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Resumen

El propdsito del estudio es mostrar como las variables econdmicas externas, como los
términos de intercambio, el PIB de EE. UU, el riesgo pais y la inversion extranjera directa, se
relacionan con el crecimiento econdmico del Peru; debido a que se analiza a las variables en el
transcurso del tiempo, se utilizé el modelo econométrico de Vectores Autorregresivos (VAR) y la
recopilacién de datos de informacion, donde se obtuvo 80 datos trimestrales, desde el primer
trimestre del afio 2000 hasta el cuarto trimestre del afio 2019, con la técnica de busqueda
documental. Los resultados indican la existencia de relacion positiva entre el PBI y la Inversion
Extranjera Directa, asimismo, el PBI EE. UU. con el Término de intercambio; sin embargo, se
encontré una relacion negativa con el Riesgo Pais. A nivel explicativo, se verificd que

efectivamente estas relaciones son veridicas en todos los casos y estadisticamente significativos.



Abstrac

The purpose of the study is to show how external economic variables, such as the terms of
trade, US GDP, country risk and foreign direct investment, are related to Peru's economic growth;
since the variables are analyzed over time, the Vector Autoregressive (VAR) econometric model
was used, as well as the collection of information data, where 80 quarterly data were obtained,
from the first quarter of 2000 to the fourth quarter of 2019, with the documentary search technique.
The results indicate the existence of a positive relationship between GDP and Foreign Direct
Investment, as well as US GDP with the Terms of Trade; however, a negative relationship was
found with Country Risk. At an explanatory level, it was verified that these relationships are indeed

true in all cases and statistically significant.
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Introduccion

En los paises emergentes existe la preocupacion sobre el crecimiento econémico y debido
a este problema se impulsaron acuerdos comerciales, politicas y acciones teniendo en cuenta los
lineamientos econdmicos pertinentes. Sin embargo, las economias pequefias y abiertas
consideradas como emergentes estan sujetos al contexto externo debido a que son paises de
dependiente del exterior (primario exportador). El incremento econdmico en los paises de América
latina en los ultimos tiempos ha venido enfrentando diversos shocks exteriores. En el periodo
1975-1988, se ha observado largos periodos de menor influencia en los términos de intercambio y
afectando la economia de América Latina, otros factores que se suman a los cambios negativos en
el exterior que afecté al economia de los paises, no solo Latinoamérica sino a otros paises como
la crisis asiatica de 1997, de igual manera la crisis financiera internacional de 2008, que se
deteriord las condiciones financieras internacionales, afectando en gran medida a los paises
europeos y en menor medida a algunos paises Latinoamericanos como la economia peruana. La
importancia de las fluctuaciones de los factores externos con el impacto en la economia local,
afectan a los paises emergentes, a consecuencia de ser dependientes del exterior vienen a ser un

problema que debe ser tratado, Lagos (1988).

La economia mundial, segun series estadisticas del Banco Mundial(2022) e INEI (2021),
en el periodo de 2000-2019 la tasa promedio anual de 3.46 por ciento, se incrementd, registrando
mayor crecimiento (4.46%) en el periodo de 2000-2007, crecimiento alto registrado hasta la crisis
de 2008, siendo el 2007, el afio con mayor crecimiento que se asento (5.5%), este crecimiento se
debe en gran medida a la Zona del Euro que siguid con una tasa de expansion, creciendo al 3.00%.
Anteriormente, se registraron tasas menores del crecimiento de la economia mundial con un

promedio 3.35% (INEI, 2021). En 2009, las economias de diferentes paises empezaron a registrar
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tasas negativas o bajas como efecto de la crisis financiera del 2008, informando el retroceso en los
paises de economias avanzadas, es decir, crecieron el -3.3%, la zona del euro -4,5%, Canada -
2.9%, Estados Unidos decrecid en -2.5% y Japon -5.7%. Este hecho repercutié en las economias
emergentes mediante los canales comerciales y financieros, generando una caida significativa en
las tasas de crecimiento de 8.4% a 2.8%entre los afios 2007 - 2009, indicando que las economias
de China e India tuvieron un efecto menos ariscado. Mientras América Latina se contrajo en
promedio -1,8%. En los afios 2010-2019 la economia mundial se ha ido desacelerandose. Las
economias avanzadas pasaron de 3.1% (2010) a 1.6% (2019). Por su parte la economia de América
Latina pasé de 6.2% a 0.1% y las economias de mercados emergentes de 7.4% (2010) a 3.6% en

el 2019 (INEI, 2021; BM, 2022).

Segun la serie estadistica (2022) elaborada por el BCRP, la economia del Peru se ha
expandido a una tasa promedio anual de 4,78% en los ultimos 20 afios, tasa de crecimiento superior
a la que han experimentado las economias latinoamericanas en promedio. En los periodos 2000-
20009, existio un crecimiento de 5% promedio anual, periodo de inicio del incremento de precios
de metales. En este periodo las exportaciones peruanas crecieron en promedio anual 6.92%, la
exportacién tradicional representé en promedio 72.73% de total de las exportaciones, y de los
cuales las exportaciones mineras fueron 75.3% y los productos agricolas, pesqueros e
hidrocarburos 24.7%. Las exportaciones tradicionales solo representaron el 26.33% promedio
anual de total de exportaciones. Los términos de intercambio promedio a lo largo de este periodo

fue el 73.76% (BCRP, 2022).

En el proceso de expansion de la economia mundial, los paises emergentes comienzan a
tener un papel importante en el incremento de las tasas econdémicas. En tanto en el periodo de crisis

disminuy6 a 7.9%, y en el periodo 2010-2019 los términos de intercambio presentaron una mejora
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en promedio 99.09%, sin embargo, los precios de bienes importados fueron mayores a los de
exportacion, por ello, las exportaciones tradicionales apenas crecieron 1% como porcentaje de total
de las exportaciones, mientras las exportaciones tradicionales registraron en promedio el 26% del

total (BCRP, 2022).

Durante el periodo 2000-2019, como afirmaria Iparraguirre y Borja (2020), que en los
periodos anteriores a década 2000 el ingreso de capitales fue menor en comparacion a los afios
2002 hacia adelante, crecieron a una tasa promedio como participacion del PBI 4.89%, en el
periodo menor crecimiento fue 2000-2009 (4.4%) mientras en el periodo 2010-2019 fue de 5.4%.
La inversion directa extranjera en el Per(, alcanzando niveles no observados en épocas pasadas
por un dinamismo sin precedentes, creciendo en los 20 afios acumulado del 76.91%. Los datos del
Banco Mundial (2022), (2022) muestran que la nacion recibidé 12.240 millones de dolares de
capital de inversion extranjera directa (IED) en 2012, lo que supuso poco mas del 6% del PIB de
Perd. Esta gran cifra no solo marcé un récord, sino que también demostr6 que el tipo de cambio
ha ido disminuyendo debido al aumento de las entradas de capitales en la economia. mostrandose

un notable incremento del 49% con respecto al afio anterior.

La presente investigacion se lleva a cabo bajo un pardmetro de la implicancia de los
factores economicos con el crecimiento economico del Perd. Por ende, se han planteado
problemas, objetivos e hipotesis, para asi obtener conclusiones y brindar las recomendaciones.
Como problema principal o general: ¢En qué medida los factores econdmicos externos impactan
sobre el crecimiento econdémico en el Perd, periodo 2000-2019?, del mismo modo, analizar los

problemas especificos:

a) ¢En qué medida la variabilidad del riesgo pais y términos de intercambio impactan la

variacion del crecimiento de la economia peruana?
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b) ¢En qué medida la variabilidad del PBI Estados Unidos y la Inversion Extranjera

Directa impactan la variacion de la economia peruana?

Por consiguiente, se ha definido el objetivo general del estudio, determinar en qué medida
los factores econdmicos externos impactan en el crecimiento econémico en el Per(, periodo

2000-2019. Con ello, los objetivos especificos:

a) Analizar en qué medida la variabilidad del riesgo pais y términos de intercambio
impactan la variacion del crecimiento de la economia peruana.
b) Analizar en qué medida del PBI de Estados Unidos y la Inversion Extranjera Directa

impactan la variacion del crecimiento de la economia peruana.

Del mismo modo, se han establecido la hipotesis general, el buen desempefio de los
factores economicos externos influye de manera positiva y significativa sobre el
crecimiento econdmico en el Perd, periodo 2000-2019. Asimismo, se detalla las hipétesis

especificas:

a) El buen desempefio del riesgo pais y los términos de intercambio impactan de manera
significativa la variacion del crecimiento de la economia peruana.
b) El buen desempefio del PBI de Estados Unidos y la Inversion Extranjera Directa

impactan de manera significativa la variacion del crecimiento de la economia peruana.
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l. REVISION LITERARIA
1.1.  Marco historico

Tello (2012) en su trabajo sobre “Peru: integration, sectoral specialization and
synchronization with international gross domestic product cycles”, analizé la relacion del producto
interno bruto peruano y paises que mantienen mayor comercio, en la investigacion determin6 31
paises. Para ello estim6 un sistema de ecuaciones simultaneas con datos de panel en el que también
se tienen en cuenta las repercusiones de los acuerdos comerciales preferenciales (PTAS). Los
autores encontraron hallazgos que demuestran las sélidas relaciones bidireccionales entre
sincronizacion del PBI y la integracion financiera, entre esta Ultima e integracion comercial, y
entre integracion comercial y especializacion sectorial. Por tanto, sugiere que una mayor
integracion comercial en Per( intensificaria los efectos de los ciclos del PIB de los paises socios
sobre la produccién peruana en contextos de la crisis como del 2008 y del 2010. Por ello afirma
que la diversificacion de las exportaciones y el destino de estos reduciria los efectos de las crisis
internacionales.

Izquierdo et al. (2008) en el trabajo “Booms and busts in Latin America: The role of
external factors”, analizo la relevancia de los factores externos en el crecimiento del PIB trimestral
promedio para 1990-2006 en los siete paises mas grandes de América Latina (ALC). Al modelar
la relacién entre el PIB de ALC y varios factores externos mediante VAR, considerando la
informacion sobre EMBI, el PIB de los siete paises ALC, el promedio de la produccién industrial,
indice promedio de términos de intercambio. Los resultados encontrados por los autores muestran
que los factores externos representan una parte significativa de la variacion en el crecimiento del
PIB de ALC. También encontraron impacto negativo del deterioro de las condiciones financieras

externas sobre la economia de ALC.
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Tavara (2013) en su trabajo sobre “Factores externos y restriccion de balanza de pagos,
Pert 1980 - 20107, tuvo como finalidad de responder a las interrogantes de la determinacion del
PBI y el PBI per capita utilizando los factores de tipo cambiario, comercial, financiero y de
coyuntura, para ello realiza las estimaciones mediante modelos empiricos basados en la tedrica
econdmica y mediante el uso de la informacion sobre indicadores econémicos, adicionando la
crisis internacional. Donde se concluye, que los ingresos de los socios comerciales, los términos
de intercambio y la tasa internacional explican mejor con un rezago la variacion del PBI per capita,
obteniéndose impactos significativos.

Por consiguiente, Lagos (1988), nos informa sobre “El efecto de los shocks externos sobre
el producto: un andlisis para la economia chilena”, tuvo como objetivo de analizar los efectos de
los shocks de términos de intercambio, balanza comercial, indice de precios, tasa de interés y el
crédito del banco central. Utilizando el modelo de Vectores autorregresivos, concluye, que el
deterioro de los términos de intercambio produce una reduccion sistematica del nivel de producto
de su tendencia y los shocks positivo del monto de recursos externos destinados a mayor gasto
tiene impactos positivos sobre el producto, ademas afirma que las innovaciones de estas variables
externas son importantes, ya que explican la varianza del error de prediccion del PBI en un 80%
que los innovaciones del crédito interno del banco central, el nivel precios y el tasa de interés real.

Garcia (1990), en un estudio sobre “El sector externo, crecimiento econdémico y bienestar
en Baja California: 1970-1988”, teniendo como objetivos de analizar los efectos de sector externo
de la economia en el crecimiento econémico doméstico. Mediante el andlisis regresion lineal a
través del método Minimos Cuadrados, el autor afirma que las exportaciones y el crecimiento
econdmico presenta una relacion de 48% y los ingresos de transacciones fronterizas un 22%,

ademas menciona que existe incapacidad de incrementar las exportaciones por los problemas
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estructurales propias de la economia internay por ello existia mayor elasticidad a las importaciones
de bines.
1.2. Marco tedrico

Las teorias que se van a mostrar en esta seccién nos informan sobre los comportamientos
del crecimiento econémico y los multiples vinculos que se obtendran de los factores econémicos
externos, por ende, se va a analizar y explicar la conducta del aumento de renta de la economia
peruana.
1.2.1. Factores econdmicos externos y el crecimiento econémico

Para conocimiento de los factores econdmicos externos y sus efectos sobre el crecimiento
econdmico, utilizamos el modelo de funcionamiento para economias que son pequefias y abiertas
al mundo exterior desarrollado por Mundell y Fleming, el cual considera una economia con tipo
de cambio flexible y la movilidad perfecta de capitales. Los supuestos del modelo: la igualdad de
los precios de los bienes y servicios (p=p”*=1), de igual modo, el tipo de cambio nominal y el tipo
cambio real (e=E); con una inflacién inexistente en una economia, resultando la tasa de interés
nominal y real siendo iguales (i=r); existe perfecta movilidad de capitales y el sistema cambiario
se ajusta inmediatamente para generar el equilibrio del mercado de divisas, esto a su vez implica
que no existe los efectos de depreciacion y apreciacion. Por tanto, se afirma la condicién de
Marshall-Lerner, que es la sumatoria de las elasticidades de importacion y exportacion debe ser
mayor a la unidad (e m+a_x>1). Bajo esta consideracion las ecuaciones que forman el sistema

son las siguientes:

Ecuacion 1

Y =C(Y,) +I1(") + G+ XN(e, Y, Y,)
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Ecuacion 2
B*Petr 4 Bb = (,Y)
Ecuacion 3
r=r"+ (e —e)

Donde:

Ecuacion 1 = La relacion de equilibrio de sector de bienes

Ecuacion 2 = El equilibrio de sector monetario; m* = M5 —p

Ecuacion 3 = La paridad de tasas de interés o ecuacion de arbitraje, segin (Mendoza 2018)
Para encontrar el equilibrio se debe despejar la tasa de interés en funcion de las demas variables:
Ecuacion 4 : Mercado de bienes

[Ag + ayY* +a,(e + P*—=P)] Y
r= +

b kb

Ecuacién 5: Mercado Monetario

B*b<TP + B — P b,
r= +—Y
by by

Sila (e® — e) = 0 se tiene la ecuacidn de paridad de tasas interés

Ecuacion 6: Paridad de tasas de interés o EA

Se observa, el equilibrio general del modelo en a la interseccion de las curvas de IS - LM

- EA como indica la siguiente figura 1. Se verifica la existencia del equilibrio del mercado de
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bienes, el mercado monetario y en la cuenta de capitales de la balanza de pagos, cumpliendo la
ecuacion de arbitraje. En la parte izquierda, la tasa de interés y la produccién estan en equilibrio,
asimismo como en la parte derecha, hay existencia de equilibrio del tipo de cambio y la produccion.
Lo cual indica que el equilibrio de la demanda de dinero (mercado monetario) no depende de tipo

de cambio por lo tanto la curva LM es vertical.

Figura 1.

Equilibrio del Modelo de Mundell-Fleming

rl LM el LM

IS

'

L J
L

) )
Nota. Adaptacion de a partir de Mendoza (2018) y De Gregorio (2012)

1.2.2. Shocks de tasa de interés internacional

Figura 2, se observa el shock de tasa de interés internacional sobre las variables de interés
que considera el modelo. Teniendo en cuenta la demanda del incremento de tasa de interés
internacional, se incrementa la tasa de interés local, provocando la caida de la inversion privada y
la demanda en el mercado de bienes al primer instante. En efecto, la primera consecuencia
generada es que el tipo de cambio se deprecie por presion de tasa de interés como consecuencia de
fuga de capitales incipiente y ello mayor demanda de divisas que termina generando mayor

depreciacién del tipo de cambio que termina aumentando las exportaciones y ello desplazando la
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curva IS hacia derecha hasta equilibrarse las variables endogenas en el estado estacionario (E;) en
el cual el producto es mayor a la inicial (Y; > Y;). Sin embargo, cabe mencionar, siguiendo a De
Gregorio (2012), el incremento de tasa interés internacional (equivalente a la variable proxi a
condiciones financieras internacionales) produce dos efectos, en primer lugar, genera caida de
inversion. Sin embargo, el segundo efecto, el tipo de cambio se deprecia, generando el aumento
de la demanda agregada y por ende la produccion.

Bajo el tipo de cambio fijo, los efectos de incremento de tasa de interés internacional generan los
efectos inversos al de sistema del tipo de cambio flexible, es decir son exactamente equivalentes a
la politica fiscal contractiva bajo el sistema cambiario fijo. Un aumento en r* afecta reduciendo la
inversion y con ello la demanda de bienes. Debido que el tipo de cambio es fijo no existe la
depreciacion del tipo de cambio y por ello no existe efecto compensatorio de las exportaciones,
gue ademas genera menor demanda de dinero y con ello las curvas de IS y LM se desplazan hacia
izquierda que denota la caida de la produccion.

Figura 2.

Aumento de tasa de interés internacional bajo el tipo de cambio flexible y perfecta movilidad de

capitales.

FI'I Y 1
Nota. Adaptacion de a partir de Mendoza (2018) y De Gregorio (2012)
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1.2.3. Shock del riesgo pais

En la figura 3, se observa los efectos del incremento de riesgo pais sobre el producto. Un
aumento de riesgo pais (efecto que se suma a la tasa interés internacional) hace que la curva de
balanza de pagos de traslade hacia arriba generando déficit en la balanza de pagos de la economia,
y ello provoca que el tipo de cambio se deprecie generando aumentos de las exportaciones netas
(debido al dominio de efecto compensatorio de las exportaciones frente a caida de inversion) lo
cual traslada la curva IS hacia derecha provocando aumento de la demanda agregada y por ende la
producciodn hasta nuevo equilibrio en el estado estacionario (el primer efecto empeora la demanda
de bienes y el producto y el segundo efecto, transito al estado estacionario genera mayor
produccion).
Figura 3.

Aumento riesgo pais bajo el tipo de cambio flexible y perfecta movilidad de capitales

ry BP(r;;e;)
To — BP(rj eg)
I5(e 1 j
S

VU F 1
Nota. Adaptacién de a partir de Mendoza (2018) y Roca (2009)
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1.2.4. Caida de demanda internacional

Los efectos de una caida de produccion a nivel internacional afectan directamente a las
exportaciones de los productos nacionales, por el cual, traslada la curva IS hacia izquierda
reduciendo la demanda de bienes y por ende la produccidn, a pesar de que de depreciacién de tipo
de cambio como efecto de salida capitales que mejora el nivel de las exportaciones que aumenta
la produccion, sin embargo, esta produccion es menor o igual que el estado inicial.

A diferencia cuando la economia opera bajo el tipo cambio fijo (considerando que banco
central vende dolares), siguiendo a Roca (2009), un incremento de la produccion del resto del
mundo trasladando la curva IS hacia derecha, al cual existe superavit de balanza de pagos (E;), lo
que implica exceso de oferta de délares que provoca la caida del precio del ddlar. El banco central
interviene comprando dolares con ello desplaza la curva LM hacia derecha hasta que desaparezca
el exceso devisas en el mercado (E;), en el cual la produccion es mayor a la inicial (¥; > Y;)como
se detalla en la siguiente figura.

Figura 4.
Aumento de demanda internacional (aumento de la produccion del resto del mundo)
-

LM (M)

Fo=Try BP, = BP,

ISY)

| )

}',” v,
Nota. Adaptacion de a partir de Mendoza (2018) y Roca (2009)
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En relacion de los efectos de inversion directa extranjera, Thirlwall (1979) y Thirlwall y
Hussain (1982), el enfoque del crecimiento econémico limitado el financiamiento externo de la
balanza de pagos hacia la economia, asi como los términos de intercambio como factores que
influyen en la tasa de crecimiento econdmico, y que a su vez refleja los desequilibrios en cuenta
corriente.

Este modelo al principio considera que se encuentra en equilibrio, como se muestra en la siguiente
ecuacion;
P, X, + FE, = P,,;M,E,

Donde:

P,;, = Precio doméstico de las exportaciones

X¢ = Volumen de exportaciones

P,..= Precio doméstico de las importaciones

M, = Volumen de importaciones

FE.= Valor de los flujos de capitales medido en moneda doméstica.

Si FE; > 0 significa entrada de capitales a la economia y en cambio si FE; < 0 significa que hay
una salida.
Siguiendo a Thirlwall (1979) y Thirlwall y Hussain (1982), el crecimiento econdmico expresado

en tasa es como sigue;

_ (00 — p)(Pme + € — Pxe) + Pme — € — Pme) + 0cpY >+ (1 — 0)(fer — pxe)
P =
€

Donde:

(8:0—p)(Dme+et—Dxt)
€

, es el efecto volumen de los cambios en los precios relativos o en el

t—et—DPmt)

tipo de cambio real, P , es el efecto términos de intercambio puro sobre el crecimiento
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. O py* . .. .
del ingreso real; %, mide el efecto de la tasa de crecimiento ponderada de las exportaciones y

%:t_p’“), mide el efecto de la tasa de crecimiento ponderada de los flujos de capital del

exterior. Con el planteamiento econométrico, la demanda internacional (PBI de los socios
comerciales), es consecuencia de la determinacion de la tasa de crecimiento de las economias en
desarrollo, siendo esta pequefia y abierta a las economias del exterior. Asimismo, la evolucion de
términos de intercambio y flujos de capitales, principalmente exterior (inversion directa extrajera).
Por ende, el sector externo o balanza de pagos aumenta en la misma magnitud con el crecimiento
econémico cuando el termino de intercambio es permanente.

Por otra parte, Mendoza y Huaméan (2000) desarrollan un marco tedrico de crecimiento
econémico en economia abierta para caso Perd. Donde plantean un modelo a partir de modelo
clasico de Solow (1956), que refleja el equilibrio interno y externo, dadas por las siguientes
ecuaciones:

Ecuacion 7 Equilibrio interno

(s+m)Ak —(q+vfle—Xo =k

Ecuacidn 8 Equilibrio externo

mAk = (q + vf)e — X,

Donde, y = Ak, m es la propension marginal para importar, v fraccion de flujo (F) de
capital en moneda local, e, el tipo cambio real y donde q y f son factores exdgenos per capita de
exportacion y flujo de capital per capita respectivamente.

Segun modelo, el producto por trabajador depende positivamente de la tasa de ahorro, la

propensién a importar y los ingresos de capital; y negativamente de las exportaciones. Por otro
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lado, el tipo de cambio real esta directamente vinculado a la propension a ahorrar y a la propension
a importar, e inversamente relacionado a las exportaciones y los ingresos de capital.
1.3.  Marco conceptual
1.3.1. Factores economicos externos

Los factores economicos externos hacen referencia a una amplia gama de actividades e
iniciativas estratégicas puestas en marcha por diversas economias internacionales con el objetivo
de garantizar un intercambio productivo, comercial y financiero sostenible y sélido, fomentando
asi el avance y la prosperidad de las naciones. EI comportamiento asociado al factor externo se
encuentran la inversion extranjera directa, el riesgo pais, los términos de intercambio, el
crecimiento del PBI de Estados Unidos y entre otros indicadores de los factores internacionales
que influyen a la economia en su crecimiento econémico del Peru.
1.3.2. Términos de intercambio

Comunmente se denomina a la ratio del precio relativo de las exportaciones en términos
de importaciones al cociente que compara los precios de los productos de exportacion con los de
los productos de importacion. Esta ratio desempefia un papel crucial en el analisis de la dinamica
comercial y las relaciones econémicas entre paises, Por ejemplo, el indice de términos de
intercambio (IT) puede calcularse como la relacion entre el indice de precios de las exportaciones
(IPX) y el indice de precios de las importaciones (IPM), y multiplicarse por 100, como explican
Tovary Chuy (1999). Un aumento (o disminucion) en el indice de términos de intercambio durante
un periodo especifico indica que los precios de exportacion experimentan un mayor aumento (o
disminucién) en comparacion con los precios de importacion, o que los precios de importacion

disminuyen (o aumentan) en menor medida que los precios de exportacion durante ese mismo
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periodo. Esto implica que, con una cantidad equivalente de exportaciones fisicas, la nacion tiene

la capacidad de importar una mayor (o0 menor) cantidad de productos.

Py
Tl = =
P

1.3.3. PBIr EEUU

Se entiende a la produccion del valor total de los bienes y servicios finales en la economia
de Estados Unidos en un determinado periodo.
1.3.4. Riesgo pais

El Riesgo Pais, es una medida especifica del riesgo asociado con invertir o hacer negocios
en un determinado pais o estado. También manifiesta Lindao et al. (2009) “"El riesgo pais es un
determinante influyente para los inversionistas al momento de decidir dénde invertir. Este
indicador se refiere a la capacidad que tiene un pais para efectuar el pago de sus compromisos
economicos. ~”

Se divide en 03 componentes: riesgo econémico, politico y financiero.
El riesgo econdmico: se refiere a la estabilidad macroecondémica, como la inflacion y el
crecimiento del PIB.
El riesgo politico: Abarca la estabilidad gubernamental, conflictos sociales y cambios regulatorios.
El riesgo financiero: Incluye la deuda externa, la estabilidad del sistema bancario y la capacidad
de pago del pais. Cada uno de estos componentes contribuyen a la percepcion general del Riesgo
Pais en la toma de decisiones.
1.3.5. Inversion extranjera directa

Es la inversion extranjera financiera realizada en la economia local por un inversor
extranjero con un interés econémico significativo a largo plazo, que le otorga un nivel de influencia
en los procesos de toma de decisiones estratégicas de la empresa. En el contexto de la balanza de

pagos, tipicamente se establece que una empresa es clasificada como empresa de inversion directa
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cuando un inversionista extranjero no residente posee una participacion igual o superior al 10% en
el capital social de dicha empresa, segln lo sefialado por el Banco Central de Reserva del Per( en
2011.
1.3.6. Crecimiento econdémico

El crecimiento economico se define cominmente como el desarrollo dindmico y progresivo
del Producto Bruto Interno de una economia, que se refiere al aumento continuo y constante de las
capacidades de produccién cuantificado por el aumento del PBI Real en un periodo de tiempo
especifico. Se determina y evalia mediante la tasa de crecimiento econdémico, que es
esencialmente la “variacion porcentual de la produccion (medida por el Producto Bruto Interno
real) en un periodo de tiempo especifico y definido”. Esta tasa de variacién de un ejercicio a otro
se mide meticulosamente no sélo en el Producto Bruto Interno total, sino también en el de los
distintos sectores econdmicos e industrias BCRP (2011). El crecimiento econdmico también puede
conceptualizarse como la expansién de la produccion per capita o el crecimiento potencial de la
economia y el ritmo al que aumenta en un plazo determinado, es decir, “implica examinar la
evolucion de la produccion potencial de las economias en la duracion extendida” (Jiménez, 2011,
p. 11).
1.3.7. Producto bruto interno

El Producto Bruto Interno (PBI) es un indicador econémico importante que cuantifica el
valor total de todos los bienes, servicios producidos dentro de una economia de un pais. Se calcula
sobre la base de los precios de mercado y representa la produccion nominal de una economia.
Segun los economistas Larrain y Sachs (2013) el PBI refleja el valor global de la produccién en
curso de bienes y servicios finales dentro del territorio nacional durante un periodo de tiempo

especifico, normalmente un trimestre o un afio. Una economia con una amplia gama de bienes y
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servicios, que van desde automaviles, frigorificos y lavadoras hasta hamburguesas y manzanas,
asi como servicios como operaciones médicas, asesoramiento juridico, servicios bancarios, cortes
de pelo y muchos otros, muestra su diversidad y complejidad.

1.4.  Marco referencial

Segun Pérez et al. (2014) analizan la investigacion, destacando que la Inversidn Extranjera
Directa (IED) contribuye significativamente al desarrollo econdémico de la economia mexicana
durante los dos periodos distintos de 1980 a 1993 y de 1994 a 2012. La metodologia empleada en
este estudio se utilizo el software estadistico Statistical Analysis System (SAS). Donde se aplico
el método de regresion de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO). obtuvieron de fuentes
documentales que contienen informacion estadistica sobre el Producto Bruto Interno (PIB) y la
Inversion Extranjera Directa (IED) de la Camara de Diputados y del Centro de Estudios de las
Finanzas Publicas (CEFP). En consecuencia, se presencia una relacion directa entre la Inversion
Extranjera Directa (IED) y el crecimiento econémico de la economia mexicana durante ambos
periodos analizados.

Segun Camacho y Bajafia (2020) tienen como objetivo determinar la existencia del vinculo
entre la Inversion Extranjera Directa (IED) y el crecimiento econémico, mediante el crecimiento
del PBI ecuatoriano en el periodo 1996 a 2016 con datos trimestrales. EI método utilizado fue el
enfoque cuantitativo utilizando el modelo de Vectores Autorregresivos (VAR), la prueba de
causalidad de Granger y un disefio no experimental. Los resultados muestran que la IED si tiene
un impacto de causalidad Granger sobre el PBI, sin embargo, sefiala las funciones de impulso —
respuesta, no observan una significancia positiva del PBI sobre un shock estructural en la IED, a

causa de la baja persistencia del shock estructural de la IED en el horizonte de evaluacion.
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Segun Chavez y Burgos (2021) buscaron establecer el impacto que producen los factores
econdmicos externos sobre el crecimiento de la economia peruana en el periodo 2000 a 2019,
utilizando la metodologia del modelo de Vector Autorregresivo (VAR) con un analisis estadistico,
estructural de indole descriptivo y explicativo con disefio no experimental. El resultado del analisis
de impulso — respuesta del crecimiento econémico del Per( frente a un shock de la desviacion
estandar en el crecimiento PBI China, Términos de Intercambio y la variaciéon del riesgo pais,
evaluados en un horizonte de 10 trimestres, tienen impactos positivos, indicando que los factores
econdmicos externos tienen un efecto directo con el crecimiento econémico peruano.

Segun Catalano (2015) en su investigacion, busca obtener el vinculo entre los términos de
intercambio (TI) y el crecimiento econdémico en Argentina entre el periodo 1950 — 2014, para su
metodologia, utiliz6 dos medidas distintas de T (net barter terms of trade (NBTT) e income terms
of trade (ITT)); y cuatro medidas alternativas de volatilidad. Sus resultados muestran que las
medidas de la tasa de crecimiento de los T1 influye positivamente en el crecimiento econdémico, y
que las tasas de crecimiento de la volatilidad de los T1 operen en sentido inverso o negativo.

Segun Iparraguirre y Borja (2020) analizan la influencia del efecto de los factores externos
sobre el crecimiento econémico durante los afios 1994 - 2018. La metodologia que usaron es el
modelo de los vectores autorregresivos — VARX, para medir la incertidumbre en las variables.
Como resultado se afirmd el impacto significativo de los shocks externos, incremento de
produccién de China, en el Producto Bruto Interno peruano, ocasionando fluctuaciones en el ciclo
economico de la economia peruana, en el horizonte de evaluacion de la investigacion.

Segun Mufioz (2021) Analiza los impactos significativos de los términos de intercambio y
la devaluacion del crecimiento econdémico a largo plazo tanto de Per( como de Chile entre los

periodos de 1950 hasta 2019. Se analiz6 el impacto y la influencia de la relacion de términos
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intercambio y la devaluacion del tipo de cambio real sobre el crecimiento econémico general y el
desarrollo del pais, utilizando los modelos de minimos cuadrados ordinarios (MCQO) y de minimos
cuadrados restringidos (MCE). Mostrando como resultado en el caso peruano, los términos de
intercambio y la devaluacion del tipo de cambio real tienen efecto positivo y significativo sobre el
crecimiento economico en ambos modelos. En el caso de Chile, se establecio una relacion directa
y significativa entre la evolucién de los términos de intercambio y el crecimiento econémico, mas
no asi sobre el impacto de la devaluacion de la moneda en el tipo de cambio real.

Segin Cedefio y Mendoza (2020) determinaron la influencia del indice Riesgo Pais sobre
la Inversién Extranjera Directa de Ecuador durante el periodo 2016 a 2018, realizando una
investigacion cuali-cuantitativo, correlacional, descriptivo, exploratorio y de corte transversal. Las
estimaciones fueron bajo la metodologia del paquete estadistico SPSS y el analisis de coeficientes
de correlacion de Pearson con fuentes secundarias de las variables en estudio; el resultado revelo6
una correlacion lineal estadisticamente significativa, moderada e inversamente proporcional,
estableciendo la conexion lineal entre el indice de Riesgo Pais y la Inversion Extranjera Directa
(IED).

Segun Porras et al. (2020) Examinan la evidencia empirica a los Términos de Intercambio
(TI) y su impacto en el crecimiento econémico de los paises Argentina, Brasil, Chile, México y
Per(, a lo largo de un periodo de tiempo entre 1980 a 2016. La metodologia empleada en este
estudio consiste en el analisis de cointegracion. Los resultados del analisis indican que los términos
de intercambio (TI) y Producto Bruto Interno (PIB) en Argentina y México presentan diferentes
niveles de integracion. En el caso de Chile, los resultados de las pruebas de cointegracion no
ofrecen conclusiones definitivas. Por el contrario, los datos de Brasil y Perl muestran patrones de

integracion similares, lo que permite establecer una ecuacion global a largo plazo mediante la
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aplicacion de pruebas de cointegracion. Puede concluirse que el PBI de estas economias esta
estrechamente ligado al nivel de demanda del mercado extranjero de bienes primarios y a sus
correspondientes precios.

Segun Jawaid y Raza (2013) examinan la influencia de los términos de intercambio en el
crecimiento economico de la India en el periodo comprendido entre 1980 a 2010. Con los datos de
series de tiempo anuales, la metodologia en uso fue la prueba de cointegracion de limites ARDL,
la prueba de causalidad de Granger, causalidad de Toda y Yamamoto Modified Wald y la
descomposicion de la varianza, dando como resultado con efecto positivo entre las variables del
Tl y el crecimiento econémico de la India tanto en el largo plazo como en el corto plazo y
confirmando con los andlisis estadisticos la relacion causal bidireccional entre las variables de
estudio.

Segun Riveray Paéz (2021) buscaron examinar el impacto de riesgo pais sobre la inversién
extranjera directa en Ecuador, periodo 2002-2018. Utilizando metodologias estadisticas como
minimos cuadrados ordinarios, muestra la existencia de relacion directa y significativa entre las
variables de analisis. Ademas, la prueba de Dickey Fuller Aumentado (ADF) y el modelo de
vectores autorregresivos (VAR), se concluye, que las variables macroeconémicas como riesgo
pais, grado de apertura comercial, productividad de trabajo, costo laboral y PBI son tienen efectos
significativos a la IED, por ende, indica que si existe causalidad en el sentido de Granger entre el
riesgo pais y IED de forma unidireccional.

Segln Saldarriaga y Winkelried (2013) en su trabajo sobre “Trade linkages and growth in
Latin America: An SVAR analysis”, cuyo objetivo fue responder como los shocks originados en
las economias muy desarrolladas o grandes economias tuvieron efectos sobre las economias

emergentes de Latinoamérica en el periodo comprendido entre 1989-2011. Se estimaron un
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modelo VAR estructural (SVAR) para los porcentajes de crecimiento de 29 paises econémicos en
el mundo, donde los resultados encontrados de las 29 economias con la funcion impulso-respuesta
del SVAR, tiene un efecto positivo al crecimiento en sus economias.

Segun Cesa-Bianchi et al. (2011) investigaron el impacto a largo plazo del shock del PIB
de Chinaen los ciclos econdmicos a cinco grandes economias latinoamericanas (Argentina, Brasil,
Chile, Perl y México). Utilizaron un modelo GVAR para las 26 economias desarrolladas y
emergentes mas grandes del mundo con datos trimestrales entre los afios 1979 - 2009. Los
resultados muestran que, en la economia mundial, los més influyentes son el PBI de Chinay EE.
UU., teniendo efectos de corto y largo plazo, favoreciendo y desestabilizando las economias que
estan emergiendo. Si embargo, si el crecimiento de China empieza a desacelerar, tienen un impacto
en las economias de Ameérica Latina, volviéndola més volatil.

Segun Guillermo (2017) En su investigacion, busca identificar los factores internos como
externos donde explican el comportamiento de la actividad econémica chilena, entre los periodos
2007 a 2016, para ello, utiliz6 dos enfoques, el primero: medidas de confianza e incertidumbre y
el segundo, el modelo VAR, estudio de dinamica de coeficientes del modelo. Obteniéndose como
resultado, la incidencia directa de los factores econdmicos externos e internos en la contraccion de
del crecimiento econémico, por sucesos como: el fin del boom minero y la caida del precio del
cobre.

Segun Aguilar (2017) para su trabajo sobre “Sector externo del Perd y el crecimiento
econdémico 2000 a 20167, tuvo la finalidad de examinar el vinculo entre el sector externo y el
crecimiento econdmico, para ello consideré la informacion sobre las exportaciones, importaciones,

balanza de pagos y el PBI total y per capita. Mediante estimacidn de lineal y correlacion, concluye
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que las importaciones tantas exportaciones estan vinculadas lineal y positivamente con el
crecimiento econdémico y para la balanza de pagos inversamente.

Segun Jurado y Ramos (2021) determinan los shocks externos sobre el crecimiento
econémico peruano, entre los afios 2003-2018. Mediante la recoleccion de datos, en un enfoque
cuantitativo y no experimental con la metodologia econométrica del modelo vectores
autorregresivos estructurales (SVAR) del PBI del Per( y los shocks externos, permitiendo un
analisis que se da entre impulso-respuesta con descomposicion sobre la varianza. Concluyendo
que ante un shock positivo del PBI Estados Unidos produjo un cambio positivo en el crecimiento
econdémico peruano, pero con una perduracion corta de dos trimestres.

Segun Pupuche (2020) en su investigacion busca calcular el impacto de los factores
externos sobre el crecimiento econdmico peruano, entre los periodos de 1994 a 2018, para ello us6
la informacién sobre el PBI de la economia China, VIX (condiciones financieras internacionales,
precio de metales, bonos Bill a 10 afios y el PBI Per. Utilizando los modelos lineales SVARX,
obteniendo como resultado, la economia del Peru fue elastica a los shocks de la demanda mundial,
a consecuencia de ser una economia pequefia y abierta a las respuestas de factores externos.

Segun Lagos (1988) en su trabajo de investigacién, determina los efectos de los shocks
externos sobre el crecimiento econémico del Peru entre los periodos de 2000 a 2019, con los
indicadores de los términos de intercambio (TI), balanza comercial, indice de precios, tasa de
interés y el crédito del banco central. Utilizando el modelo VAR, concluyendo, el deterioro de los
TI produce una reduccién sistematica del nivel del PBI en su tendencia, Asimismo, los shocks
positivos de recursos externos destinados a mayor gasto, tiene impactos positivos sobre el PBI, se
afirma que las innovaciones de las variables externas son importantes, ya que explican la varianza

del error de prediccion del PBI en un 80%.
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Segun Tenorio (2018) Indaga sobre la influencia que generan los shocks externos sobre las
variables macroecondmicas internas como en el tipo de cambio nominal, inflacién, nivel de
actividad econémica y tipo de cambio del PerQ, en el periodo 1985-2015; se utiliz6 como
metodologia la estimacion del modelo de vectores autorregresivos estructural (SVAR),
empleandose datos trimestrales. Concluyendo que los shocks de las variables externas tienen un
impacto importante y determinante en las oscilaciones que presenta en el PBI peruano, que
dificilmente se puede sostener una estabilidad economica.

Segun Castillo y Salas (2012) buscaron examinar el vinculo entre los choques permanentes
en los términos de intercambio y las fluctuaciones econdémicas en paises con economias pequefias,
abiertas y en desarrollo, un estudio empirico. Utilizando datos trimestrales con la metodologia del
modelo de vectores autorregresivos (VAR), con tendencias estocasticas comunes. Se realizo la
evaluacion con datos de Chile y Peru; se obtuvo que los shocks permanentes del término de
intercambio afectan a las fluctuaciones del producto, consumo e inversion, conocidos como
propulsor de fluctuaciones de mediano y largo plazo.

Segun Ayouni et al. (2022) examinaron el impacto de los factores externos sobre el
crecimiento de la economia de Tlnez, periodo 1976-2017; utilizando la técnica cuantitativa con
datos de series de tiempo anuales con base en una prueba de cointegracion con rupturas
estructurales desconocidas y pruebas de limites ARDL. Sus resultados evidencian que en el largo
plazo la IED no afecta el crecimiento econdmico; las remesas y las importaciones afectan
negativamente el crecimiento econémico; mientras las exportaciones promueven el crecimiento
econodmico positivo. A corto plazo la IED no tiene un impacto significativo sobre el crecimiento
econdémico, en cambio las remesas y las importaciones desaceleran significativamente el

crecimiento econdémico al nivel convencional.
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Segun Wong (2010) examind el impacto considerable de la volatilidad de la relacion de
términos de intercambio en el crecimiento econémico tanto de Japdn como de Corea. Utilizando
datos de series temporales con el método de cointegracion. Al analizar el resultado de los datos
empiricos indican que el producto bruto interno (PBI) real per capita esta estrechamente vinculado
a la relacion de intercambio, lo que sugiere una interdependencia mutua entre estos dos indicadores
econdmicos. En conclusion, un aumento significativo de la volatilidad de la relacion de términos
de intercambio se traduce en una caida considerable del PIB real per cépita; mientras que un
aumento sustancial de los precios del petréleo provocara un descenso de la relacion de términos
de intercambio. Esto lleva a la conclusion de que mantener una relacion de intercambio favorable
y menos volatil es crucial para un crecimiento econémico sostenido.

Segun Lima y Franco (2018) Evaluan el grado de riesgo pais en la economia colombiana
es un factor importante de inversion. permite evaluar la inversion y disefiar portafolios, razén que
motiva al andlisis y la interpretacion de su relacién con el nivel de inversion extranjeray, a su vez,
con el PIB como indicador de desempefio de la economia. Sus resultados muestran que existe
relacion inversa entre el nivel de riesgo y el nivel de inversion de economia Colombina, frenando

asi el crecimiento de la economia colombiana.
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Il.  MATERIALES Y METODOS

2.1. Tipoy nivel de investigacion
2.1.1. Tipo de investigacion

El presente trabajo de investigacion ~“Impacto de factores econdmicos externos en el
crecimiento econémico en el Perd, entre los afios 2000-2019"":

Segun su finalidad:

La investigacion es aplicada, como sefiala Hilario (2020) “la investigacion aplicada tiene
como finalidad la resolucion de problemas practicos” (p.177). Como menciona Rodriguez (1997)
“puede aportar nuevos datos si disefilamos nuestro estudio de manera adecuada para poder confiar
en los datos revelados. Los nuevos datos pueden ser Utiles y valiosos para la teoria” (pag. 33).
Segun su naturaleza:

La naturaleza de la investigacion es de tipo cuantitativa (datos numeéricos), como lo han
seflalado Hernandez et al. (2010) en su investigacion mencionan ““es la recoleccién de datos para
probar la hipotesis con base en la medicion numérica y el analisis estadistico, con el fin de
establecer pautas de comportamiento y probar teorias. ~ (p.4).

También se ha utilizado series de tiempo, dado que se examinaran el comportamiento,
evolucion e influencias de variables a lo largo del tiempo.

En tal sentido, el estudio aborda un problema orientado a acciones, ya sea para mejorar la
correcta toma de decisiones en torno a la economia, o para establecer estrategias de desarrollo
claras en un contexto internacional positivo o negativo.

2.1.2. Nivel de investigacion

Respecto al nivel de investigacién es descriptiva y explicativa. Bernal (2010) demuestra

que “la investigacion explicativa se fundamenta en la prueba de hipdtesis y busca obtener

conclusiones que conducen a la formulacion o contraste de leyes o principios cientificos” (p.115),
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por ello el nivel de investigacion sera explicativa puesto que nos permitira demostrar el vinculo de
casualidad o calcular el impacto que tiene los factores econémico externos como es el riesgo pais,
el crecimiento econdémico de Estados Unidos (socio comercial tradicional), los términos de
intercambio y de la inversidn extranjera directa sobre el crecimiento de la economia Peruana.
También afirma Hernandez et al. (2010, p.84) “los estudios explicativos van mas alla de la
descripcion de conceptos o fendmenos o establecimientos de relaciones entre conceptos;(...) su
interés se centra en explicar por qué ocurre un fendmeno y en qué condiciones se manifiesta, o por
qué ocurre un fenédmeno y en qué condiciones se manifiesta, o por qué se relacionan dos 0 mas

variables.”

2.2. Poblacion y muestra
2.2.1. Poblacién

La poblacion es la data general registrada de las variables PBI EEUU, Inversidn Extranjera
Directa, Riesgo pais y Términos de Intercambio. La poblacion se compone de todos los casos que
satisfacen una serie de variables establecidos en la presente investigacion.
2.2.2. Muestra

La muestra temporal de la investigacion presente comprende desde el afio 2000 a 2019 en
periodos trimestrales, siendo 80 datos por cada variable.
2.2.3. Unidad de analisis

La unidad de analisis del presente trabajo, es el Perd. Segun Hernandez et al (2006) “"La
unidad de analisis indica quiénes van a ser medidos, es decir, los participantes 0 casos a quienes

en ultima instancia vamos a aplicar el instrumento de medicion. ”~ (p. 244).
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2.3.  Fuentes de informacion
La fuente de datos es secundaria de serie estadistica sistematizada por el Banco Central

Reserva del Pert (BCRP).

2.4.  Disefio de Investigacion

El disefio de investigacidn es no experimental, utilizando informacion secundaria de series
de tiempo y retrospectiva mediante el analisis documental. Se debe tener en cuenta que no se ha
manipulado o modificado la informacion de la unidad de analisis, con la finalidad de obtener
resultados fiables y cumplan con los parametros fundamentales del modelo econométrico
seleccionado con la finalidad de hacer inferencia estadistica.
2.5. Método de investigacion

El método que se ha utilizado en este trabajo, es el deductivo. Segun Hilario (2020) " parte

de las variables preestablecidas para inferir de ellas conclusiones de casos particulares™. (p.158).

2.6. Técnicas e instrumentos
. Técnica; Analisis documentaria

. Instrumento: Ficha de control registro de datos — BCRP
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2.7. Variables e Indicadores

Tabla 1.

Operacionalizacion de variables

Tabla 1 Operacionalizacion de variables

Variable . . . Técnicas e .
. Dimensiones Indicadores Items
Nominal Instrumentos
Y: Crecimiento Tasa de
' A yl: PBI crecimiento del 1
econdmico
PBI
x1: Riesgo . .
pais/VIX Riesgo pais/VIX 2
Andlisis
%2 PBI de 'I_'as_a de dqcumentarlo y
) crecimiento de el instrumento es
Estados Unidos q d la Ficha d 3
. socio tradicional Est_a 0S L?”.' 0S aF.'C ade
X: Factores socio tradicional registro de
econdmicos datos- BCRP
externos x3: Inversion
Extranjera IED 4
Directa
x4: Términos de I 5

Intercambio

Nota: Elaboracion propia
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I1l.  RESULTADOS
3.1.  Analisis descriptivo
Figura 5.

El comportamiento de la tendencia y evolucion del PBI: 1920 - 2022
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Nota: Elaboracion propia, data BCRP

En la Figura 5, se visualiza la evolucion del PBI real desde las décadas de los afios 1920
hasta el afio 2022, observando un crecimiento positivo.

Se observa el comportamiento de crecimiento del PBI real con respecto a la tendencia,
donde se muestra que desde los afios 1920 hasta 1942 tenemos una evolucion del PBIR por encima
de la tendencia del PBI real; entre los afios de 1943 al 2008 se encuentra por debajo de la linea de

tendencia del PBI real; y desde 2009 para adelante tenemos un PBIR por encima de la tendencia

del PBI real.

40



Figura 6.

El comportamiento del PBI real respecto al PBI estimado: 1942 - 2020
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En la Figura 6, se muestra la evolucion del PBI real con respecto al PBIr estimado desde
los afios 1942 hasta el afio 2022, observando crecimientos por encima y debajo del PBIr con
respecto al PBIr estimado. Entre los afios 1942 al 1943 observamos un crecimiento por encima del
PBIr estimado; entre los afios 1944 al 2007 observamos una variacion por debajo del PBIr estimado

y entre los afios 2008 al 2022 observamos un crecimiento por encima del PBIr estimado.
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Figura 7.

El comportamiento y evolucion de la tasa de crecimiento anual del PBI real:1922 - 2022
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Nota: Elaboracion propia, data BCRP

La variacién de la tasa de crecimiento del PBIr en el Pert experimentd variaciones positivas
y negativas por factores econémicos externas, como en el caso del afio 1929 que ocurrid la gran
depresidn ocasionando la gran crisis financiera mundial, donde el Per( tuvo una caida de 10.20%
sobre el crecimiento econémico del PBIr; en el afio flemin muestra una recuperacion en su
crecimiento de 12%, debido a que se desarrolla el proceso mundial de recuperacién econdémica
que también influye al Perd, ya que la economia no ofrecia temores e incertidumbre de épocas
precedentes (BCRP, 1934). En el afio 1983 tuvimos tasa negativa de 10.41% debido a una
contraccion economica que enfrento dos efectos durisimos, el primero fue la crisis de la deuda
provocada por las elevadas tasas de interés entre los afios 1981-1982 de los Estados Unidos, su
efecto fue alto en la historia contemporanea; el segundo se produjo el fendmeno del Nifio, efecto
maés grande del ultimo medio siglo. Para los afios comprendidos entre 1984 al 1987 tuvimos un
porcentaje de crecimiento promedio de 6.21% llegando hasta un 9.73% el afio 1987; y el afio 1989

Ilegamos a caer la tasa de crecimiento llegando hasta un -12.31 debido a una crisis politica
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generando un riesgo pais elevado. Entre los afios 1991 al afio 1999 tuvimos un porcentaje de
crecimiento promedio de 3.20% llegando hasta un 12.31% el afio 1994; entre los afios 2000 al
2022 tuvimos una tasa promedio de 4.38% observando un crecimiento positivo, el crecimiento
negativo se registré en el afio 2020 por una situacion mundial que azoté el mundo que fue el
COVID 19.

Figura 8.

El comportamiento y evolucion del porcentaje de crecimiento trimestral del PBI para los afios
2000-2019
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Se muestra en la figura 8, el desenvolvimiento del porcentaje de crecimiento trimestral del
PBIr en el Per(, experimentando mayormente variaciones positivas a excepcion de algunas
variaciones negativas trimestrales entre los afios 2000 al 2019; siendo (-3.18%) en el cuarto
trimestre del 2000 y (-5.33%) para el primer trimestre del 2001, producto del aumento del riesgo

pais por la inestabilidad politica ocurridos entre estos afios; posterior a los afios siguientes tuvimos
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una evolucion positiva llegando hasta el 11.42% en el cuarto trimestre del 2007, el porcentaje mas
alto que tuvimos debido a una estabilidad politica y econdmica. Visualizamos entre el segundo y
tercer trimestre del afio 2009 tuvimos tasas negativas de -0.73% y -0.10% debido a la crisis
financiera mundial que afect6 las inversiones y demanda externa en el Per(, mientras en el tercer
trimestre del 2010 tuvimos una recuperacion de 9.57%, en el cuarto trimestre del 2014 tuvimos
1.07% en el punto bajo pero positivo, en el segundo trimestre afio 2018 llegamos a crecer hasta
5.59% punto de recuperacién y a partir del cuarto trimestre del 2019 un descenso de 2.01%.
Figura 9.

Inversion extranjera directa y tasa de crecimiento econémico: 2000 - 2019
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Nota: Elaboracion propia, data BCRP

La siguiente Figura 09, muestra el analisis del comportamiento trimestral del porcentaje de
crecimiento del PBIr y el porcentaje de inversion extranjera directa. La IED registrd tasas positivas
de (453.91%) para el cuarto trimestre del 2000, (506.81%) para el segundo trimestre del 2002 y

(1365.99%) para el tercer trimestre del 2007 y tasas negativas de (250.77%) para el cuarto trimestre
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del 2008, (258.85%) para el cuarto trimestre del 2009, (786.33%) para el segundo trimestre del
2018; mientras la tasa de crecimiento del PBI real registro la tasa positiva mas elevada (11.42%)
en el cuarto trimestre del 2007, (9.57%) en el tercer trimestre del 2010 y tasas negativas de (5.33%)
en el primer trimestre del 2001, (0.73%) en el segundo trimestre del 20009.

Figura 10.

Términos de intercambio y tasa de crecimiento econdémico: 2000 - 2019
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Nota: Elaboracién propia, data BCRP

En la figura 10, se muestra un comportamiento positivo, entre la tasa de crecimiento
trimestral de los términos de intercambio y del PBIr en el Peru. El cual se muestra las variaciones
ciclicas de ambas series, observando en el tercer trimestre del afio 2006 una tasa positiva de 35.37
de los términos de intercambio y 8.29% del PBIr, mostrando un aumento a comparacion del mismo
trimestre del afio anterior. Es primordial destacar que el indice de los precios de las exportaciones
es fuertemente impactado por las fluctuaciones de los precios de los conmodities, experimentando
mayormente variaciones en los términos de intercambio; se observan de algunas variaciones

negativas y positivas trimestrales entre los afios 2000 al 2019; siendo, -21.75 en el cuarto trimestre
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del 2008 de los términos de intercambio provocando la caida del porcentaje de crecimiento del
PBIr en -0.73 en el segundo trimestre del 2009.
Figura 11.

PBI de EE. UU y crecimiento econdémico del Pera: 2000 - 2019
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Nota: Elaboracion propia, data BCRP

Se muestra en la figura 12, el andlisis de las variaciones trimestrales de los componentes
de las tasas de crecimiento del PBIr de Per y EE. UU. La tasa de crecimiento del PBIr de los EE.
UU muestra una tendencia positiva promedio de 2.09% y de Per( una tasa promedio positivo de
4.78%. Observamos que en el cuarto trimestre del 2007 la evolucion econdémica Perd muestra un
porcentaje de crecimiento promedio de 11.42%, mientras EE. UU muestra un porcentaje de
crecimiento de 2.16%. Mientras en el primer trimestre del 2009 la tasa de crecimiento del PBIr de
EE. UU tiene una caida de -4.73% con respecto al mismo trimestre del afio anterior; provocando

la caida la tasa de crecimiento del PBIr del Peru hasta -0.73% en el segundo trimestre del 20009.
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Figura 12.

Riesgo pais y crecimiento econémico del PBIr:2000 - 2019
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Nota: Elaboracion propia, data BCRP

Se muestra en la figura 13, el riesgo pais y tasa de crecimiento del PBIr de Perd, muestran
un grado de relacion inversa en el cuarto trimestre del 2008 observando una variacion del
porcentaje de 196.35% con respecto al mismo trimestre del afio anterior del riesgo pais, y con
referente a la tasa de crecimiento del PBIr se registra una caida de (4.94%) en el cuarto trimestre
del 2008 con respecto al mismo trimestre del afio anterior (observando una relacién inversa).
3.2.  Estimacion de modelos empiricos
3.2.1. Modelo general

Se considera el andlisis de regresion de los Factores econémicos externos que impactan

sobre el crecimiento econémico en el Perd.
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El modelo. Considerando que el indice de crecimiento de nuestro pais depende de
la inversion extranjera directa, términos de intercambio, riesgo pais y PBI de los Estados
Unidos, por simplicidad suponemos que:

InPBIl; = my + a1 lED; + p,TI + B3RP + y4oLnPBIEU; + u,

Donde:

LnPBI, = Logaritmo neperiano del producto bruto interno real (2007=100)

IED, = Inversion extranjera directa

TI, = variacion de términos de intercambio

LnPBI, = Logaritmo neperiano del PBI de EE. UU

RP, = Riesgo pais (Perq)

u; = Variable aleatoria

En consideracién a la hipotesis general: El buen desempefio de los factores econémicos
externos impacta de manera positiva y significativa sobre el crecimiento econémico en el Peru,
periodo 2000-2019.

Estimacion
LnPBI, = my + my,LnPBl,_; + -+ a1 1ED;_1 + -+ + p11Tl,_q + -+ + Y, LPBIEU,_ + -+ +

P11RPi_1 + -+ U [1]

IEDt = ao + 0(21RPt_1 + e + TEZanPBIt—l + b + p21TIt_1 + b + yZlLPBIEUt—l + e +

P21RPe_q + -+ 1y [2]

Tlt = po + p31TIt—1 + + agllEDt_l + + 7T31LnPB]t_1 + + ]/31LPBIEUt_1 + +

P31RPe_q + -+ 1 [3]
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LPBIEUt = VO + Y41LPBIEUt_1 + + a411EDt_1 + + p41TIt_1 + + 7T41LnPBIt_1 +

ot BaaRPeog + 4y [4]

RP, = o+ Bs1RPi_1 + -+ a5 IED;_; + -+ pg1Tl—q + -+ + ys1 LPBIEU,_{ + -+ +
Mg  LNPBl_q + -+ + U [5]

T11, 21, P31Y41 > 0, Denota la existencia de un vinculo positivo.

Bs1 < 0, Denota la existencia de un vinculo negativo.

Donde:

LnPBI, = Porcentaje del producto bruto interno en el trimestre “t”

IED, = Inversion extranjera directa en el trimestre “t”

TI, = Términos de intercambio para el trimestre “t”

LnPBI, = Porcentaje del PBI de EE. UU en el trimestre “t”

RP, = Riesgo pais en el “t”

U; = Variable aleatoria en el trimestre “t”

Pruebas de los Vectores Autorregresivos (VAR)

Test de Raiz Unitaria. Antes de proceder a la estimacion del modelo vectorial
autorregresivo, es importante evaluar primero la estacionariedad de las variables. Esto se
suele hacer realizando las pruebas de raiz unitaria Dickey-Fuller aumentada para
determinar si las variables presentan propiedades de estacionariedad. Como se observa en
latabla 02, las variables en nivel muestran la presencia de una raiz unitaria, lo que significa
que carecen de estacionariedad; sin embargo, tras realizar la prueba de raiz unitaria de

Dickey-Fuller aumentada en primera diferencia, las variables muestran estacionariedad.
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Tabla 2.

Test de raiz unitaria de Dickey-Fuller aumentado

Dickey-Fuller aumentado

3 Ecuacién En nivel En 1ra diferencia
s
3
> N° de P- N° de
Estadistico P-value Estacionariedad Estadistico Estacionariedad
rezagos value rezagos
Tend. _— . . . .
int -2.77** No signif. No estacionario 1 -8.28** Estacionario 1
LPBIR 'ntercep Signif.
T(tend. No signif. No estacionario Estacionario
IED intercep -2.98%* 3 -9.05%*  Signif. 2
T?nd. No signif.  No estacionario Estacionario
Tl intercep -1.82%* 1 -6.05**  Signif. 0
T?nd. No signif.  No estacionario Estacionario
EmBIG 'Mtercep 2.72%* 0 -8.51*  Signif. 0
T?nd. No signif. No estacionario Estacionario
LPBIEU 'Ntercep -1.29%* 1 -6.29**  Signif. 0
Nota: ** indica el nivel de significancia convencional al 5%. Elaboracion: propia
Dickey-Fuller aumentado
Variabl Ecuaci . . .
. En nivel En lra diferencia
es on
. . . N° de . P- . . N° de
Estadist Estacionarie Estadist Estacionarie
. alu rezag . valu rezag
ico dad ico dad
e 0s 0s
Tend. No No
interce -2.77*  sign . . 1 -8.28**  Signi  Estacionario 1
. estacionario
LPBIR pto if. f.
Tend. No
. . No _— . .
interce sign estacionario Signi  Estacionario
IED pto -2.98** if. 3 -9.05** f. 2
Tend. No
. . No - . .
interce SIgN  <tacionario Signi  Estacionario
TI pto -1.82** if. 1 -6.05** f. 0
Tend. No
. . No N . .
interce sign estacionario Signi  Estacionario
EMBIG pto -2.72** if. 0 -8.51** f. 0
Tend. No No
LPBIE interce sign estacionario Signi  Estacionario
U pto -1.29** if. 1 -6.29** f. 0

Nota: ** indica el nivel de significancia convencional
al 5%. Elaboracion: propia
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Seleccion de Rezagos Optimos. El analisis comparativo del modelo VAR es importante
para determinar los rezagos dptimos mas adecuados que deben tener el sistema. Para lograr este
objetivo, se lleva a cabo una evaluacion de los siguientes criterios de informacion: AIC, SC,
Hannan-Quinn son criterios utilizados en estadistica para la seleccién de modelos en andlisis de
regresion y series temporales. Estos criterios son herramientas importantes para evaluar la bondad
de ajuste de un modelo, la tabla 03 muestra los criterios de informacidn relevantes que indican el
numero de rezagos mas adecuado para el analisis. Por ejemplo, el Criterio de Informacién de
Akaike (AIC) sugiere considerar como éptimos hasta siete rezagos en el modelo, mientras que el
Criterio de Schwarz (SC) o el Criterio de Informacion Bayesiano (BIC) suelen limitar la seleccion
a un maximo de cuatro rezagos. Por otra parte, el Criterio de Hannan-Quinn (HQ) considera que
cinco rezagos son una eleccién excelente para el modelo. Debido a la necesidad de asegurar la
estabilidad en la seleccion de los rezagos mas apropiados, la utilizacién del criterio de informacion
bayesiano o del criterio de informacion de Schwarz es recomendable, ya que son estadisticamente
mas eficientes. Por lo tanto, hemos decidido proceder con la utilizacion de cuatro rezagos VAR
(4) para nuestro analisis.

Tabla 3.

Criterio de eleccion 6ptimo de rezagos de las variables de estudio

Lag LoglL LR FPE AlC SC HQ
0 -828.138 NA 7733.732 23.14272 23.30082 23.20566
1 -772.852 101.3577 3340.902 22.30144 23.25006* 22.67909
2 -748.9669 40.47189 3481.038 22.33242 24.07154 23.02476
3 -686.7817 96.73265 1271.317 21.29949 23.82912 22.30654
4 -628.749 82.21291* 533.6471* 20.38192 23.70206 21.70367*
5 -602.8292 33.11984 565.3807 20.35637* 24.46701 21.99283
6 -586.1161 19.03431 810.298 20.58656 25.48771 22.53772
7 -557.2414 28.87468 882.3639 20.47893 26.17059 22.7448
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Nota: * indica el orden de retardo seleccionado por el criterio LR: estadistico LR secuencial modificado (cada
prueba al nivel del 5%) FPE: Error final de prediccion AIC: Criterio de informacién de Akaike SC: Criterio de

informacion de Schwarz HQ: Criterio de informaciéon de Hannan-Quinn.

Pruebas de Normalidad, Autocorrelacion y estabilidad del sistema Vectores
Autorregresivos.

En la tabla N°04 se observa las pruebas de normalidad de los rezagos del modelo
multivariado, ya que el valor de la probabilidad de normalidad de sus valores es mayor a 0.10,
observando una distribucion normal multivariado.

Tabla 4.

Criterios de normalidad

Componentes Probabilidad de Normalidad
LnPBIR (producto bruto interno) 0.3376
IED (Inversion extranjera directa) 0.2148
TI (Términos de intercambio) 0.2361
EMBIG (Riesgo pais del Peru) 0.5592
LnPBIEU (producto bruto interno de EE.UU) 0.7174
Global 0.4439

Nota: Pruebas de Normalidad Residual SVAR Fuente: Elaboracién propia

En la tabla N° 05 se observa los valores del rezago y se observa que no existe
autocorrelacion multivariado ya que los valores son mayores a 0.05 en todos los rezagos.
Tabla 5.

Criterios de autocorrelacién

Numeros de probabilidad de

rezago autocorrelacién
1 0.4664
2 0.0617
3 0.3975
4 0.6103
5 0.4224

Nota: Pruebas de Autocorrelacion VAR. Elaboracion propia
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En la siguiente figura 13, observamos las pruebas de condicién de estabilidad residual,
puesto que las raices inversas en el modelo se observan al interior del circulo unitario, cumpliendo
la prueba de estabilidad.

Figura 13.

Raices inversas

Raices inversas del polinomio caracteristico AR

15

1.0 | .

0.5 . e .

0.0 .

-0.5

-1.0 .

-1.5

15 10 -05 00 05 10 15
Nota: Pruebas de Raices inversas VAR. Elaboracion propia
3.2.2. Hipotesis especifica 01:
El riesgo pais Los términos de intercambio demuestran el impacto del crecimiento de la
economia del Peru
En la estimacion del presente modelo, se considerd el método de “Analisis de Vectores

autorregresivos estructurales (SVAR)” utilizando el software Eviews.
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El modelo. Considerando que el porcentaje de crecimiento de nuestro pais depende de los
términos de intercambio, inversion extranjera directa, riesgo pais y PBI de los Estados Unidos, por
simplicidad suponemos que:

LnPBI, = wy + p,TI; + B3RP, + s

Donde:

LnPBI, = Logaritmo neperiano del PBI real (2007=100)

TI, = Variacion de términos de intercambio

RP, = indice de bonos de mercados emergentes (Per()

U, = Variable aleatoria

En consideracion a la hipétesis especifica 01: El buen desempefio de los términos de
intercambios y riesgo pais impacta de manera positiva en el crecimiento econémico en el Perq,
periodo 2000-2019.

Estimacion

LnPBI, = my + my, LnPBl,_; + -+ By1RPr_y + 4+ piaTleqy + -+ pe  [1]

RPy = Bo + Bo1RPy_q + -+ p LnPBI_y + -+ + po Tl 1 + -+ + g [2]

Tli—1 = po+ p3:1Tle—y + -+ + P31RPey + -+ W31 LnPBl 1 + -+ iy [3]

m11, P31, > 0, Denota la existencia de un vinculo positivo.

B,1 < 0, Denota la existencia un vinculo negativo.

Donde:

LnPBI, = Porcentaje del PBI en el trimestre “t”

TI, = Términos de intercambio en el trimestre “t”

RP, = indice de bonos de mercados emergentes (Per()

Normalidad, Autocorrelacién y estabilidad del sistema VAR.
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En latabla N°06 cumple las pruebas de normalidad de los rezagos del modelo multivariado,
ya gue el valor de la probabilidad de normalidad de sus valores es mayor a 0.10, observando una
distribucion normal multivariado.

Tabla 6.

Criterios de normalidad

Componentes Probabilidad

de Normalidad
LnPBIR (producto bruto interno) 0.581
Tl (Términos de intercambio) 0.7367
EMBIG (Riesgo pais del Peru) 0.2015
Global 0.5566

Nota: Pruebas de Normalidad Residual VAR. Elaboracion propia
La Tabla N° 07 se muestra los valores del rezago y se observa que no existe autocorrelacion
multivariado ya que los valores estimados son mayores a 0.05 en todos los rezagos.
Tabla 7.

Criterios de Autocorrelacion

Numeros de  probabilidad de

rezago autocorrelacion
1 0.2267
2 0.2914
3 0.1743
4 0.6103
5 0.1857

Nota: Pruebas de autocorrelacion VAR. Elaboracién propia
En la siguiente figura 14 observamos las pruebas de condicion de estabilidad residual,
puesto que todas las raices inversas del modelo se encuentran al interior del circulo unitario

cumplimento la prueba de estabilidad.
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Figura 14.

Raices inversas

1.5

1.0 4 .

0.5 .

0.5 - .

'145 I T I I ]
15 10 05 00 05 10 15

Nota: Pruebas de estabilidad VAR. Elaboracion propia
3.2.3. Hipotesis especifica 02:
El PBI de los EE. UU vy la inversion extranjera directa impacta de manera significativa la
variacién del crecimiento econémico de la economia peruana.

Para la estimacion de los resultados del siguiente modelo economeétrico, se ha considerado
cuidadosamente el método de “Analisis Autorregresivo Vectorial Estructural (SVAR)” y se ha
utilizado el software Eviews.

El modelo. Considerando que el porcentaje de crecimiento de nuestra economia depende
de la evolucion de la inversion extranjera directa y PBI de los Estados Unidos, por simplicidad

sSuponemaos que:
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InPBIl; =y + a11ED; + y4LnPBIEU, + u,
Donde:

LnPBI,

Logaritmo neperiano del producto bruto interno real (2007=100)

IED, = Inversion extranjera directa

LnPBI, = Logaritmo neperiano del producto bruto interno de EE.UU

U, = Variable aleatoria

En consideracion a la hipétesis especifica 02: El buen desempefio de la inversion extranjera
directa y el producto bruto interno de EE. UU impacta de manera positiva y significativa sobre el
crecimiento econdmico en el Per(, periodo 2000-2019.

Estimacion

LnPBI, = y + my, LnPBIl,_; + -+ + ¥4, LPBIEU,_; + -+ ay11ED;_1 + -+ u,  [1]

LPBIEU, = yy + Y1 LPBIEU,_{ + -+ + wy  LnPBl,_y + -+ 4+ @y, IED;_; + -+ p; [2]

IED; = ag + at311ED;_; + -+ Y3, LPBIEU,_; + -+ + M3, LnPBl,_; + -+ ¢ [3]

T11,Y21,031 > 0, Denota la existencia de una relacion positiva.

Donde:

LnPBI, = Porcentaje del PBI en el trimestre “t”

LnPBIEU, = Porcentaje del PBI de EE. UU en el trimestre “t”

IED, = Inversion extranjera directa en el trimestre “t”

U, = Variable aleatoria en el trimestre “t”
Normalidad, Autocorrelacién y estabilidad del sistema VAR.

En latabla N°08 cumple las pruebas de normalidad de los rezagos del modelo multivariado,
ya que el valor de la probabilidad de normalidad de sus valores es mayor a 0.10, observando una

distribucién normal multivariado.
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Tabla 8.

Criterios de Normalidad

Componentes Probabilidad

de Normalidad
LnPBIR (producto bruto interno) 0.4117
Tl (Términos de intercambio) 0.0702
EMBIG (Riesgo pais del Peru) 0.9548
Global 0.3045

Nota: Pruebas de Normalidad Residual VAR.
Elaboracion propia

En la Tabla N° 9 se observa los resultados de los valores del rezago y se visualiza que no
existe autocorrelacion multivariado ya que los valores son mayores a 0.05 en todos los rezagos.
Tabla 9.

Criterios de Autocorrelacion

Numeros de  probabilidad de

rezago autocorrelacion
1 0.3427
2 0.3397
3 0.5207
4 0.5494
5 0.3164

Nota: Pruebas de autocorrelacion
VAR. Elaboracion propia

En la siguiente figura 15, se realiz6 las pruebas de condicion de estabilidad residual,
observando que las inversas de las raices del modelo se encuentran en el interior del circulo

unitario, cumplimento la prueba de estabilidad.
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Figura 15.

Raices inversas
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Nota: Pruebas de estabilidad VAR. Elaboracion propia

3.2.4. Comprobacion econométrica de la Hipotesis General
e H, : los factores econdmicos externos no impactan de manera positiva y significativa sobre
el crecimiento econémico en el Peru, periodo 2000-2019
e H, : los factores econdmicos externos impactan de manera positiva y significativa sobre el
crecimiento econdémico en el Perd, periodo 2000-2019
La regla de decision:

Se rechaza el Ho debido que el P-value < 0.10 como méximo
Se acepta la Ho debido que el P-value > 0.10 como méaximo
Del modelo general:

LnPBIt =Ty + allEDt + pZTIt + ﬁ3RPt + V4LnPBIEUt + e
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Resultados de la regresion

Después de haber realizado el test de raiz unitaria, seleccién de rezagos 6ptimos,
pruebas de normalidad, autocorrelacion y estabilidad del sistema de vectores
autorregresivos estructurales obtenemos el modelo robusto, para realizar la estimacién del
modelo.
Tabla 10.

Regresion lineal de los factores econdmicos externos

IED TI RP PBIEU R2
Coeficiente -2.85E-07 0.005836 0.000363 1.57E-07
0.944142
P-value 0.9785 0.0000 0.0081 0.000
Coeficiente 0.005824 0.000363 1.57E-07
0.944142
P-value 0.0000 0.0099 0
Coeficiente  2.38E-05 -7.17E-05 1.60E-07
0.920588
P-value 0.06111 0.05618 0
Coeficiente  3.36E-06  0.003453 1.46E-07
0.93611
P-value 0.7843 0.0141 0
Coeficiente  1.06E-05 0.007306 -0.000659
0.633091

P-value 0.6954 0.0421 0.0556

Nota: Elaboracion: propia
En la Tabla 10, Analizamos que el estadistico de probabilidad (P-value), que cuantifica la
significancia de los factores econdmicos externos, como la Inversién Extranjera Directa (IED),
exhibe una probabilidad menor al 0.1 y un coeficiente positivo. Esto sugiere que la variable

impacta positiva y significativamente en el crecimiento econdémico de la economia peruana. Este
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patrén se observa de manera similar en el andlisis de los términos de intercambio y el Producto
Bruto Interno (PBI) de Estados Unidos. Por el contrario, a diferencia del factor Riesgo Pais muestra
un valor P inferior al 0,1 por ciento y un coeficiente negativo, lo que indica una relacion negativa
0 inversa pero estadisticamente significativa. Lo que indica claramente que los factores
econdmicos externos juegan un papel crucial en el fomento de contribuciones positivas y
sustanciales al crecimiento econémico observado en la economia peruana durante el periodo
comprendido entre 2000 a 2019.
Finalmente, presentamos el modelo general del presente estudio de investigacion:

PBI, = 2.38IED, + OTI, — 7.17RP, + 1.60PBIEU, + y,
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IV. DISCUSION DE RESULTADOS

Al realizar la prueba de la hipotesis general planteada en nuestra investigacion como es:
“El buen desemperio de los factores econdmicos externos influye de manera positiva y significativa
en el crecimiento econdmico en el Pert”. Para ello, se realizo el andlisis en la determinacion de
los efectos y determinar la temporalidad trimestral de los cuatro factores econémicos analizados:
La inversion extranjera directa, los términos de intercambio, el producto bruto interno de EE. UU
y el riesgo pais; observamos que los resultados obtenidos permitieron afirmar que los factores
econdmicos externos impactan positivamente sobre el crecimiento econdmico de la economia
peruana, como menciona Chavez y Burgos (2021) en la (p. 45). En mayor énfasis la Inversion
Extranjera Directa, el Producto Bruto Interno de Estados Unidos; con la excepcion del riesgo pais,
que influye negativamente.

En este estudio de investigacion se analizé la inversion extranjera directa donde se
evidencia una fuerte correlacion con el crecimiento econémico del Perd. Donde la IED registr6é un
impacto positivo que contribuye a un crecimiento econdémico del Perd. Estos resultados responden
que la IED es una variable importante del crecimiento del PBI de la economia peruana. En este
sentido, los resultados de Camacho y Bajafia (2020) sefialan que la IED juega un papel importante
en el crecimiento de la economia latinoamericana como es el caso de Ecuador y Per(, indicando
que existe una relacion significativa de causalidad de Granger entre la IED y el crecimiento
econdmico de estas economias (p. 256).

Como menciona Porras et al. (2020) al analizar los términos de intercambio y el
crecimiento econdmico para Argentina, Brasil, Chile, México y Peru tienen una relacion directa

(p. 267); como también menciona Jawaid y Raza (2013) tienen la misma relacién (p. 945).
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Demostrando que nuestra investigacion tiene un efecto positivo(directo) los términos de
intercambio con respecto al crecimiento econémico de la economia peruana.

Podemos observar el resultado de esta investigacion del crecimiento de la economia de
Estados unidos como una economia potencia influye positivamente sobre la economia peruana, ya
gue somos un pais dependiente de economias desarrolladas; como menciona Saldarriaga y
Winkelried (2013) las economias muy desarrolladas o grandes economias tuvieron efectos directos
en las economias de los paises de Latinoamerica; y tambien Cesa-Bianchi et al. (2011) las nuevas
economias potencias como China tienes una influencia positiva sobre ecomomias de américa como
son Argentina, Brasil, Chile, Per y Mexico.

Como menciona Aguilar (2017) Evaluan el grado de riesgo pais y su implicancia para la
economia de Colombia, donde los resultados muestran que existe relacion inversa entre el nivel de
riesgo y el nivel de inversién de economia Colombina (p. 168). Demostrando que nuestra
investigacidbn muestra un resultado similar donde a mayor riesgo pais menor crecimiento
econémico; como también menciona Cedefio y Mendoza (2020) en su investigacién del impacto
del riesgo pais sobre la inversion extranjera directa en Ecuador, mostrando una relacion inversa

(p. 634).
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CONCLUSIONES

Luego de haber realizado el analisis, concluimos que el impacto de los factores econémicos
externos impactan positivamente en el crecimiento de la economia peruana, sobre todo el efecto
que tiene la Inversion Extranjera Directa como es el ingreso de capitales para las inversiones a
largo plazo; los términos de intercambio por los indices positivos que se dan entre exportaciones
e importaciones; y del producto bruto interno de EE.UU por ser un socio principal y tradicional a
lo largo nuestra economia peruana, ya que normalmente si esta mejora, influye positiva y
significativamente a la economia peruana. Por lo tanto, se puede afirmar que los factores
econdmicos externos impactan de manera positiva y significativa al crecimiento en la economia
peruana en el periodo 2000-2019, a excepcion del Riesgo Pais que tiene un impacto inverso con
el crecimiento econémico.

También se observa en la tabla 10 que el riesgo pais muestra un P-value menor al 0.1 y un
coeficiente negativo, mostrando una relacion inversa pero estadisticamente significativo con
respecto al crecimiento econdmico de la economia peruana.

Asimismo, en la tabla 10 se concluye que la IED (inversion extranjera directa), el PBI de
los EE. UU tienen probabilidades (p — valie) menor al 0.1 y un coeficiente positivo, esto implica
que estas variables impactan de manera positiva y significativa al crecimiento econémico de la

economia peruana.
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RECOMENDACIONES

Luego de detallar las conclusiones, recomendamos al gobierno de turno a través del
ministro de economia y finanzas de turno implementar politicas econdmicas estables que
promuevan de manera adecuada un crecimiento econémico sostenido, sobre todo de los efectos
que tienen la Inversion Extranjera Directa como es el ingreso de capitales para las inversiones a
largo plazo; los términos de intercambio por los indices positivos que se dan entre exportaciones
e importaciones; y del producto bruto interno de EE.UU por ser uno de los socios principales y
tradicionales en nuestra economia, y en caso del Riesgo Pais el gobierno debe encaminar a una
situacién positiva.

Para poder encaminar el riesgo pais a una situacion positiva del Perd, el ministro de
economia y el presidente del BCRP deben mantener un crecimiento econémico adecuado del
Producto Bruto Interno, estando pendiente del nivel de precio, tener una inflacion regulada y
estable, asimismo de los siguientes factores politicos y sociales.

Se recomienda al gobierno a través del ministerio de relaciones exteriores dinamizar las
estrategias de los tratados econdmicos estratégicos y potenciales con EE. UU, para fortalecer la
relacion econdmica entre ambos paises, fortaleciendo la creacion de tratados comerciales,
reduciendo barreras arancelarias, cooperacion tecnoldgica, educacion y capacitacion, a fin de
garantizar en crecimiento econdémico sostenible; con las acciones mencionadas, se va incrementar
la atraccion de la Inversion Extranjera Directa promoviendo inversiones de infraestructura,
firmando contratos con empresas concesionarias, Asociacion Publicos — Privada (APP), convenios

de gobierno a gobierno para asi incrementar crecimiento econémico.
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Anexo N° 01: Matriz de Consistencia

Tabla 11.

Matriz de consistencia

ANEXOS

PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS II\\I/I'DA\II?:I:IEéIEES METODOLOGIA
PROBLEMA GENERAL OBJETIVO GENERAL HIPOTESIS GENERAL 1. VARIABLE . TIPO DE INVESTIGACION
) ) ) ) ) INDEPENDIENTE Aplicada
¢En qué medida los factores Determinar en qué medida los El buen desempefio de los
economicos  externos i’mpactan factores economicos externos factores economicos externos (X: Factores econémicos _ NIVEL DE INVESTIGACION
sobre el crecimiento econémico en impactan sobre el crecimiento impacta de manera positiva y externos) Descriptivo - explicativo
el Peru, periodo 2000-2019? econébmico en el Perg, significativa sobre el v X1. Riesgo pais/VIX
A periodo 2000-2019. crecimier)to econdmico en el (indicador = Riesgo 3. MUESTRA TEMPORAL
PROBLEMAS ESPECIFICOS Perl.’,l, pel’IOdO 2000-2019. paI'S/VIX) 2000 a 2019 de forma trimestral.
) . L OBJETIVOS ) v X2: PIB EE. UU
¢En qué medida la variabilidad del ESPECIFICOS HIPOTESIS (indicador = % PBI de 4 DISENO DE LA INVESTIGACION
intercambio impactan la variacion Analizar en qué medida la v X3: Inversién extranjera
del crecimiento de la economia variabilidad de condicion El buen desempefio del riesgo directa (indicador = IED) FUENTES DE INFORMACION
peruana? riesgo pais y términos de pais y términos de v xa: Términos de  Fuentes del BCRy BM
£ ¢ medida abilidad del intercambio  impactan  la intercambio  impactan  de intercambio (indicador = '
;En qué medida la variabilidad de imi ignificati .
(IsBque Ectados Unidos " variacion Ejel crecimiento de manera 5|gn|f|c_at|_va la TI) _ TECNICAS E INSTRUMENTOS.
r e | Y la economia peruana. variacion del crecimiento de Andlisis documental: Ficha de
!nVerSlOn extranjera N directa ) ) ) la economia peruana. 2 VARIABLE istro de datos del BCRP BM
impactan la  variacion  del Analizar en qué medida la DEPENDIENTE registro de datos de y BM.
crecimiento de la economia variabilidad del PBI de El buen desempefio del PBI
peruana? Estados Unidos y la inversion de Estados Unidos y la (Y: Crecimiento - PROCESAMIENTO DE LA
directa extranjera impactan la inversién directa extranjera econémico) INFORMACION o
variacion del crecimiento de impactan de manera Para procesar los datos se utilizo el

la economia peruana.

significativa la variacion del
crecimiento de la economia
peruana.

Y1: PBI (indicador = tasa
de crecimiento del PBI

modelo Vectores Autorregresivos
(VAR) con el paquete estadistico
EVIEWS.

Nota: Elaboracién Propia
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Anexo N° 02: Base de datos

TIEMPO Tl IED PBIR EMBIG PBIEU
2000-1 56.38 96.75 54,674.82 446.06 12,924,179
2000-2 54.76 296.73 58,255.55 553.62 13,160,842
2000-3 55.35 147.96 54,621.75 544.02 13,178,419
2000-4 53.88 268.25 54,654.58 724.42 13,260,506
2001-1 54.76 234.50 51,760.37 648.28 13,222,690
2001-2 54.24 75.56 58,431.06 728.97 13,299,984
2001-3 54.59 266.44 56,119.65 633.78 13,244,784
2001-4 55.76 493.37 57,268.50 592.65 13,280,859
2002-1 57.63 206.20 55,137.74 459.05 13,397,002
2002-2 58.77 458.51 62,307.23 500.52 13,478,152
2002-3 58.86 1,065.08 58,404.35 777.92 13,538,072
2002-4 60.15 426.04 59,923.62 704.53 13,559,032
2003-1 58.48 448.16 58,249.27 548.63 13,634,253
2003-2 57.46 128.23 65,202.49 432.35 13,751,543
2003-3 60.37 185.27 60,551.68 421.30 13,985,073
2003-4 63.81 513.34 61,589.17 315.18 14,145,645
2004-1 68.67 445.51 60,913.82 339.98 14,221,147
2004-2 69.84 403.59 67,639.71 427.06 14,329,523
2004-3 66.66 318.52 63,145.75 386.02 14,464,984
2004-4 68.81 431.42 66,070.50 301.83 14,609,876
2005-1 69.72 516.81 64,340.89 264.98 14,771,602
2005-2 72.15 601.67 71,310.37 264.58 14,839,782
2005-3 72.42 799.68 67,229.83 212.58 14,972,054
2005-4 76.12 660.55 71,090.07 216.08 15,066,597
2006-1 83.21 1,106.78 69,670.76 215.06 15,267,026
2006-2 95.79 1,652.04 75,823.94 206.91 15,302,705
2006-3 98.03 129.81 72,806.27 179.54 15,326,368
2006-4 99.64 577.90 76,296.86 142.14 15,456,928
2007-1 99.34 1,277.86 73,354.13 127.05 15,493,328
2007-2 105.28 1,883.83 80,625.96 110.43 15,582,085
2007-3 100.00 1,902.96 80,699.62 151.31 15,666,738
2007-4 95.92 360.73 85,013.29 162.17 15,761,967
2008-1 96.55 3,057.28 80,796.32 208.12 15,671,383
2008-2 93.47 1,619.31 89,117.71 165.52 15,752,308
2008-3 86.32 2,055.15 88,430.24 216.20 15,667,032
2008-4 75.05 -543.88 90,525.73 503.42 15,328,027
2009-1 77.09 1,612.11 82,892.21 430.84 15,155,940
2009-2 81.90 1,963.56 88,463.96 303.32 15,134,117
2009-3 87.09 1,580.32 88,341.33 247.26 15,189,222
2009-4 96.11 863.95 92,995.50 187.82 15,356,058
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2010-1 99.62 2,260.57 87,436.71 177.73 15,415,145
2010-2 102.77 1,856.67 96,793.12 183.86 15,557,277
2010-3 103.09 2,607.52 96,794.99 170.11 15,671,967
2010-4 109.39 1,293.60 101,056.17 155.14 15,750,625
2011-1 113.34 2,304.54 94,793.51 149.77 15,712,754
2011-2 113.00 1,527.35 101,908.28 190.80 15,825,096
2011-3 114.29 1,774.20 102,420.28 203.06 15,820,700
2011-4 107.40 1,733.57 107,133.93 220.65 16,004,107
2012-1 111.03 3,767.63 100,586.01 194.68 16,129,418
2012-2 107.63 1,693.44 107,915.03 177.78 16,198,807
2012-3 106.92 2,618.39 109,610.69 140.29 16,220,667
2012-4 109.50 3,787.09 113,087.28 115.92 16,239,138
2013-1 109.37 4,148.98 105,593.27 125.28 16,382,964
2013-2 101.54 1,637.69 114,674.70 147.51 16,403,180
2013-3 99.65 2,604.04 115,339.65 183.09 16,531,685
2013-4 98.52 942.98 120,827.38 177.45 16,663,649
2014-1 97.56 2,246.88 110,826.36 175.08 16,616,540
2014-2 95.04 1,556.62 116,921.68 149.52 16,841,475
2014-3 97.74 -2,459.33 117,442.52 150.94 17,047,098
2014-4 96.64 1,479.00 122,117.43 172.83 17,143,038
2015-1 92.83 3,407.83 112,963.89 189.72 17,277,580
2015-2 92.28 1,691.25 120,632.76 173.23 17,405,669
2015-3 87.91 1,716.11 121,148.69 212.35 17,463,222
2015-4 87.37 1,309.70 127,760.66 227.42 17,468,902
2016-1 86.49 826.40 118,033.10 257.35 17,556,839
2016-2 88.16 1,447.98 125,148.58 209.29 17,639,417
2016-3 91.18 1,974.05 126,735.89 171.64 17,735,074
2016-4 93.55 1,334.66 131,663.43 159.89 17,824,231
2017-1 93.56 2,417.88 120,742.50 150.11 17,925,256
2017-2 92.68 -303.48 128,457.11 144.48 18,021,048
2017-3 97.49 1,545.51 130,293.87 147.43 18,163,558
2017-4 102.67 2,700.51 134,721.52 138.17 18,322,464
2018-1 101.64 2,415.45 124,518.96 133.77 18,438,254
2018-2 98.06 2,082.88 135,636.23 155.49 18,598,135
2018-3 92.60 2,171.37 133,522.02 146.95 18,732,720
2018-4 92.89 276.58 140,987.79 154.02 18,783,548
2019-1 93.08 1,566.81 127,552.58 142.88 18,927,281
2019-2 94.71 1,856.73 137,222.60 129.17 19,021,860
2019-3 95.99 1,194.29 138,013.20 119.92 19,121,112
2019-4 94.59 2,172.92 143,816.62 123.20 19,221,970
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titulo profesional de Economista.
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absueltas satisfactoriamente.

Concluida la sustentacion, el presidente de los jurados invita a los sustentantes y publico
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