente explicacion

tedrica:

X = X(e,Y x), donde:
e = Tipo de cambio real, siendo e = EP*/P

E = Tipo de cambio nominal.
P* = Precio de los bienes que exportamos.
P = Indice de precios al consumidor (IPC).

Y* = Produccion del resto del mundo (PBI mundial).

Es importante precisar que el tipo de cambio real, asi como la produccién del resto
del mundo tedricamente tiene un impacto positivo en las exportaciones. La correlacion
positiva del tipo de cambio real con las exportaciones y puntualmente con el saldo de balanza

comercial es sostenida por la condicién de Marshall — Lerner.
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Tabla 18
Estimacion preliminar del modelo de exportaciones

Dependent Variable: EXPORT
Method: Least Squares

Date: 02/15/25 Time: 12:44
Sample: 1993Q1 2021Q4

Included observations: 116

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.

PBIM 0.2823440 0.010657 26.49388 0.0000
TCRM 38.5245500 17.92929  2.148693 0.0338
C -14919.29 2178.833 -6.847379 0.0000
R-squared 0.9203400  Mean dependentvar ~ 6386.045
Adjusted R-squared 0.9189300  S.D. dependent var 4570.800
S.E. of regression 1301.4360  Akaike info criterion ~ 17.20585
Sum squared resid 191000000  Schwarz criterion 17.27706
Log likelihood -994.93910  Hannan-Quinn criter. 17.234760
F-statistic 652.76160  Durbin-Watson stat 0.6562370
Prob(F-statistic) 0.00000000

Nota: Elaboracion propia en base al anexo 1.

Entonces una estimacion preliminar del modelo lineal (ecuacion 1) es la siguiente:

Y, — 14919.29 + 0.282344 = PBIM,, + 38.52455 * TCRMy, + &,

Los parametros estimados presentados en el modelo se obtienen de latabla 5, en dicha
tabla se observa que el ajuste es significativo (R?=92.03%); sin embargo, el coeficiente
estimado del tipo de cambio real es negativo, contrario a lo que la teoria econdémica indica.
Para ello se evaluara en el modelo la eventual presencia de quiebre estructural o presencia de

parametros inestables. En primera instancia, se debe observar si el modelo econométrico
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presenta problemas de quiebre estructural; de presentarlo, el modelo no sera idéneo, ni
adecuado para analizarle, por la presencia de inestabilidad de parametros. Por lo tanto, se
urge realizar las pruebas de Estabilidad de Pardmetros o Contraste de quiebre estructural,

para eso se utilizara la técnica de pruebas recursivas:
b) Prueba de estabilidad de Parametros
Antes de determinar el quiebre estructural se determina si estadisticamente los

estimadores del modelo (tabla 19) son estables

Ho = Los parametros son estables

Ha = Los pardmetros son inestables

Figura 18. Dindmica de los residuos del modelo preliminar
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Figura 19. Prueba CUSUM
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Figura 20. Prueba CUSUM of Squares
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Podemos distinguir que, mediante estas pruebas gréficas, en general los parametros
del modelo son estables, en ella se observa un quiebre estructural tanto como se puede
observar en el test CUSUM y CUSUMZ, en ella, los pardmetros salen de la banda permisible,

para no poder rechazar la hipotesis nula.

Figura 21. Grafica de los coeficientes recursivos
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Segun la prueba de coeficientes recursivos, no todos los coeficientes son estables,
pues los coeficientes relacionados presentan un pequefio salto, esto podria deberse a que el
tamafo de la muestra es relativamente pequefio, en ella se pueden verse que los parametros

se estabilizan conforme aumenta la muestra (al inicio son inestables).
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c) Prueba de Ramsey

Las pruebas de estabilidad de parametros estan relacionadas con el hecho de que, si

el modelo esta bien especificado, en el sentido realizaremos la prueba de Ramsey.

Ho = El modelo esta bien especificado, no hay variables significativas no incluidas en el

modelo

H: = El modelo no esta bien especificado, no hay variables significativas no incluidas en el

modelo

Tabla 19
Test de Ramsey

Ramsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Omitted Variables: Squares of fitted values
Specification: EXPORT PBIM TCRM C

Value df Probability
t-statistic 1.721665 112 0.0879
F-statistic 2.964131 (1, 112) 0.0879
Likelihood ratio 3.030071 1 0.0817
F-test summary:

Mean

Sum of Sq.df Squares
Test SSR 4934684. 1 4934684.
Restricted SSR 1.91E+08 113 1693737.
Unrestricted SSR 1.86E+08 112 1664800.
LR test summary:

Value

Restricted LogL -994.9391
Unrestricted LogL  -993.4241

Unrestricted Test Equation:
Dependent Variable: EXPORT
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Method: Least Squares
Date: 02/15/25 Time: 16:44
Sample: 1993Q1 2021Q4
Included observations: 116

Coefficien
Variable t Std. Error t-Statistic Prob.
PBIM 0.240888 0.026295 9.160970 0.0000
TCRM 44.19686 18.07823 2.444756 0.0161
C -13553.02 2301.298 -5.889293 0.0000
FITTED"2 1.21E-05 7.04E-06 1.721665 0.0879
R-squared 0.922394  Mean dependent var 6386.045

Adjusted R-squared 0.920315  S.D. dependent var 4570.800
S.E. of regression  1290.271  Akaike info criterion 17.19697
Sum squared resid  1.86E+08  Schwarz criterion  17.29192
Log likelihood -993.4241  Hannan-Quinn criter.17.23551
F-statistic 443.7265  Durbin-Watson stat 0.691707
Prob(F-statistic) 0.000000

Segun los resultados al 5% de significacion, podemos concluir que el modelo esta
bien especificado, por lo tanto, una variable adicional no mejora la significacién del modelo

de regresion. Es decir, no podemos rechazar la hipétesis nula.

d) Test de Chow:

Graficamente la relacion positiva que tiene las exportaciones con el PBI mundial es
evidente, no asi con el tipo de cambio real, donde se observa que a partir del 2008 la
correlacion positiva no es clara; en ese sentido se realizara la prueba de quiebre estructural
para verificar si en ese periodo hay un quiebre estructural:

Las hipétesis de la prueba son:

Ho = No existe quiebre estructural a partir del 2008 en el modelo de exportaciones.

Ha = Existe quiebre estructural a partir del 2008 en el modelo de exportaciones.
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Tabla 20
Test de Chow en el modelo de exportaciones

Chow Forecast Test

Equation: UNTITLED

Test predictions for observations from 2008Q1 to 2021Q4
Specification: EXPORT PBIM TCRM C

Value df Probability
F-statistic 3.199494 (56, 57) 0.0000
Likelihood ratio 164.8949 56 0.0000
F-test summary:

Sum of Sq. df Mean Squares
Test SSR 1.45E+08 56 2592853.
Restricted SSR 1.91E+08 113 1693737.
Unrestricted SSR 46192498 57 810394.7
LR test summary:

Value
Restricted LogL -994.9391
Unrestricted LogL -912.4917

Unrestricted log likelihood adjusts test equation results to account for
observations in forecast sample

Unrestricted Test Equation:
Dependent Variable: EXPORT
Method: Least Squares

Date: 02/15/25 Time: 16:50
Sample: 1993Q1 2007Q4
Included observations: 60

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
PBIM 0.223364  0.016382 13.63474 0.0000
TCRM -12.69064 17.32758 -0.732395  0.4669

C -7252.743  1769.211 -4.099423  0.0001
R-squared 0.767036 Mean dependent var 2512.216
Adjusted R-squared 0.758862 S.D. dependent var 1833.225
S.E. of regression 900.2192 Akaike info criterion 16.49186
Sum squared resid 46192498 Schwarz criterion 16.59658
Log likelihood -491.7558 Hannan-Quinn criter. 16.53282
F-statistic 93.83672 Durbin-Watson stat 0.239869

Prob(F-statistic) 0.000000
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Considerando la distribucion F-Fisher y su estadistico (3.199494) se puede ver que el
valor de su probabilidad es menor al 5 por ciento (0.0000 = 4.47%); por lo tanto, se rechaza
la hipotesis nula y se concluye que en el modelo hay quiebre estructural y por ello los
pardmetros son inestables. Para corregir el problema se construye una variable Dummy que
va a tener el valor de UNO a partir del 2008 y CERO antes del 2008, esta variable se incluird
en el modelo para corregir el quiebre. El resultado de la estimacion incluyendo la variable

Dummy es el siguiente:

0,sit <2008

DuM = {1,si t > 2008

DUM-= es una variable Dummy para corregir quiebre estructural.

Tabla 21
Modelo de exportaciones sin quiebre estructural.

Dependent Variable: EXPORT
Method: Least Squares

Date: 02/15/25 Time: 16:53
Sample: 1993Q1 2021Q4
Included observations: 116

Variable CoefficientStd. Error t-Statistic  Prob.
PBIM 0.231608 0.014482 15.99326 0.0000
TCRM 50.20954 16.61624 3.021716 0.0031
DUM 2116.087 445.9235 4.745404 0.0000
C -13815.04 2010.482 -6.871508 0.0000
R-squared 0.933675 Mean dependent var 6386.045

Adjusted R-squared 0.931899 S.D. dependent var  4570.800
S.E. of regression  1192.808 Akaike info criterion 17.03988
Sum squared resid 1.59E+08  Schwarz criterion 17.13483
Log likelihood -984.3132  Hannan-Quinn criter. 17.07843
F-statistic 525.5520 Durbin-Watson stat  0.676481
Prob(F-statistic) 0.000000
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A partir del resultado anterior se puede observar que el tipo de cambio real tiene un
impacto positivo como lo anuncia la teoria econémica después del periodo del quiebre
estructural (afio 2008) hay dos sucesos relevantes en la economia peruana y mundial que se
han presentado en ese afio. En primer lugar, en el 2007 el Peru obtiene calificacion de grado
de inversion con riesgo CERO, que ha significado para el pais un gran flujo de inversiones
extranjeras a partir del 2008, especialmente en el sector minero; en segundo lugar, la crisis
financiera internacional (2009), pero que tuvo un impacto mas leve en el Per( en
comparacion con los otros paises de la region. Sin embargo, el modelo de la tabla 21 ain no
es el definitivo debido a que hay que descartar la presencia de autocorrelacion en el modelo,
para ello se realizara la prueba siguiente:

e) Prueba de autocorrelacién:

Una prueba para determinar si en el modelo existen problemas de autocorrelacién es
el test de Durbin — Watson. Las hipoétesis de la prueba son:

Ho: No existe autocorrelacion en el modelo estimado de la tabla 21.

Ha: Existe autocorrelacion en el modelo estimado de la tabla 21.

Tabla 22
Zonas de Aceptacion y Rechazo de la Autocorrelacion

DW Rechazo Ho /-:\ Rechazo Ho
1
Acepto Ho
|
1
1
1
|
0 DW=1.563 2 DW=2.43 4
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El estadistico Durbin Watson del modelo estimado es DW = 0.676481, como este
valor es menor al valor critico de la tabla (0.676481<1.563); entonces, hay problemas de
autocorrelacion en el modelo, lo cual debe ser corregido para hacer una correcta
interpretacion de los resultados.

Tabla 23
Prueba de Breusch-Godfrey para detectar autocorrelacion

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 42.89738 Prob. F(2,110) 0.0000
Obs*R-squared 50.82971 Prob. Chi-Square(2) 0.0000

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 02/15/25 Time: 17:04

Sample: 1993Q1 2021Q4

Included observations: 116

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable CoefficientStd. Error t-Statistic  Prob.
PBIM 0.008243 0.011127 0.740768 0.4604
TCRM 0.732134 1257001 0.058244 0.9537
DUM -239.3233 341.8948 -0.699991 0.4854
C -450.3862 1525.117 -0.295313 0.7683
RESID(-1) 0.562633 0.095854 5.869711 0.0000
RESID(-2) 0.168386 0.098005 1.718135 0.0886
R-squared 0.438187 Mean dependent var 7.17E-13

Adjusted R-squared 0.412650 S.D. dependent var  1177.147
S.E. of regression  902.1507 Akaike info criterion 16.49778
Sum squared resid 89526340  Schwarz criterion 16.64021
Log likelihood -950.8712  Hannan-Quinn criter. 16.55560
F-statistic 17.15895 Durbin-Watson stat  2.012973
Prob(F-statistic) 0.000000

Esta prueba también nos confirma que hay autocorrelacion de primer orden. Para

corregir la presencia de autocorrelacion se utiliza el modelo ARMA, tal como sigue:



Tabla 24

Modelo de exportaciones sin autocorrelacion

Dependent Variable: EXPORT
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)
Date: 02/15/25 Time: 17:07

Sample: 1993Q1 2021Q4

Included observations: 116
Convergence achieved after 56 iterations
Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable CoefficientStd. Error t-Statistic  Prob.
PBIM 0.226886 0.025195 9.005159 0.0000
TCRM 72.01745 32.80489 2.195327 0.0303
DUM 2095.518 1203.448 1.741262 0.0845
C -15359.71 3870.012 -3.968904 0.0001
AR(1) 0.858443 0.074947 11.45402 0.0000
MA(1) -0.330176 0.089348 -3.695377 0.0003
SIGMASQ 753151.5 8134250 9.259016 0.0000
R-squared 0.963637 Mean dependent var 6386.045
Adjusted R-squared 0.961636 S.D. dependent var  4570.800
S.E. of regression  895.2759 Akaike info criterion 16.49735
Sum squared resid 87365569  Schwarz criterion 16.66351
Log likelihood -949.8462  Hannan-Quinn criter. 16.56480
F-statistic 481.4274 Durbin-Watson stat  1.900149
Prob(F-statistic) 0.000000

Inverted AR Roots .86

Inverted MA Roots

33

Nota: Elaboracién propia en base a la tabla 6.
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El modelo de la tabla 21 ya no tiene el problema de autocorrelacion, pues el

estadistico DW del modelo es 1.900149 y se ubica en la zona de no rechazo de la hipétesis

nula de no autocorrelacion (1.563<1.900149<2.437). En consecuencia, el modelo sobre el

cual se va a realizar la corroboracion de la hipotesis de investigacion esta representado en la

tabla 24.
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f) Estimacion definitiva.
Considerando la tabla 24, el modelo reestimado es:

Estimation Command:

LS(OPTMETHOD=0PG) EXPORT PBIM TCRM DUM C AR(1) MA(1)

Estimation Equation:

EXPORT = C()*PBIM + C(2*TCRM + C@3*DUM + C(4) +
[AR(1)=C(5),MA(1)=C(6),UNCOND,ESTSMPL="1993Q1 2021Q4"]

Substituted Coefficients:

Donde:

Yt = Exportaciones peruanas

Xzt = Crecimiento Econémico Mundial (PBI Mundial)

Xat = Tipo de Cambio Real Multilateral (indice del Tipo de Cambio Real Multilateral)
DUM*X1: = Variables Dummy

AR (1) = Autoregresivos

MA (1) = Medias Moviles

& = Termino de perturbacion

Para la corroboracion de la hipdtesis de investigacion es importante desarrollar las

pruebas de significacion del modelo, que a continuacion se describe.
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9) Pruebas de significacion del modelo de exportaciones.

La prueba o test se realiza en dos niveles, global e individual.

c.1l) Pruebas de significacion global al modelo de exportaciones (prueba F)

Esta prueba permite determinar si el modelo de las exportaciones estimado en la tabla
24 (ecuacion (2)) es globalmente significativo, para ello se utiliza el estadistico F — Fisher.
Las hipotesis estadisticas son:

Ho: p = 0 (la ecuacion de las exportaciones no es significativa).

Ha: B # 0 (la ecuacion de las exportaciones es significativa).

El estadistico calculado F se obtiene de la tabla 24 y es igual a 56.1685.

k = 4, nimero de pardmetros estimados de la ecuacion de las exportaciones.

n= 116, numero de periodos (trimestres)

Ft (4-1, 116-4) grados de libertad y a = 5% = 2.45748

Figura 22. Distribucion de Fisher (F)

Se acepta Ho

Se rechaza Ho

0 Ft=2.4575
Fc = 481.4274
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Como Fc > Ft (481.4274> 2.4575), se rechaza la hip6tesis nula (Ho). Es decir, el tipo
de cambio real y el PBI mundial determina significativamente el dinamismo de las
exportaciones en el Peru en los afios 1993 - 2021. En consecuencia, la hipotesis de

investigacion planteada en la investigacion es corroborada como verdadera.

c.2)  Pruebas de significacion individual al modelo de exportaciones.

Se realiza mediante la prueba “t” Student (tc Y tt), que permite establecer significacion
estadistica de cada variable o regresor del modelo para determinar si existe o no relevancia
individual en la ecuacién estimada de las exportaciones (ecuacion (2)). Las hipdtesis
estadisticas son:

% Crecimiento Econémico Mundial (PBI Mundial)
Ho: B2 = 0, EI PBI mundial no es significativo en la explicacién de las exportaciones.

Ha: B2 # 0, El PBI mundial es significativo en la explicacion de las exportaciones.

Para ello se compara el estadistico T- Student calculado (Tc) y de la tabla (T+).

Significacion del error, o = 5%

Tt (116 -4, a2) = Tt (112,0025) = + 0 — 1.87

Ter = 9.005159 (tabla 24)
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% Tipo de Cambio Real Multilateral (Indice del Tipo de Cambio Multilateral)

Ho: B1 = 0, El tipo de cambio real no es significativo en la explicacion de las
exportaciones.

Ha: . # 0, El tipo de cambio real es significativo en la explicacion de las

exportaciones.

Para ello se compara el estadistico T- Student calculado (Tc) y de la tabla (T+).

Significacion del error, o = 5%

Tt (116 -4, a2) = Tt (112,0025) =+ 0 — 1.87

Tez =2.195327 (tabla 24)

Es significativa si: Te > T 6 -Te < -Ty

No es significativa si: Tc< Ty 0 -Te > -Th

La evaluacion individual de los pardmetros del modelo indica, que las variables
explicativas de la ecuacion de las exportaciones son significativas; es decir, el tipo de cambio
real y el PBI mundial tienen impacto significativo en forma individual en la dinAmica de las

exportaciones durante el periodo 1993 - 2021. El analisis grafico se describe a continuacion.
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Figura 23. Distribucion de “T” Student.

Rechazo la Hg Rechazo la Ho

0=0.025
~

+T
Ter =2.195327 Ter = 9.005159

Finalmente, considerando las dos pruebas econométricas antes desarrolladas, se
concluye que la hipétesis de investigacion se verifica como verdadera durante el periodo de

estudio o investigacion (1993 — 2021).

4.2.6 Analisis de causalidad del TCR y el PBI mundial sobre las exportaciones.
Con la finalidad de determinar cuantitativamente el impacto del tipo de cambio real
y el PBI mundial en las exportaciones se hace derivaciones parciales al modelo estimado

(ecuacion (2)), cuya estimacion es:

EXPORT = 0.226885796837*PBIM + 72.0174477566*TCRM + 2095.51808744*DUM -
15359.7066488 + [AR(1)=0.858442829002, MA(1)=-0.330175608116, UNCOND,

ESTSMPL="1993Q1 2021Q4"]+&-------¢(2)
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Cambiando la ec(2) a una funcion matematico:

Yt = 0.226885796837* Xit + 72.0174477566* Xz + 2095.51808744*DUM*Xit -
15359.7066488 + [AR(1)=0.858442829002, MA(1)=-0.330175608116, UNCOND,

ESTSMPL="1993Q1 2021Q4"]

Recordemos que DUM=1, cuando t >= 2008, entonces:

Yt = 0.226885796837* Xt + 72.0174477566* Xz + 2095.51808744*(1)*Xut -
15359.7066488 + [AR(1)=0.858442829002, MA(1)=-0.330175608116, UNCOND,

ESTSMPL="1993Q1 2021Q4"]

Yt=2,095.744973* Xut + 72.0174477566* Xt - 15359.7066488 + [AR(1)=0.858442829002,

MA(1)=-0.330175608116, UNCOND, ESTSMPL="1993Q1 2021Q4"]

oY,
0X1¢

= 2,095.745 Millones de US$.

En este caso, si el PBI mundial aumenta en mil millones de US$, el valor de las

exportaciones aumenta en 2,095.745 millones de US$ aproximadamente.

2% _ 72.017 Millones de US$
0Xot

Es decir, si el indice del tipo de cambio real aumenta en un punto, entonces el valor
de las exportaciones aumenta en 72.017 millones de US$ aproximadamente, lo cual evidencia

que si el tipo de cambio real aumenta el sector exportador es mas competitivo.
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De lo antes sefialado se concluye que, si bien el tipo de cambio real y el crecimiento
mundial tienen impacto positivo en las exportaciones, el impacto es mas significativo cuando
aumenta el tipo de cambio real, esta variable estd directamente relacionado a la posicion

competitiva que tiene el pais con el resto del mundo.
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CAPITULO V: DISCUSION

5.1 BALANCE GLOBAL E INTERPRETACION

La investigacion tuvo como objetivo analizar los factores principales que explican el
proceder de la exportacion peruana en los afios: 1993 — 2021; en el estudio se explica que
son dos las variables principales que influyen en las exportaciones: el crecimiento econémico
mundial y el tipo de cambio real.

El tipo de cambio real, medido como indicador de tipo de cambio real, se define como
aquel precio vinculado a la ratio del precio de los productos transables y no transables que
posibilita producir simultaneamente el equilibrio interno y externo; mediante el enfoque de
equilibrio parcial, el tipo de cambio real permite igualar el equilibrio interno (brecha ahorro
e inversion) con la cuenta corriente, precisando que el pleno empleo es otro de los factores
determinantes de la cuenta corriente. (Mankiw, 2018)

En cuanto al desempefio se conoce que el tipo de cambio real estaba notoriamente
retrasado hasta el afio 2000, equilibrio que se mantuvo con altibajos hasta el 2020, siendo el
mas resaltante el 2012, periodo que el Peru tenia balanza comercial negativa. A partir del
2020 el tipo de cambio real evidencia un incremento importante como resultado de la
competitividad exportadora del pais, especialmente vinculado al sector minero.

El indicador relevante del incremento economico es el Producto Interno Bruto (PIB)
cuyo incremento anual debe entenderse como el crecimiento de la capacidad productiva de
un pais de bienes y servicios. El permanente crecimiento de la produccion mundial esta
vinculado al ritmo del comercio internacional, pues eso significa mayor apertura de mercados
actuales y de los nuevos mercados. Haciendo una revision de los de paises con mayor

producto interior bruto (PIB) al afio 2022, el primer lugar es EE. UU (US$ 25,500 miles de
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millones), le sigue China (US$ 18,100 miles de millones), Japon (4,234 miles de millones de
US$), Alemania (4,075 miles de millones de US$), India (3,386 miles de millones de US$),
Reino Unido (3,071 miles de millones de US$), asi sucesivamente. Brasil ocupa el puesto 10
de la lista antes mencionada con un PBI anual equivalente a 1,924 miles de millones de US$.
Per( ocupa el puesto 48. (BCRP, 2002)

Se describe a la exportacién como al conjunto de servicios y bienes que un pais
negocia y vende fuera de su entorno territorial para su consumo directo o como parte de la
produccion de otro bien o servicio. El principal objetivo de las exportaciones es la obtencion
de divisas que permiten adquirir bienes importados para consumo directo o para consumo
intermedio (insumos). En el periodo de estudio son tres los periodos donde las exportaciones
han disminuido en el Per(: en el 2009, a causa de la recesion financiera mundial originada
en EE. UU.; el estancamiento del crecimiento mundial en el 2015 debido a la disminucién de
la economia China, que venia con tasas de crecimiento anual de mas del 10%, lo cual afectd
a la demanda mundial; y, en el 2020 la pandemia Covid-19 que obligd a los paises al
confinamiento. Lo antes sefialado evidencia la vulnerabilidad de nuestras exportaciones ante
cambios en el contexto internacional.

Se calcula un modelo de minimos cuadrados generalizados de una ecuacion para
respaldar la hipdtesis. Tras las pruebas estadisticas del modelo, el crecimiento econémico
mundial y el tipo de cambio real determinan las tendencias de las exportaciones peruanas,
con una mayor coherencia estadistica a partir de 2008. Si el indice del tipo de cambio real
sube un punto, las exportaciones aumentan en 26,55 millones de délares, y si el PIB mundial
aumenta en 1.000 millones de dodlares, las exportaciones aumentan en 1,07 millones de

dolares.
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5.2 ANALISIS COMPARATIVO CON OTROS RESULTADOS

Las exportaciones en el Peru en el afio 2001- 2014. Concluye que los factores que
explican el incremento de las exportaciones peruanas son: el nivel de produccion total en la
economia peruana y la variacion del tipo de cambio, donde el vinculo funcional entre la
exportacion y el nivel de produccién, presenta un signo positivo, acorde con la teoria
econdmica. El resultado cualitativo coincide con el estudio realizado, pero precisando que el
impacto positivo es significativo luego de que el Per( ha obtenido el grado de inversion,
corrigiendo la desaceleracion del crecimiento econémico mundial como consecuencia de: la
crisis financiera (2009), el estancamiento econémico (2015) y la pandemia Covid-19 (2020).
(Silva, 2015)

Los factores que afectan los envios de estafio de Per( entre el afio 1998 y 2015. El
estudio concluyé que las estimaciones para los afios 1998 a 2015 muestran que las
exportaciones peruanas de estafio estan influenciadas positivamente por las variables
macroecondmicas como la produccion industrial en Estados Unidos (PINSA), tipo de cambio
real bilateral (TCRB) y produccion industrial en China (PINCH), mientras que
negativamente por el precio internacional del estafio (PE). Basandonos en las observaciones
de Mamani, incluimos en nuestro estudio el indice del tipo de cambio real multilateral (base
2009=100) y el PIB mundial como indicadores de los tipos de cambio. El resultado
cuantitativo es el siguiente: si el indicador del tipo de cambio real incrementa un punto, el
valor de la exportacién aumenta aproximadamente US$ 26,55 millones aproximadamente; y,
si el PBI mundial aumenta en mil millones de US$, el valor de la exportacion peruana
aumenta en aproximadamente US$ 1.07 millones. (Mamani, 2017)

El tipo de cambio en el Perd, periodo: 2004 - 2014. En el estudio se concluye que, el

PBI mundial en el tiempo de la investigacion demostré un comportamiento ciclico, donde



113

en el 2004 ha tenido una variacion de 4.1% respecto al afio anterior, llegando a caer en el
2009 a -0.6% como producto de la depresién econdémica internacional, recuperandose
progresivamente en los afios posteriores, alcanzando una variacion de 3.3% en el 2014;
puntualmente, en los afios 2004 — 2006, el saldo del balance comercial ha mostrado un
crecimiento significativo de 4.1% a 9.6% respectivamente, mostrando un crecimiento
decreciente superavitario en los afios 2007 — 2012, como resultado del déficit econémico
mundial y la crisis europea. En nuestro caso, para analizar el efecto del tipo de cambio real y
el crecimiento econdmico en la exportacion peruana en el periodo 1993 — 2021, se ha incluido
una variable Dummy para capturar los efectos negativos de la desaceleracion del PBI
mundial; con esa correccién el resultado coincide con lo planteado por las teorias
econOmicas; dado que, existe un impacto positivo del tipo de cambio real y el crecimiento
econdmico mundial en las exportaciones peruanas. (Tomas, El tipo de cambio en el Peru,
periodo: 2004 - 2014, 2015)

Durante el periodo estudiado, la tasa de crecimiento del afio 1993 con respecto al afio
2021 es de 1690.87%, sin embargo, en términos promedio el crecimiento anual de las
exportaciones crecieron en promedio un 11.79%. El PIB mundial del periodo de estudio
aumento un 145,27% con una tasa media anual del 3,20%. Ademas, el Tipo de Cambio Real
crecio un 19,97% entre 1993 y 2021, con un aumento medio anual del 0,78%. Estos datos
indican un crecimiento sostenido en las exportaciones, el PIB y el tipo de cambio de manera

constante.
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CONCLUSIONES

v Habiendo concluido el trabajo de investigacion, se demostr6 que, el crecimiento
econdémico mundial y el tipo de cambio real son los principales factores que explican el
comportamiento de las exportaciones en el Peru en el periodo: 1993 — 2021; las variables
tipo de cambio y crecimiento econdémico afectan positivamente a las exportaciones. Estas
Variables son estadisticamente significativas al 95% de confianza, y en conjunto estas
variables explican en 87.53%, lo cual confirma la hipdtesis.

v’ La tasa de incremento en la exportacion peruana del periodo de 1993- 2021, fue de
1690.87 %, mientras que el crecimiento promedio anual fue de 11.79%.

v' La tasa de incremento del Tipo de Cambio de los afios 1993 al 2021 es de 19.97 %,
mientras que el crecimiento promedio anual es de 0.78%. El tipo de cambio real influencio
directamente en el comportamiento de las exportaciones peruanas de 1993 — 2021, la
influencia del tipo de cambio real en las exportaciones es de US$ 2.017 millones es decir
si el indice del tipo de cambio real aumenta en un punto, entonces el valor de la
exportacién aumenta en US$ 72.017 millones aproximadamente, lo cual evidencia que si
el tipo de cambio real aumenta el sector exportador es mas competitivo.

v' Latasa de incremento del Producto Bruto Interno del periodo de estudio es de 145.27 %,
mientras que el crecimiento promedio anual es de 3.20%; el crecimiento de la economia
mundial influencio directamente en el comportamiento de las exportaciones peruanas de
1993 — 2021, la influencia del crecimiento de la economia mundial es de US$ 72.017
millones aproximadamente, es decir si el PBI mundial aumenta en unos US$ mil millones,

el valor de las exportaciones aumenta en US$ 72.017 millones aproximadamente.
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RECOMENDACIONES

Se recomienda ampliar la investigacion incorporando la relevancia de la inversion
publica en infraestructura orientada a la mejora de la competitividad, de modo que se
pueda incluir en el analisis el impacto de la politica fiscal en el indice de tipo de cambio
real; y consecuentemente, en las exportaciones.

Se podria tomar como enfoque el analisis de las exportaciones con modelos de corto y
largo plazo, la intencion es distinguir los cambios de las exportaciones en el corto plazo

(exportaciones no tradicionales) y en el largo plazo (minera fundamentalmente).
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Anexo 1. Base de datos para el calculo del tipo de cambio real multilateral (en meses y afios).

Tipo de
cambio
Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real
real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral
del Peru del Peru del Peru del Peru del Peru del Peru del Peru del Peru
MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto
S/ paises paises paises paises paises paises paises a

ANOS  latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi

Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del

periodo)

-EEUU
Ened3 230.3202967 8656341309 1035216937  79.08211704 1307765639  124.4973319 45,8299
Feba3 2338221625 8581231619  103.7070253 8190663574 1285426472  127.1730285 46.2722
Mar93 9369360293  87.3357078L 1024267253  82.24488586 1284273503  128.2482793 46.6025
Abro3 238.3633652  86.84420852  102.3425686  82.65360663  1.286972846  128.9019652 46.4877
Mayd3 541537164  85.94999872 102.793489  83.07418437 1328681249  128.4220148 46.4878
Jun93 244.2881304 8653436282 104.281432 843047172 1330341082  129.8846359 46.6036
Julgs 2442022812 8638577168  104.5536435  83.90773956 132648330 129.9576231 46.3869
AQOI3 422608644  86.44531202 1051885862 8327438541  1.316565018 1300687576 45.9690
Sep93 242.237073 86.6071045  105.4489225  83.03887983  1.330220093  130.0093939 45.7502
Oct93 2447970307  85.66018109  107.4096587  83.81467506 1347465276  131.0765464 46.2513
Nov93 9441728623  85.02716504  107.2264084  84.63280422 1366512442  129.4695124 46.1384
Dico3 2385191936 83.71657363 1016831755 8470282802  1.372164374  120.3791146 44.8859
Ened4 2358655075 8357197739  100.4253150  85.00724055 1416768785  128.8617057  111.2125288 44.4435
Febo4 231.82649  B8L76254703  99.42250292  86.46982033 1437600569  127.1473197  100.5736069 43.8335
Mardd 564140241 8166846937  97.70532979  86.04214342 1478410301 1181517233  106.8146032 42.9084
Abro4 2247033743  79.85530307  08.56726120  86.12204791 1528637893 1150097014  107.1798325 42.4749
May94 2544136182  80.06168276 99.3856199  85.79605763 1544683154  116.4835635  107.6022597 42.3398
Jung4 223.313937 96.1229217  99.96841643  86.88438483 1557991044  114.3391599  107.4609104  42.0395
Julga 2239970629 9135770513  100.0065783  88.40225397 1567012036  112.8058913 107.961073  41.9630
AQOY4 5543004082  96.56639235  101.3613256  80.71676136 150913633  113.9494351  108.4310454 42.1224
Sep94 227.2447634  102.5535605  103.6437187  80.63285005 1632768005  114.8078328  105.3373001  42.5065
Octo4 2251526781  106.2411708 1035007567  88.49346343 1658952035 1135037113  107.7336041 42.0102
Novo4 5186801477  106.3858749  100.7306772 87.6082032  1.691549374 100.756662  108.9098648  40.7896
Dico4 2124914611  103.8503092  100.6003047  86.32349942 1701041867  93.94972264  107.9107592 39.6019
Ened5 2107384508 108.0714614  102.3230496 87.8071387 1781367812  70.86929038  100.6895789  40.5243
Febos 218.9623581  100.8965882  101.2021694 90.4046621 1816249667  71.60049998  111.3381349  40.6398
Mard5 5191786153  106.1558324 1027992457  O1.66778168 1840180425  64.67538508  112.7441345 40,9804
ADr95 2184883106  105.6416954  106.8275160  02.18381610 1888556014 7371713908  114.4551241 40.7963
May9s 5160601846 ~ 108.5492844  111.0091227 9227684164 1929131625  80.21892675  113.0872472 40.3748
Jun95 2132223698  107.7286073 1117360268  92.50003001 1093795768  78.42036857  113.2441554  40.0057
Jui9s 2116044976  107.2775388  110.0002246  90.36715568 2031271774  80.20472608  112.4990704 30.5723
Ago95 5098713275  106.1817963 108563203  86.32781008  2.046268186  80.35511072  113.4025484 39.4203
Sepds 2100033894  105.9331343  107.1277906  84.30689930 2120696057 8051783167  113.2417347 30.4636
Oct9s

210.6681801 106.5731092 104.6860984 83.29307967 2.173338993 77.35083197 112.4133143  39.5777
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Tipo de
cambio
Tipo de cambio  Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real

real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral

del Peru del Peru del Pera del Pera del Pera del Pera del Pera del Peru

MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto

S/ paises paises paises paises paises paises paises a
ANOS latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi
Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del

periodo)

- EEUU

Nov95 212.6783525 108.967538 104.5397825 83.61297387 2.297547191 70.06815146 113.5942605  40.0561
Dice5 212.8290543 110.1765882 105.6622177 85.4321528 2.403049014 72.26962072 113.971957  40.0082
Ene96 213.1025898 110.661946 105.8867533 85.42403767 2.43803541 76.33232658 113.6131574  40.1757
Fe96 209.7756279 109.7397405 104.4909052 86.19052662 2.484596697 77.151041 111.9097286  39.7750
Mard6 205.9512907 108.1405747 103.7447943 85.59094979 2.582038156 77.1186745 110.3681241  39.4513
Abrog 204.9305688 108.5023325 105.0689486 86.3471529 2.675740689 79.99315477 110.9196328  39.4050
May96 207.2542349 110.5509189 107.7456742 87.45119405 2.687950916 82.81916983 112.3308212  39.9486
Jun96 208.8862349 112.0688674 108.0848328 88.66305848 2.733308382 83.61293495 112.265921  40.2965
Julgs 207.5984946 111.3840769 106.9230436 89.62691569 2.778930845 82.94086179 109.6367399  39.8986
Agog6 207.3025154 111.0845977 107.2109525 92.22887519 2.888105545 85.20482807 110.6614294  39.9500
Sep96 209.1115704 111.3700696 108.2829736 94.34374428 2.970868345 86.81062108 113.4222296  40.3595
Oct96 213.9361099 113.0762217 110.0234135 99.52259192 3.020545851 87.83646461 115.6041055  41.2266
Nov9e 215.0641602 113.6153922 110.026774 102.7874347 3.146889026 87.12641645 116.3749723  41.5717
Dic96 2119113823 112.0474536 108.5033354 102.0572805 3.330138796 89.32724142 114.8279139  41.0594
Ened7 215.3160898 114.040029 109.9286106 102.2421595 3.60492705 93.21730164 116.4953926  41.6624
Feb97 217.0109447 114.3684063 113.3232899 101.1926013 3.79061426 95.61948565 117.4218743  41.9560
Mar97 212.8230714 112.4985321 112.6170162 102.4358188 3.844404034 93.37228776 115.6960692  41.4489
Abrg7 213.5245689 113.7878859 112.7760903 104.9459469 3.957552185 95.71660077 116.1209688  41.7806
May97 211.9713848 112.7310394 112.0313325 104.5114237 4.055019322 95.94297825 115.3230704  41.4736
Jung7 209.5380024 111.1287484 111.1046713 103.6424484 4.12592039 94.97558272 113.6593068  40.9487
Julgz 207.9619607 109.6678339 110.8711295 101.6042599 4.2437483 95.60309331 112.5061237  40.5972
Ago97 207.994201 108.7583708 111.6272463 99.87398758 4.366820323 97.5640646 112.0060852  40.6110
Sepd7 206.5381014 107.5497692 111.9156275 93.08585585 4.499644405 98.1989761 111.1525565  40.4505
Octa7 207.3449847 107.747492 114.0426 91.47355263 4.648730422 99.11648512 112.1215108  40.7739
Novg7 211.2191293 109.443494 113.6623968 91.82287887 4.80540794 96.46219017 113.6954518  41.5949
Dica7 200.982889  108.4677138  109.5254707 9155304305  4.093102234  98.83874247  113.4840221 41.2315
Ened8 211.5520435 108.7512887 106.7413355 91.43515307 5.26938071 100.5670505 113.4032604  41.3393
Fehag 213.8247943 109.3386959 108.5369067 93.48842369 5.488985059 99.26419126 114.9359024  41.7262
Mar98 211.3359339 107.937672 106.880483 94.1692025 5.718606366 98.50508322 113.0702925  41.3645
Abrog 211.0489576 107.3270861 106.8580272 96.50707607 6.314280427 100.0895485 112.8469661  41.3860
May98 211.4463529 107.495294 107.407768 96.44307366 6.632359762 100.4222181 113.0889994  41.5625
Jungg 215.4212528 108.7133308 108.9257934 99.25122947 6.900065184 99.39623866 115.2300509  42.3135
Julog 215.6867997 107.7343695 107.1993368 100.6236157 6.996197928 100.113135 115.4349342  42.2974
Agods 218.2262363 107.4812661 107.2784813 100.4417568 7.242665246 98.31823369 116.3785566 ~ 42.8377
Sep9s 225.3236337 109.9040425 111.5602879 95.14450514 8.310069414 93.53905562 118.7571247  44.3026
Oct9s 225.8138933 109.8717232 114.7914019 91.99137931 9.995412413 96.02808861 121.7446657  44.6736
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Tipo de
cambio
Tipo de cambio  Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real

real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral

del Peru del Peru del Pera del Pera del Pera del Pera del Pera del Peru

MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto

S/ paises paises paises paises paises paises paises a
ANOS latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi
Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del

periodo)

- EEUU

Nov98 228.3626941 110.748224 116.5611366 94.88819662 9.891597828 100.7024609 123.5526931  45.2955
Dices 230.0595902 110.8684258 115.7597993 98.88965515 10.14119644 104.7342902 123.8981542  45.6110
Ene99 239.4612692 92.87695797 118.6993815 101.6937873 11.31515237 109.0566808 127.2843436  47.3900
Feb99 249.1273006 76.7458335 119.321075 107.959212 12.67569101 116.2657422 133.0012667  49.3991
Marg9 2445762775 77.43196458 119.0114006 108.9691562 19.69507623 118.9920781 130.1534894  49.0056
Abrog 240.7277327 85.90051239 120.1711417 106.518056 18.11975705 122.3594062 128.8616169  48.6354
May99 237.2105477 85.85477836 118.4761439 101.6922584 17.30311203 122.9874694 127.3370714  48.1462
Juno9 237.2510923 82.04427325 114.6209223 98.82063105 21.41216206 121.4955344 125.9985087  48.1573
Jul99 235.9897901 80.74743813 110.6680511 91.66793395 23.61898485 123.6869248 123.6249361  47.9571
Ago99 237.4444538 78.49991372 112.8013494 90.15619609 22.64131757 125.2083496 123.8050908  48.5556
Sep99 239.8677071 78.97687977 111.9254146 86.99233014 24.81498699 128.755073 124.2673839  49.3774
Oct99 243.9296432 78.3348755 111.2212682 88.64075514 33.44385814 129.0229985 128.0287995  50.3010
Novos 241.7521518 80.69586122 110.4077905 90.6170697 39.71471502 131.8137905 128.2605348  50.3270
Dicg9 242.0667885 84.70107099 111.5631716 93.45841152 43.36861188 132.7388418 128.5627944  50.1416
Ene00 245.0514069 87.40449829 115.8396062 93.29557239 49.80383591 134.0930927 128.9378841  50.4822
Fe00 240.8489042 87.39563397 116.1838369 92.50593528 53.8616828 133.436898 126.448623  49.9056
Mar00 237.3895586 88.44413742 117.6357031 92.95950465 57.40586183 135.0901153 124.9429994  49.8609
Abro0 238.3901477 87.96781772 118.231374 92.93729557 63.6039706 135.4318528 125.6583286  50.1520
May00 239.0884909 85.68215966 116.1928589 90.89903086 67.33182178 134.9551595 126.291843  50.5543
Jun00 237.3702581 86.35160103 114.0760855 87.65389227 70.53569861 131.0394511 125.1266778  50.5490
Juloo 236.7396817 87.63300583 110.7037199 85.35021811 71.70021422 135.1620737 123.4325037  50.3083
Ago00 234.9302147 87.73934586 108.7337223 84.13564201 72.27929586 137.845115 121.8017602  50.0321
Sep0 233.7748895 86.21253963 106.1487357 83.20110746 74.68341276 137.6760265 121.6498833  50.1180
Oct00 234.6872596 84.65115643 106.6482108 84.92241491 76.85795648 136.1949867 122.5456088  50.3112
Nov00 235.2612851 82.54622017 106.5319928 87.44878893 79.10025189 138.3796117 123.2996481  50.7122
Dic00 2340233045 8205179446  106.2138174 8550498493  80.71954701 1403987189  122.6199184 50.4789
Ene01 233.9795092 82.80866041 107.1198938 84.19037466 86.25683135 136.330836 121.7670021  50.7451
Feb01 233.2705713 81.15521196 108.217532 85.6427248 88.69689024 137.0753047 121.7652741  50.9027
Mar01 231.9668633 77.47697391 103.3903378 84.91433128 89.96380626 138.1171788 119.3937241  50.6351
Abr01 237.0809991 75.38488731 103.5408711 85.53413182 92.91209328 144.9621883 121.1271242  51.6223
May01 239.9188462 73.06113923 104.15443 85.99362408 94.12108238 150.2246397 121.7739003  52.4440
Jun01 233.7396475 69.68425461 100.341435 85.9366707 92.80456219 148.595224 116.2783279  51.5606
Julol 230.7756124 67.38221219 93.09448395 85.26311706 92.14782842 145.8365445 1141284111  50.9201
Ago0l 229.8843807 66.62625214 91.4108994 86.02973111 92.51844572 147.1337437 115.5892777  50.9033
Sep01 229.4521714 62.71732199 90.96470183 84.79298981 94.30756567 144.2661646 114.1491899 51.0709
Oct01 226.4040301 61.10420824 86.84816753 84.47346724 94.55989914 143.8596153 110.3802713  50.4466
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Tipo de
cambio
Tipo de cambio  Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real

real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral

del Peru del Peru del Pera del Pera del Pera del Pera del Pera del Peru

MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto

S/ paises paises paises paises paises paises paises a
ANOS latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi
Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del

periodo)

- EEUU

Novol 225.4393052 66.24311982 89.1066759 84.85021448 95.97555162 146.5441554 110.4207239  50.3081
Dicol 225.1846571 71.74304312 91.49269398 85.2489277 96.5900842 147.5832488 109.7967379  50.0953
Ene02 166.4886677 72.5410267 92.80675639 88.2096346 99.54926818 150.8825168 110.0923076  50.8292
Feb02 123.8587857 71.92382564 91.71510942 89.33373075 101.1414132 152.4983454 108.9980958  51.2971
Mar02 104.1952367 73.77134732 93.31037612 89.1277357 101.1332519 151.986851 104.6101148  51.0048
Abr02 95.45077193 74.28224424 94.27914522 89.5996418 101.3891902 150.1063012 97.59654966  50.6635
May02 85.40383197 69.79291651 94.13198424 88.49207213 102.1163993 145.0618055 95.02291521  50.7818
Jun02 82.13525438 64.74234193 92.22444417 87.77873505 103.610557 143.588694 93.60011706  51.3587
Julo2 86.73393044 61.47500424 90.94811697 84.01723802 105.0620336 145.2201636 78.35369735  52.1757
Ago02 89.51995085 58.93690697 91.3743184 80.39382411 106.5229138 146.7370482 70.99166119  52.8393
Sep02 90.74830946 55.73333994 89.81109748 78.32327116 108.0929568 145.722691 68.15877318  53.3990
Oct02 90.16793077 49.17180932 87.99078828 76.00369703 107.8946051 144.389192 73.18923364  53.0515
Nov02 93.2304849 53.64998834 91.54066124 79.04571321 108.1227088 143.3377704 72.68708136  52.7919
Dic02 93.05306048 53.00459259 90.36873198 75.32836545 106.4386387 141.3032972 72.05153541  51.6773
Ene03 100.0438805 56.69342679 87.17773166 73.04340757 108.2050371 135.6998141 71.28737354  51.4838
Feb03 102.9766757 5472466145 84.55977859 72.34229418 108.2126873 130.7831821 69.99613366  51.4896
Mar03 105.4248559 56.9941588 84.70456827 72.01318852 107.4717708 129.724313 69.39976495  51.1577
ADbro3 111.7550425 63.37085664 87.2508945 73.37843481 108.1186704 133.2472246 69.72333412  50.8586
May03 114.0134376 67.61600039 89.18102654 75.86201455 108.8614492 138.4656049 69.35917674  51.0344
Jun03 115576176 69.49492636 88.83648986 76.9912803 109.076388 135.8991874 76.12150794  51.2971
Julo3 116.2773066 69.67278029 89.72163023 75.97388086 109.0446134 136.6872097 75.87840474  51.3178
Ago03 111.5767187 67.21400012 89.75044526 76.1759373 109.3753506 133.7241639 74.48912859  51.6383
Sep03 111.2746972 69.21135192 93.18936075 76.65474162 109.6467401 131.4350403 7453094575  51.5285
Oct03 114.3261962 70.81051178 97.1518157 75.64742911 109.5119916 128.8630625 73.8243035  51.4073
Nov03 113.2166283 69.64984424 99.86500818 76.61468465 109.6791875 130.3504814 72.17991571  51.1765
Dico3 109.1291735 69.2177141 102.4984643 77.52422996 108.8166935 128.2227317 71.24105139  50.7421
Ene04 110.8587478 71.07284459 106.8271463 79.33792696 108.5497749 132.0719841 71.86439589  50.6527
Feh04 108.8413223 69.16734291 104.2475162 80.71716145 108.629164 131.0704098 71.19632317 50.6178
Mar04 109.7994492 69.39693637 100.2913169 82.13992236 108.3113922 130.3902204 70.58150735  50.4451
Abro4 113.3282741 69.74861335 100.1060474 83.61092582 109.1870486 127.8240347 71.57813117  50.6822
May04 110.9315711 65.80691705 96.41207445 81.58995014 108.8336433 124.8315325 72.16362696  51.0588
Juno4 109.1375412 65.108669 94.85468609 81.47547065 107.578813 125.4194784 71.83595554  50.7848
Julo4 107.5676124 66.87255969 95.56331126 82.37711104 105.609577 123.1881966 72.35337503  50.0879
Ago04 105.3175202 67.19292968 94.12978064 83.02026938 104.2404721 123.1439942 73.68022755  49.4506
Sep04 105.4581749 69.22898485 96.03954328 83.80597409 103.2971825 121.7942633 75.48488694  48.9942
Octo4 105.6544129 69.7163633 96.74777184 82.00567342 102.4832806 122.3901859 76.55804807  48.7305
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Tipo de
cambio
Tipo de cambio  Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real

real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral

del Peru del Peru del Pera del Pera del Pera del Pera del Pera del Peru

MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto

S/ paises paises paises paises paises paises paises a
ANOS latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi
Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del

periodo)

- EEUU

Novo4 105.5455522 71.4413358 98.10790778 83.36001053 102.2825961 122.5988521 77.38297144  48.4562
Dico4 104.8819713 73.21313204 100.3450892 86.96699081 101.3276218 123.7803073 76.9846575  47.8562
Ene05 106.8511738 73.9606101 99.89109744 89.03923222 101.076439 122.6773762 80.06059529  47.7231
Fe05 108.8083073 77.08361775 99.83758066 90.7687361 101.2980453 124.1840079 81.93992558  47.9722
Mar05 109.4921045 74.01735999 97.64247748 90.38078961 100.923733 124.1522927 79.85718928  48.0437
Abr05 110.8271835 78.16966721 99.38017413 90.77312602 101.6056768 124.4662148 81.56539698  48.2839
May05 111.6457228 82.42016193 99.79943067 91.36510182 101.5594193 125.3925157 83.80544921  48.1327
Jun0s 112.5508145 83.47109724 98.66249592 91.71871088 101.2982687 126.6822228 84.56735403  47.9957
Julos 114.1010939 84.98314172 100.812977 91.97857731 101.0128168 128.6910967 84.29876689  48.1586
Ago05 114.2534247 85.88539079 106.8667128 92.98185727 101.2108372 129.5627385 85.7036777  48.5685
Sep05 116.5156421 90.12586264 111.716908 95.39405423 103.6042213 130.8761989 88.70302371  49.9712
Oct05 117.5574899 94.23806348 114.8390599 97.67083093 106.1160477 133.2654985 92.72802196  51.1101
Nov05 118.8440705 96.51318761 115.539567 98.12801705 106.0740941 135.7117696 92.70899005  50.5916
Dicos 119.3604696 94.63485007 119.8241785 99.21376007 107.4592713 138.8288536 93.32592281  50.8938
Ene06 117.9288041 94.34177658 115.9576579 98.5893117 106.4639755 138.3713923 91.2232014  50.5648
Feb06 113.2674406 96.04097097 111.4117324 96.38665795 103.3468085 134.6837225 88.346688  48.8366
Mar06 115.6169823 97.94092112 112.6137156 97.8457063 105.1400405 133.442404 89.43741897  49.6363
Abrog 116.272889 98.45948127 114.9830457 9455741989 104.4337148 128.8639834 89.88800701  49.6856
May06 116.0211147 95.33443676 113.2926939 90.61672067 103.1913443 126.3066862 90.02330323  49.4092
Jun06 115.19546 91.86347028 109.049069 86.16667816 102.6198292 122.5681732 90.29709705  49.3409
Julog 115.3569365 94.07248773 109.4932261 87.16147097 102.1651803 126.3125167 90.36912349  49.2533
Ago06 115.5957282 95.1887689 109.7608711 91.59792694 101.9672851 128.2177041 90.6231683  49.1499
Sep06 116.3158817 95.19088155 110.1770196 91.85926713 102.9466184 128.846338 91.6308803  49.0978
Octo6 117.0022883 96.06477059 111.0863133 92.7295822 102.9334867 129.5586178 91.40385881  48.6542
Nov06 118.4625615 95.74863278 111.4219331 95.76341712 102.9050265 130.2891341 90.34498921  48.4865
Dic06 1195715492 96.03771223  110.8912488 96.6868476 1023101581  130.6841875 88.8870582  48.2965
Ene07 119.4085781 96.57888424 108.1254354 98.07826295 102.1939867 129.9912743 90.20005787  48.2437
Feb07 118.7341032 98.6333358 107.2397324 99.32397471 101.9280956 129.2938773 90.90426143  48.3415
Mar07 119.0932683 98.86775803 107.9175152 101.2283013 101.5217749 127.3458246 91.29907749  48.5425
Abr(7 119.966425 101.4666255 109.3531617 104.4100487 101.0985934 128.2802693 92.82128027  48.6561
May07 119.8392887 103.4771679 111.2717698 110.9345929 100.2931567 128.4965388 93.12188785  48.5508
Juno7 119.9307165 106.0293306 110.8819166 115.4815099 100.2958171 128.1138829 93.13493138  48.4573
Julo7 118.2849845 108.2225495 112.7569513 113.1901188 99.94464358 128.117286 93.62187625  48.0752
Ago07 117.2244886 103.8959423 113.0476674 106.904653 99.7946284 125.5613317 95.7549591  47.8814
Sep07 116.8145543 106.3140876 114.1462127 102.6559556 99.18909361 124.7832657 96.49422607  47.3839
Oct07 112.4634218 107.9700752 113.3166368 104.1545616 95.34583404 122.5075595 96.4592493  45.5839
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Tipo de
cambio
Tipo de cambio  Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real

real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral

del Peru del Peru del Pera del Pera del Pera del Pera del Pera del Peru

MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto

S/ paises paises paises paises paises paises paises a
ANOS latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi
Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del

periodo)

- EEUU

Novo7 113.4567263 109.4750159 112.0930249 101.6282587 95.11602895 122.194726 96.82055078  45.5202
Dico7 113.0961881 108.0644936 113.0525857 102.6576634 94.58647959 121.5066885 97.27057879  44.9824
Ene08 112.5137945 108.0074881 115.8745775 104.1921453 94.47948948 119.8073055 99.05990219  44.6430
Feb08 109.8771502 108.7856985 116.868655 107.419154 93.07795417 118.772486 98.79442811  43.6979
Mar08 106.4663871 105.8919398 119.015967 106.8467132 90.43823385 115.0237 97.11429963  42.2054
Abro8 104.410698 105.0766978 115.7003031 107.9961327 89.61356488 114.7175643 98.40633554  41.4545
May08 107.3331265 109.537682 113.0193409 111.9708636 92.08221598 117.3675671 101.2405817  42.4967
Jun08 114.4296067 115.8068111 111.7688311 119.9978512 94.92791066 122.0267334 106.9587665  43.9256
Julos 113.2760401 116.0197506 108.8269242 113.4230947 93.53859336 121.2804844 106.5679558  43.2502
Ago08 114.4920411 115.9203189 107.7703281 110.9075976 94.62020326 124.9438282 108.8645057  43.4889
Sep08 114.7907153 106.1649857 108.2370793 100.7546926 97.11466558 122.3974324 104.9594469  44.2784
Oct0s 113.5490397 91.01224979 96.47166118 94.03314125 100.1122368 107.657369 99.17706751  45.1847
Nov08 111.3080546 87.77944852 91.66374477 92.89643359 100.1855449 104.230388 94.06728517  44.4081
Dicos 108.8407514 83.60298533 91.18476609 96.80728446 100.8268454 102.8610051 92.67066208  44.1014
Ene09 109.3485716 88.12335629 95.28933926 98.43100446 102.6495133 100.6390393 98.724353  44.7721
Feb09 111.2761329 90.85930802 99.42787542 91.42503081 105.9891109 98.8841668 101.3760434  46.2442
Mar09 105.0061788 88.32024441 96.98482667 91.14368733 104.737036 95.75769795 96.81361316  45.3135
Abr09 101.4721601 91.08489934 98.01401271 92.48129107 102.4233538 102.0121026 93.80444234  44.1356
May09 97.97541418 94.53067862 97.88573872 95.82770396 99.43706155 100.792633 92.76929955  42.9712
Jun09 97.47167844 100.6592986 100.6861575 102.4083271 99.58144787 100.2366596 95.25185151  43.4387
Jul09 97.576498 102.5876174 103.1650569 104.8034026 100.0543305 100.9251003 96.69470498  43.6095
Ago09 95.8200206 105.892861 99.59543489 104.6300486 97.90802367 102.0443871 98.35498623  42.8983
Sep09 95.18530827 106.0529355 99.02433216 105.1484873 97.23990131 98.2225553 101.3459536  42.3669
Oct09 94.97917584 109.9100979 98.18462949 107.6351881 96.08348117 98.11449381 105.2740648  41.8068
Nov09 96.72488984 111.8189289 105.7055642 104.4038012 96.9419151 100.1693027 107.7723206  42.0731
Dicod 97.16397141 110.1597739 106.0370321 101.6620276 96.95482494 102.2018615 111.8183669 41.7611
Ene10 96.60566526 108.2767429 105.6666275 103.3022375 96.75961059 102.6019335 112.3799069  41.4744
Feb10 96.25829648 104.298623 99.20384935 105.0762905 96.69340542 101.5423686 111520505 41.3151
Mar10 96.89295617 107.5149172 100.2765732 106.9014428 96.08253905 104.2556717 112.575501  41.1586
Abr1D 97.32397915 109.835833 101.2199423 105.6598681 96.5744035 107.0739744 114.2826967  41.2246
May10 97.34547187 107.5580033 99.15042994 103.3858634 96.55309753 102.6630775 114.9360091  41.2383
Jun10 96.97666536 106.7102692 98.00742145 106.1011618 96.05049908 101.7786766 107.9805124  40.9867
Jul10 96.65922917 107.9879225 98.66556121 107.979365 95.20709358 100.2123396 104.9108802  40.6276
Ago10 96.31017314 107.6399813 101.8676182 110.2826119 94.35315115 100.3276324 106.2708855  40.2744
Sep10 96.29609896 110.1203529 105.0652744 110.540455 94.24132034 99.42194657 107.7382824  40.1463
Oct10 97.17141863 114.0341442 107.5064209 110.46024 94.64351949 103.4867432 110.4667421  40.2672
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Tipo de
cambio
Tipo de cambio  Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real

real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral

del Peru del Peru del Pera del Pera del Pera del Pera del Pera del Peru

MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto

S/ paises paises paises paises paises paises paises a
ANOS latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi
Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del

periodo)

- EEUU

Nov10 98.09834887 113.1837414 108.4963157 107.9280528 95.37223335 105.9274215 112.287372  40.4842
Dic10 98.86227217 115.1262597 110.5594257 105.311789 96.03581544 105.9907368 112.9960029  40.6288
Enell 98.05062977 116.06706 106.0281107 108.0969589 95.33282292 107.2047909 113.4776268  40.2515
Febll 96.82523428 116.2433315 108.2807111 106.7784829 94.93063908 107.2245127 115.0645765  40.0551
Marll 96.91244767 117.3680301 107.7943003 106.5615265 94.88865049 107.5147004 117.7460533  40.2900
Abrll 97.63165968 123.9560991 110.7261037 111.5917149 96.25876758 110.5531291 120.9741886  40.8024
May11 96.53029075 121.2494625 110.4323711 110.9941245 95.21873077 109.2045875 120.5914102  40.4116
Junil 96.45415879 122.7500236 109.6889929 111.996787 94.78911073 107.3353418 1225236521  40.1706
Julll 94.89759571 122.7936504 109.5752939 111.6563813 93.43315251 107.1752614 121.9450258  39.5607
Agoll 94.44097852 120.3675655 108.4826493 109.7891623 93.57221644 102.6360433 120.2173012  39.5372
Sep1l 94.27428778 110.8935655 105.0343495 106.8862451 94.15115334 96.68718214 115.6354438  39.5276
Octll 93.77302591 107.9518945 99.00853026 102.1503513 93.77370679 92.65541239 113.5170029  39.1515
Novil 92.11966973 107.3320099 98.56218959 100.4385282 92.73287678 91.28829735 112.5530824  38.5686
Dicll 91.76373423 103.8877729 96.90669315 99.4451652 92.5520894 90.7244818 112.285363  38.2458
Ene12 91.85807332 106.7353175 100.0197076 104.5729992 93.04686219 93.00697075 115.0607846  38.4021
Feb12 90.99526693 110.9659708 103.8580495 108.5311632 93.14950755 97.66528921 116.37109  38.3167
Mar12 90.89121513 105.5113609 101.9354418 108.3757886 92.83890853 96.86869775 115.539382  38.1336
Abr12 89.81021544 101.6563692 100.7789653 106.8661927 92.01010431 93.39126137 114.3657393  37.8483
May12 89.85101277 95.98563909 98.98024555 106.5422305 92.21855425 90.01010874 112.1781056  37.9638
Juni2 89.26574726 92.72757682 97.10836581 106.7678914 92.45902226 87.74241361 105.033194  37.9390
Jul12 87.65804731 92.6413062 98.44232368 105.7076031 91.38475567 90.83235999 103.2997561  37.3416
Agol2 86.55575493 91.84818387 99.60480589 103.1915577 90.52500756 91.42470633 105.340361  37.0868
Sep12 85.31522695 91.47899009 100.5822445 102.5904954 90.58792038 92.21470273 105.9635911  36.8640
Octl12 84.60692289 91.53438949 100.6433053 102.2213974 90.28381121 93.11020184 112.4763718  36.6944
Nov12 84.42819479 91.26198009 99.65794424 101.7964067 90.91981336 92.72736244 115.5797946  36.7270
Dic12 82.83387849 89.6270718 98.87085929 101.8578949 89.4112175 93.13559596 115754703  36.0894
Ene13 81.85282728 92.01202186 99.28602684 102.8167511 89.23339867 93.91696963 117.0212734  35.9411
Feb13 82.2980042 96.38970976 100.5695147 103.1726883 90.3928367 95.48557476 120.8407115  36.6382
Mar13 81.48043094 96.17899133 100.6345393 102.0382369 90.52871973 96.97743764 122.0085842  36.6301
Abr13 80.73127689 95.55588483 100.1117642 101.0529778 90.58635302 99.70168846 122.4910391  36.5494
May13 81.35861992 96.19766832 100.1318099 101.846631 91.84274521 100.7431323 123.1101908  37.2138
Juni3 83.5124309 93.62334578 99.58551903 102.5029374 95.03703778 98.81883597 119.3439106  38.6505
Jul13 83.04501198 90.77234462 100.0206907 103.5562535 95.50581882 100.4645867 118.5991428  38.8706
Agol3 81.91274228 87.72154628 99.04600856 103.8397505 96.01254593 100.4393435 115.9499697  39.0463
Sep13 79.55820249 89.73539345 100.2633345 102.3302431 95.65532334 98.18088124 114.9104075  38.7327
Oct13 78.47142733 93.09889774 100.7173822 103.4809384 95.68250049 98.83175935 118.1396858  38.4846
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Tipo de
cambio

Tipo de cambio  Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real
real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral
del Peru del Peru del Pera del Pera del Pera del Pera del Pera del Peru
MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto

S/ paises paises paises paises paises paises paises a

ANOS latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi

Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del
periodo)
- EEUU
Novi3 77.94508935 90.88752927 98.75298285 102.5927305 97.27817842 100.6727665 121.494266  38.8930
Dic13 74.76089726 88.93082399 96.82265387 101.5896031 96.86699729 101.0320738 119.7797398  38.6443
Enel4 69.45160262 88.54967829 96.13199897 101.2531297 98.08488099 101.0153555 121.6857093  38.9941
Febl4 64.84854594 88.50221324 93.13907758 97.43410063 97.73542515 100.1116651 119.174654  38.9554
Marl4 65.29064215 90.93925234 91.69744394 97.97262567 97.69000233 100.1989123 117.6161901  38.9159
Abrl4 65.35129979 94.594896 92.99928384 101.7903825 97.17736834 100.3121575 115.4692978  38.7272
May14 65.61723367 95.18353577 92.61823767 103.0549208 96.66268892 100.4264291 114.4227782  38.6713
Juni4 65.85986775 95.0369601 93.26489897 104.7436916 96.86122789 100.4285035 115.2656409  38.7842
Jul14 65.91768228 94.92643908 91.9573458 105.8124073 96.55016291 100.0535227 115.0551276  38.4900
Agol4 66.35072726 94.18850862 89.91306762 104.9053716 97.8217 100.1668936 113.6605943  38.8502
Sepl4 67.5427596 93.84227457 89.87554097 102.8113371 99.99082724 101.8174781 113.7554355  39.5000
Oct14 68.75042536 90.47191265 92.46093614 100.2476354 101.2824131 101.3689236 115.689367  39.8312
Nov14 69.6587993 88.21177593 92.72036353 97.37648399 102.2832672 102.2124519 118.3619671  39.9357
Dic14 70.70507658 86.85645384 90.1614331 89.49425827 103.439039 97.67991661 118.3671957  40.1174
Enel5 72.00201793 89.06060039 90.16950666 89.21886245 105.4169667 97.19569122 120.759722  40.4501
Febl5 73.47955807 86.44675817 92.07074641 91.29512831 108.3099538 97.83690499 124.1483346  41.4888
Marl5 73.34602149 78.6517636 91.6165245 85.63853097 108.3945103 96.07972008 121.0863816  41.5930
Abr15 73.85095368 81.04701226 94.6981394 89.71180449 109.8724428 96.18870432 117.4633256  41.8961
May15 74.19231373 82.14835854 96.36902908 92.4009726 110.5191189 95.89555681 117.1242014  42.2791
Junis 73.79927433 81.11201245 93.41609747 88.31411258 110.980697 94.81849398 116.8615093  42.4306
Jul15 74.43212043 79.23995826 91.06213886 82.89926563 111.0936639 92.54379168 114.7014331  42.5165
Agol5 75.54506732 73.92321987 87.8496733 76.33388124 112.6614559 90.62714214 114.5109674  43.0555
Sepls 74.95943735 66.4723701 87.27489553 75.15204068 112.2397673 88.51258478 113.2237225 42.7180
Octl5 75.37394397 67.63372585 89.14215365 79.76373915 113.0137298 90.93286073 112.8565238  43.0325
Nov15 77.56691963 71.7937249 88.799629 80.529303 115.810857 93.40714753 115.2649792  43.9560
Dicl5 68.028901 7157129147  89.60461065 7553625102  116.9976439  92.61560488  114.7267472 44.2197
Enel6 60.4428073 70.16675762 88.90605993 76.5278673 118.811897 89.01020401 1149816826  44.8292
Feb16 58.12715141 73.48784406 93.07604888 77.18621674 121.1387642 88.53477345 115.4441449  45.6826
Marlé 57.18978545 76.03718908 93.18033037 80.35354451 117.1948435 89.26077474 111.2498827  44.3360
Abr16 59.50907514 77.26813541 92.21273539 82.05973468 113.8899096 87.41642996 110.4164291  43.1502
May16 63.65755401 79.34478221 91.43583352 83.39554908 114.795975 85.02689587 112.788442  43.6641
Juni6 64.91723621 81.14092093 91.41317216 83.15455773 114.4553769 81.81372381 114.8178701  43.5137
Jul16 62.76036837 85.15565338 94.33635633 83.84597994 113.6500029 81.85819678 117.1469176  43.1764
Agol6 63.48015599 87.90221865 94.83511116 84.15436733 114.2355376 83.06659775 123.5624692  43.5135
Sepl6 63.84101561 87.81025044 94.85226561 86.42120011 115.8609336 81.70388019 125912984  44.1689
Oct16 64.86378132 89.71441542 95.39367107 85.77010081 115.4137378 82.77424062 128.5829186  44.0843
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Tipo de
cambio
Tipo de cambio  Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real

real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral

del Peru del Peru del Pera del Pera del Pera del Pera del Pera del Peru

MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto

S/ paises paises paises paises paises paises paises a
ANOS latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi
Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del

periodo)

- EEUU

Nov16 65.36080695 85.85467272 95.3282136 81.23314404 115.4877791 79.42748001 126.3722564  44.1144
Dicl6 64.13817153 85.37364215 94.45407041 83.72867279 115.0305177 77.14203392 124.5298345  43.8888
Enel7 63.06137248 88.19756662 94.03806651 84.84102531 112.9857102 73.89527082 126.3791406  43.3135
Febl7 64.12881008 88.64918312 94.26732904 85.18616863 110.136223 75.82377535 124.208507  42.2723
Marl7 65.20575971 87.1648377 90.97665947 82.80977318 109.0011087 79.18309806 123.7846468  41.8083
Abrl7 67.46885701 86.84466625 91.73615247 85.01398111 109.2081016 81.81996369 123.8087501  41.8257
May17 67.49517769 86.16172515 90.79770626 84.75206239 110.5857571 82.59163508 126.6890003  42.3729
Juni7 66.80355955 83.72186805 91.29559904 83.86880046 109.9449069 85.51649874 125.7764088  42.4129
ult? 63.18959942 85.59084539 91.76648883 80.97629217 108.9383736 86.79160347 124.0508324  42.0542
Agol? 62.73935213 86.47422655 93.10099911 82.14881853 107.9819959 86.64950813 123.7456935  41.7998
Sep17 64.77075679 87.19897311 95.89161258 83.84433512 107.9881007 87.10388712 123.5913642  42.0894
Octl7 65.17498513 86.55151892 96.43621328 83.33423963 108.5032681 83.83788015 122.946686  42.3246
Nov17 65.80197017 84.87257015 95.77259834 81.77139131 108.0692927 83.47023655 123.8218282  42.2773
Dicl7 67.16387968 84.41736665 95.43917266 82.69625696 108.2784114 83.60209689 124.9658758  42.2641
Ene18 62.99535336 85.86823766 99.74583731 85.86625955 107.3154751 83.399776 128.3346318  42.0262
Febls 62.32893284 85.98731071 102.0182149 87.38380437 108.3189207 86.06635544 130.7144642  42.5425
Mar18 60.97542037 84.75426192 100.8090625 87.49558353 107.979545 85.76299162 131.1751426  42.4803
Abrig 63.62928998 81.31895311 101.0344184 90.17821638 107.27115 86.59379576 130.9279541  42.4242
May18 56.15757432 77.51508707 98.56521141 88.49045855 108.4800667 82.45085376 123.8973295  43.1623
Junig 51.80279069 75.32592192 96.60185924 87.33713051 107.7346632 79.09434164 121.4128602  43.0521
Jul1s 51.2805888 74.32163701 94.32477482 87.27535557 107.5046426 84.30536024 122.7408816  42.9737
Agol8 48.89562992 72.50355333 94.14899025 85.38025494 108.0295547 86.37475176 123.1245887  43.0863
Sep18 41.06498411 69.90322402 91.51197943 83.74469227 109.0109353 86.06529641 118.5429961  43.3579
Octl8 45.13243867 77.3712829 92.91587049 83.17891059 109.613282 86.98507239 119.458194  43.6940
Nov18 47.68492467 77.47565748 93.73823109 81.09600978 110.537744 83.49396555 122.5103723  44.0347
Dic18 47.04489486 75.25108993 92.68357167 80.57480681 110.0980923 83.96235946 122.6531748  43.6784
Ene19 48.62495555 77.86389929 92.81823271 81.80639193 109.8758092 87.65544731 123.0135163  43.4609
Feb19 48.75532572 77.95244163 95.13512306 82.84751257 108.7519771 87.04802714 123.1825773  43.2993
Mar19 46.67481347 75.09756928 92.67596774 81.92089679 107.1937261 86.11762336 119.7636218  43.0097
Abrl9 46.1348357 74.39418659 92.87255518 81.36334202 107.1351554 86.92146773 117.1094461  43.1428
May19 46.14564599 73.04793572 90.69907382 78.34750378 107.8967779 86.99293331 114.9582215  43.5442
Jun19 48.54235092 75.6697365 90.59683831 79.77907644 107.733815 86.03368845 115.2735188  43.5024
Jul19 50.28187196 76.42863155 90.42409493 80.12022223 106.4667451 86.26633512 116.0884598  43.0246
Agol9 43.36216931 73.79596656 89.39613514 77.33596836 109.1127752 86.12689826 116.3723878  44.1354
Sep19 42.47063445 71.51431349 88.3492276 77.33932682 108.4402227 85.67954151 113.9289203  43.9035
Oct19 42.25434294 72.16226695 88.56590949 76.57335956 108.9623271 87.23791396 112.8653844  43.9863
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Tipo de
cambio
Tipo de cambio  Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio Tipo de cambio real
real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral real bilateral bilateral
del Peru del Peru del Pera del Pera del Pera del Pera del Pera del Peru
MESE respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto a respecto
S/ paises paises paises paises paises paises paises a

ANOS latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican latinoamerican  Estados
0s (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio os (promedio Unidos
del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - del periodo) - (promedi

Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador México Uruguay o del

periodo)

- EEUU

Nov19 43.19194987 71.51290966 83.20432977 77.43507874 108.4618832 88.50995141 112.5996586  44.0740
Dic19 44.43522288 72.62846818 82.64738163 77.73852092 107.6909441 88.91085398 111.9354253  43.7271

Ene20 44.7738393 71.47926084 81.96491564 78.90841055 106.9826702 90.30257278 113.9673493  43.5011
Feb20 45.37157169 69.63519869 81.5167629 78.67070201 108.6849816 92.45756175 114.5571177  44.3806
Mar20 46.74367643 63.39488481 79.41796132 71.29088308 111.4243725 80.7718225 104.2549849  45.3233
Abr20 44.22182375 56.33833409 75.89911422 67.38126233 109.4015011 70.38863632 103.2563667  43.7687
May20 43.80190941 53.22276719 79.07855826 69.64921532 109.6527785 72.98464467 104.2557116  43.9803
Jun20 44.27321595 58.9373074 83.30635974 73.82411597 110.829365 79.28743968 108.1780893  44.9646
Jul20 44.16006288 58.71956147 85.2705899 75.12688919 111.1091617 79.5421641 108.5121331  45.5971

Ago20 44.91195386 57.73919401 86.43852299 73.65313273 112.3647531 81.91858911 111.7180714  46.3993
Sep20 44.8123635 58.54482673 87.91658268 74.34936677 111.7525364 84.02376512 112.4599556  46.2854
Oct20 45.49004219 57.31202501 87.82140451 73.51427208 112.7992611 86.64803493 113.8612534  46.8269
Nov20 45.37686055 59.93269242 90.53385172 76.30458453 112.5845037 90.13052132 113.8676838  46.7259
Dic20 45.4385157 63.83420843 93.34420846 81.12409313 112.3371026 92.68136707 114.3251418  46.6781

Ene21 45.04862071 61.39523693 96.14032851 80.74211838 112.3185982 93.79143355 116.2997765  46.8023
Feb2l 45.5774724 61.66079311 97.04674299 80.48846026 113.197123 93.38707429 116.8547154  47.3898
Mar21 47.0836776 60.22686947 97.74405352 80.15199452 114.3913435 92.48220702 114.4953822  48.1430
Abr21 48.00573285 61.24636726 100.5509861 79.7533976 114.6414216 96.06559137 115.3742851  48.5011
May21 49.81667155 66.04336838 102.1757536 79.97211746 116.7239362 98.27419619 118.1893578  49.7182
Junz1 52.28932987 71.96924664 103.0973759 83.4939736 120.1176462 101.5762386 123.7230734  51.7632
Jui2 53.22179086 70.72914049 100.178243 80.52440802 120.4544681 102.2554245 123.4142009 51.8713

Ago2l 55.51661132 71.94219385 99.54288803 81.88207383 123.8467125 104.7872276 129.6286721  53.3701
Sep21 57.0880367 72.47803718 100.0378232 83.74604764 124.0148291 105.7975762 131.9933646 53.5706
Oct2l 57.00850893 67.96540935 95.15200665 82.44627131 120.7717129 101.3257052 126.8693236  52.5011
Nov2l 57.5418859 68.23565061 95.59182379 79.92243707 120.91006 100.7008687 125.8118924 52.6382

Dic21

58.74877854 67.35115701 92.12214409 78.86324709 120.5710546 99.74061072 124.2491833  52.6302
Fuente: Elaboracién propia en base al BCRP.




