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RESUMEN

La presente tesis; tiene como objetivo determinar la influencia existente del “Riesgo
Pais” (Variable Independiente con su principal indicador EMBIG), en la “Inversién
Extranjera Directa (IED)” en Pera (Variable Dependiente); en el periodo de afios desde 1998
al 2019; a través del andlisis correlativo de la influencia del riesgo pais en la IED. Obteniendo
resultados, conclusiones y recomendaciones, resultando el riesgo pais con un R?*= 0.579;
indicando relacion de poca volatilidad de datos, y por parte de la IED se tiene que tiende a subir
los flujos de “IED” en este periodo de afios, con un de R? = 0.5353 indicando media volatilidad
de datos; y tiene una tendencia creciente., denotando que SI EXISTE una influencia del Riesgo
Pais en la inversion extranjera directa en Peru para este periodo de afios mencionado; influencia
demostrada mediante el coeficiente de correlacion de ambas variables (riesgo pais e inversion
extranjera directa en Perti 1998 al 2019), que resulta un coeficiente de correlacion de -0.6386,
resultado que nos indica una correlacion inversa; indicandonos que “A menor riesgo pais; mayor

inversion extranjera directa” en 63.86%.

La presente tesis de investigacion tiene los siguientes capitulos:
Capitulo I, Planteamiento tedricos, en el cual se detalla los antecedentes de la investigacion y las
bases tedricas de las variables.
Capitulo II, Planteamiento Operacional, el tipo de investigacion, hipotesis, los objetivos de la
investigacion las técnicas e instrumentos de recoleccion de datos y la definicion de términos.

Capitulo III, Resultados, discusion, conclusiones, recomendaciones, referencias y anexos.

- Las “Palabras Clave” de la presente tesis son; Inversion, Riesgo y Finanzas Internacionales.
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SUMMARY

The present thesis; its objective is to determine the existing influence of "Country Risk"
(Independent Variable with its main indicator EMBIG), on "Foreign Direct Investment
(FDI)" in Peru (Dependent Variable); in the period of years from 1998 to 2019; through the
correlative analysis of the influence of country risk on FDI. Obtaining results, conclusions and
recommendations, resulting in the country risk with an R? = 0.579; indicating a relationship of
little volatility of data, and on the part of FDI, the flows of "FDI" tend to rise in this period of
years, with R? = 0.5353 indicating medium volatility of data; and it has a growing trend, denoting
that IF THERE IS an influence of the Country Risk in foreign direct investment in Peru for this
period of years mentioned; Demonstrated influence through the correlation coefficient of both
variables (country risk and foreign direct investment in Peru from 1998 to 2019), which results in
a correlation coefficient of -0.6386, a result that indicates an inverse correlation; indicating that

“A lower country risk; increased foreign direct Investment” in 63.86%.

This research thesis has the following chapters:
Chapter I, Theoretical Approach, in which the background of the investigation and the
theoretical bases of the variables are detailed.
Chapter II, Operational Approach, the type of investigation, hypothesis, the objectives of the
investigation, the techniques and instruments of data collection and the definition of terms.

Chapter III, Results, discussion, conclusions, recommendations, references and annexes.

-The "Key Words" of this thesis are; Investment, Risk and International Finance.
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GLOSARIO DE SIGLAS Y ACRONIMOS

ADR : American Depositary Receipt.
ALADI : Asociacién Latinoamericana de Integracion.

ATPDEA: Andean Trade Promotion and Drug Eradication.

BCRP : Banco Central de Reserva del Peru.
BERI  : Business Environment Risk Intelligence.
BM :  Banco Mundial.

BVL : Bolsade Valores de Lima.

CAD : Ciudadanos al dia.

CTS :  Compensacion por Tiempo de Servicio.
ECA  : Export Credit Agency.

EMBIG : Emerging Markets Bond Index Global.

FMI :  Fondo Monetario Internacional.
IED : Inversion Extranjera Directa.
INEI . Instituto Nacional de Estadistica e Informatica.

Mercosur: Mercado Comun del Sur.
MEF : Ministerio de Economia y Finanzas.
MBRL : Modelo Basico de Regresion Lineal.

NAFTA : North American Free Trade Agreement.

OCDE : Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico.
PBI : Producto Bruto Interno.
RIN : Reservas Internacionales Netas.
TLC : Tratado de Libre Comercio.
UE :  Unidn Europea.
ZEE : Zona Econdmica Especial.
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INTRODUCCION

Para el desarrollo del presente trabajo de tesis de investigacion correlacional;
“ANALISIS DE LA INFLUENCIA DEL RIESGO PAIS EN LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA EN PERU; EN EL PERIODO DE ANOS; 1998 AL 2019”,
trabajo que analiza y demuestra el nivel de influencia y correlacion; entre el riesgo pais del Peru
y la inversioén de empresas extranjeras, durante el periodo de afios 1998 al 2019, es considerable
la toma de una muestra de largo plazo como este periodo; a fin de dar cuenta y resultados so6lidos
de un andlisis que reporte una respuesta a un nivel de influencia buscada con este proceso de

investigacion.

Teniendo en cuenta desde el principio; que el “RIESGO” puede estar asociado a un Tipo
de deudor (SOBERANO Y NO SOBERANO); que en primer lugar se considera al tipo deudor
“SOBERANO” o también llamado “publico gubernamental y estatal”; que son principales
representantes de deuda en un pais y asumen deuda (externa, interna) o publica en general,
directamente calificada como “RIESGO PAIS” ya que el gobierno es el principal ente
encargado de deuda de un pais, también existe el deudor “NO SOBERANO” o también llamado

“privado” que se refiere al sector privado empresarial.

Asi como existe el tipo de deudor; también debemos referirnos al Tipo de riesgo que
influyen en el tipo de deudor (Soberano y No Soberano), nos referimos a los tipos de riesgo mas
frecuentes (financieros, politicos, econémicos, geopoliticos, sociales y disruptivos). Los tipos de
riesgo mencionados afectan directa o indirectamente sobre el tipo de deudor; denotandose en los

principales indices e indicadores econdmicos o sociales, tales como el Producto Bruto Interno
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(PBI), Inflacion (IPC), Bolsa de Valores en Perti (BVL), Reservas Internacionales Netas (RIN),
Balanza de Pagos, Tipo de cambio, Tasas de interés, presupuesto, ahorro, inversion, produccion,

etc.

SOBERANO O PUBLICO
TIPO DE DEUDO

NO SOBERANO O PRIVADO
RIESG

IPO DE RIESGO =)  PQOLITICO, ECONOMICO, SOCIAL, GEOPOLITICO Y
DISRUPTIVO.

FUENTE: Elaboracion propia.

Por otra parte; también es importante tomar en cuenta que la “INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA” (IED); se lleva a cabo por lo general en economias de libre
mercado o con apertura econdmica internacional, sin barreras o restricciones econdmicas
politicas o financieras de cualquier indole, es decir, “Economias abiertas” (en oposicion a las
economias estrictamente reguladas o restrictivas gubernamentalmente) y que las inversiones

extranjeras directas se denotan desde cuando:

- En el momento que un inversionista privado o empresa inversionista se establece y desarrolla
operaciones econdmicas comerciales e industriales de manera auténoma o privada en otros
paises, (generalmente en paises en vias de desarrollo o sub desarrollados), de manera directa o
fisica en un marco de inversion privada con total control de sus operaciones; llega a dicho pais
o paises “desde cero” (etapa inicial de exploracion y etapa secundaria de explotacion); es decir;
llega a un pais en donde “no existia” tal empresa inversionista o industrial y se establece en su

totalidad, con control de decisiones empresariales, control de “voz y voto” institucional
Xix
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administrativo. Este tipo de Inversiones Extranjeras Directas (IED) que se dan en varias
maneras, por ejemplo, la apertura de una sede filial o asociada de una empresa transnacional,
conglomerado o corporacion, franquicias o sucursales en el extranjero a donde llega a empezar
a trabajar; es decir; llega a un pais en donde no existia y se establece en su totalidad,

llamandose asi “Riesgo no soberano” al riesgo en el sector privado.

- También las Inversiones Extranjeras Directas “IED” se dan desde cuando un inversionista o
empresa industrial o de inversiones; adquiere activos financieros (ADR, GDR, entre otros) o
activos patrimoniales de una empresa extranjera para su manejo “Total o parcialmente
mayoritario” ya que por lo general; en los paises subdesarrollados o en desarrollo no se
cuentan con recursos de inversion suficientes para desarrollar gestiones, ni lograr una
capacidad de ahorro o gasto de inversion en infraestructura y demds obligaciones
empresariales con su sociedad industrial en general; o dichas empresas industriales en
desarrollo; no son capaces de generar recursos propios suficientes que contribuyan en gran
medida a un crecimiento econémico y desarrollo econdmico de la misma; y en consecuencia
requieren de capitales econdomicos de inversion local y extranjera para equilibrar ciertos
indices de oferta y demanda, que se encuentren en déficit; debido a dicha imposibilidad de
generar ahorro y gasto en dichas empresas industriales o comerciales en desarrollo. Por lo que

optan por sistemas de “fusion o absorcion” con otras empresas.

Se debe tener en cuenta también que la “Inversion Extranjera Directa (IED)” se
diferencia de las inversion de cartera o “Inversion Extranjera Indirecta” (bolsa o productos

financieros comerciales); en la que un inversionista compra acciones u otros productos
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financieros y patrimoniales de empresas del extranjero; “sin tener voz ni voto de control en la
toma de decisiones de manera mayoritaria directa sobre la empresa extranjera en la que invierte”,
llaméndose esto inversion bésica de capital o de cartera por temas de tasa de interés de un
inversionista de capitales que presta su dinero y se convierte en una “Inversion indirecta” o
“Inversion extranjera indirecta” dependiendo del caso; ya que se trata de una empresa que “ya
existe” en un pais, una IED diversifica sus capitales con mayor control directo desde su
instalacion en un pais en el que desea invertir y desarrollar sus gestiones empresariales

comerciales e industriales.

En resumen, basicamente las Inversiones Extranjeras Directas (IED) se dan en varias
maneras, como los modos mencionados, con la apertura de una sede filial o asociada de una
empresa transnacional, franquicias, corporaciones, conglomerados, mancomunidades o
sucursales en el extranjero a donde llega “desde cero™; es decir; llega a un pais en donde “no
existia”, se establece en su totalidad en dicho pais subdesarrollado, y/o por la compra o la
adquisicion de participacion en empresas “ya existentes” en dicho pais en desarrollo a donde
llegan las IED (adquisicion de participacion empresarial accionista con derecho mayoritario a
voto y toma de decisiones empresariales industriales comerciales); que es el control mayoritario
porcentual o relativo de una empresa extranjera “ya existente” en el pais subdesarrollado en el
que invirtid, o mediante una union y mezcla fusion con una empresa privada extranjera;
conforméndose un conglomerado o corporacion mancomundria, segin sea el caso en su
constitucion empresarial., todo ello por motivos de nivel de costos, produccidn, integracion,

tecnologia, mano de obra, entre otros. llaméndose asi “Riesgo no soberano” al riesgo en el
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sector industrial comercial privado, si se trata de una entidad privada que invierte en el

extranjero.

Las inversiones de toda indole (EXTRANJERAS, NACIONALES, PUBLICAS, O
PRIVADAS) requieren de guias o estudios econdmicos financieros para poder llevar a cabo la
viabilidad de las inversiones, dichas guias pueden ser indices o informacion disponible que nos
dice la factibilidad de la inversion, lo cual demostraria resultados mediante analisis de periodos
econdmicos de niveles “Macro econdmicos” y “Micro econdémicos” (a escala), dichos indices a
usar; deben tener como referencia la magnitud de la inversion o el monto de capital, y por ende,
si hablamos de “INVERSION EXTRANJERA”; estamos hablando de inversionistas que cruzan
“mucha distancia” para invertir grandes cantidades de caudales economicos de inversion y
patrimonio; y eso significa que la Inversion Extranjera se encuentra en un plano “Macro
econdmico”, quienes requieren guias e indices macro econdomicos que les muestren niveles de
riesgo, para eso usan los principales indices como los indices de “RIESGO PAIS” o de
“RIESGO SOBERANO”, Bolsa de Valores, Tasas de Interés, Reservas, Tipo de Cambio,

Inflacidn, etc. para poder estudiar prefactibilidades de inversion.

De los indicadores mencionados, se debe tomar en cuenta los efectos de cada indicador o
la importancia de cada indicador, ya que se dice que el principal indicador seria el Riesgo Pais,
pero ;Como se calcula el Riesgo Pais?, el indicador de Riesgo Pais se llama EMBI (Emerging
Markets Bonds Index), que estd relacionado con el proceso de financiamiento de un Gobierno
para inversiéon en un marco publico, o de “Riesgo Soberano”, que en otras palabras nos

referimos a “deuda externa”, que se da cuando el gobierno de un pais “en desarrollo” requiere
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financiamiento y recursos de inversion econdmica para gestion publica de gasto e inversion
gubernamental en infraestructura, educacion, salud, entre otros; y en consecuencia requieren de
capitales econdomicos de inversion; capital local y extranjero para equilibrar ciertos indices de
oferta y demanda, que se encuentren en déficit; debido a la imposibilidad de un gobierno en
poder generar ahorro para gasto en dichos paises subdesarrollados; y dicho pais emite y vende
“bonos del tesoro publico”, que son adquiridos por personas o empresas nacionales y extranjeros
(Club de Paris, Banco Mundial, etc.) quienes adquieren dichos bonos, de manera que contemplan
un plazo de retorno de su inversion; mas una tasa porcentual de interés o “prima por riesgo”
como ganancia que se paga dicho bono al tenedor o poseedor de dicho bono o titulo valor,

llaméndose asi “Riesgo soberano” al riesgo en el sector publico.

Para este caso de “Riesgo Soberano” o riesgo gubernamental publico, cuyo principal
indicador de este tipo de riesgo pais es el EMBI (Emerging Markets Bonds Index) por sus siglas
en inglés; o Indicador de Bonos de “riesgo soberano®, ademas el EMBI+ (Emerging Markets
Bonds Index plus) y EMBIG (Emerging Market Bond Index Global) estd calculado por la
compaiiia Financiera Estado Unidense JP Morgan (John Pierpoint Morgan) que se calcula
mediante la diferencia de la tasa de interés que pagarian los bonos denominados en doélares
Estadounidenses, emitidos por paises subdesarrollados o en vias de desarrollo; cuyos bonos son
puestos a la venta en el mercado de valores o Bolsa de Valores, con respecto o versus los Bonos
del Tesoro de los Estados Unidos de América (EE.UU.) que se consideran que son “libres” de
riesgo, volviéndose asi y convirtiéndose en parte del pasivo o parte de la “Deuda externa”. En el
caso de Peru, se tiene registro oficial desde el afio 1998 en el sistema de reporte del Banco

Central de Reserva del Pert.
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Riesgo pais (“Riesgo Soberano”) = (TIR Bono pais emergente — TIR T-EE.UU. Bono)

En donde TIR = Tasa interna de retorno

El EMBI, se utilizo por primera vez en 1995, para rastrear los bonos en dolares; emitidos
principalmente por paises emergentes, subdesarrollados o en vias de desarrollo econdmico y
comercialmente hablando; en condiciones de necesidad de inversion de capitales de desarrollo
interno o de desarrollo de politicas publicas de salud, educacion infraestructura, transporte,
carreteras, entre otros, pero luego se ampliaron las perspectivas de uso del indice EMBI para
incluir también préstamos en dolares y eurobonos. El EMBI+ se utiliza para rastrear el
rendimiento total de los instrumentos de deuda externa, y se introdujo el EMBI+ justamente para
realizar un seguimiento de los rendimientos totales de los instrumentos de deuda externa en los
mercados emergentes de todo el mundo. El "+" es la caracteristica adicional que representa un
nuevo conjunto de criterios que los bonos deben cumplir como pardmetros estandares, en este
indice se deben cumplir varios requisitos para ser incluidos en este indice, por ejemplo, los bonos
deben tener un valor nominal de al menos US$ 500 millones (quinientos millones de dolares
estadounidenses EE.UU.) y cumplir con estrictos estandares de liquidez para los mercados
secundarios en los mercados emergentes de todo el mundo. La mayoria de los grandes fondos de
bonos de mercados emergentes ahora utilizan el indice EMBIG, que cubre incluso mas

instrumentos de deuda elegibles que el EMBI+.

El EMBIG (Emerging Market Bond Index Global) aplicado desde 1998; cubre mas

instrumentos elegibles que el EMBI+, el EMBIG usa requisitos para seleccionar a paises; uno de
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los requisitos es que el ingreso per capita del pais no sea mayor a US$9.635 anuales, otro
requisito es que cada pais haya reestructurado su deuda externa e interna los ultimos 10 afios, el
EMBIG usa limites menos estrictos en la liquidez de negociacion, el EMBIG requiere que el pais
tenga bonos circulando por un valor de $ 500 millones (quinientos millones de dolares Estado
Unidenses USA) a mas, que significa que en total debe haber en circulaciéon un monto en bonos
de 500 millones de dolares a mas. La mayoria de los grandes fondos de bonos de mercados
emergentes ahora usan el indice EMBIG como referencia al comparar su desempefio en relacion

con el mercado.

Por ejemplo, si un Bono Peruano emitido con un valor de U$ 104.00 (ciento cuatro
dolares americanos USA) versus un bono de los Estados Unidos de América con un valor de
USD$ 103.00 (ciento tres dolares americanos); da por resultado que, en esta diferencia o resta
comparativa de desempefio de bonos, (también llamado spread o swap) hay una diferencia de
USDS$ 1 ddlar estadounidense, y esto se representa en puntos basicos (pb) un equivalente de
100pb por el EMBIG. La medida de 100 pb; significaria que; el gobierno peruano que emite los
bonos en dolares estadounidenses; estaria pagando un ddlar o Punto Basico punto porcentual
(1%), por encima del rendimiento de los bonos libres de riesgo; emitidos por los Estados Unidos
de América (EE.UU.), llamados los “Treasury Bills”. Para el caso peruano y su interdependencia
del Peru con sus acreedores, es decir, con los organismos bilaterales como el Club de Paris y los
organismos multilaterales como el Banco Mundial (B.M.), Banco Interamericano de Desarrollo
(B.I.D.) Corporacion Andina de Fomento, Fondo Monetario Internacional (F.M.I.) y la banca

privada. (Deuda Externa peruana data desde la deuda a la Colonia Real del siglo 19).
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Los bonos emitidos por paises con “Riesgo Pais” mas alto o que son mas riesgosos;
pagarian intereses mas altos, por lo tanto, el spread de estos bonos con respecto a los bonos del
Tesoro de los Estados Unidos EE.UU. seria mayor. Quiere decir entonces; que el mayor
rendimiento o interés que tiene un bono riesgoso; vendria a ser la prima de riesgo, premio o
compensacion por existir una probabilidad de incumplimiento de pago que atrae a la inversion de
capitales adversos al riesgo. Existen otras agencias calificadoras que miden los riesgos de las
inversiones como: Moody’s, Standard & Poor’s (S&P) y Fitch IBCA, cuyos indices se
representan en letras y nomenclaturas codificadas de diversas maneras (A, AA, AAA, B, BB,
BBB, C, CC, CCC, D, + -, P, plazo largo, corto o mediano, entre otros dependiendo de la
empresa calificadora en el que codifican A como codigo positivo 6ptimo, hasta C como codigo

negativo).

La informacion histérica, diaria, mensual y anual de los indices EMBIG se pueden
encontrar en “JP Morgan Emerging Markets Bond Index monitor”. Sede virtual en internet que
contiene resultados de indices, estadisticas historicas y actualizaciones de todos indices de los
mercados. En Morgan Markets21 es donde ese puede descargar archivos de estadistica y sus
composiciones. En Reuters se puede encontrar el codigo EMBIOI resultados de todos los indices
de bonos de Mercados Emergentes de JP Morgan. Asi mismo en Bloomberg se encuentra
codificado como “JPMX”; que ofrece todos los resultados historicos del EMBI Global. Y
finalmente en la pagina oficial del Banco Central de Reserva del Pert BCRP donde es muy
simple la busqueda y descarga de data en Excel y grafica de datos diarios del EMBI Global en su

pagina web.
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Hay agentes mas expertos de ciertos grupos comerciales de inversionistas industriales o
financieros bancarios; que podrian estar interesados en la inversion y movilizacion de grandes
cantidades de capitales hacia ciertas economias y que cumplen especialidades de analisis mas
precisos en los aspectos sociales, politicos y ambientales que no se analizan de la forma correcta,
son quienes ven mejores métodos al cuantificar el riesgo politico de cada pais, y se logran usando

estos métodos:

- Comité de desarrollo: Planificadores de inversion y de caudales de capitales

- Grand Tour: Es un representante o funcionario calificado de una gran entidad; que viaja a otros

paises a entablar propuesta de inversion con otras empresas o funcionarios gubernamentales.
- Corretajes: Agentes unificadores y articuladores de ofertantes y demandantes.

- OIld Hands: Son representantes o funcionarios agentes expertos consultores que asesoran a

varias entidades o compaiiias de otros paises.
- Comisionados: Agentes destacados diplomaticos en otros paises veedores financieros.

- Delphi: Son areas empresariales que utilizan investigaciones de expertos consultores que

realizan un andlisis sobre las caracteristicas de las propuestas de inversion.
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CAPITULO1I
PLANTEAMIENTO TEORICO
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1 PLANTEAMIENTO TEORICO.
1.1 Determinacion del problema.
Se cree que el riesgo pais influye directamente en la inversion extranjera directa, sin

embargo, se debe medir en que porcentaje se da esta influencia.

1.2 Enunciado del problema.

Problema General:

(Existe influencia del riesgo pais en la inversion extranjera directa en Pert en el periodo de

afios 1998 —2019?

1.3 Descripcion del problema.

Problemas Especificos:

a. (Cual es la evolucion del riesgo pais en Perti periodo 1998 - 2019?
b. ;(Cudl es la evolucidn de la inversion directa extranjera en Perti periodo 1998 - 2019?

c. (Cudl es la influencia del riesgo pais en la inversion extranjera directa en Peru en el periodo
1998 —2019?

1.4 Justificacion.
En su parte teérica, basada en los aportes de articulos cientificos, reportes, tesis y
documentos recabados de la literatura. Segun la documentacion encontrada, éstas se tomaran
como base de este estudio. Asimismo, se usaran diferentes herramientas para analizar las

variables de estudio utilizando teorias de inversion extranjera directa y riesgo pais
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La presente tesis se justifica en su finalidad, la cual es conocer la importancia de la
inversion extranjera, relacionada al riesgo pais, en el crecimiento de los diferentes sectores de la
economia peruana ya que maximizando el desarrollo econdomico y social del Pert obtendremos
mayores ventajas concernidas a recursos financieros, tecnologia, incremento en el empleo y una
mejora competitiva.  Permite aplicar la metodologia de la investigacion cientifica, que consiste
en identificar el problema, para después de analizar las teorias evolucion, asi como identificar los
objetivos que orienten al correcto andlisis de la investigacion; todo esto mediante la aplicacion de
todos los elementos metodologicos correspondientes. Es fundamental entonces encontrar la
dependencia de la inversion extranjera con respecto al riesgo pais lo cual es lo que se busca con
la presente investigacion alcanzando un mayor porcentaje de conocimiento y andlisis a fin de

minimizar dicho riesgo.

2 OBJETIVOS.

2.1 Objetivos General.
Determinar si existe influencia del riesgo pais en la inversion extranjera directa en el Peru,
en los afios del 1998 al 2019, mediante la correlacion de ambas variables (Inversion

extranjera Directa y Riesgo pais en el Pert, durante el periodo de afios del 1998 al 2019).

2.2 Objetivos Especificos.
a. Analizar la evolucion del riesgo pais en Peru, periodo de afios desde1998 al 2019.
b. Analizar la evolucién de la inversion extranjera directa en Peru, periodo 1998 al 2019.
c. Determinar la influencia del riesgo pais en la inversion extranjera directa en Pert, periodo

de afos desde el afio 1998 al afio 2019.
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3 MARCO TEORICO.
3.1 Antecedentes de la Investigacion.
Oficialmente; se tiene registro de estos indicadores de Riesgo Pais desde hace 100 afos

aproximadamente; de varias empresas a nivel mundial como Standard and Poor’s, Fitch o

Moody’s.

En Pert se tiene oficialmente un registro historico de politicas publicas en
estandarizacion de infraestructura gubernamental o institucional de estado, sistema financiero
estandarizado globalmente y politicas economicas abiertas desde 1930 aproximadamente; para
atraer o instalar inversion extranjera directa e indirecta durante el famoso “Oncenio dictatorial de
Augusto Bernardino Leguia”, que venia y partia de un modelo de Republica “Aristocratica”
(denominada asi por Jorge Basadre Grohmann) que era una clase politica social y econémica de
los principales y pocas poderosas familias Oligarcas con empresas agricolas y ganaderas, en
dicha época se pudo crear el Banco Central de Reserva del Perti, vias publicas importantes,
infraestructura institucional, empresas comerciales y desarrollo diverso como en mineria, pesca,
etc. Dentro de lo que actualmente conocemos como economia moderna en un sistema de
economia abierta e interactiva entre inversionistas o empresas con respecto a otros paises en
donde diversos tratados o convenios permiten la facil transaccion de divisas de manera fisica o
de manera digital virtual que acelera y repercute de manera positiva en toda transaccion
comercial o financiera. Actualmente se vive y usa la interconectividad global del sistema
financiero gracias a las iniciativas de inclusion e integracion entre grandes bloques econémicos y

fuentes de inversion “macro”.
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3.1.1 Antecedentes locales.

Como antecedente se presenta la investigacion efectuada por Paredes (2016) titulada
“Influencia del riesgo pais en la inversion directa de empresas extranjeras en las regiones
de Arequipa, Moquegua y Tacna en el periodo 2014-2015", para optar el titulo profesional de
Licenciado en administracion de negocios internacionales. El presente trabajo tiene como
principal objetivo determinar la influencia del riesgo pais en la inversion directa de empresas
extranjeras en las regiones de Arequipa, Moquegua y Tacna en el periodo 2014 - 2015. Se utiliz6
el método contractual para poder analizar el valor de cada variable relacionandola con Ila
inversion de empresas extranjeras. Después de aplicar el método contractual, el valor se fue
ajustando hasta lograr determinar las variables independientes que pueden explicar la variable
dependiente. En lo que respecta a riesgo pais se encontrd que el valor con mayor puntaje dio en
el indicador riesgo soberano relacionado al cumplimiento adecuado de las obligaciones
financieras y en el indicador riesgo politico referido a la existencia de filosofias politicas
cambiantes que influye en el riesgo. Se encontrdé que existe una relacion directa y significativa
entre el riesgo pais y la inversion extranjera en las regiones de Arequipa, Moquegua y Tacna
2014 - 2015 (0.98.35) en un 98.35% lo que significa que a menor riesgo pais mayor seran las
inversiones en estos departamentos. En la hipotesis especifica 1, dado que la correlacion de
variables es directa, y de acuerdo al indicador expectativa, Se rechaza la H1 y se acepta la HO el
riesgo pais en las regiones de Arequipa, Moquegua y Tacna en el 2014 - 2015 es alto. En la
hipotesis especifica 2, dado que la correlacion de variables es directa, se rechaza la HO y se
acepta la HI de acuerdo al impacto mencionado y lo atractivo del sector de las diferentes

cmpresas.
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3.1.2 Antecedentes nacionales.

Como antecedente se presenta la investigacion efectuada por Galarza (2016) titulada “La
Inversion Extranjera Directa en el Peru (Periodo Del 2000-2014)" para optar el titulo
profesional de Economista. La presente investigacion tuvo como objetivo principal: Determinar

las causas principales de la Inversion Extranjera Directa en el Pert del periodo 2000 - 2014.

Como resultado se obtuvo que: las causas se deben a los diferentes cambios de las
politicas de gobierno afectando de esta manera al producto bruto interno a una desaceleracion
econdmica por la disminucion de la inversion extranjera directa y a la misma vez al riesgo pais
incrementandolo como sucedi6 en el ano 2000 al 2001 y en el afio 2006 al 2007. El
comportamiento de la IED en los ultimos afios ha creciendo en forma lenta debido a ciertos
factores, como en los cambios de gobierno cada 5 afios, que afectan a la IED. En el 2008 la IED
disminucién en un 25% con respecto al afo anterior por la menor reinversion de utilidades en el
entorno econdmico internacional desfavorable. En el afio 2013 tuvo una tendencia negativa, por
la poca cotizacion del precio de los metales. El PBI esta influenciado directamente IED, porque a
medida asciende el PBI crece la IED, este comportamiento se ve claro en el afio 2003 al 2008, el
PBI tiende a disminuir por la menor reinversion del capital extranjero desde afio 2010 al 2014. El
riesgo pais desde el ano 2000 al 2008 no estaba influenciado con la IED debido a la estabilidad
econdémica y a la pacificacion social, del afio 2009 al 2014 esta influenciado por los factores

externos de la crisis hipotecaria de los EE. UU y la crisis financiera de China.
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3.1.3 Antecedentes internacionales.

Como antecedente internacional para el presente trabajo de investigacion; se presenta el
trabajo de grado con la investigacion efectuada por Andrade Sanchez (2018) titulada “Analisis
del riesgo pais del Ecuador y su incidencia en la inversion extranjera directa, periodo 2010

-2016", para optar el titulo profesional de Economista.

Como resultado se obtuvo que: El Ecuador internacionalmente a través de los afios no ha
sido muy bien visto por los inversionistas extranjeros debido a que existe inestabilidad politica,
economica y social que afecta al juicio de depositar sus flujos en el pais. Se registr6 una
tendencia alcista en los desembolsos por concepto de Deuda Externa Publica con un techo de
$7304.5 millones de USD monto que no implica que el Ecuador haya cumplido con los pagos al
vencimiento. Los sectores que mas necesitan apoyo son la de Electricidad Gas y Agua que solo
recibieron el 1.19% del total de la IED recibida en el 2016 y el de Servicios comunales, Sociales
y Personales, ya que en este se envia inversion al resto del mundo por lo que registro - 9.89% en
el afio 2016. En el afio 2013 el Déficit Presupuestario tuvo una caida del -$827.91 millones de
USD con lo que afect6 al Riesgo Pais en una caida de hasta 530 puntos porcentuales es decir si
un inversionista decidiera comprar un bono soberano como minimo deberia exigir de

rentabilidad la tasa de las letras del tesoro americano mas 5.30%.

Dichos indicadores de baja calidad o pésima referencia para los inversionistas hacen que
se desencadene una serie de hechos y efectos negativos para la economia de dicho pais, y que en
consecuencia desate dafios que bombardean la economia por muchas aristas de las finanzas y

sistema monetario de dicho pais que es tema de estudio por el investigador.
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3.2 Bases Teoricas de las Variables.
3.2.1 Bases teoricas generales.
3.2.1.1 Influencia del riesgo pais en la Inversion Extranjera Directa (IED).
La influencia del “Riesgo Pais” en las “Inversiones Extranjeras Directas (IED)” se refiere

asi de estas maneras:

Debido a que, la inestabilidad y volatilidad de indices y factores en la politica o en la
economia de cualquier pais; tiene como consecuencias y resultados; una serie de pérdidas y
ganancias explicitas y colaterales de forma inmediata, de mediano plazo o largo plazo. Por
ejemplo, en el riesgo de créditos financieros del sistema bancario y no bancario; la pérdida
deviene de la falta de pagos de las deudas de sus clientes sujetos a crédito, quienes serian
castigados al ser sefialados como peligrosos para el sistema financiero; y no serian sujeto de
crédito confiable o garantizado debido a la poca capacidad de solvencia y respaldo para
responder con sus obligaciones de deuda financiera. O también en caso de otros ejemplos;
cuando algun productor exportador, o un portador de titulos valores financieros o corporativos

y/o un banco financiador estan todos expuestos bajo un mismo riesgo que es el de impago.

Es asi que se desencadena una serie de problemas que harian que el riesgo pais afecte a la
economia interna, industria interna y al comercio o a la inversion financiera de empresas
extranjeras quienes verian con mala expectativa al pais con baja capacidad de desarrollo y malas
condiciones para inversion privada interna y externa; llamado un alto “Riesgo No Soberano”.
Todo inversionista capitalista directo de una empresa puede observar y darse cuenta rapidamente

y explicitamente sus mermas o pérdidas de diversas formas y de manera clara expresamente.
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El dafio en el patrimonio o en los activos puestos e instalados en algin pais; o la
paralizacion de las actividades comerciales econdémicas; vendrian a ser dos claros ejemplos de
inestabilidad econdémica de un pais, ademéas de muchos factores mas, como por ejemplo; el
terrorismo, volatilidad de tipo de cambio, conflicto armado o guerra, corrupcioén dentro de un
pais, la anulacion de contratos de comercio internacional, o recortes en los suministros de
materia primas y de servicios basicos de energia eléctrica o suministro de luz y agua, reduccion
de los insumos locales y/o reduccion de las tarifas de servicio, harian que las empresas de
inversion extranjera provoquen un recorte en sus actividades, y que se reflejan mucho y
tacitamente en un deterioro en los resultados negativos de las actividades economicas

comerciales dentro del pais de alto riesgo.

3.2.1.2 Tipos de riesgo mas frecuentes.
Dentro de las formas de riesgo comunmente dados o de riesgo mas frecuente se pueden

delimitar en varias categorias de “Riesgo pais” para la Inversion Extranjera Directa (IED):

a) Riesgo de “transferencia” de divisas.

Es un tipo de riesgo meramente “Politico” ligado a las Reservas Internacionales Netas y
de Balanza de Pagos de cada pais, que deriva en la imposibilidad del cambio de una moneda
local a otra moneda o divisa que es aceptada de manera internacional, efectuado dentro de la
frontera de un pais que recibe la inversion econdmica financiera, y que sirve para enviar capitales
hacia el exterior u otros paises; viéndose reflejado en indicadores de tipo de cambio que
demuestra la existencia de dicha divisa o moneda en circulante o sistema financiero local. Las

transferencias monetarias financieras son la capacidad y posibilidad de enviar o mandar una
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moneda al exterior. Alguna empresa inversionista podria estar muy interesada en mandar grandes
cantidades econdmicas hacia el exterior u otro pais, por lo general seria cuando se considera
repatriar todos los capitales financieros que no se invirtieron, o todos los dividendos que se
obtienen en las gestiones de la inversion del negocio o la amortizacion de los préstamos

concedidos por algun banco del extranjero o de la matriz.

b) Riesgo de imposibilidad para cambiar moneda o riesgo de “convertibilidad”.

Este tipo de riesgo ligado a La Balanza de Pagos y Reservas Internacionales Netas de
cada Pais, es un tipo de riesgo “econdomico politico”. El hecho que exista una imposibilidad de
convertir una moneda o divisa en otra o de otro pais, se debe por lo general a un problema en
Balanza de pagos que no cuenta con las suficientes divisas para realizar dicha conversion de
moneda en la cantidad requerida, y también se debe a un problema de deuda y su nivel, viéndose
reflejado en indicadores de tipo de cambio que demuestra la existencia de dicha divisa o moneda
en circulante o sistema financiero local. A consecuencia de manejos politicos econémicos, que
van de la mano como dos factores en este tipo de riesgo que impiden o prohiben la
convertibilidad de divisas al interior del pais, haciendo retroceder la inversion extranjera ya que
se estaria tocando directamente en un hecho que parte desde el gobierno y su politica inicamente
con efectos en la economia. Se podria decir que principalmente el origen del problema estaria en

el endeudamiento, pero también se le podria atribuir a la gestion de politica publica.

¢) Riesgo de “tipo de cambio”.
Para una empresa o inversionista extranjero que trae o invierte enormes cantidades de
capitales economicos dentro del territorio nacional, este factor del riesgo del tipo de cambio es

un gran problema al ver que una fluctuacion del tipo de cambio de moneda local con respecto al
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dolar estadounidense, euros, entre otros; le puede generar enormes pérdidas o enormes
ganancias. El sistema financiero felizmente brinda varios tipos de mecanismos que cubririan éste
tipo de riesgo cambiario a corto plazo, que vendria a ser el respaldo en el que se desarrollan las
inversiones extranjeras directas, que son los fondos de seguro y reaseguros de inversion; aunque
no son tan eficientes los seguros para éste tipo de riesgo cambiario, se daria lugar a otro punto
importante mas del riesgo pais; que dafa a la empresa extranjera o inversionista extranjero;
debido a que le disminuye finalmente las utilidades o rentabilidades que le perjudican los
balances finales del inversionista que requiere cambiar grandes cantidades de dinero por otra

moneda que puede variar en corto plazo, mediano plazo y largo plazo.

Por lo general, este tipo de variaciones en el tipo de cambio se deben a algunas politicas
internas de un pais, por ejemplo; las motivaciones o incentivos centrales a las exportaciones e
importaciones que lograrian fluctuaciones cambiarias por parte del gobierno central ejecutivo o
también del Banco Central. Se debe decir que este tipo de riesgo podria estar causado por el
naturalmente mismo mercado de las divisas como fluctuacion libre, y por consecuencia deriva en

incremento de riesgos de transferencia o convertibilidad.

d) Riesgo de confiscacion, expropiacion y nacionalizacion.

En términos legales, cada denominacién (confiscacion, expropiacion y nacionalizacion)
tienen un aspecto unico y diferenciado por su naturaleza y forma de expresion dada, ya que se
trata de tipos de riesgo reflejado en los resultados de los indicadores de “Riesgo Pais” EMBI. Se
debe tomar en cuenta que la ley distingue la confiscacion de la expropiacion y de la
nacionalizacion en las que son de indole gubernamental o estatal, ya que solo el gobierno tiene la

potestad legal y administrativa de confiscar, expropiar y nacionalizar, en distintos factores de
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reduccion de propiedad parcial o total. En el caso de una “confiscacion”, es un tipo de decomiso
o de incautar y privar de las posesiones o bienes activos de capital y patrimonio; sin
compensacion alguna por parte del estado, en el que las autoridades del pais transfieren titulo de

propiedad al estado o gobierno.

La “expropiacion” es un tipo de Requisa de una propiedad privada; ya sea territorio, bien
inmueble, patrimonio, empresas, areas, etc., debido o por motivos de interés publico social,
generalmente dando y entregando a cambio una indemnizacion por la cantidad equivalente o

reparable sobre el bien activo que fue expropiado por el estado.

En muchos casos, radica una caracteristica de controversia en las expropiaciones por
parte del estado al momento de otorgar un justiprecio que equipare el bien expropiado, y que
resulta una mal experiencia para el sector privado; que por lo general no sale beneficiado en el
momento de la expropiacion de sus bienes, o parte de sus bienes. En el caso de una
“nacionalizacion” de empresas, activos o territorios, consiste en el pase de los bienes a el Estado
o gobierno, que suele proceder al realizarse la confiscacion de los activos y patrimonio sin
indemnizacion alguna, o mediante la compra-venta de las acciones a los socios accionista o
propietarios, transfiriendo la titularidad de las acciones de la empresa extranjera al gobierno o
Estado. Los vacios legales o El gobierno, muchas veces maneja politicas econdmicas
intervencionistas; que por lo general se proyectan en diversas etapas de desarrollo, que van poco
a poco afectando a las inversiones de empresas extranjeras directas, muchas veces las politicas

de intervencion que generan mayor riesgo, se van dando de manera silenciosa o cautelosamente
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de manera progresiva, haciendo que la inversion extranjera tienda a disminuir en plazos de

mediano o largo plazo.

e) Riesgo de guerra, desestabilizacion de ubicacion sociopolitica y terrorismo.

Debido a que se presentaron diversos casos historicos y actuales de conflictos bélicos
armados y no armados (huelgas, paros y marchas), se tiene en cuenta esta variable como un gran
factor de riesgo reflejado en indicadores de “Riesgo Pais” EMBI; en contra de las naciones en
conflicto, dependiendo de su indole, que por lo general ocasiona dafios irreversibles fisicos
humanos y territoriales en zona de conflicto, haciendo un claro punto de alejamiento para las
industrias que explotan o invierten recursos. Para los paises en guerra o conflicto armado y
terrorismo; esto es un cancer que degenera la economia y la politica con los demas paises,
haciéndose ver como un lugar en el que poco o nada podria quedar durante los conflictos que se
desarrollan, y ciertamente lo mismo ocasiona el terrorismo; que es un mal que asecha a las
naciones cuyo estado descuida el territorio mas alejado, volviéndose un mal que se injerta como
un virus dentro de las sociedades desarrolladas hasta las sociedades menos desarrolladas, por
cierto, se tiene en cuenta este factor como algo poco comln ya que el tiempo de duracion de

estos aspectos es relativamente corto, ya que tiene un inicio y un fin muy marcado.

f) Riesgo de “incumplimiento de compromisos” y de “cambios regulatorios”.

El “riesgo de incumplimiento” establecido en el Comité de Basilea para la Supervision
Bancaria, se puede definir el riesgo de incumplimiento normativo como la falta e incumplimiento
de las “obligaciones” (deuda) reflejando resultados en indicadores o indices de “Riesgo Pais”

EMBI en puntos bésicos (Pbs) disponibles en paginas oficiales de data diaria, mensual y
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anualmente. Riesgo recurrentemente fluctuante por faltar o no cumplir con disposiciones legales,
reglamentarias, cldusulas, normas, leyes, contratos, titulos de deuda o Bonos, estandares
adoptados por la organizacion y codigos de conducta aplicables a sus actividades, que puede
conllevar en ciertas sanciones (de riesgo regulatorio) y/o deterioros de representatividad de
reputaciéon de solvencia y de capacidad de respuesta de obligaciones (riesgo reputacional)
provocando en como resultado; un impacto negativo y adverso en los resultados finales, dafiando
estructuras de capital, y dafiando las expectativas de desarrollo de los negocios y de los proyectos
de inversion de la entidad o pais que buscaria financiarse (riesgo operacional). En economia y
finanzas; el riesgo de Incumplimiento se vé directamente en el “spred” EMBI, siendo el principal

factor de riesgo para la economia y finanzas.

El riesgo de incumplimiento, también denominado como “riesgo de crédito” reflejado en
el indice de tasa de interés o SPRED de los Bonos Soberanos, que es ocasionado de la parte que
fue financiada y que no logra pagar su deuda a tiempo, o se retrasa, o simplemente no paga su

deuda definitivamente su crédito o financiamiento.

El riesgo de incumplimiento; es también la falta de ejecucion de las obligaciones en las
que se dan cumplimientos defectuosos o de manera irregular, que no representa ni refleja lo
acordado en algin documento de titulo valor que contrata una promesa de pago pactado y
detallado en la que se contarian periodos, tasas de interés, montos a pagar, fechas limites, que al
no ser cumplidas, se “ficha” o “califica” de manera negativa una reputacion de morosidad o
incapacidad de pago por ineficiencia o ineficacia de gestion econdmica comercial laboral,

debiendo sumar mas intereses o prima al monto de capital; adicionando ese costo por incumplir
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obligaciones que deben ser recalculadas debido a nuevo costo de gestion que requiere,
justamente los principales indicadores del EMBI son quienes principalmente denotan la calidad
de deudor en su rendimiento al momento de cumplir con sus obligaciones econdmicas en sus

distintas formas y tasas de interés o primas por pagar.

- Prima por decreciente: Se aplica por lo general cuando hay una variacidon o disminucién en el

importe pactado en cuentas de ahorro.

- Prima por inflacion: Es la tasa de interés en compensacion por la pérdida esperada del poder
adquisitivo del dinero invertido o prestado.

- Prima por seguros: Pago de un costo adicional ante una amenaza de pérdidas o factores
disruptivos.

- Prima por liquidez: Es la tasa de interés en recompensa al invertir en un producto financiero
que no sea de facil su conversion al efectivo debido a factores de reserva.

- Prima por devaluacion: Es la recompensa o tasa de interés por invertir en un activo financiero
que no esta emitido en la moneda propia del inversionista.

- Prima por vencimiento: entre mayor sea el plazo de vencimiento del titulo, menor liquidez y

mayor el riesgo de volatilidad.

g) Riesgo de politica, “comicios electorales” y sus efectos en indices (PBI, BVL, IPC,
RIN).
La politica con efectos negativos en indicadores como Producto Bruto Interno (PBI),

Bolsa de Valores (BVL), el Indice de Precios al Consumidor o Inflacién (IPC), Reservas
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Internacionales Netas (RIN), etc., denotarian claramente “pérdidas” y “cifras bajas negativas” de
dichos indicadores, que a su vez tienden a bajar o empeorar dichas cifras de manera altamente
“volatil” o fluctuantes alteradamente: en épocas “Electorales Nacionales” o época de “comicios
electorales” para eleccion de Nuevo Presidente mandatario de un pais, generando una serie de
riesgos cualitativos por la incertidumbre social, economico y empresarial que se reflejan en el
indicador EMBI; ya que siempre se tiene en cuenta que un nuevo mandatario puede cambiar
muchas normas y reglas econdmicas internas de un pais, que afectan a muchos sectores
empresariales, tales como mineria, industria agricultura, ganaderia, pesca, transportes,
importaciones, exportaciones, tipo de cambio, fuga de capitales, etc. Por otra parte, se indica
mucha colaboracion empresarial de manera conjunta con sectores politicos que suponen mayor
posibilidad de ser elegido como nuevo mandatario; cuyo grupo técnico denota ciertas
caracteristicas que podrian interesar de manera positiva o negativa, ya que suponen un beneficio
positivo o un riesgo muy peligroso que implicaria retiro de empresas e inclusive implicaria el
cierre total o parcial de muchas operaciones comerciales e industriales, debido a que la
constitucion de muchos paises benefician a ciertos sectores disfrazados de empresas legales que
a su vez forman parte de monopolios peligrosos que manejan precios de una manera perjudicial

para la poblacion que depende de un sueldo minimo.

3.2.1.3 Control de precios.

En el tema de control de precios, se estaria hablando y refiriendo directamente de la
“intervencion del estado o del gobierno” sobre el precio de los bienes y servicios de un rubro o
varios rubros que se brindan y ofrecen en su territorio, el control de precios afecta directamente
en un libre mercado de bienes y servicios que son demandados y ofertados, en lo cual; dicho

gobierno o estado fija precios de manera “artificial” que “protege” cierto sector industrial del
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interior del pais (oferta) o a la otra parte que son los demandantes y consumidores (poblacion)
con consecuencia de un dafio directo a la libre oferta y de demanda. Todo esto por motivos de
correccion y proteccion de consumo interno o de reservas de recursos en el interior del pais, esto
afecta gravemente en corto plazo hasta en largo plazo ya que se opta por poner topes minimos o
maximos a los precios de dichos bienes y servicios ofertados dentro del territorio nacional,
limites de precios 0 montos a pagar; segin sea la politica econdmica que se quiera llevar a cabo
para controlar los precios de los bienes y servicios; y que en muchos casos es por presion popular

que exige cierto control de precios por elevadas cifras impagables de ciertos monopolios.

3.2.1.4 Controles de Calidad y Competencia desleal.

En cuanto la competencia comercial, existen varias formas de afectacion a la
competitividad de un rubro, cabe sefialar que siempre se ve vigilado todo sistema comercial por
distintas entidades que protegen las normas y leyes formales planteadas sobre un sistema
econdmico formal y reglamentado en base a estudios de estandares que deja limpio en juego del
comercio, permitiendo la participacion de toda persona natural o juridica en el rubro que crea
conveniente participar por sus ventajas comparativas o competitivas. De acuerdo a los dispuesto
en el reglamento de la ley peruana se puede decir que el participante en el sistema de comercio;
es libre y reglamentado por las autoridades o entidades; tales como Indecopi o la defensoria del
consumidor mediante los sistemas normativos, el sistema regulador de la libertad de competencia

y “el sistema regulador” de la competencia desleal.

Entre de los grandes factores que respaldan y dan soporte a la inversion extranjera
directa, o inversion local y su calidad en el pais o a nivel mundial para prevenir algin factor de

competencia desleal; son las Normas BASC (Business Alliance for Secure Commerce) y mas
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que todo las normas ISO (International Organization for Standardization) que es una
organizacion sin fines de lucro; y es de cardcter no gubernamental, creada durante 1947 y que
promueve el desarrollo y la implementacién de ciertas reglas o normas a nivel internacional,

tanto en la fabricacion industrial de productos y también de ciertos servicios.

International Organization for Standardization presenta y clasifica en varias series; que
buscarian estandarizar y regularizar temas variados, dentro de las normas ISO de serie se
denominan de forma numeérica, por ejemplo, las normas ISO Serie 9000, Serie ISO 14000, Serie
ISO 19000, Serie ISO 27000, Serie ISO 31000, Serie ISO 37000. Cuyas series comprenden sub
indices de serie conformada por ISO 9001, ISO 9002, ISO 9004, ISO 9011, ISO 14001, ISO
14004, ISO 14006, ISO 14011, ISO 14020, ISO 14021, ISO 14025, ISO 14031, ISO 14032, ISO
14040, ISO 14044, ISO 14048, ISO 14049, ISO 14050, ISO 14062, ISO 14063, ISO 19113, ISO
19114, ISO 19131, ISO 19115 a 19139, ISO 27001, ISO 27002, ISO 27003, ISO 27005, ISO
27006, ISO 27007, ISO 27008, ISO 27009, ISO 27010, ISO 27011, ISO 27013, ISO 27014, ISO
27015, ISO 27016, ISO 27017, ISO 27018, ISO 27019, ISO 27031, ISO 27032, ISO 27033, ISO
27034, ISO 27035, ISO 27036, ISO 27037, ISO 2738, ISO 2739, ISO 27040, ISO 27041, ISO
27042, 1ISO 27043, ISO 27044, ISO 27799, ISO 31000, ISO 31010 International Organization

for Standardization (2020).

3.2.1.5 El acto de competencia desleal definido por la clausula general.

Ley de Represion de la Competencia Desleal DECRETO LEGISLATIVO N°

1044)
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Art. 6.- Clausula general. 6.2.- “Un acto de competencia desleal es aquel que
resulte objetivamente contrario a las exigencias de la buena fe empresarial que
deben orientar la concurrencia en una economia social de mercado” Congreso de

la Republica del Peru (2008).

“Con esta definicion, acogiendo la linea jurisprudencial administrativa de los ultimos
afos en el Indecopi, esta ley ha logrado una mejora sustancial en la definicion del acto de
competencia desleal en relacion con la ley predecesora. Esta definicion de acto de competencia
desleal en nuestro ordenamiento legal es concordante con la vision alemana contemporanea en la
materia, que sintetiza dos lineas de entendimiento complementarias que sustentan la definicion

de un acto de competencia desleal” Aramayo y otros (2020).

3.2.1.6 Evento Disruptivo e innovacion disruptiva.

Dentro de un contexto histdrico, se tiene referencias de los eventos disruptivos y de la
innovacion disruptiva; de acuerdo a la capacidad de acceso y uso de los recursos que por lo
general son recursos y medios tecnolégicos, y que en eventualidades dramadticas; se puede
adaptar ciertos rubros comerciales a seguir siendo brindados; pero de una manera distinta y
adaptada. Se debe tomar en cuenta que en €pocas o temporadas en las que no se daban cambios
dramaticos de algunos hechos que obliguen a transformar ciertos rubros en una forma similar
pero ajustada; se dan cambios progresivos conforme va desarrollandose la tecnologia; como
medio de estrategia que facilita la ejecucion de ciertos trabajos, la velocidad con la que un sector
o rubro va adaptandose al paso del desarrollo tecnoldgico; es por lo general de manera paulatina
y de la manera ordinaria, sin presentarse urgencias que obliguen al trabajador o productor a que

se apure o adapta draméticamente a la nueva manera de producir; debido a alguna eventualidad,
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como el caso de una pandemia mundial; en la que la poblacion tiende a adaptarse a las nuevas
normativas del gobierno y del estado.

3.2.1.7 Lavado de activos.

El término lavado de activos o blanqueo de capitales, que proviene de actividades de
enriquecimiento ilicito, que supone un incremento de capital o patrimonial no justificado,
corresponde a un hecho criminal o actividad delictiva criminal de organizaciones delincuenciales
que introducen capitales econdomicos o patrimoniales mal hallados o mal obtenidos de manera
ilegal o criminal en el sistema regular economico, tales como caudales de dinero, activos o
inmobiliarios patrimoniales, entre otros. El Lavado de Activos da una aparente imagen de los
bienes que no son obtenidos correctamente o que no son de origen legitimo o licito, tales bienes
dinerarios o no, son por lo general obtenidos en robos bancarios, contrabando de produccion
comercial ingresado ilegalmente e informalmente a un pais, trafico ilegal de divisas ingresados
como contrabando a un pais sin su correcta declaracion en el sistema financiero nacional, trafico
ilicito de drogas, trata de personas, corrupcion, secuestros, asesinatos de bandas de sicariato,
estafas, contratos fantasma de ficcion para cometer robo al estado, sistemas de tecnologia virtual
de robo, sistemas de robo bancario de modalidad electronica, testaferros vinculados con el
crimen, enriquecimiento ilicito, rebelion, trafico de armas, fabricas o comercio ilegal de
estupefacientes o sustancias sicotropicas prohibidas, comportamientos delictivos contra el
sistema financiero y de la administraciéon gubernamental publica, trafico de migrantes,
proxenetismo, peculado, delitos tributarios, mineria ilegal, mineria informal, delitos de la
administracion publica, trafico de menores de edad, venta y trafico ilegal de 6rganos humanos,
robo de propiedad intelectual y de los derechos de autor, falsificacién en general, usurpacion de

bienes o atentado en la privacidad irrumpiendo o apropiandose de bienes muebles e inmuebles de
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terceros, falsedad de data, figuras o esquemas de organizaciones fantasma que cobran dinero sin
funcion alguna, peculado en sector publico, prevaricato, acciones contenciosas judiciales,
mercado negro de falsificadores en general, produccion paralela, timacion, hurto, contabilidad
doble o paralela para evasion tributaria fiscal, mercado de autopartes robadas, maquinarias
clonadas sin patente, robo de patentes, robo de servicios de telefonia o phishing, robo de
servicios basicos de agua potable o alcantarillado, uso indebido de fuentes eléctricas y suministro
eléctrico, usurpacion de bienes o servicios de telecomunicaciones de servicios de cable o internet

satelital e television o radio de frecuencias en el espectro tele comunicativo y otros.

3.2.1.8 Especulacion.

La especulacion es un mecanismo o sistema de participacion en algtn rubro, en el que se
busque algun beneficio econdmico, y por lo general no se busca disfrutar del bien o activo en el
que se invierte de manera especulativa a diferencia de otras inversiones., las operaciones
comerciales o financieras que tienen como fin desenfocar y crear algo de inestabilidad para
obtener un beneficio econdmico cuando se logre modificar de manera significativa algin nivel
de precio o costo de un bien o servicio que se ofrece aprovechando la fluctuacion de precios en el

tiempo, mediante la inversion de un monto de capital.

3.2.1.9 Capacidad de endeudamiento y Producto Bruto Interno (PBI).

Durante los tltimos afos el nivel de deuda publica del Perti va subiendo o incrementando
progresivamente de manera significativa, pero se debe tener en cuenta que por normatividad o
por obligacion, el nivel de deuda publica no debe exceder el 30 % del Producto bruto Interno
(PBI). Es asi que es de suma importancia los factores que dinamizan el nivel de recaudacion o

niveles de cuentas fiscales de recaudacion de estado, para que se pueda tener una solvencia fiscal
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optima y adecuada, que nos haga dar sefial de poder y valor que permita mayor capacidad de
solvencia de endeudamiento y capacidad de pago; que, por lo general, en Pera es alrededor del

20% al 28% del Producto Bruto Interno (PBI) durante la tltima década.

El calculo del Producto Bruto Interno se da mediante la signante Férmula:

PBI=C+I1+G+(X—M)

Donde: C: Consumo interno de un pais.
I: Inversion (interna y externa)
G: Gasto o Consumo del gobierno.
X: Exportaciones.

M: Importaciones.

3.2.1.10 Tasa de Interés.

La “tasa de interés”, esta medida en términos porcentuales (%) que representa un costo de
la operacion que se vaya a realizar. Este porcentaje se traduce y convierte en un monto de dinero,
mediante el cual se paga por el uso de dicho capital o caudal de dinero. En gran parte se dice que
hay una tasa de interés que cobra una entidad financiera sobre una transaccién o movimiento de
un caudal de capital econdmico de un sitio a otro. También se cobra una tasa de interés se trata
de un depdsito de caudal de capital econdmico en alguna cuenta bancaria, y la tasa de interés
también expresa un pago que recibe una entidad financiera bancaria o no bancaria, persona o
empresa que entrega el caudal de capital de dinero por poner esa cantidad a disposicion del otra
empresa o entidad financiera bancaria, entre otras. Si es que se trata de algin crédito de caudal
de capital econdmico; la tasa de interés es el monto efectivo econémico que el deudor debera

pagar a quien le presta dicho caudal de capital economico por el uso del mismo en un plazo

22

Publicacion autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




UNIVERSIDAD

REPOSITORIO DE CATOLICA

TESIS UCSM DE SANTA MARIA

determinado en un contrato de clausulas especiales a las que se rigen y celebran ambas partes

aceptantes de las condiciones.

3.2.1.11 Inflacion.

La “inflacion”, también estd medida en términos porcentuales (%) que representa una
fluctuacion indicadora de valor del dinero circulante frente a la oferta de bienes y servicios, que
muestran un manejo representativo de cada politica de gobierno en canto a sus teorias y practicas
monetarias, dichas politicas reflejan cierta coherencia y capacidad de manejo monetario
financiero o econdémico de un sistema nacional de economia, que nos dice mucho con respecto al
nivel de eficiencia de los planes monetarios que manejan sus propios recursos de ahorro y de
inversion para cada periodo de gestion econdmica y fiscal, que en muchos casos deben ser
moderados en términos porcentuales no mayores como en el caso de Perti; en donde se maneja
un nivel de inflacion del 3% al 5% anual, cifra que representa una moderacion manejable y
controlable 6ptima para un sistema de PBI que pueda sustentar o solventar ese nivel de inflacion
anual, en el que no se devaliie la moneda nacional que demanda con respecto a la oferta interna
de bienes y servicios. En un pais con alto indice de inflacion; se denota un mal manejo de
circulante monetario que abundaria en la ciudadania; haciendo esto un efecto multiplicador de
precios de bienes y servicios que escasearian debido a la mayor demanda que provoca un alto
indice de circulante monetario disponible en la ciudadania, fendémeno monetario peligroso para
todo inversionista extranjero que vé esta actividad econdmica como una amenaza riesgosa para
un ambiente controlado y calmo que requiere toda inversion que ve el indice General de precios
al Consumidor “IPC” como un referente de la economia nacional de cada pais; con respecto a sus

autoridades encargadas de la economia monetaria y fiscal.
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3.2.1.12 Bolsa de Valores.

La Bolsa de Valores, es un eje de comercio de inversionistas y empresas que buscan
inversion para desarrollar sus planes de produccion o comercializacion de industria, en la Bolsa
de valores se encuentra entonces este intercambio de titulos valores a cambio de un monto de
capital de inversion que obtendra una rentabilidad en un periodo determinado pactado definitivo
o ajustable dependiendo sea el caso de la empresa que busca inversion, dependiendo de las
condiciones en las que se encuentre la industria y la politica econdmica en el momento del
financiamiento, por eso es bueno que un buen indicador de Bolsa de Valores nos diga que “hay
estabilidad” para los inversionistas y hay estabilidad para proyectos de inversion empresariales o
industriales. La Bolsa de valores fisicamente y virtualmente ofreceria dichos titulos valor
(acciones, bonos, etc.) supeditados fiscalmente por instituciones como la Conasev, quienes
supervisan todo el “trading” o comercio de titulos valor con los inversionistas, asegurando una

transparencia y eficiencia comercial, ademas de otras instituciones ligadas al trading.

3.2.1.13 Reservas Internacionales Netas (RIN).

Las Reservas Internacionales Netas (RIN), son cuentas economicas en moneda extranjera
(dolares Estadounidenses) que constituyen en liquidez internacional con la que cuenta un pais,
reservas que le permiten enfrentar salidas inesperadas de capitales economicos de dicho pais o un
eventual retiro masivo de depdsitos en moneda extranjera del sistema financiero de un pais,
también permiten reducir la volatilidad del tipo de cambio dentro de un pais, las reservas
internacionales también son la capacidad que tiene un pais para solventar y afrontar sus
obligaciones financieras de corto plazo de la “Deuda Externa”, a fines de diciembre de 2010, las
reservas internacionales netas (RIN) en Pert, sumaban US$ 44,105 millones de dolares

estadounidenses, representaron 2.2 veces al saldo de la deuda publica externa del 2010. Las
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Reservas Netas Internacionales dan cierta seguridad y confianza que garantiza economias
nacionales de cada pais, cuya fusion ayuda a responder en eventualidades que requieren de
divisas en moneda extranjera, que es destinada a fondos manejados o registrados por los Bancos
centrales de cada Pais. Por lo general, dichas reservas con compuestas por ahorros y
almacenamiento de aurifero (oro) y plata, documentos mercantiles financieros de depositos
certificados de mediano plazo, papeles financieros internacionales emitidos por diversas regiones
de gobiernos en bloques comerciales aliados o socios, que en registros normativos representan un

30% a 32 % del producto bruto interno del pais.

3.2.1.14 Balanza de Pagos.

La “Balanza de Pagos” viene a ser un compendio de archivos registrales macro
economicos de data comercial, contable y financiera de manera cronologica de todo tipo de
operaciones y transacciones realizadas dentro de un pais en cuanto a sus bienes y servicios
vendidos, exportados, importados, donaciones, transferencias que realizan los residentes de un
pais con el resto del mundo. La suma vy resta de todas estas operaciones comerciales y
financieras de todos estos distintos rubros como mineria, pesca, industria, turismo, agricultura,
etc. Que generalmente se considera como positivo cuando la suma de ingresos (exportaciones) es
mayor a la suma de egresos o gastos (importaciones) dando como resultado cifras mostradas por

el Banco Central de Reserva.
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3.2.2 Bases teoricas de la variable independiente “Riesgo Pais”.

3.2.2.1 Conceptualizacion del “Riesgo Pais”.

El “Riesgo Pais”; es un término establecido oficialmente por el Comité del Grupo de los
Diez reunido en Basilea en 1982, conocido como Comité Cook, término ligado directamente con
la capacidad de pago de deuda del Gobierno de un Pais, ya que se considera al gobierno como el
ente mas seguro y garantizarle de deuda, es decir, que el gobierno de cada pais es el principal
actor de la macroeconomia que garantiza deuda, y hace frente a las mismas de acuerdo a su
capacidad de endeudamiento y por sobre todo es sujeto de deuda de acuerdo a su nivel de
solvencia y de riesgo con el que cuenta de acuerdo a sus caracteristicas politicas, econdmicas o
sociales de distinto indole o rubro interno, que haria atractivo o no al inversionista, quien ve con
optimismo o seguridad poder invertir capitales en el gobierno, quien es el ente que emite titulos
valores o Bonos Soberanos; con una tasa de interés llamada “Prima por riesgo”, éstos Bonos
Soberanos, de “riesgo Soberano” emitidos en dolares Estadounidenses, se les agrega un interés o
“prima” para pagarle al inversionista, dicho interés va a depender que tan riesgoso es el sistema

economico y politico social del propio pais.

La “prima por riesgo”, es dada mediante la comparacion o resta del “Bono Soberano” del
pais emisor menos el “Bono Soberano” de los Estados Unidos de América, que es considerado
un “Bono Libre de riesgo”. El “Riesgo pais”, con mayor indice; dard una tasa de prima por
riesgo mayor, indicando que este pais es muy “riesgoso”, o que tiene conflictos internos de

economia, politica, sociales, entre otros.

La principal entidad encargada de reportar un indice de riesgo pais o riesgo soberano, es

la entidad Estadounidense J.P. Morgan, mediante un indice llamado “EMBI”, que reporta
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periddicamente la variacién o dinamismo del riesgo pais, que por lo general son diagnosticos de
los paises emergentes o en vias de desarrollo econémico. El término Riesgo pais es un término
que se viene utilizando desde principios del siglo XX, en el que los principales inversionistas
Estadounidenses veian con importancia poder saber la calidad de la garantia que se ofrecia al
financiar proyectos ferroviarios de los Estados Unidos de norte América, en el que se debia
considerar una posibilidad de falta de pago o de incumplimiento de pago de dicha deuda
adquirida por el gobierno, y en adelante se aseguraban estandares de regulacion y calificacion de
riesgo soberano de los titulos valores emitidos por el gobierno que buscaba financiar sus obras
publicas. El EMBIG (Emerging Market Bond Index Global), aplicado desde 1998; cubre mas
instrumentos elegibles que el EMBI+, el EMBIG usa requisitos para seleccionar a paises; uno de
los requisitos es que el ingreso per capita del pais no sea mayor a US$9.635 anuales, otro
requisito es que cada pais haya reestructurado su deuda externa e interna los ultimos 10 afios, el
EMBIG usa limites menos estrictos en la liquidez de negociacion, el EMBIG requiere que el pais
tenga bonos circulando por un valor de $ 500 millones (quinientos millones de dolares Estado
Unidenses USA) a mas, que significa que en total debe haber en circulacion un monto en bonos

de 500 millones de dolares a mas.

Se considera que los fondos comprendidos por bonos de los paises en desarrollo tienen
como guia el uso del indice Embig como principal reflejo de su eficiencia con respecto a su
region. La informacién historica, diaria, mensual y anual de los indices EMBIG se pueden
encontrar en “JP Morgan Emerging Markets Bond Index monitor”. Sede virtual en internet que
contiene resultados de indices, estadisticas historicas y actualizaciones de todos indices de los
mercados. En Morgan Markets21 es donde ese puede descargar archivos de estadistica y sus

composiciones. En Reuters se puede encontrar el codigo EMBIO1 resultados de todos los indices
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de bonos de Mercados Emergentes de JP Morgan. Asi mismo en Bloomberg se encuentra
codificado como “JPMX”; que ofrece todos los resultados historicos del EMBI Global. Y
finalmente en la pagina oficial del Banco Central de Reserva del Pert BCRP donde es muy
simple la busqueda y descarga de data en Excel y grafica de datos diarios del EMBI Global en su

pagina web.

3.2.2.2 Origen e importancia del “Riesgo Pais”.

Histéricamente se tiene registro del uso del término "Riesgo Pais™ desde principios del
siglo XX en Los Estados Unidos de Norte América, en donde se hacia referencia al temor de los
inversionistas proveedores del estado, que financiaban las principales obras publicas del
gobierno Estadounidense, cuando se realizaban obras de construccion de vias férreas para los
ferrocarriles, en donde se cuestionaba la posibilidad de pago de deuda y solvencia de parte del
gobierno para que pueda hacer frente y respuesta garantizada de cumplimiento de obligaciones
con sus proveedores. Y a raiz de esa incertidumbre, se vinieron gestando teorias y politicas para
el control 6ptimo de deuda gubernamental, hasta que de manera oficial; en el estudio del riesgo-
pais del Comité del Grupo de los Diez reunido en Basilea en 1982, conocido como Comité Cook,
en donde por primera vez se redactaba un documento oficial que definia legalmente el término
“Riesgo Pais”, en donde se detalla la actividad prestamista internacional; que diferia mucho de la
actividad ordinaria del sistema financista bancario, al tener pardmetros distintos de solvencia de

un deudor empresarial a la del nivel de solvencia de un Gobierno.
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3.2.2.3 Factores que influyen sobre el “Riesgo Pais”.
Como todo item en particular o sustantivo en particular, poseen factores caracteristicos

paramétricos que dan forma a su peculiaridad “Cuantitativa” y “Cualitativa’:

a) Los factores “Cuantitativos”.

Son caracteristicas generalmente numeéricas; que se dan en términos o cifras de cantidades
o indices y forman en referencia la estructura de un esquema econoémico de un pais, esquema
practico como peculiaridades o particularidad de sus registros oficiales de célculo numérico, a
diferencia de un esquema o fuente tedrica. Los factores cuantitativos que se registran y se
archivan de manera periddica; para tener un gran historial oficial como fuente de referencia de
tendencias tematicas o codificadas por rubro, en el que cada sector de la economia tiene distintos
moédulos de referencia que pueden ser detallados en cuadros de lineas de tendencia, o lineas
cruzadas que permiten comparar cifras numéricas matematicas, permitiendo hacer cuadros de
correlacion numérica calculable matematicamente o estadisticamente, con el objetivo de analisis

para futuras tomas de decisiones econémicas.

Al hacer referencia a factores cuantitativos se trata de indices, guias, planos, cuadros
numéricos o matrices, indices de crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI), el indice
inflacionario, el indice del nivel de recesion o desempleo, indices de solvencia (PBI, Balanza de
Pagos y Reservas), el déficit y superavit fiscal, el nivel y composicion de la deuda (Bonos del
tesoro o deuda publica), indice de importacidon y exportacion (Balanza de Pagos), tipo de cambio,
nivel de recaudacion, indice general de precios (IPC e Inflaciéon), cantidad de poblacion

(Poblacion econdmicamente activa), cantidad de recursos (PBI), cantidad de pérdidas, cantidad
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de empresas (Bolsa de Valores), cantidad de proveedores, cantidad de deudores (Deuda Publica),
cantidad de infraestructura, cantidad de presupuesto (Presupuesto Publico y PBI), cantidad de
herramientas, cantidad de maquinaria, cantidad de sueldos, montos de dinero (PBI), montos de
merma, cantidad de recurso humano (Poblacién economicamente activa), cantidad de
medicamento, cantidad de personas en riesgo salubre (Poblacion econdmicamente activa),
cantidad de locaciones con capacidad instalada, capacidad area, capacidad de peso, capacidad de
pesca (PBI), capacidad de agroindustria (PBI), cantidad de materias primas (PBI), cantidad de
leyes, cantidad de produccion (PBI), cantidad de horas y tiempo, cantidad de soporte técnico,

cantidad de margenes de pérdidas (Balanza de Pagos), entre otros.

b) Los factores “Cualitativos”.

Son caracteristicas que dan fondo y forma a descripcion y desarrollo textual literario de
las caracteristicas socio politicas empiricas o tedricas técnicas, que a diferencia de los factores
cuantitativos (numéricos) hacen referencia a los factores cualitativos como factores descriptivos
de forma no cuantificable, aspectos sociales referenciales, tales como sus tipos de idiosincrasia o
integracion social, que marcan temas politicos, costumbristas, culturales, educativos, liderazgo,
conflictos sociales, conflictos institucionales, terrorismo, presencia de delincuencia, calidad de
instituciones, influencia de ciertas religiones o credos religiosos, tipo de tecnologia, tipo de
educacion, tipo de transporte, tipo de seguridad, tipo de vivienda, tipo de estudios, calidad de
recursos, fuentes de inversion, fuentes de empleo, tipos de peligro, amenaza de fraude,
corrupcion, delincuencia, influencia del narcotrafico, contrabando, trafico de armas, trafico de
drogas, sistema de salud, sistema de vigilancia, sistemas de integracion social comunitaria,
capacidad instalada, capacidad de area, capacidad de peso, capacidad de pesca, capacidad de

agroindustria, calidad de produccion, calidad de comercio, calidad de materias primas, calidad de
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servicios, calidad de atencion, calidad de leyes y reglamento, calidad de soporte técnico
productivo, calidad de vida, calidad de area de trabajo, calidad del sistema de salud, modo de
operacion comercial, modo de comercio, modo de politica, tipo de politica, metodologia
gubernamental, referencias gubernamentales, referencias econdmicas, referentes partidarios,
referentes econdmicos, descripcion de cuadros , detalles economicos, detalles politicos, relacion
de politica, relacion de economia, descripcion de politicas en general o descripcion de hechos y

sucesos cotidianos relevantes para la economia o politica, entre otros.

3.2.2.4 Medicion del Riesgo Pais.

Para el caso de Riesgo pais, se da dos tipos de riesgo, de acuerdo al sector que es
analizado, que son: “Riesgo Soberano” y “Riesgo no Soberano”. Teniendo en que el “Riesgo”
puede estar asociado a un TIPO DE DEUDOR (“Riesgo Soberano” o también llamado “publico
gubernamental”) y (“Riesgo no Soberano” en sector comercial industrial privado o también

llamado “privado”), y al TIPO DE RIESGO (financiero, politico, economico o social).

a) Para el caso del “Riesgo Soberano”

Su principal indice de medida o indicador de este tipo de riesgo pais es el indice
EMBI (Emerging Markets Bonds Index) por sus siglas en inglés; también existe otro indicador
llamado EMBI+ (Emerging Markets Bonds Index plus) y EMBIG (Emerging Market Bond Index
Global), estan calculados y dados por la compaiiia Financiera Estadounidense JP Morgan (John
Pierpoint Morgan), en los que se calcula mediante la diferencia de la tasa de interés que pagarian
los bonos denominados en doélares Estadounidenses, emitidos por paises subdesarrollados o en
vias de desarrollo; cuyos bonos son puestos a la venta en el mercado de valores o Bolsa de

Valores, con respecto o versus los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos de América
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(EE.UU.), que se consideran que son “libres de riesgo”, volviéndose asi y convirtiéndose en
parte del pasivo o Deuda externa. En el caso de Peru, se tiene registro oficial desde el afio 1998

en el sistema de reporte del Banco central de reserva del Peru.

Célculo de “Riesgo Soberano” = (TIR Bono pais emergente — TIR T-Bond EE.UU.)

(TIR = Tasa interna de retorno).

El EMBI, se utiliz6 por primera vez en 1995, para rastrear los bonos en dolares; emitidos
principalmente por paises emergentes en desarrollo, pero luego se amplio para incluir también
préstamos en dolares y eurobonos. E1 EMBI+ se utiliza para rastrear el rendimiento total de los
instrumentos de deuda externa y se introdujo el EMBI + justamente para realizar un seguimiento
de los rendimientos totales de los instrumentos de deuda externa; en los mercados emergentes de
todo el mundo. El "+" es la caracteristica adicional que representa un nuevo conjunto de criterios
que los bonos, en este indice se deben cumplir varios requisitos para ser incluidos en este indice,
por ejemplo, los bonos deben tener un valor nominal de al menos US$ 500 millones (quinientos
millones de doélares estadounidenses USA), y cumplir con estrictos estandares de liquidez para
los mercados secundarios en los mercados emergentes de todo el mundo. La mayoria de los
grandes fondos de bonos de mercados emergentes ahora utilizan el indice EMBIG, que cubre

incluso mas instrumentos de deuda elegibles que el EMBI +

El EMBIG (Emerging Market Bond Index Global), aplicado desde 1999 selecciona de
acuerdo al ingreso per cépita, cubre mas instrumentos elegibles que el EMBI +, al usar limites
menos estrictos en la liquidez de negociacion del mercado secundario, pero aun tiene un limite

de valor nominal de $ 500 millones (quinientos millones de ddlares estadounidenses USA). La
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mayoria de los grandes fondos de bonos de mercados emergentes ahora usan el indice EMBIG

como referencia al comparar su desempefio en relacién con el mercado.

Por ejemplo, si un Bono Peruano emitido que tenga un valor de U$ 104 (ciento cuatro
Dolares Americanos USA); versus un Bono de los Estados Unidos de América que tenga un
valor de USD§ 103 (ciento tres Ddlares Americanos); da por resultado que en esta diferencia o
resta de comparativa de desempeiio de Bonos, (también llamado spread o swap); hay una
diferencia de 1% y esto se presenta en puntos basicos (pb) un equivalente de 100pb. La medida
de 100 pb; significaria que; el gobierno peruano que emite los Bonos en Dolares
Estadounidenses; estaria pagando un punto porcentual (1%), por encima del rendimiento de los
bonos libres de riesgo; emitidos por los Estados Unidos de América EEUU, llamados los

Treasury Bills.

Los bonos que son méas riesgosos pagarian intereses mas altos, por lo tanto, el spread de
estos bonos con respecto a los bonos del Tesoro de los Estados Unidos EEUU seria mayor.
Quiere decir entonces; que el mayor rendimiento o interés que tiene un bono riesgoso; vendria a
ser la prima de riesgo, premio 0 compensacion por existir una probabilidad de incumplimiento de
pago que atrae a la inversion de capitales adversos al riesgo. Existen otras agencias calificadoras
que miden los riesgos de las inversiones como: Moody’s, Standard & Poor’s (S&P) y Fitch

IBCA, cuyos indices se representan en letras y nomenclaturas codificadas de diversas maneras.

Una inversion en un marco PUBLICO, de “Riesgo Soberano”, es en el que la inversion
extranjera se refiere a “deuda externa”, que se da cuando un gobierno de un pais en desarrollo

requiere financiamiento y recursos de inversidn econOmica para gestion publica de gasto
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gubernamental en infraestructura, educacion, salud, entre otros y en consecuencia requieren de
capitales economicos de inversion; capital local y extranjero para equilibrar ciertos indices de
oferta y demanda, que se encuentren en déficit; debido a la imposibilidad de generar ahorro y
gasto en dichos paises subdesarrollados. y dicho pais emite y vende Bonos del tesoro publico de
renta fija, que son adquiridos por personas o empresas nacionales y extranjeros, quienes
adquieren dichos Bonos, de manera que contemplan un plazo de retorno de su inversion; mas una
tasa porcentual de interés o “prima por riesgo” como ganancia que se paga dicho Bono al tenedor
o poseedor de dicho Bono o titulo valor. Llamandose asi “Riesgo Soberano” al riesgo en el

sector publico.

b) Para el caso del riesgo “No Soberano”.

Existen agencias calificadoras que miden los riesgos de las inversiones como: Moody's,
Standard & Poor’s (S&P) y Fitch IBCA, cuyos indices se representan en letras y nomenclaturas
codificadas de diversas maneras. Que sirven de indices y guia comercial industrial (A, AA,
AAA, B, BB, BBB, C, CC, CCC, D, + -, P, plazo largo, corto o mediano, entre otros
dependiendo de la empresa calificadora en el que codifican A como codigo positivo 6ptimo,
hasta C como codigo negativo). Indices utilizados en etapas de pre inversion o exploracion
industrial comercial, que se requiere en el momento que un inversionista privado o empresa
inversionista se establece y desarrolla operaciones econdémicas comerciales e industriales de
manera autobnoma o privada en otros paises, (generalmente en paises en vias de desarrollo o sub
desarrollados), de manera directa o fisica en un marco de inversion privada con total control de
sus operaciones; llega a dicho pais o paises “desde cero” (etapa inicial de exploracion y etapa

secundaria de explotacion); es decir; llega a un pais en donde “no existia” tal empresa
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inversionista o industrial y se establece en su totalidad, con control de decisiones empresariales,

control de “voz y voto” institucional administrativo.

Este tipo de Inversiones Extranjeras Directas (IED) que se dan en varias maneras, por
ejemplo, la apertura de una sede filial o asociada de una empresa Transnacional, conglomerado o
corporacidn, franquicias o sucursales en el extranjero a donde llega a empezar a trabajar; es
decir; llega a un pais en donde no existia y se establece en su totalidad. Llamandose asi “Riesgo
no Soberano” al riesgo en el sector privado. También en el sector privado de “Riesgo no
Soberano”, guias e indices usados por las IED, cuando un inversionista o empresa industrial o de
inversiones; adquiere activos financieros (ADR, GDR, entre otros.) o activos patrimoniales de
una empresa extranjera para su manejo “total o parcialmente mayoritario”. Ya que por lo
general; en los paises subdesarrollados o en desarrollo no se cuentan con recursos de inversion
suficientes para desarrollar gestiones, ni lograr una capacidad de ahorro o gasto de inversion en
infraestructura y demas obligaciones empresariales con su sociedad industrial en general; o
dichas empresas industriales en desarrollo; no son capaces de generar recursos propios
suficientes que contribuyan en gran medida a un crecimiento econémico y desarrollo econdémico
de la misma; y en consecuencia requieren de capitales econémicos de inversion local y extranjera
para equilibrar ciertos indices de oferta y demanda, que se encuentren en déficit; debido a dicha
imposibilidad de generar ahorro y gasto en dichas empresas industriales o comerciales en

desarrollo.

También existen agentes mas expertos de ciertos grupos bancarios; que podrian estar
interesados en la inversion y movilizaciéon de grandes cantidades de capitales hacia ciertas

economias de otros paises, y que cumplen especialidades de “analistas” cualitativos y
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cuantitativos mas precisos en los aspectos sociales, politicos y ambientales que no se analizan de
la forma correcta, son quienes ven mejores métodos al cuantificar el riesgo politico de cada pais,
dichos analistas pueden ser destacados asistentes veedores del desarrollo y avance economico;
asi como la transparencia y solidez del sistema de produccion con soporte legal y gubernamental
que utilizan varios métodos o equipos técnicos capacitados de una o mas personas calificadas

para este trabajo analista.

- Comité de desarrollo: Planificadores de inversion y de caudales de capitales.

- Grand Tour: Es un representante o funcionario calificado de una gran entidad; que viaja a otros

paises a entablar propuesta de inversion con otras empresas o funcionarios gubernamentales.
- Corretajes: Agentes unificadores y articuladores de ofertantes y demandantes.

- Old Hands: Son representantes o funcionarios agentes expertos consultores que asesoran a

varias entidades o compaiias de otros paises.
- Comisionados: Agentes destacados diplomaticos en otros paises veedores financieros.

- Delphi: Son areas empresariales que utilizan investigaciones de expertos consultores que

realizan un analisis sobre las caracteristicas de las propuestas de inversion.

3.2.3 Bases teoricas de la variable dependiente “Inversion Extranjera Directa”.

3.2.3.1 Conceptualizacion de “Inversion Extranjera Directa (IED)”

La Inversion Extranjera Directa (IED), es un tema tinicamente referido a la transferencia
de caudales de capitales econdmicos monetarios y patrimoniales de la(s) empresa(s) de un pais
hacia otro pais, de parte de grupos de inversion o de entidades de inversionistas, ya sean

individuos, empresas o gobiernos que transfieren dichos capitales para obtener rentabilidad; cuyo
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fin es incrementar mas aun sus montos de capital obtenidos de las rentabilidades de inversion, y
las IED se llevan a cabo desde cuando un inversionista o empresa inversionista; viaja y se
establece desde cero en otro pais; y desarrolla operaciones economicas de inversion,
financiamiento y comerciales en el pais extranjero de manera directa o fisica; o también se da
cuando un inversionista o empresa invierte adquiriendo activos de una empresa extranjera para
su manejo mayoritario o absoluto con derecho a voz y voto de toma de decisiones de dicha

empresa en la que invierte.

Pero se debe tener en cuenta también que la Inversion Extranjera Directa (IED) se
diferencian de las inversiones de cartera (bolsa de valores o productos financieros comerciales)
en las que un inversionista compra acciones u otros productos financieros de empresas del
extranjero (ADR); sin tener voz ni voto de control en la toma de decisiones de manera directa de
la empresa extranjera en la que invierte, llamandose esto inversion de capital o de cartera por
temas de tasa de interés de un inversionista de capitales que presta su dinero y se convierte en
una “Inversion Extranjera Indirecta”; ya que se trata de una empresa que ya existe en un pais,
una Inversion Extranjera Directa (IED) diversifica sus capitales con mayor control directo desde

su instalacion en un pais en el que desea invertir y desarrollar sus gestiones empresariales.

La inversion extranjera indirecta son entonces; por lo general: las inversiones de cartera
(bolsa de valores, fondos o productos financieros comerciales del sector financiero bancario o no
bancario); en las que un inversionista compra esos productos financieros; tales como acciones u
otros productos financieros y patrimoniales de empresas del extranjero; en donde no pueden
tener “voz ni voto” de control en la toma de decisiones corporativas en la directiva de

accionistas, duefos, representantes, funcionarios, apoderados, jefaturas o propietarios de
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gerencias generales de manera mayoritaria directa sobre la empresa extranjera en la que puso o
coloco su capital, este tipo de colocacion de caudales de inversion basica o de aportes de capital
y al capital ya existente; o de cartera por temas de tasa de interés de un inversionista de capitales
que presta su dinero y se convierte en una inversion indirecta o inversion extranjera indirecta; ya
que se trata de una empresa que ya existe en un pais, en cambio para ser mas exactos, debemos
indicar que una inversion extranjera directa IED diversifica e invierte sus capitales con mayor
control directo desde su instalacion en un pais en el que desea invertir y desarrollar sus gestiones
empresariales comerciales e industriales pasando por etapas basicas de exploracion de estudios
industriales de prefactibilidad; hasta la etapa de explotacion de produccion comercial e
industrial; en la que la empresa continia aun con el control total o mayoritario de sus
inversiones, ya sea que una parte de la empresa generada en un pais extranjero opere desde cero
o en el caso que se constituya nueva empresa o razon social aglomerada y mancomunada con
razones sociales ya existentes que pasarian a ser parte de la inversion extranjera directa, bajo el
control y dominio de dicha sucursal o filial extranjera que la absorbe con el objetivo de ampliar o
aumentar el capital de trabajo de operaciones que faciliten el tiempo y gestion de proyecciones

comerciales e industriales que impliquen clusters, nuevos forfait, corporaciones, etc.

Las Inversiones Extranjeras Directas (IED) se dan en varias maneras, por ejemplo, la
apertura de una sede filial o sucursal asociada de una empresa en el extranjero, o la compra y la
adquisicion de participacion (derecho a voto y toma de decisiones); que es el control porcentual
o relativo de una empresa extranjera ya existente en el pais que invirtid, o mediante una uniéon y
mezcla fusiébn con una empresa extranjera; conformandose un conglomerado o corporacion,
segiin sea el caso en su constitucion empresarial. Todo ello por motivos de nivel de costos,

produccion, integracion, tecnologia, mano de obra, entre otros llamandose inversion con riesgo
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“No Soberano”; al riesgo en el sector privado, si se trata de una entidad privada que invierte en el
extranjero. Este tipo de actividad econdmica, llamada Inversion Extranjera Directa (IED), genera
muchas aristas y articulaciones comerciales, e incluso genera muchos lazos vinculantes entre
paises cercanos o vecinos y entre paises lejanos, haciendo de este tipo de actividad economica
internacional; una pieza clave de la integracion globalizada del comercio industrial, tecnologia,
produccion, cultura, economia, finanzas, ventas, idiosincrasia, educacion, entre otros, ya que en
la dinamica de la economia y la inversion internacional, se van generando y formando bloque
economicos entre paises asociados. Toda actividad econdmica de las Inversiones Extranjeras
Directas (IED), se reflejan principalmente en las cuentas o paginas oficiales de Proinversion,
Banco Central de Reserva, etc., detalladas en las Balanzas Comerciales de cada pais, en el cual
se detalla claramente los rubros y empresas que provienen de otros paises, y cuanto significa en
proporcidn la inversion extranjera con respecto a la inversion nacional, denotando una clara
diferencia e importancia de la inversion extranjera por su proporcion con respecto a la inversion
nacional, que marca una gran parte de la inversion total de un pais. La inversion extranjera,
aporta mucho desarrollo, ya que implica mas puestos de trabajo reflejandose en el entorno
cercano de las IED en donde se nota el dinamismo comercial o micro comercial alrededor de las
empresas extranjeras que requieren de servicios prestados por terceros en transporte,
alimentaciéon, mantenimiento técnico, insumos basicos, servicios basicos, infraestructura, vias
terrestres como carreteras o autopistas, electrificacion, postas de salud, senal telefonica, senal de
internet, antenas de comunicaciones en general, la Inversion Extranjera Directa (IED) da mas
dinamismo de la economia, mayor dinamismo del comercio industrial a escala, mayor

interactividad financiera y fiscal, entre otros.
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3.2.3.2 Factores de la Inversion Extranjera directa (IED).
Debido a que los factores varian de un continente a otro, se tomo los factores que

influyen en Latinoamérica por lo que se elabord la siguiente tabla:

Tabla 1:

Principales Variables utilizadas en el Estudio sobre los factores que determina la (IED):

Variables Dependientes Variables Independientes
e |ED enviada. 2 e Economia de Escala.
- Tamainio de
e |ED recibida. e PBI
- mercado
e Coeficiente IED/PBI e Poblacion.
e Coeficiente IED/IED + inversion interna. i o Riesgo Politico.
e Coeficiente IED/inversion interna j e Solvencia econémica del Pais receptor
e Exportaciones (x)/ x + produccion extranjera. = o Exportaciones.
- ertura
e Coeficiente IED / FBKF P . e Importaciones.
B ) N Comercial.
e Produccion extranjera / produccidn interna. e Grado de apertura Comercial X+ M /PBI
e Produccion de las filiales. Costes e Coste promedio de los trabajadores.
Laborales. e Proporcidn del trabajo calificado sobre el total.
e Crecimiento del producto.
- o Volatilidad del tipo de cambio.
Estabilidad 1

— e Inflacion.
Macroecondmica
e Grado de ahorro interno.
e Tipo de Cambio.

Politicas e Nivel de Proteccion Arancelaria.

Comerciales. e Tasa de los impuestos corporativos.

e |Intensidad de investigacion y desarrollo.
e Intensidad de gastos de publicidad.
e Disponibilidad de recursos naturales.
Otras ventajas e Presencia de mano de obra calificada.
comparativas. e Proximidad con los paises de origen de inversién.
e Costos de transporte.

e Grado de concentracidn industrial.

e Existencia de costos sumergidos.

Fuente: Revista Latinoamericana de Desarrollo Econdmico. Factores determinantes de la
inversion extranjera directa en algunos paises de Latinoamérica (2005).

http://www.scielo.org.bo/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S2074-47062005000200003.
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Es importante sefialar que los principales atractivos para las inversiones extranjeras, son
La rentabilidad, que se traduce en varios términos o parametros, como el tamafo del mercado,
prima por riesgo, nivel de seguridad financiera econdémica y monetaria, seguridad legal,
condiciones de produccion, nivel de reserva y cantidad de recursos de materias primas, recursos
humanos disponibles, tecnologia, politica, procesos electorales transparentes, autoridades
interactivas, dinamismo comercial con el exterior, nulo riesgo de terrorismo o conflictos armados

bélicos, entre otros.

3.2.3.3 Teorias de la Inversion Extranjera Directa (IED).

La Inversiéon Extranjera Directa (IED) tiene varios impactos en el pais receptor o
anfitrion, en el sector social, en el sector industrial y en el sector economico, las cuales tienen
dos escuelas que las analizaron con dos modelos opuestos “Modelo Benigno” y “Modelo

Maligno” Garza (2017).

Se debe senalar que entre los 2 modelos opuestos de impacto de la Inversion Extranjera
Directa IED sobre la economia de los paises anfitriones de dichas inversiones, el primer modelo
se refiere a una perspectiva positiva (llamado El "Modelo Benigno™) o con efectos positivos de la
Inversion Extranjera Directa (IED) al pais anfitrion que recibe dichas inversiones y su sistema
econdémico que se veria beneficiado con dichas inversiones, y en segundo lugar, se considera un
efecto negativo (El “Modelo Maligno™) de la Inversion Extranjera Directa( IED) o flujos de
inversion al pais anfitrién que recibe dichas inversiones y su sistema econdomico, quienes serian
los detractores u opositores de la llegada de este tipo de inversiones extranjeras Directas (IED) a
los paises anfitriones y sus sistemas econdmicos, con un argumento en el que dice que los

Gobernantes hacen que sus paises sean atractivos para capitales extranjeros dafiando sectores o
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rubros nacionales o internos, asi como también indica que habrian problemas comerciales o de
produccion, entre otros. Es importante sefialar que los efectos positivos o negativos en la
economia de cada pais, es de manera indistinta a la de los demas paises, ya que las condiciones y
caracteristicas son totalmente distintas con referencia a recursos primarios, zona, politica,
idiosincrasia, cultura, infraestructura, transportes, capital, sistema fiscal, sistema judicial,

recursos humanos, sistema financiero, entre otros, en el que se detalla de la siguiente forma:

a) “Modelo Benigno”.

Vendrian a ser los aspectos positivos o aceptables de la Inversion Extranjera Directa
(IED) hacia el pais anfitrion que recibe dichas inversiones y su sistema econdmico que se veria
beneficiado con dichas inversiones. Dicho modelo; indica las caracteristicas clave para que un
pais y su sistema economico salga del subdesarrollo o de la pobreza, incrementando
positivamente los indices econdmicos financieros de cada pais que recibe dichos flujos de
inversion y capitales, teniendo efectos multiplicadores en cadena sobre los salarios o sueldos que
se incrementarian cada vez mas, dinamizando el sistema comercial productivo de gran parte de
rubros y giros de bienes o servicios, haciendo que finalmente el estado y su sistema logren
incrementar o aumentar sus reservas fiscales, y puedan asi incrementar su capacidad de

inversion, ahorro, solvencia, infraestructura, etc. Garza (2017).

Dentro del enfoque Benigno, se tiene varias versiones de autores y teorias, por ejemplo,
segun Cardoso, Dornbush y Gillis, indican que las Inversiones Extranjeras Directas (IED) logran
acabar y terminar con ciclos continuos de pobreza o atraso del desarrollo, ya que las IED atraen
nuevas tecnologias modernas que propulsan el ahorro a través de dichas tecnologias de

vanguardia; que en otras palabras, permite el acceso a la informacién y acceso al conocimiento
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que harian especializarse tecnologicamente y practicamente, poniendo en desarrollo las nuevas
técnicas de gestion administrativa aprendida y adquirida, trayendo como consecuencias
positivas; el incremento de la produccion, incremento del ingreso, incremento del ahorro,

incremento de condiciones laborales y optimizacion de las condiciones laborales, entre otros.

También se puede encontrar un aporte tedrico del modelo Benigno, planteado por el
Comité de Inversion Internacional y Empresas Multinacionales de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE), donde refieren que las Inversiones Extranjeras
Directas (IED), son grandes factores que incrementan y favorecen principalmente a los paises en
desarrollo o subdesarrollo, en los que por lo general, los indices per capita son bajos (indices de
ahorro, indices de ingreso, indices de gasto, indices de comercio, indices de produccidn, entre
otros), en donde se resalta la importancia y relevancia de tener una fuente de propulsion
econdmica que daria soporte y sustento a largo plazo, permitiendo la insercion del sistema
economico del pais en desarrollo; a un sistema globalizado y estandarizado a nivel internacional,
en los que se encuentran los demads inversionistas internacionales, que serian los futuros socios o
fuentes de caudales econdmicos; que harian incrementar mas aun la calidad de vida y sistema

economico social de un pais en vias de desarrollo.

El Comité de Inversion Internacional y Empresas Multinacionales de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econdémico (OCDE), también indica otros beneficios
directos que provocan las Inversiones Extranjeras Directas (IED), muy aparte de dar y otorgar
beneficios a la ciudadania; quienes se benefician directamente con puestos laborales, incremento

de sueldos y salarios, incremento del ahorro, entre otros, existiria una gran posibilidad de que se
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beneficien las empresas locales o nacionales, del pais anfitrion o receptor de las inversiones

extranjeras, especificamente.

Se podria decir que las empresas locales podrian aprender e instruirse de las teorias y
métodos administrativos de empresas extranjeras, quienes llevan un proceso y avance adelantado
o experimentado, en base al tiempo en el que se especializaron mediante pruebas y errores,
haciendo ahorrar recursos para investigacion de eficiencia y produccion eficaz, ya que por lo
general, las empresas extranjeras cuentan con tecnologia de tltima generacion y vanguardia, e
inclusive son socios o se encuentran muy cerca de los paises desarrollados que cuentan con
tecnologia y maquinaria desarrollada en potencia que les permite ser mas eficientes y eficaces al
momento de producir y competir con empresas del mismo rubro extranjero, haciendo mucho
mejor el dinamismo econdmico industrial de ciertos rubros comerciales productivos de bienes y

servicios.

Al tener cerca la tecnologia utilizada por los inversionistas extranjeros, permite imitar y
aprender de su maquinaria o patentes con las que cuentan para el desarrollo comercial e
industrial, como software, hardware, chasis, carroceria, mantenimiento, disefio, capacidad
instalada, técnicas de ejecucion, planeamiento estratégico, conduccion y operacion de
maquinarias, induccion y preparacion adiestrada de maquinarias, complemento de maquinarias,
mantenimiento de maquinarias, canales de distribucion, correcta proyeccion empresarial,
planificacion empresarial, implementacion salubre empresarial, seguridad global empresarial,
vias de transporte, electricidad, uso de recursos de manera eficiente, ahorro de recursos,

capacidades motrices y mecanicas, ensamblaje de maquinarias y computadoras procesadoras,
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disefio de maquinas en general, uso correcto con licencias de manejo, desarrollo de sistemas de

operacion tecnologica, entre otros.

Las empresas extranjeras fueron desarrollando sus mecanismos internos y de procesos de
produccion durante afios, décadas y siglos, el tiempo que les tomo poder llegar a especializarse y
creer me manera exponencial, a tal punto que lograron expandirse yendo a invertir y crecer aun
mas en otros paises, cosa que demuestra que son capaces de funcionar y dar resultados a escala,
cuyos indicadores demuestran y reflejan alta capacidad y desempefio Optimo favorable y
conveniente, que al llegar dichas empresas extranjeras o inversiones de empresas extranjeras a
paises en desarrollo, fomentan las buenas practicas empresariales aprendidas o desarrolladas por
aquellas empresas extranjeras con el pasar del tiempo, que podrian dar efecto competitivo al
interior del pais en desarrollo, despertando y acelerando la capacidad productiva y comercial de
las empresas locales o nacionales , quienes se verian motivadas u obligadas a mejorar sus
condiciones para poder competir con las empresas que vienen del extranjero, haciéndolas mas

eficientes; hasta llegar a un nivel competitivo versus las empresas de inversion extranjera (IED).

Cabe sefialar que al llegar la inversion de empresas extranjeras a paises en desarrollo, el
efecto o resultado que dejan dichas empresas extranjeras, son por lo general un ambiente laboral
tecnificado y capacitado, muchas de las empresas extranjeras se van del pais anfitrion, en donde
culminan sus operaciones comerciales industriales o de explotacion, en las que optan por mover
y trasladar sus operaciones a otros paises donde tengan nuevos convenios futuros de trabajo y
comercio industrial de ciertos rubros. Segiin Blomstrém & Kokko, indican que el hecho de dejar
un ambiente laboral capacitado, dentro de un pais en vias de desarrollo, ademas de tener buenos

resultados empresariales con las empresas locales del pais anfitrion, también se tiene efectos
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positivos macroecondémicos, ya que al capacitar al recurso humano, se logra concientizar las
buenas practicas laborales e industriales ,eliminando la posibilidad de industrias monopdlicas
que abusan de ciertos sectores del comercio, que afectan los indices de precios y provocan
competencia desleal, corrupcién y fomenta la aparicion de organizaciones criminales de abuso y
extorcion. Cada pais requiere una fuente Optima de recursos tangibles e intangibles que no
solamente ayuden al crecimiento comercial o productivo industrial, sino también requieren

transferencia de técnicas de innovacion y emprendimiento laboral comercial.

Segun la evidencia empirica revisada por Moran (2000) los efectos que abarcan a 183
proyectos en 30 paises durante mas de 15 afios descubrieron que la mayoria (de 55 a 75%) tienen
efectos positivos en el ingreso nacional del pais y la menor parte (de 25 a 45%) tienen
repercusiones negativas en el bienestar econdmico de la nacidon anfitriona, marcando en lo
anterior que dicha diferencia entre efectos positivos y negativos se debio a variables politicas que
el pais anfitrion podia controlar. Por lo tanto, la eleccion de politicas relativas a la IED y el
disefio del entorno politico que circunda son decisivos en la contribucion de las empresas

extranjeras al desarrollo econémico del pais receptor.

En otras palabras, en el modelo Benigno, se debe tener en cuenta el rol fundamental que
cumple el Estado y el gobierno, quienes deben cumplir una funciéon fundamental al administrar
correctamente los recursos obtenidos o por obtener, al planificar correctamente las politicas de
planes econdomicos y fiscales. Los planes de politicas econémicas y fiscales requieren un correcto
sistema promotor de inversion econdmica de capitales y recaudacion fiscal, en el que el estado

deberia promover y atraer correctamente de manera responsable las Inversiones Extranjeras; asi
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como asegurar los demas factores que respaldan un modelo econémico que requiere cierta

seguridad juridica, correcto plan monetario, un claro sistema fiscal, etc.

El estado, al ser promotor de inversiones de manera correcta y funcional, incita la
actividad econdémica y su dinamismo mediante modelos 6ptimos y condiciones favorables para
los actores de un sistema comercial o industrial, en el que no se preste atencion discriminatoria
de la industria nacional o local, con respecto a la industria de inversiones extranjeras, es decir, no
se debe propiciar la inversion extranjera descuidando la industria nacional, con otras inversiones
del mismo rubro y giro internacional, que provocaria manifestaciones y agitacion en ciertos
sectores sociales, que son representantes de colectivos, sindicatos, gremios, comités,

federaciones, organizaciones, partidos politicos, entre otros.

El estado promotor consciente de los beneficios y ventajas de las inversiones extranjeras,
tiene en cuenta la realidad nacional de sus industrias internas, en el que los gobernantes cumplen
un papel primordial cuando recorren sus regiones y toman en cuenta las principales demandas o
exigencias de la poblacion, desde la mas alejada y recondita hasta la més cosmopolita y citadina,
quienes son un indicador clave del correcto sentido y camino que deben seguir sus autoridades
con respecto a las politicas econdmicas fiscales adecuadas para la realidad social y ajustada a la
verdad en que se encuentran de manera mayoritaria, al tomar en cuenta sus pliegos de reclamos,
o sus hojas de ruta politica, se consigue un buen ambiente laboral e industrial comercial en

relacion a los gobernantes y su poblacion.

En cambio, al convertir a un estado en un estado dictatorial, sin retroalimentacion social,

y sin sentido comun de las necesidades, se llega a un conflicto agudo y grave de manera global,
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en el que la misma poblacion podria organizar una corriente antigubernamental para derrocar o
vacar a sus autoridades, quienes no escuchan y abusan del poder ilegalmente y criminalmente,
trayendo como consecuencias levantamientos armados, protestas, caos, anarquismo, fuga de
capitales, ¢xodos poblacionales, retraso econdomico, guerrilla, subversion, delincuencia, mafia,
pobreza, embargos internacionales, estancamiento econdmico, subdesarrollo, hiperinflacion,
recesion, organizaciones criminales, contrabando, mercados negros diversos, trata de personas,
trafico de drogas, trafico de personas, fuga de recurso humano laboral, entre otros. Ciertamente
dichos problemas o fenomenos negativos en la economia, no son fendmenos negativos que se
recupera en el corto plazo, ya que por lo general toma muchos afios en revertir el ciclo negativo

en la economia, y peor aun, toma tiempo reducir el riesgo pais.

b) “Modelo Maligno”.

Vendrian a ser las consecuencias negativas de las Inversiones Extranjeras Directas (IED)
sobre la economia de los paises anfitriones o receptores de dichos caudales de inversion
extranjera, en los que se diferencia los efectos en el Gobierno o efectos en las Empresas

extranjeras que invierten en un pais.

En el caso de los Gobiernos y estado receptor de las Inversiones Extranjeras, suele
suceder constantemente ciertos descuidos de politicas fiscales distorsionadas. Cuando los
gobernantes tienden a impulsar las inversiones extranjeras aplicando incentivos, subsidios o
convenios de gasto empresarial en obras a cambio de impuestos /obras por impuestos),
provocando que el gasto gubernamental se reduzca y se reduzca la capacidad de gestion
gubernamental al ser quienes naturalmente promueven y supervisan las obras que necesitan la

poblacién en general. Segtin Christiansen, Oman, & Charlton, dicen que el efecto Benigno de las
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IED, se traducen por lo general en la poca capacidad de gestion administrativa gubernamental al
aplicar normas y politicas fiscales reduciendo impuestos a las IED, pensando que seria un
atractivo incentivo para las IED, cuando en realidad muchas veces no es necesario reducir
impuestos para atraer las IED, provocando déficits fiscales, descontento poblacional, corrupcion,

entre otros.

3.2.3.4 Determinantes de la inversion extranjera directa.

De acuerdo a Castillo, Gonzales & Zurita (2020), quienes dicen que los determinantes
macroeconomicos de la inversion extranjera se dividen en cuatro: (a) determinantes econémicos,
(b) determinantes politicos, (¢) determinantes socio econdémicos y (d) determinantes cientificos,

y se detallan en la siguiente tabla:
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Tabla 2:

Determinantes de la Inversion Extranjera:

(+) Tamaiio de mercado: las empresas buscan beneficiarse de la economia de los paises ya sea por la oportunidad de venta
el de produccidn, la cual se mide a través del PIB, PIB per capita, PNB per capita y poblacion.

(+) Tasa de crecimiento del mercado: se observa la dinamizacidon econdmica y desarrollo de unpais, se mide a través de la
» crecimiento del PIB.

(-) Inflacién: determina la estabilidad macroeconémica de un pais.

() Tasa de cambio: determina como la apreciacion de la moneda puede influir en los flujos delED.

(+) Crecimiento del dinero: se refiere a la cantidad de dinero que existe en una economia y deldesarrollo y crecimiento del
a financiero de un pais.

(+) Apertura de intercambio: es fundamental para las economias ya que es un impulsador parael crecimiento, es decir
que, a mayor apertura comercial, la colocacién de flujos de IED sera

mayores.

(%) Infraestructura: la instalacién de infraestructura es fundamental, ya que es un limitante paralos flujos de IED, es decir
que, si un pais no cuenta con fuentes de luz, agua potable, movilidad, telecomunicaciones, entre otros, es mas probable a
que no reciba flujos de capital.

() Tasa de interés: se refiere al costo de capital, por lo cual los inversionistas se ven atraidoscuando hay tasas de
interés bajas.

(+) Tasa de retorno sobre la inversion: el inversor evalla los mercados para determinar cual serd el rendimiento de su
inversion.

(-) Déficit de la cuenta corriente: el saldo de la cuenta corriente es un factor importante al

momento de invertir, es decir que si existe un déficit en la cuenta este pais no sera atractivo parala colocacién de capitales.
(-) Impuestos: en un pais que tenga mayor cantidad de impuestos, este no serd atractivo para losinversionistas, ya que esto
representa un mayor costo al momento de invertir.

() Estabilidad politica: actiia como un instrumento impulsador de la IED, es decir que, al existirincertidumbre o crisis
politicas, los flujos de IED serdn menores.

(+) Politica de gobierno: es un factor fundamental para la atraccion de IED, ya que, mediante politicas
macroecondmicas, de incentivos, exenciones fiscales, subsidios, entre otros, los

inversionistas se ven atraidos para color capitales en estos paises.

(+) Capital humano: es un factor que puede ser muy importante al momento de colocar flujos de capital, ya que si un pais
cuenta con mano de obra calificada y mejor nivel de educaciéon que impulse a mayores niveles de produccion, los
inversionistas se veran atraidos por este.

(+) Recursos naturales: el inversor se ve atraido cuando en los paises receptores se cuenta con recursos naturales
(mineria, petrdleo, productos agricolas), para poder explotarlos y beneficiarsede ello.

(-) Nivel de corrupcion: la incertidumbre, la falta de transparencia y de informacidn, es un puntonegativo para la colocacidn
de inversiones, ya que esto representa riesgos que debe tomar los

inversionistas al momento de invertir.

(+) Integracidon regional: el comercio y los acuerdos existentes con otros paises son muy importantes, puesto que, la
reduccion de barreras arancelarias y reduccidn de costos comercialesson incentivos para los inversionistas.

Determinantes econdmicos

Determinantes
politicos

Determinantes socio-
econdmicos

(+) Investigacion y desarrollo (1+D): la investigacién y el desarrollo es una fuente positiva al momento de atraer IED, ya
que esto reduce el costo al momento de adquirir mano de obra calificada.

(+) Avances tecnoldgicos: los avances tecnolégicos y de innovacidn, permiten que exista mayor desarrollo lo cual es
atractivo para los inversionistas.

Determinantes
cientificos

Fuente: Tomado de Revistas Espacios de Castillo, Gonzales & Zurita (2020).
http://revistaespacios.com/a20v41n50/a20v41n50p21.pdf
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3.3 Definicion de Términos.

Los términos mas importantes para entender la presente tesis son los siguientes:

- Inversion extranjera directa (IED):

La inversion extranjera directa (IED), es un tema Unicamente referido a la transferencia
de caudales de capitales econdmicos monetarios y patrimoniales de un pais hacia otro pais, de
parte de grupos de inversion o de entidades de inversionistas empresariales, ya sean individuos,
empresas o gobiernos que transfieren dichos capitales para obtener rentabilidad; cuyo fin es
incrementar mas aun sus montos de capital obtenidos de las rentabilidades de inversion, se lleva
a cabo desde cuando un inversionista o empresa inversionista; viaja y se establece desde cero en
otro pais; y desarrolla operaciones econdémicas de inversion, financiamiento y comerciales en el
pais extranjero de manera directa o fisica; o también se da cuando un inversionista o empresa
invierte adquiriendo activos de una empresa extranjera para su manejo con derecho a voz y voto
de toma de decisiones de dicha empresa en la que invierte. Pero se debe tener en cuenta también
que la IED se diferencian de las inversiones de cartera (bolsa o productos financieros
comerciales) en las que un inversionista compra acciones u otros productos financieros de
empresas del extranjero; sin tener voz ni voto de control en la toma de decisiones de manera
directa de la empresa extranjera en la que invierte, llamandose esto inversion de capital o de
cartera por temas de tasa de interés de un inversionista de capitales que presta su dinero y se
convierte en una inversion extranjera indirecta; ya que se trata de una empresa que ya existe en
un pais, una IED diversifica sus capitales con mayor control directo desde su instalacion en un

pais en el que desea invertir y desarrollar sus gestiones empresariales.
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Las IED se dan en varias maneras, por ejemplo, la apertura de una sede filial o asociada
de una empresa en el extranjero, o la compra y la adquisicidon de participacion (derecho a voto y
toma de decisiones) que es el control porcentual o relativo de una empresa extranjera ya
existente en el pais que invirtio, o mediante una unidén y mezcla fusiébn con una empresa
extranjera; conformandose un conglomerado o corporacion, segin sea el caso en su constitucion
empresarial. Todo ello por motivos de nivel de costos, produccion, integracion, tecnologia, mano
de obra, entre otros. Llamandose asi riesgo “No Soberano” al riesgo en el sector privado, si se

trata de una entidad privada que invierte en el extranjero.

- Riesgo pais:

El “Riesgo Pais” es un indicador que reportan principales entidades financieras a nivel
mundial; como J.P. Morgan, quienes analizan la situaciéon de un pais en determinado momento,
indicador que puede ser de indole econémico, financiero, politico y social, dicho riesgo es usado
por inversionistas del extranjero, que por lo general hacen un estudio de riesgo que estaria
expuesto su capital dentro de un pais determinado, y dicho riesgo indicaria cierta capacidad que
tiene un pais frente a las operaciones financieras internacionales. Para muchos inversionistas, es
importante el indicador de riesgo pais para poder evaluar la rentabilidad que podrian obtener, con
el interés porcentual o la prima de riesgo que paga un pais por los bonos que emite, siendo
comparados con los bonos de Los Estados Unidos, que son considerados libres de riesgo. El
riesgo pais puede darse debido a muchos factores que incrementarian o disminuirian el nivel de
riesgo para un inversionista del extranjero, siendo muy importante al momento de invertir ya que
se abre conciencia de donde se estaria poniendo sus capitales de inversion y caudales

econdémicos.
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El termino riesgo pais; se usa o aparece a inicios del siglo XX, debido a que diversas
compaiias buscaban codificar de manera oficial y estandarizada sus indicadores como lenguaje
de comunicacion del sector privado de inversiones, y al crear reportes acerca de las compaiias
gubernamentales o estatales ferroviarias de los Estados Unidos USA, quienes ya eran emisoras
de bonos. Luego de varios periodos, aparecerian las empresas Poor’s Publishing Co. y Standard
Statistics Bureau, quienes gestarian ese trabajo. El momento crucial de los indicadores de riesgo
pais se da en 1929 en la gran depresion, cuando gran parte de empresas no cumplirian sus

obligaciones de deuda y financiamiento de inversionistas.

En resumen, el riesgo pais, es la diferencia de la tasa de interés que pagarian los bonos
denominados en dolares estadounidenses, emitidos por paises subdesarrollados o en vias de
desarrollo cuyos bonos son puestos a la venta en el mercado de valores o Bolsa de Valores, con
respecto o versus los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos de América (EE.UU.), que se
consideran que son “libres” de riesgo. El principal indicador deriesgo pais es
el EMBI (Emerging Markets Bonds Index) por sus siglas en inglés; o Indicador de Bonos de
“riesgo soberano®, EMBI + (Emerging Markets Bonds Index plus) y EMBIG (Emerging Market
Bond Index Global), estd calculado por la compaiiia Financiera Estadounidense JP Morgan
(John Pierpoint Morgan), que se calcula mediante la diferencia de la tasa de interés que pagarian

los bonos denominados en dolares Estadounidenses.
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Los términos adicionales mas importantes para entender la presente tesis son:

- (ADR) American Depositary Receipt:

“ADR” es un titulo valor o certificado de valor; emitido por un banco de los Estados
Unidos de América EE.UU., que representa la propiedad de un niimero de acciones de una
compafiia extranjera que se cotiza y se transa en la Bolsa de Valores o los mercados de valores
de los Estados Unidos de América colocados mediante oferta ptblica o privada. En el caso que
se esté transado en varios mercados de Valores o Bolsas de Valores; se denomina Global
Depository Receipt (GDR). American Depository Shares (ADS) que son Valores emitidos por un
banco comercial de los Estados Unidos de América, que representan el derecho sobre acciones
de una empresa o entidad comercial extranjera INVESTOPEDIA (2020)

— Bono (Bond en inglés):

Bono es un Titulo Valor emitido por un prestatario Gubernamental, municipalidades y
entidades corporativas que obliga al emisor a realizar pagos especificos en un periodo
determinado y reconociendo una tasa de interés implicita. El pago de intereses suele efectuarse

en forma semestral y anual. INVESTOPEDIA (2020).

- Commodities:

Los Commodities, son mercados mundiales o globalmente estandarizados como
reconocibles (bajo nivel de diferenciacion y especializacion) de materias primas, o productos no
manufacturados (poco procesamiento) sin valor agregado ni afiadido, tales como productos
basicos o productos genéricos, que se cotizan en Spots (corto plazo o al momento de firma de
contrato) y en Mercados Futuros (a mediano plazo o largo plazo que asegure a futuro cantidad a
precio preferencial). Algunos ejemplos de Commodities (energéticos, metales, agricolas, entre

otros) son como El Petrdleo, el oro, el cobre, la plata; el gas natural; el ganado bovino, el maiz,
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ganado vacuno, trigo, arroz, azucar, café, avena, cacao, algodon, soja, algunos tipos de Acciones
o titulos valores en general que son cotizables. La principal caracteristica en comin denominador

de los Commaodities, es su volatilidad de sus precios. INVESTOPEDIA (2020).

- Clusters:

Clusters (Ramificacion) en términos econdmicos empresariales, se refiere a un
conglomerado de empresas, que re forman por lo general; alrededor de otras empresas que
requieren insumos o servicios complementarios para su inversion, dichas empresas funcionan y
operan cerca de inversiones mayores, por ejemplo, una empresa minera, supone ser una empresa
de gran inversion, que al ser una empresa de gran tamafio, requiere de otras empresas
relacionadas en servicios de transportes, empresas de servicios de alimentacion, empresas de
seguridad, empresas de salud, empresas de insumos, empresas de capacitacion, empresas de
soporte técnico mecéanico, empresas de prevencion, empresas de recursos humanos, entre otros.

INVESTOPEDIA (2020).

- Forfait:

El término “forfait”, es una forma de pago, que se realiza mediante un documento en el
que se detalla un compromiso de pago por una entidad de exportaciones,y su cesidon a una
entidad bancaria financiera. El mecanismo de Forfait asegura recibir el importe de la operacion
de exportacion y le traslada el riesgo de transaccion a dicha tercera entidad financiera. El pago a
forfait, refiere que es un mecanismo o un modo de garantizar las operaciones comerciales
internacionales, mas que todo para las exportaciones con respecto al cobro de sus ventas, ya que
el ejercicio de una exportacion refiere a riesgos de traslado, envio, tiempo, pérdidas, robo,
equivocacion de mercancias, impagos futuros por parte del importador, costes incurridos de tipo

administrativo, problemas con los tipos de cambio internacionales, entre otros, especialmente si
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las mismas se realizan con envios internacionales. Toda empresa exportadora realiza cobros
adicionales en cuanto a costos de seguridad con toda actividad u operacion internacional, pero
dichas empresas exportadoras también deben asumir pagos o costos menores, algunos de estos
importes, serian las comisiones o cobros de las entidades que aseguran las transacciones en las
operaciones de exportacion a nivel internacional. Los costos de corretaje incluyen también en los

sistemas de Forfait. INVESTOPEDIA (2020)

- Forward:
Forward son aquellas en las que se da el intercambio fisico de monedas al vencimiento de
la operacion, segin el monto y el tipo de cambio pactado en el contrato forward

INVESTOPEDIA (2020).

- Ratio:

Las ratios, son términos financieros, que también son llamados razones financieras que,
en términos matematicos, se refiere a una operacion de division o de fracciones, en el que un
denominador y un numerador; denotan o refieren cifras extraidas de las propias cuentas
contables, de loa balances contables. Estas razones de términos, son razones entre términos
relacionados, que nos permite realizar calculos matematicos para obtener comparaciones de
analisis e interpretacion de realidades financieras que se dan en periodos pasados y registrados en
ciclos econémicos. Evolucion de una empresa, tanto si dicha evolucion es positiva como
negativa. Los resultados obtenidos en dichas operaciones o razones matematicas de divisiones de
cuentas, permite saber una situacion o diagnéstico comercial empresarial, en el que permite
tomar decisiones financieras, crediticias, contables, econdmicas, entre otras existiendo
basicamente los siguientes tipos de ratios. INVESTOPEDIA (2020).

- Ratios rentabilidad (fondo de maniobra, tesoreria): Disponible + Realizable/Pasivo Corriente
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- Ratios de equilibrio (endeudamiento, fondos propios): (Activo/Fondo Propio)
x(BAT/Benef.A.I.T.)
- Ratios de liquidez: Activo Corriente/ Pasivo Corriente

- Ratios de solvencia (endeudamiento, fondos propios): Activo/Pasivo

- Spread:

Spread; es la diferencia o resta entre el precio de compra y venta (demanda y oferta) para
un determinado titulo valor, y la rentabilidad entre un producto y otro producto que sean
similares o comparables adquiridos en el mismo momento o a futuro (llamandose este tipo de
Spread “opciones™), los spread (call o put spread), y en el mercado de “futuros™ también se usa el
término Spread, para referirse directamente al diferencial de los precios que se tienen entre
contratos de futuros sobre el mismo activo o tipo de activo, con la misma fecha de vencimiento
(interspread) o con distintos vencimientos (time spread), o bien sobre diferentes activos.
También considerado “spread” para medir rendimiento de una rentabilidad esperada de tasa. Para
el caso de Prima por riesgo soberano, también llamado Spread de riesgo Soberano, se refiere al
porcentaje que paga un Bono Soberano emitido en Dolares Estado Unidenses de algun pais sub
desarrollado, o en desarrollo, que se compara con el precio del bono libre de riesgo soberano de
los Estados Unidos de Norte América, y dicha diferencia de precio nos da una cifra que denota
mayor interés en pago por parte de los paises en desarrollo, ya que al tener mayor riesgo; tendran

que pagar mas a los inversionistas. INVESTOPEDIA (2020).

- Swap de divisas:
Swap de divisas; son dos operaciones de intercambio o de compra venta de una moneda
divisa por otra moneda o divisa, operacion financiera o econdmica comercial empresarial o

privada personal que es realizada simultdneamente al contado o a plazo que busca una ganancia
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en la actividad o una prima de ganancia (premio) por dicha actividad de cambio monetario entre

dos 0 mas activos financieros liquidos o al portador. INVESTOPEDIA (2020).

- Yield:
Yield en castellano significa tasa de retorno o rendimiento de una inversion, ya sean
acciones, bonos, titulos valores en general, entre otros. Los Yield se expresan en porcentaje (%)

que por lo general es una tasa porcentual anual. Que por lo general se expresa de la siguiente

manera o formula. INVESTOPEDIA (2020). YIELD= (beneficio neto / total inversion) x 100

- Zona Econdémica Especial:
Se refiere a lugares fisicos de regiones geograficas que se encuentran dentro de un pais o
territorio que tiene sus propias leyes economicas; y de otros tipos, que se caracterizan
principalmente por zonas de libre mercado o economias abiertas. Dicha zona econdémica especial
puede tener cierto alcance en donde pueden ser suspendidas ciertas normativas para poder
promover la inversion extranjera; mediante leyes especiales que promuevan la inversion dentro
de dicha zona especial de comercio, donde también se establecen zonas libres, parques de
comercio, parques industriales, zonas de emprendimiento urbano, zona exportadora, zonas de
procesamiento industrial, etc. En Estados Unidos de Norte América, existen diversas formas de
estado o gobierno dentro del pais, dependiendo de la ciudad, y que cuentan con zonas especiales

economicas, al igual que en Chile o Pert, en las llamadas Zona Franca libre de impuestos.

4 HIPOTESIS.
Dado que a menor riesgo pais, es probable que se haya dado mayor inversion extranjera

directa en el Pert, en el periodo de afios desde 1998 al 2019.
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CAPITULO II
PLANTEAMIENTO OPERACIONAL
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1 TECNICAS, INSTRUMENTOS Y MATERIALES DE VERIFICACION.

1.1 Técnica de verificacion de datos.
Tanto la variable independiente y dependiente, son recolectados a través de la técnica

observacion documental.

1.2 Instrumentos de verificacion de datos.
Todos los indicadores; tanto de las variables independientes y dependientes, son
recolectados a través de los siguientes instrumentos:

e Revision bibliografica.
e (Cuadros estadisticos (Microsoft Office).

e Investigacion en internet.

1.3 Materiales de verificacion de datos:

— Revision e Articulos. — Cuadros — Investigaciéon en
Bibliografica. e Hemerotecas estadisticos. internet.
e Bibliotecas Universitarias. e Bibliotecas e Paginas de
e Periodicos y e Bibliotecas en e Periodicos y Internet.
Revistas. General. Revistas.
e Especialistas e Articulos.
del tema.

2 CAMPO DE VERIFICACION.

2.1 Ambito:

Inversion extranjera directa en Pert.
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2.2 Unidades de estudio:

VARIABLE DEPENDIENTE:
Inversion extranjera directa (Y).
VARIABLE INDEPENDIENTE:

Riesgo pais (X).

2.3 Temporalidad:

En el periodo de afios 1998 al 2019.

3 TIPO DE INVESTIGACION.
Investigacion CUANTITATIVA CORRELACIONAL porque la presente tesis trata de

encontrar la correlacion de la “inversion extranjera directa” con el “riesgo pais” del Pera; para

los anos 1998 al 2019.
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CAPITULO III
RESULTADOS
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1 Analisis de la evolucion de la variable DEPENDIENTE “INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA (IED)” en el Peru; en los aiios 1998 al 2019”.
Tabla 3:

Datos anuales de Variable Dependiente “INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED)”,
en el Peru, (en el periodo de afios 1998 AL 2019) data del Banco Central de Reserva BCRP:

INVERSION
EXTRANIJERA
. DIRECTA (EN
S MILES DE
MILLONES DE
us$)
1998 1582
1999 1812
2000 810
2001 1070
2002 2156
2003 1275
2004 1599
2005 2579
2006 3467
2007 5425
2008 6188
2009 6020
2010 8018
2011 7340
2012 13622

2013 9826
2014 4537
2015 8206
2016 6459
2017 6530
2018 6761
2019 6179

Fuente: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (2020).
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/63stadisticas/series/anuales/resultados/PM05660BA/html
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Figura 1. Tendencia y Volatilidad de la variable Dependiente “INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA (IED)” EN PERU, en el periodo de aiios desde 1998 al 2019:

TENDENCIA DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED) EN PERU 1998 al 2019.
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Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 4:

Analisis Estadistico Descriptivo de la Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa

(IED)” en Peru, datos anuales (en el periodo de afios 1998 AL 2019:

“Analisis estadistico descriptivo” de IED en Peru (1998 al 2019).
Media: US$ 5066
Error tipico: USS$ 707
Mediana: US$ 5723
Moda: #N/D
Desviacion estandar:  US$ 3315
Varianza de la muestra: 10990961
Curtosis: 0.40
Coeficiente de asimetria: 0.66
Rango: USS$ 12812
Minimo: USS 810
Maximo: USS$ 13622
Suma: US$ 111460
Cuenta: 22 aiios
Nivel de confianza (95.0%): USS$ 1469

Fuente: Elaboracion propia.
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La Tabla de analisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 22 datos (IED) 1998 al 2019 es de USD$ 5066 Millones.

- Un error tipico de 707; que nos permitiria pronosticar a futuro una IED de (+-) USD$ 707
Millones de anuales.

- Una Mediana de USD$ 5723 millones que indica un punto medio entre el mayor monto de IED y
el menor de IED en Peru en el periodo de afios del 1998 al 2019.

- Una data de Moda nula ya que no hay datos que se repitan en la tabla.

- Una desviacion estandar de USD$ 3315; que nos indica que esa cifra rodea a el promedio o
media, hallandola mediante 2V de la Varianza que es 10990961,

- La Varianza de 10990961 hallada al aplicar la siguiente formula 6% = (X (x-p) 2) / N, formula que
significa (Varianza = (Sumatoria (IED de cada afio-promedio)2/niimero de datos o nimero de
afnos)), dando como resultado 6>=1099096.

- Un indicador de Curtosis (las IED son “muestras”, es decir; son datos “no agrupados”), dando
como resultado en Positivo 0.40; indicandonos ALTA CONCENTRACION O POCA
DISPERCION de datos, y que tendria una forma “Leptocurtica”.

- Un coeficiente de asimetria referida positivamente en 0.66; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados por encima del promedio de la IED.

- Un Rango de USDS$ 12810 Millones, que es la diferencia de la mayor IED (USD$ 13622
Millones y la IED minima (USD$ 810 Millones).

- Cuenta de 22 afios desde 1998 al 2019; que suman USD$ 111460 Millones.

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado USD$ 1469 Millones, que significa por lo
general las IED (1998 al 2019); van a tener USD$ 1469 Millones de incremento o disminucion

con respecto al promedio o media.
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Figura 2. Tendencias de Saldo acumulado de inversion extranjera directa por sector

de destino (en millones de délares estadounidenses USDS$).

Tendencias de saldo de inversion extranjera directa por sector de destino (en
millones de dolares estadounidenses USS).
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Fuente: Camara de Comercio de Lima (2019).

https://lacamara.pe/inversion-extranjera-participa-en-8 1-de-los-megaproyectos/?print=print

En la figura 2 se observa que la Inversién Extranjera Directa “I.E.D.”; fue ascendiendo;
especialmente para el sector MINERO; en el que pasa de alrededor de los US$ 1000 millones de
dolares estadounidenses en el afio 1990 a mas de US$ 6000 millones de ddlares estadounidenses
para el afio 2019. Los otros rubros con mayo tendencia e inversion son Energia, Petrdleo

Hidrocarburos y transporte
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Como dato complementario se debe tomar en cuenta que la IED va destinada a: mineria,
energia eléctrica, hidrocarburos petroleo y gas, transportes, finanzas, comunicaciones, industrias,
etc. Los siguientes paises con mayores indices de inversion en Pert,, debido a su cercania
economica, politica y comercial: Brasil, Chile y Colombia, quienes triplicaron su inversion, al
pasar en el 2001 de un 5.5% a un 16% en el 2012. Las Asociaciones Publico Privadas (APP) son
un claro instrumento o modalidad de desarrollo econémico, que estan bajo el Ministerio de
Economia y (MEF), y que tienen una cartera de 60 proyectos por un valor de US$ 25,000
millones, que representan 25 puntos del Producto Bruto Interno (PBI), en el que se pueden llegar
a ejecutar varios proyectos de desarrollo infraestructural y de otras indoles Para el 2014, se
previé adjuntar US$ 5,000 millones bajo la modalidad APP. Se debe tomar en cuenta, el claro
incremento del flujo de inversion extranjera directa; va a la par con el STOCK de la inversion
extranjera directa, en donde se nota que va a pasar de los US$ 3,000 millones de Dolares
estadounidenses americanos; a mas de US$ 111460 millones de doélares estadounidenses
americanos (sumatoria de flujo desde 1998 a 2019). Debido a un sistema moderno de economia
mas seguro que venia insertandose el Pert, después de una década de crisis politica en el que
Pert estaba en una incertidumbre nacional al verse confundido por las autoridades que
corromper casi todas las instituciones nacionales y de estado, luego del 2001 en el que se
establecieron mejores condiciones para la industria y comercio nacional, se pudo atraer mayores
capitales de inversion que poco a poco fueron aumentando sus caudales ; es importante sefialar
que las actividades que realzaron la misma poblacidén para recuperar la democracia; demostraba

un correcto camino de estabilizacion.
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Figura 3. Pais de Procedencia de las compaiiias que operan megaproyectos en Peru

(hasta cierre de aiio 2020).
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Fuente: Camara de Comercio de Lima (2019).

https://lacamara.pe/inversion-extranjera-participa-en-8 1-de-los-megaproyectos/?print=print

Las empresas extranjeras en el Peru “Top 10, segiin “Pera Tops”; que incluyen a las
empresas mas poderosas y reconocidas dentro de sus rubros o giros comerciales e industriales,
tales como REPSOL (Refineria La Pampilla S.A.A.) en hidrocarburos, y las empresas mineras
Cia. Minera Antamina S.A., Southern Peri Copper Corporation Suc. Del Peru en Tacna y
Moquegua, y la Sociedad Minera Cerro Verde S.A.A. en Arequipa, con ingresos superiores a los
S/4,700 millones. Ademas de las empresas Telefonica del Peru S.A.A., BBVA BANCO
CONTINENTAL, SCOTIABANK PERU S.A.A., AMERICA MOVIL DEL PERU S.A.C.,
UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACKUS Y JHONSTON S.A.A., CENSOSUD

RETAIL PERU S.A.
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La empresa que lidera el ranking es “Refineria La Pampilla S.A.A.”, que es principal
activo del grupo espafiol REPSOL. En 2019 la empresa REPSOL registro ventas por US$3,092
millones, lo que representd una reduccion de 18.3% en comparacion a los US$3,658 millones
facturados para el ano 2018, el Grupo REPSOL destino cerca de US$741 millones en 2018 para

trabajos de modernizacion en la empresa.

Los paises mas desarrollados de igual manera tuvieron graves crisis econdmicas durante
el proceso de dicha pandemia, ya que los indices de Inversion Extranjera Directa IED; cayeron
un 75% que representa US$ 98000 millones (Noventa y ocho mil millones de Dolares
americanos). La principal potencia mundial, Estados Unidos, tuvo una caida del 56%, durante
enero a junio 2021 por un monto de US$ 68,000 millones (sesenta y ocho mil millones de
Dolares estadounidenses). En Europa, la Inversion Extranjera Directa IED; fue afectada de
manera reglar ya que tuvo una cifra negativa menor al US$ 7,000 millones (siete mil millones de
Dolares estadounidenses), que a comparacion del afio 2019 (previo a la pandemia mundial del
COVID 19) Europa recibio US$ 203,000 millones (dos cientos tres mil millones de Dolares
estadounidenses) en Inversion extranjera Directa IED. El continente asiatico tan solo cayo un
12% en su Inversion Extranjera Directa IED por US$ 217,000 millones (dos cientos siete mil
millones de Dolares estadounidenses), debido gracias a la resistencia generada en la inversion en
China. ElI 2020, la inversion extranjera Directa (IED) fue de US$ 358,000 millones (tres cientos
cincuenta y ocho millones de dolares estadounidenses) que representa un descenso de 37% con
respecto al afio 2019, aun se considera que existe miedo o temor en el sistema econdémico
financiero mundial, que hace que continuen bajando los indices de inversion extranjera directa

(IED).
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Figura 4. Cantidad de Megaproyectos segun sectores y origenes de la inversion.

Cantidad de Megaproyectos segin sectores y origenes de la inversion
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Fuente: Camara de Comercio de Lima (2019).

https://lacamara.pe/inversion-extranjera-participa-en-8 1-de-los-megaproyectos/?print=print

- MINERIA.

Ya que Pert es un pais caracterizado por muchos rubros industriales, entre los cuales se
dice y considera al Perti como un Pais Minero, rico en mineria; ya que Perl es potencia mundial
en la extraccion y comercializacion internacional de la produccion industrial de cobre, plata, oro,
zinc, uranio hidrocarburos, entre otros, la presencia de gran cantidad de recursos minerales en el
territorio peruano es mayormente debido a la presencia de la Cordillera de los Andes; que

atraviesa gran parte a lo largo del territorio peruano.
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Es en la Cordillera de los Andes en donde se constituye la principal fuente de recursos
minerales, que desde tiempos ancestrales milenarios. Se vienen explotando a nivel mundial los
recursos minerales que el ser humano siempre ha requerido para su subsistencia desde la era
cavernaria del ser humano desde hace 1.6 a 1.8 millones de afos por los hominidos Homo
Habilis, Homo Ergaster y el Homo Heidelbergensis en la era del Paleolitico Inferior o Edad de
Piedra en Europa principalmente, en el que se supo dominar la extraccion de recursos naturales
rocosos (silex, pedernal, silice amorfa, basalto, obsidiana, cuarzo, entre otros) y posteriormente
dominando la extraccion de recursos naturales metalicos, que desde entonces viene siendo una
constante demanda que va incrementandose exponencialmente hasta en la modernidad; en la que
se sigue necesitando dichos recursos para nuestro desarrollo moderno e industrial, transporte,
militar, elementos quimicos, arte, construccion, doméstico, educativo, cultural, tecnologico y
digital. Actualmente la extraccion y proceso industrial de la mineria; se hace bajo reglamentos
estrictos de sostenibilidad, sustentabilidad y responsabilidad medio ambiental (cuidado de la

flora, fauna, recurso hidrico, calidad de aire, agro, social humano, entre otros).

Historicamente, en el Pert; se registra de manera oficial, un proceso de extraccion o
explotacion minera, cronologicamente la minera se viene dando desde Perti Colonial en 1537, en
el que los conquistadores Espafioles instalaron fundiciones y marcas para sellar el oro que
explotaba la Corona Espafiola en este pais rico en recursos naturales mineros, que desde entonces
se inicid con la explotacion de los yacimientos mineros de oro y plata en Lucanas,
posteriormente en 1537 se desarrolld6 mas proyectos de minas de plata en Huancayo y Jauja en
1539, seguidas de las minas de explotacion de oro en Jaén en 1544 y Carabaya en 1555. En

donde se puede confirmar la importancia y relevancia del rubro minero para nuestro pais, pero
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actualmente es un rubro muy conflictivo y altamente vulnerable por muchas razones, en las que
la expansion territorial de la mineria en el Pert; ha venido acompafiada de mayores riesgos en
cuanto a conflictos sociales y riesgos ambientales denominados como «conflictos socio
ambientales. Produciéndose tensiones alrededor y cerca de las actividades mineras y
yacimientos mineros concentrados, en los que la Defensoria del Pueblo indica que estos
conflictos van desde disputas sobre areas territoriales de tierras, conflictos laborales y derechos
laborales, uso y cuidado del agua como recurso basico (lagunas, represas, lagos, rios, regadios,
arroyos, riachuelos, mar, entre otros), vias y medios de transporte, contaminacion de areas verdes
agricolas silvestre con fauna salvaje, enfrentamientos verbales publicos de manifestantes
activistas protestantes, y asi como también involucran enfrentamientos fisicos entre la poblacion
local (comunidades, caserios, aldeas, entre otros) y las empresas mineras que operan y
desarrollan sus explotaciones en los territorios de dichas poblaciones. Cabe seialar también que
dichos conflictos sociales van incrementando riesgosamente y peligrosamente, que segun la
Defensoria del Pueblo; los conflictos han pasado de representar un 48% del total de conflictos
sociales registrados en Pert en el ano 2008, a mas del 65% de conflictos sociales en Pert en el
afio 2019, con alrededor de 178 conflictos sociales. Segun registros de conflictos sociales con la
mineria, se debe mencionar el conflicto més antiguo registrado, que se dio en las Comunidades
de Candarave (Tacna), en donde que se oponen a compartir recurso hidrico con la mineria en el
afno 1960, recursos hidricos que forman las cuencas hidrograficas de Locumba, Sama y Caplina.
Es asi que se ve al rubro industrial minero, como un rubro conflictivo, ya que choca con intereses
de otros sectores sociales y empresariales, también se debe tomar en cuenta que la mineria es un
rubro principalmente caracterizado por explotacion de recursos No Renovables, tema muy

delicado, ya que al considerar un rubro que puede terminar totalmente en periodos no muy
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lejanos de mediano o largo plazo, es de considerar la gran responsabilidad de este tipo de
explotacion, similar a otros rubros de explotacion de recursos “No renovables” (hidrocarburos
petroleo, gas, carbon), en los que se debe manejar sigilosamente y responsablemente las reservas
con las que se cuentan de manera proyectada, a fin de administrar lo més rentablemente los
recursos por extraer y los beneficios econdmicos obtenidos, que deben ser canalizados y
reinvertidos de manera sostenible, en sectores por el gobierno, quienes tienen en planes socio
economicos, proyectos de inversion en rubros industriales de recursos renovables, que
signifiquen constante seguridad y respaldo seguro para la economia peruana. Segun la Sociedad
Nacional de Mineria, Petroleo y Energia (SNMPE), la mineria es el sector que representa el 10%
del Producto Bruto Interno peruano (PBI), y la mineria es el 19% de los tributos pagados por
empresas en el Peru, la mineria en Pert representa el 60% de las exportaciones, la mineria
representa un total del 16% de la inversion privada. Segun el Ministerio de Energia y Minas
peruano se registrd a septiembre del 2019, 48 megaproyectos de explotacion y 12 megaproyectos
de exploracion concesionados, de un total de 60 megaproyectos concesionados a empresas
extranjeras de 10 paises extranjeros. Canada tiene megaproyectos 11 megaproyectos de
explotacion y en seis de exploracion en Apurimac, Puno y Lambayeque, en los que explota
cobre, zinc, fosfatos, entre otros. Siendo Canada un pais principal inversionista en el Peru, luego
se tiene capitales nacionales, seguido de: Reino Unido, Brasil y China, cada uno con seis
megaproyectos; luego México con cinco megaproyectos, después los paises de Australia y
Estados Unidos cada uno con cuatro megaproyectos; Corea del Sur y Japdn invierten en un
megaproyecto. En Cajamarca se encuentra la mina aurifera Yanacocha (expresion quechua que
significa Yana = negro, obscuro, qoch'a / quéa = estanque lago o laguna, “Laguna Negra”), es la

mina peruana de Oro mas grande e importante de todo Latinoamérica de 3500 a 4200 m.s.n.m.
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en la cordillera de los Andes Peruano, descubierta en 1982 por el Frances Pierre Maruéjol, quien
era gedlogo extranjero que trabajaba en exploraciones de yacimientos mineros en Peru,
Yanacocha esta ubicada al norte del Peru en el departamento de Cajamarca, ocupando 179478
hectareas (4 veces mas grande que la ciudad de Cajamarca). Yanacocha esta situada entre las
cuencas de quebrada honda, rio Porcon y Rio Chonta, es propietaria de 163 concesiones, el 17 de
agosto de 1993 se extrae las primeras onzas de oro, llegando a extraer mas de 3 millones de
onzas de oro en 2005, Yanacocha es un conjunto de 5 minas que se caracterizan por ser de cielo
abierto o tajo abierto, a diferencia de otro tipo de minas de socavon (tineles cerrados o corte
interior de montafa y cerros), y de las extracciones en rio.  Actualmente es explotada por la
Compafiia de Minas Buenaventura y un consorcio integrado por la empresa norteamericana

Newmont Mining Corporation (que detiene el 51,35 % de la mina).

= ELECTRICIDAD E HIDROCARBUROS.

Para el sector del rubro electricidad, se tiene que en Peru existen alrededor de 45
proyectos de generacion y transmision de Electricidad hasta el 2019 segin el Organismo
Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria (OSINERGMIN), de los 45 proyectos
mencionados anteriormente; se tiene que 17 proyectos de ellos son de generacion eléctrica y son
ocho los megaproyectos de transmision eléctrica. Del total de proyectos en territorio peruano, se
tienen 14 megaproyectos de capitales de origen peruano, 13 megaproyectos por capitales de
Espana de los cuales tiene siete centrales hidroeléctricas, cuatro lineas de transmision eléctrica y
dos centrales generadoras de energia de fuente tecnoldgica edlicas, se debe considerar que
Espafia contiene una gran diversificacion de tecnologias ya que 49% de sus proyectos son de

energia no contaminante reciclable renovable o limpia. Luego se tiene que Brasil tiene en Pert la
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operacion de cuatro centrales hidroeléctricas. Los Paises de Italia, China y Colombia cuentan con
tres proyectos referidos a centrales u operadoras eléctricas cada uno de esos paises; y los
capitales de los paises de Canada y Estados Unidos tienen un proyecto del rubro electricidad
cada uno de esos paises ultimamente mencionados. Y restando dos proyectos ain en
observacion. Para el sector del rubro Hidrocarburos, la entidad peruana “Perupetrol” indica que
en Peru se cuenta con 39 contratos para el sector o rubro Hidrocarburos, de los cuales 13 de ellos
vendrian a ser de exploracion y 26 de ellos serian de explotacion, en los que es importante

sefialar cuales serian de acuerdo a su formato indicados a continuacion:

a) Etapa de exploracion.

En este formato de etapa en desarrollo inicial de exploracion, se debe considerar que en
Peru existe inversion extranjera principalmente proveniente de los Estados Unidos de América,
quienes se encuentran en etapa de exploracion proyectando el desarrollo futuro en los lotes Z-
61, Z-62, Z-63, estos tres lotes se ubican frente a las costas de Lambayeque y La Libertad;
firmados en el 2017 a cargo de la empresa Estado Unidense “Occidental Petroleum”; firma que
adquirio6 la empresa “Anadarko” en el 2019; y fue comprada por US$ 55.000 millones (cincuenta
y cinco mil millones de dodlares Estadounidenses). Ademads, también existe un cuarto Lote,
llamado Lote XXIII; proyecto se firmé en el 2007; el cual ya entregd sus resultados exploratorios
en marzo de 2020. Este cuarto Lote XXIII estd ubicado en la cuenca de Talara y esta a cargo de

“Upland Oil”, que es subsidiaria del “Grupo Energy™.
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b) Etapa de explotacion.

En este nivel de proceso en marcha o de desarrollo puntual de explotacion de recursos de
Hidrocarburos, en primer lugar, resaltan capitales nacionales peruanos de la empresa “Grafia y
Montero Petrolera” en los Lotes I, III, IV y V, ademas del lote IX que esta a cargo de la firma

“Unipetro ABC”.

En segundo lugar, resaltan capitales extranjeros con tres contratos cada pais de la

siguiente manera:

Argentina, mediante la firma “Pluspetrol”, que opera y explota los Lotes 8, 56 y 88.

China, mediante la firma de “Corporacion Nacional de Petroleo de China”, quienes se
encuentran en la etapa de explotacion de los Lotes 58 y X, junto con la empresa “Sapet” quienes
explotan los Lote VII/VI.

Panama, mediante la firma “Petrolera Monterrico”, quienes se encuentran en la etapa de

explotacion de los Lotes II, XV y XX.

- FOMENTO Y GARANTIAS A LA INVERSION EXTRANJERA.

Ley de Promocion de las Inversiones Extranjeras publicado a través del Decreto

Legislativo N°662, afirma (Presidente de la Republica, s.f.):
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Articulo 1°El Estado promueve y garantiza las inversiones extranjeras efectuadas y por
efectuarse en el pais, en todos los sectores de la actividad econdmica y en cualesquiera de las

formas empresariales o contractuales permitidas por la legislacion nacional”.

Articulo 2° Los inversionistas extranjeros y las empresas en las que éstos participan tienen los
mismos derechos y obligaciones que los inversionistas y empresas nacionales, sin mas

excepciones que las que establecen la CPP y disposiciones del presente Decreto Legislativo™.

En el Titulo II del presente Decreto Legislativo, se menciona: La estabilidad juridica a
las inversiones extranjeras; el Titulo III hace referencia al registro de inversiones y tecnologias
extranjeras y, por ultimo, el Titulo IV menciona la formulacion de politicas de promocion de las

inversiones extranjeras (Presidente de la Republica, s.f.).

En relacion a la evolucioén y constitucion, hasta diciembre del 2020, el saldo por IED
como contribucion al capital lleg6 a la suma de US$ 26,806 millones, de acuerdo a datos de Pro
Inversion. Los inversionistas principales serian Reino Unido (US$ 4,638 millones), Espafia (US$
4,638 millones) y Chile (US$ 3,567 millones), asimismo los principales sectores con mayor valor
de IED serian mineria (US$ 6,257 millones), comunicaciones (US$ 5,480) y finanzas (US$

4,795 millones).

= TRANSPORTE.
Se debe tomar en cuenta, que segiin la Camara de comercio Peruano, la principal fuente

de inversion en sector transporte, proviene de Espafia y Brasil, el sector transporte es un principal
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referente catalizador de la inversion extranjera, ya segun el Organismo Supervisor de la
Inversion en Infraestructura de Transporte de uso Publico (OSITRAN), que se tiene registro de
24 mega proyectos de inversion extranjera en Peru para el sector transporte hasta el ano 2019,
Espana lidera la inversion extranjera en el Pera, quienes estdn a cargo de la construccion en
Pisco del Terminal Portuario General San Marin, en Lima con la obra de la Linea 2 del Metro de
Lima y Callao, en Pativilca con la obra de la Red Vial No 4 y Linea 2 encargada a la empresa
Iridum, quienes operan en mas de 40 mega obras en 19 Paises a nivel mundial. El tamafio o
envergadura del capital de inversidon peruano, se encuentra después del capital de inversion de
Espafia que esta en 4 mega proyectos de inversion en el sector transporte peruano, luego de
Brasil, Espafia y Pert sigue en tamano de inversion; la inversion de Colombia, Ecuador, y
Estados Unidos de América que cuentan con dos mega proyectos cada uno de esos 3 paises.
Luego de estos paises estarian China, Alemania, Emiratos Arabes Unidos y Dinamarca; con un

proyecto de inversion en Transporte peruano; cada uno de estos 4 tltimos Paises.

El sector o rubro industrial de transporte en Perti, comprende principalmente el transporte
terrestre, transporte aéreo y transporte maritimo fluvial acudtico. Se debe tomar en consideracion
que Pera cuenta con una superficie de area total de 1 285 215,60 km?, siendo Pert el 3er pais
mas grande de América del Sur (de 12 paises), también se debe sefialar que Peru es el 6to pais
mas grande en superficie territorial en todo Latino América (de mas de 40 paises), y debido a

esta caracteristica.

Pert es uno de los principales paises que requiere de una fuerte inversion masiva de
capital en infraestructura para dicho sector industrial de transporte. Considerando que Pert es

uno de los paises mas grandes de Latino América, se debe indicar que al ser un pais de gran
78
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tamafio de area, significa que cuenta con muchas caracteristicas propias a considerar ademas de
la distancia, se debe sefialar otra caracteristica que tiene el area de Peru, que es su accidentada
geografia, en sus tres regiones Naturales (costa, sierra y selva), caracteristicas naturales que
vuelven mas complejo el territorio geografico del Perti, a comparacion de otros paises de area
similar o mayor area que la de Peri, como Brasil, Estados Unidos, México, Argentina, entre
otros, el territorio de dichos paises, por lo general no son tan accidentados geograficamente, y se
caracterizan principalmente porque son llanos o planos, sin presencia de cordilleras o selva, que
dificulta en muchas maneras el transporte e infraestructura para el sector transporte. Al haber tres
regiones naturales en Peru; Costa, Sierra y selva, se debe indicar que en la Sierra peruana existe
la presencia de cordilleras, nevados, volcanes, glaciares, quebradas, canones, montafias entre
otros dificultan cada vez el sistema de transporte terrestre en dicha region natural peruana; y que

la region natural de la Sierra es el 30% de la superficie total del Pert.

Ademas, se debe indicar que, de igual forma, la regién natural de la Selva es muy
accidentada geograficamente, ya que en la region natural de la selva hay rios, bosques, lagunas,
tribus, parques arqueologicos, reservas naturales, fauna y flora silvestre, restos arqueologicos, las
amazonas, comunicados autdctonas, sedes de investigacion etc. La selva peruana es la region
natural més extensa del Peru, ya que ocupa el 60 % del total de area del territorio peruano.
Ademas de dichas caracteristicas geograficas accidentadas e inhospitas del Peru en su selva y
ande; se debe tener en cuenta que Peru cuenta con cientos de lagos y lagunas en su territorio,
ademas Pert cuenta con cientos de restos arqueoldgicos o monumentos histéricos que son
considerados patrimonio cultural histéorico de la humanidad y maravillas mundiales

(MachuPicchu, Amazonas), que deben ser intangibles o inmodificables. Haciendo mas complejo
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aun la posibilidad de desarrollo industrial del transporte en territorio peruano por dichos
argumentos culturales intangibles protegidos por la UNESCO, Ministerio de Cultura Peruano,
Gobierno Peruano, entre otros, quienes se encargan de velar por el cuidado y mantenimiento de
dichas zonas intangibles, ya que son ubicaciones sefialadas como patrimonio que le pertenece a
la humanidad entera y no es de uso privado o particular, ya que el interés por conocer y preservar
dichas zonas para la posteridad es importante, inclusive son pruebas tangibles de la historia y su
desarrollo milenario, en cuanto a culturas, costumbres, arquitectura, infraestructura, metalurgia,
tradiciones, escritura, textileria, alfareria, mineria, carreteras, embarcaciones, muelles, muebles,
armas, idiomas, arqueologia, gastronomia, comercio, creencias, religion, antiguos caminos como
el “Camino Inca”, trochas historicas, represas de agua, andenes antiguos, canales de regadio,
viaductos, oleoductos, miradores, cuevas con petroglifos, “huacas”, templos, fortalezas Incas,

antiguas iglesias, monasterios, etc.

- Personas naturales o no constituidas y la inversion directa extranjera.

De acuerdo al Articulo 28° de la ley de promocién de las inversiones extranjeras D.L. N°
662 Las personas naturales y juridicas pueden realizar inversiones desde el extranjero.
Asimismo, dichas personas que hayan realizado inversiones en Pert y que a la fecha de entrada
en vigencia del presente Decreto Legislativo no las tengan registradas, podran registrarse en
cualquier instante ante el Organismo Nacional Competente como inversores fordneos a fin de
ajustarse a las a lo dispuesto en el D.L. con la finalidad de buscar apoyo de cualquier medio
evidenciable documentario pre-constituido que ayude a certificar el origen y el destino de la
inversion. De acuerdo al D.S. N° 162-92-EF, la Ley de Promocion de la Inversion Extranjera

D.L. N° 662 y la Ley Marco para el crecimiento de la Inversion Privada D.L. 757 los
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inversionistas pueden ser personas naturales o juridicas nacionales o extranjeros, asi como las
empresas en que €stos son participantes y estan resguardados por las garantias a la inversion
privada sujetas al articulo 38° del D.L. N° 757 el cual dice que “existe derecho a la no
discriminacion entre inversionistas y empresas, atendiendo a la nacionalidad de los mismos, los
sectores o tipo de actividades econdmicas que desarrollen, la ubicacion geografica de las
empresas, ni en materias como su condicién de personas naturales o juridicas, ni ninguna otra
causa de efectos equivalentes”. Para los efectos del acatamiento de las disposiciones sujetas al
D.S; se deduce como inversionistas a las personas naturales o juridicas, nacionales o extranjeras,
titulares de cualquier tipo de inversiones en el pais. Asimismo, el régimen comin andino de
tratamiento a los capitales extranjeros y sobre marcas, patentes, licencias y regalias, expresado en
la Decision 291 de la CAN, menciona que tanto la IED como las contribuciones procedentes del
exterior pueden ser de personas naturales o juridicas foraneas al capital de una empresa, en
moneda libremente cambiable o en bienes materiales o tangibles, inversiones en moneda

nacional derivadas de recursos con derecho a ser enviados al exterior y sus reinversiones.
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Figura S. Saldo de inversion extranjera directa por sector:

Saldo de inversion extranjera directa por sector
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Fuente: Prolnversion — ComexPeru. (2019).
https://www.comexperu.org.pe/articulo/inversion-extranjera-directa-en-el-peru-se-redujo-un-67-

en-2020

Figura 6. Posicion en el indice de Oportunidad Global:
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Fuente: Prolnversion — ComexPeru. (2019).

https://www.comexperu.org.pe/articulo/inversion-extranjera-directa-en-el-peru-se-redujo-un-67-

en-2020
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En el 2020, la economia global recibi6 un impacto negativo debido al efecto de la
COVID-19, lo cual redujo los flujos de IED en numerosas partes a nivel mundial se redujeron en
un 42% con respecto al 2019 y se registraron niveles distinguidos por Ultima vez en la década de
1990. Asimismo, en la region de América Latina, la caida fue del 37%. En el caso de nuestro
pais, de acuerdo a cifras del BCR (Banco Central de Reserva), las deducciones de IED en el
2020 obtuvieron niveles cercanos a los registrados en el 2005 y se redujeron un 67% respecto a
lo obtenido en el 2019. Se debe senalar el efecto econdémico negativo que se va registrando para
el inicio de la pandemia COVID 19, en donde la Inversion Extranjera Directa IED en Pert cay6
72%. Se debe sefalar que, a nivel mundial, se registra una caida de la inversion extranjera
Directa IED de un 49%. Al principio de la pandemia COVID 19 2019 2020. Las causas
principales de éstas caidas econdmica de las inversiones extranjeras en Latinoamérica y a nivel
mundial, se deben principalmente al cierre de operaciones comerciales de produccion de bienes,
cierre servicios comerciales, confinamiento general de personas o trabajadores, entre otros, por
periodos significativos que los Gobiernos de todos los paises a nivel mundial decretaron con
caracter de urgencia, sanitaria y toque de queda obligatorio con inmovilizacion de vehiculos,
gente y cierre de fronteras o terminales aéreos, portuarios, € interprovinciales. Los gobiernos
fueron poco a poco dando apertura a rubros comerciales e industriales después de meses de
restricciones obligatorias estrictamente sanitarias. En la region latinoamericana, entre enero y
junio del 2020 por la crisis del Covid 19, Argentina cay6 la inversion extranjera directa IED en
40%, Colombia cayo la inversion extranjera directa IED en un 34%, en Brasil cayo6 la inversion
extranjera directa IED en un 48% con un monto de US$ 18,000 millones de doélares americanos
estadounidenses, Chile vendié su compafiia comercial aérea Latam a la compafiia comercial

aérea Delta Airlines, més las inversiones en comercio y en industria hicieron que la IED de Chile
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creciera en US$ 9,500 millones de dolares americanos, México también se incrementd la
inversion extranjera directa en un 5% por un valor de US$ 18,000 millones de dolares
americanos. A nivel mundial, se tiene que, en cifras de Inversiones Extranjeras Directas, de
principio del 2021 hasta mediados del 2021; fueron de US$ 399 mil millones de Dolares
estadounidenses, que a comparacion del mismo periodo a mediados del afio 2019 fueron US$
777000 millones, monto que demuestra la enorme caida de las IED a nivel mundial, debido a la

fuerte crisis sanitaria de la pandemia del COVID 19.

Tabla 5:

Proyeccion de Inversion Extranjera Directa “IED” 2019-2025 en USDS$:

SECTOR (En USS$ Millones) 2019 al 2025.

Mineria USS 58092
Transporte USS$ 13684
Electricidad USS 8358

Hidrocarburos USS$ 5110

Fuente: Camara de Comercio de Lima (2019).

https://lacamara.pe/peru-dispone-de-1-053-megaproyectos-por-us-144-360-millones/

En la Tabla se observa que el sector mineria es contundentemente mas alto en IED con
respecto a los demas sectores para los afios 2019 al 2025. El Instituto de Economia y Desarrollo
Empresarial (IEDEP) de la Camara de Comercio de Lima, sefiala que existen 168 megaproyectos

con una inversion de US$ 10 millones cada uno.
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Tabla 6:

Porcentaje de los Capitales Extranjeros en MEGAPROYECTOS 2019-2025:

Megaproyectos 2019 al Capitales
2025. Extranjeros (%).
Mineria. 87%
Electricidad. 69%
Transporte. 83%
Hidrocarburos. 85%
Total, IED. 81%

Fuente: Camara de Comercio de Lima (2019).

https://lacamara.pe/peru-dispone-de-1-053-megaproyectos-por-us-144-360-millones/
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2 Analisis de la evolucién de la Variable INDEPENDIENTE “RIESGO PAIS”, (Indicador
EMBIG) en Puntos Basicos (Pb) y tasa de interés “Spread” Porcentual (%), en Peri; en los
afios 1998 al 2019”.

Tabla 7:

“RIESGO PAIS” en Peru (Indice EMBIG Pert) en Puntos Basicos (Pb); “Al cierre de cada
periodo de afios (1998 AL 2019) (X1):

3 Indice EMBIG Peru en
ANOS |Puntos Basicos (Pb) “al
cierre” (1998 al 2019).
1998 610 (Pb)
1999 443 (Pb)
2000 687 (Pb)
2001 521 (Pb)
2002 609 (Pb)
2003 325 (Pb)
2004 239 (Pb)
2005 257 (Pb)
2006 118 (Pb)
2007 178 (Pb)
2008 509 (Pb)
2009 165 (Pb)
2010 165 (Pb)
2011 216 (Pb)
2012 114 (Pb)
2013 162 (Pb)
2014 182 (Pb)
2015 240 (Pb)
2016 170 (Pb)
2017 136 (Pb)
2018 168 (Pb)
2019 107 (Pb)

Fuente: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (2020).
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/resultados/PNO1129XM/html
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Figura 7. Tendencias y Volatilidad de la Variable Independiente (Indicador Riesgo Pais
“EMBIG” en Puntos Basicos (Pb) al cierre de cada periodo o afios en Peru (1998-2019):

TENDENCIA DE INDICE EMBIG (en Puntos Bésicos "Pbs") PERU en los afios 1998 al 2019.
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Fuente: Elaboracién propia.

Podemos ver en la Figura 7 de la variable Independiente “Riesgo Pais™ a largo plazo se
muestra una tendencia a “BAJAR”, una variacion o relacion poco volatil que demuestra el Coef.
Determ. R? 0.579 (cerca al 1) del indice Riesgo Pais EMBIG Pert. Durante este periodo de 22
afios (1998 al 2019) se notan indices con “subidas y bajas”: siendo la mejor o minimo indice de
Riesgo Pais EMBIG la del 2019 con 107 puntos; y el indice EMBIG de Riesgo Pais mas alta o
peor indice es el indice del afio 2000 con 687 puntos (por crisis politica). En el caso del afio 2008
se nota un Indice que sube o se “eleva” dramaticamente en 509 (Pb) debido a la grave crisis
internacional Hipotecaria en los Estados Unidos. En 2001, 20011 y 2015 que son los afios
“electorales” o de comicios en Peru, se denota un incremento de riesgo muy significativo ya que

es normal que exista cierta incertidumbre por las politicas econdmicas monetarias.

87
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Tabla 8:

Analisis Estadistico descriptivo de la Variable Independiente “RIESGO PAIS”, de su
principal indicador EMBIG; en puntos Basicos (PB) anuales al cierre de cada periodo o

afios Peru (1998 AL 2019):

“Analisis estadistico de Los Puntos Basicos (Pb) anuales
EMBIG Peru al cierre de cada aio (1998 al 2019)”
Media: 287 (Pb)
Error tipico:  39.43 (Pb)
Mediana: 199 (Pb)
Moda: 165 (Pb)
Desviacion estandar: 184 (Pb)

Varianza de la muestra: 34196
Curtosis: -0.35
Coeficiente de asimetria: 1.05

Rango: 580 (Pb)

Minimo: 107 (Pb)

Maximo: 687 (Pb)

Suma: 6321 (Pb)

Cuenta: 22 aiios

Nivel de confianza (95.0%): 82 (Pb)

Fuente: Elaboracion propia.

En las tablas 8 y 9 anteriores de “Anaélisis estadistico de Los Puntos Bésicos (Pb) anuales
al cierre del indice EMBIG Peru (1998 al 2019); pas6 de 610 (Pb) en el afo 1998; a 198 (Pb) en
el afio 2019, con una clara tendencia a BAJAR en indices, el afio 1998 es el ano que se empezo a

“calificar” riesgo pais en Peru.

La Tabla de analisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 22 datos Pert EMBIG (Pb) que va del aiio1998 al 2019; es de 287

puntos Basicos (Pb).
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- Un error tipico de (Pb); que nos permitiria pronosticar a futuro un indice EMBIG; es de +-39.43
(Pb).

- Una Mediana de 199(Pb), lo que indica un punto medio entre el mayor dato de EMBIG y el
menor dato del indice EMBIG “al cierre” en Peru en el periodo de afos del 1998 al 2019.

- Un indicador de Moda (datos repetidos) de 165 (Pb) en los afios 2009 y 2010.

- Una desviacion estandar de 184 (Pb); que nos indica que esa cifra rodea a el promedio o media,
hallandola mediante 2 de la Varianza (que es 34196).

- La Varianza de 34196; hallada al aplicar la siguiente formula 6> = (X (x-p) ?) / N, formula que
significa (Varianza = (Sumatoria (EMBIG de cada afio - promedio)2/niimero de datos o cantidad
de afios)), dando como resultado 6*=34196, y esto nos permite encontrar la desviacion estandar,
2\34196=184.

- Un indicador de Curtosis EMBIG muestral, es decir; son datos “no agrupados”, dando como
resultado -0.35; indicandonos POCA CONCENTRACION O ALDA DISPECION con respecto
a la “media”, cuyo modelo de curtosis es Platicurtica.

- Un coeficiente de asimetria referida positivamente en 1.05; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados por encima del promedio de la indice EMBIG Pert 1998 al 2019.

- Un Rango de 580 (Pb), que es la diferencia del mayor EMBIG 687 (Pb); y el indice EMBIG
minimo 107(Pb), lo que indica que hubo una fuerte variacion en el lapso de 1998 al 2019.

- Cuenta de 22 (en total son 22 afios desde 1998 al 2019

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado 82 (Pb), que significa por lo general los
indices EMBIG Pera (1998 al 2019); van a tener 82 (Pb) de incremento o disminucion con

respecto al promedio o media.
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- LA COVARIANZA nos da como resultado el siguiente dato: -391516.225. Hallada de ((SUMA
DE (X¢Y)) / 22 anos) — (MEDIA X*MEDIA Y), lo que nos ayudara a encontrar el Coeficiente de
Correlacion de ambas variables (EMBIG variable Independiente (X), variable Dependiente (Y)

Inversion Extrajera Neta IED).

Por eso en la Tabla 8 y Figura 7 de la variacion del EMBIG en Pert periodo 1998 al
2019, se concluye que el riesgo pais del Peru es volatil a corto plazo, y con una tendencia a bajar
en el largo plazo, debido ya sea el caso de un sistema de economia abierta de mercados
internacionales que prometan atraer inversiones para un nuevo ejercicio economico de comercio
e industria, tales como en mineria, electricidad, comunicaciones o transporte, que son areas y
rubros con mayor interés por parte de los inversionistas, que a su vez estdn atentos a los
planteamientos, lineamientos econdmicos financieros y asesoria técnica econémica financiera y
politica con la que cuentan los partidos politicos y que en épocas de elecciones Nacionales pasan
a segunda vuelta final, siendo los resultados inciertos muchas veces debido a los cambios
constantes de especialistas y grupos técnicos de economia y financiera, quienes asegurarian
cierta estabilidad y calma para los inversionistas con quienes tendrian mayor interaccion en
Juntas de comités de empresariado que representan grupos econdOmicos comerciales e
industriales que se reunen con representantes del gobierno en curso y venidero o sus

representantes gubernamentales.

De manera que cada filosofia o tendencia politica de gobierno en los partidos politicos
representantes de la ciudadania; conocen estos indices estadisticos practicos, que reflejan o

tienen efecto rebote en las calificadoras de riesgo, que avizoran tendencias a riesgo en épocas
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electorales; amenazadas con cierta incertidumbre de cambio radical o inestable, dependiendo de
la preparacion que demuestre el equipo técnico econdémico o politico, que irradie calma o temor,

dependiendo sea el caso.

Para noviembre y diciembre de 2019, Segtn el indice EMBIG; Pert cerré con un indice
muy aceptable de “riesgo pais”, con un indice de 1.28% (128 Puntos Basicos “Pb”) en
noviembre y 107 Puntos Basicos en diciembre 2019, indices muy aceptables e importantes, que
se denotan solvencia con respecto a los indices de los demas paises de la region latinoamericana
(Argentina con 226 Pb 6 2.26%, Brasil con 240 Pb que significa 2.40%, Colombia con 188 Pb =
1.88%). Es importante sefialar que Pert cuenta con una calificaciéon muy aceptable hasta marzo
de 2021, calificaciones inclusive que ponderan de manera aprobable durante las medidas
tomadas durante el inicio de la Pandemia COVID19, el riesgo pais de Peru fue de 1.30%, que
representa dos puntos menos con respecto al anterior sesion de cierre segin el EMBIG. Esta
calificacion asignada a Peru en 1.30%, una calificacion que representa al riesgo mas bajo de la
region latinoamericana, seguida por México; que tuvo una calificacion de 2.09%, luego por
Colombia; que cerr6 en 2.28%. Es por eso que Pert cuenta con buen respaldo de inversion
extranjera directa, que se basa en los indicadores anteriormente sefialados, como gran fuente de

confianza para los inversionistas, que ven con buenas perspectivas y expectativas a Peru.

Ya sea el caso de un sistema conservador o de economia abierta de mercados
internacionales que prometan atraer inversiones para un nuevo ejercicio economico de comercio
e industria, tales como en mineria o transporte, que son areas y rubros con mayor interés por

parte de los inversionistas, que a su vez estan atentos a los planteamientos y lineamientos
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economicos financieros del grupo representante y asesoria con la que cuentan los partidos
politicos que pasan a segunda vuelta final, siendo los resultados inciertos muchas veces debido a
los cambios constantes de especialistas y grupos técnicos de economia, quienes asegurarian
cierta estabilidad y calma para los inversionistas con quienes tendrian mayor interaccion en

Juntas de empresariado con el gobierno y sus representantes gubernamentales.

También es considerable el efecto de riesgo de las naciones frontera con Pert, por
ejemplo, Brasil, que es un pais que es mal visto por las autoridades gubernamentales, al verse
destapados casos escandalosos de corrupcion de alto nivel, que dand a las principales esferas
politicas del Pertl, inclusive provocando la muerte y encarcelamiento preventivo o preliminar de
varios mandatarios peruanos. Es importante senalar; que las Reservas Internacionales, cumplen
una funcion vital en casos de incertidumbre politica, que conlleva a alzas de tipo de cambio, y se
deban tomar politicas monetarias por parte del Banco Central de Reserva del Perit BCRP,
quienes inyectan moneda extranjera al sistema econdmico financiero para contrarrestar el alza y
escases de la moneda extranjera (Ddlar americano), de este modo se tiene una serie de factores

ponderables que aumentan o disminuyen el riesgo pais, tales como:

— Riesgo politico: Se refiere épocas de comicios electorales por incertidumbre politica,
corrupcidn, estabilidad del gobierno, acceso a la informacion, riesgo institucional, libertad de
expresion, capacidad de transferencia de divisas y su posibilidad de convertibilidad, tipo de
cambio, incumplimiento de deuda externa, expropiaciones, nacionalizaciones,
confiscaciones, seguridad juridica legal o en competencia leal y entorno regulatorio de

instituciones y empresas.
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— Riesgos por Factores irreversibles: Amenaza constante de conflictos bélicos de coaliciones
de Guerra, conflictos armados por terrorismo y guerrillas.

— Factores Sociopoliticos: Lavado de activos, corrupcion, especulacion, organizaciones
criminales, presencia de estado.

— Riesgo econdmico: Perspectivas del crecimiento del Producto Bruto Interno PBI, se
consideran al riesgo bancario, tasa o indices de empleo, finanzas publicas y politica
monetaria, indices cambiarios y reservas monetarias para transferencias internacionales,
niveles e indicadores de inflacion, tasa de interés, empleo, tasa de crecimiento y desarrollo,
nivel de endeudamiento y ahorro en cuenta de balanzas de pagos que puedan hacer frente y
solventar cumplimiento de pago, etc.

— Riesgo estructural: Se considera a infraestructura fisica, caracteristicas y formas geograficas,
crecimiento demografico y eventualidades disruptivas sismicas o teltricas e innovacion.

— Indicadores de deuda (usando como fuente al Banco Mundial).

— Clasificaciones de riesgo (clasificaciones soberanas de Moody’s, Standard & Poor’s y Fitch).

— Acceso a mercados de capitales internacionales.

— Los Factores que incrementarian el riesgo, principalmente por un incremento del Déficit
Fiscal, Inflacion en Reservas internacionales netas, factores temporales durante comicios
electorales por el grado de incertidumbre que genera el proceso de transicion de toma de
mando que releva la anterior politica con nuevas reformas o condiciones macro econdmicas,

financieras, monetarias, entre otras.

El riesgo pais mediante su indicador EMBIG, da una clara reaccidon negativa antes y

durante la primera vuelta de las elecciones Gubernamentales, y poco a poco van bajando los
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indices de incertidumbre que afecta negativamente al riesgo pais; cuando se van conociendo los
planes gubernamentales de los candidatos que pasan a segunda vuelta, en el que ya deben contar
con equipo técnico politico y partidario; dependiendo de su afiliacion o dogma de derecha,

izquierda, entre otros.

Algunos de los efectos inmediatos ante una incertidumbre electoral son; las subidas de
tipo de cambio, alza de precios de productos comerciales, alza de precios de los combustibles, las
tasas de interés, efectos en el tipo de cambio, fuga de capitales, volatilidad de precios,
incertidumbre comercial, incremento de precios de varios productos y servicios; dependiendo de
su propension de afectaciones en diversos niveles de produccion, insumos, costos o cualquier
sector de etapas de produccion, que inclusive el precio de los insumos externos tienden a ser
volatiles ya que la mayoria de importadores requieren de divisa en moneda extranjera; que al

haber variacion en el tipo de cambio, se ven directamente afectados.
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Figura 8. Comparacion de la Variable Independiente “Riesgo Pais” (indices al cierre
EMBIG Peru 1998 al 2019) y la Variable Dependiente “Inversion extranjera Directa
(“LI.E.D.”) en el periodo de afios de 1998 al 2019:

COMPARACION DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA "LE.D.Y EMBIG (en

Pb Puntos basicos)" PERU (1998 al 2019)
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Fuente: Elaboracion propia.

De la figura 8 mostrada; (Comparacion de la variable dependiente “I.E.D”, y la variable
independiente riesgo pais; mediante sus indices al cierre EMBIG Pera (1998 al 2019), se
observa que el indicador de riesgo pais “EMBIG” tiene una tendencia a la baja; el indicador de
Riesgo Pais tiene media variabilidad o poca volatilidad (dispersion) de los datos EMBIG. Por su
parte, la IED tiene una tendencia creciente y poca volatilidad de datos. En vista a lo mostrado en
la figura, en Pert se cumple la teoria en el largo plazo en cuanto que, si disminuye el riesgo pais
EMBIG, por consiguiente, aumenta la IED para el periodo 1998 al 2019, DEMOSTRANDO

UNA CORRELACION INVERSA, o indicando una relacion INVERSA.
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Figura 9. Diagrama de Dispersion, Regresion Lineal y Coeficiente de Correlacion de la
Variable Independiente “Riesgo Pais” (indices al cierre EMBIG Peru 1998 al 2019) y la
Variable Dependiente “Inversion extranjera Directa (“I.LE.D.”) en el periodo de afios de
1998 al 2019:

DIAGRAMA DE DISPERSI()N , REGRESION LINEAL Y
CORRELACION DE IED Y EMBIG.

p 13622

A — [ = -11.449x+ 83559

D 9826 2 —

=t 18018

] 7340 ‘

g 6761 5 L6188]

E 6179 | 5425] S

5 Src] 6530] G| o570

2 | EXlxdy o e 810
= 1599

0 100 200 300 400 500 600 700 800
® IED Lineal (IED) . EMBIG (En Puntos Basicos "Pb"")

COEFICIENTE DE CORRELACION: -0.6386

Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 9, se muestra el COEFICIENTE DE CORRELACION de -0.6386, cifra en
NEGATIVO que nos indica que existe correlacion INVERSA de 63.86%, demostrado con la
Linea de Tendencia, lo que mostraria que; a largo plazo la Inversion Extranjera Directa IED tuvo
mayor flujo en el afio que hubo menor Riesgo Pais. Asi mismo se denota la alta volatilidad o
dispersion con el Coeficiente de Determinacion R? 0.4078 de la linea de tendencia, demostrando

el grado lejano a 1, demostrando un 40% de relacidon entre ambas variables.

y = 11.449x + 8355.9
Donde: y: (Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa”).
x: (cifra de Riesgo Pais), (b) 11.449 es la pendiente y (a) el intercepto es 8355.9).
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3 Determinacion de los Coeficientes de Correlacion, Analisis estadistico descriptivo,
diagramas de dispersion, Regresion lineal, entre los Indicadores y sub indicadores de la
Variable INDEPENDIENTE (RIESGO PAIS); con la Variable Dependiente “Inversion
Extranjera Directa “IED”; en Peru (en el periodo de afios desde 1998 al 2019).

3.1 TIPO DE CAMBIO NOMINAL AL CIERRE DE PERIODO O ANOS (SOLES POR 1
DOLAR ESTADOUNIDENSE) (1998 A 2019) (X2):

Tabla 9:

TIPO DE CAMBIO NOMINAL al cierre de periodo o afios (S/. Soles por USDS$ 1 dolar
estadounidense); en Peru (en el periodo de afios de 1998 A 2019):

- TIPO DE CAMBIO
ANOS |5/ 1 por USDS 1).
1999 S/3.48
2000 S/ 3.52
2001 S/ 3.44
2002 $/3.51
2003 S/ 3.47
2004 $/3.28
2005 S/3.42
2006 $/3.21
2007 S/2.98
2008 S/3.11
2009 S/ 2.88
2010 S/ 2.82
2011 $/2.70
2012 S/2.57
2013 $/2.79
2014 S/2.96
2015 S/3.38
2016 S/ 3.40
2017 S/3.25
2018 S/3.36
2019 S/3.36

Fuente: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (2020).
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Figura 10. Tendencia y Volatilidad del TIPO DE CAMBIO nominal al cierre de periodo
o aiios (S/. Soles por USDS$ 1 Doélar estadounidense); en Peru (en el periodo de afios de 1998
A 2019):
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 10. el TIPO DE CAMBIO en el Pert, paso de S/. 3.13 soles de Peru por US$
1 Dolar estadounidense em el ano 1998: a S/. 3.36 soles de Peri por USD$ 1 Dolar
estadounidense en el afio 2019, denotandose que en el largo plazo hay una gran estabilidad o
fortaleza del Sol Peruano frente al Dolar de Estados Unidos de Norte América, demostrado por la
linea de tendencia LINEAL cuyo Coeficiente de Determinacion R? es de 0.0909, que nos indica
volatilidad alta ya que esta lejos del 1. El afio 2012 fue el afo en el que la moneda peruana cae o

devalua a S/. 2.57 soles por USD$ 1 doélar estadounidense.
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Tabla 10:

Analisis Estadistico Descriptivo del TIPO DE CAMBIO NOMINAL al cierre de periodo o
afios (S/. Soles por USDS$ 1 dolar estadounidense); en Peru (en el periodo de afios desde

1998 al 2019):

Analisis estadistico del TIPO DE CAMBIO nominal al cierre de
periodo o afios (soles por USDS$ 1 ddlar estadounidense) en Peri
(periodo de aiios desde 1998 al 2019).

Media: S/. 3.18
Error tipico: S/. 0.06
Mediana: S/. 3.26

Moda: #N/D

Desviacion estandar: S/. 0.29
Varianza de la muestra: 0.08
Curtosis: -0.76

Coeficiente de asimetria: -0.68

Rango: S/. 0.95

Minimo: S/. 2.56

Maximo: S/. 3.52

Suma: S/. 70.01

Cuenta: Anos 22

Nivel de confianza (95.0%): S/. 0.13

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla de anélisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 22 datos de Tipo de Cambio en Peru; desde el afio 1998 al 2019; es
de S/. 3.18 soles peruanos por USD$ 1 Doélar estadounidense.

- Un error tipico de S/. 0.06 soles peruanos por USD$ 1 Dolar estadounidense, que nos permitiria
pronosticar a futuro una Tipo de Cambio de (+-) S/. 0.06 soles peruanos anuales.

- Una Mediana de S/. 3.26 soles peruanos por USD$ 1 Doélar estadounidense., que indica un punto
medio entre el mayor monto de Tipo de cambio y el menor de Tipo de cambio en Pert en el

periodo de afios del 1998 al 2019.
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- Una data de Moda nula ya que no hay datos que se repitan en la tabla.

- Una desviacion estandar de S/. 0.29 soles peruanos por USD$ 1 Dolar estadounidense; que nos
indica que esa cifra rodea a el promedio o media, hallandola mediante 2V de la Varianza que es
0.08.

- La Varianza de 0.08 hallada al aplicar la siguiente formula 6> = (£ (x-p) ?) / N, formula que
significa (Varianza = (Sumatoria (tipo de cambio de cada afio - promedio)2/ numero de datos o
nimero de afos)), dando como resultado 6*=0.29, esto nos permite encontrar la desviacion

estandar, 20.29=0.08.

Un indicador de Curtosis de -0.76 (Tipo de cambio son “muestras”, es decir; son datos “no
agrupados”); indicandonos BAJA CONCENTRACION o ALTA DISPERCION de datos, ya que
el resultado de la Curtosis es en cifra positiva (+). Y que tendria una forma “Platicurtica”.

- Un coeficiente de asimetria referida positivamente en -0.68; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados por debajo del promedio del Tipo de Cambio Perti 1998 al 2019.

- Un Rango de S/. 0.95 soles peruanos por USD$ 1 Doélar estadounidense, que es la diferencia de
la mayor Tipo de Cambio y tipo de cambio minima en Pert, lo que indica que hubo una fuerte
variacion en el lapso del 1998 al 2019.

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado S/. 0.13 soles peruanos por USD$ 1 Délar,
que significa por lo general el Tipo de Cambio en Perti (1998 al 2019); van a tener S/.0.13 soles
de incremento o disminucion con respecto al promedio o media.

- LA COVARIANZA nos da como resultado la cifra siguiente: -688.0634858. Hallada de

((SUMA DE (X¢Y)) / 22 anos) — (MEDIA X*MEDIA Y), lo que nos ayudara a encontrar el

Coeficiente de Correlacion de ambas variables (Tipo de Cambio (X), variable Dependiente (Y)

Inversion Extrajera Neta IED).
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Figura 11. Comparacion de Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa
“ILE.D.” en Peru (1998 al 2019); y el indicador de Variable Independiente “TIPO DE
CAMBIO nominal al cierre de periodo o afios (S/. Soles por USDS$ 1 Délar estadounidense)
(en el periodo de afios1998 A 2019)”:
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 11; de comparacion de Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa
(LE.D.) en el periodo de anos 1998 al 2019; y el indicador de Variable Independiente “TIPO DE
CAMBIO nominal al cierre de periodo o afios (S/. Soles por USD$ 1 Ddlar estadounidense), se
observa que la pendiente de crecimiento de la IED es pronunciada, y que la tendencia a la baja

del Tipo de Cambio a largo plazo también es notoria.
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Figura 12. Diagrama de Dispersion, Regresion Lineal y Coeficiente de Correlacion de
Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa “L.LE.D.” en Pert (1998 al 2019); y el
indicador de Variable Independiente “TIPO DE CAMBIO nominal al cierre de periodo o
afios (S/. Soles por USDS$ 1 Délar estadounidense) (en el periodo de afios1998 A 2019)”:
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 12, se muestra un COEFICIENTE DE CORRELACION de -0.7128, cifra
en NEGATIVO, que nos indica que existe una alta correlacion INVERSA, del 71%, lo que
significa que “A menor Tipo de Cambio; Mayor Inversion Extranjera Directa IED”, y que a
mayor tipo de cambio; hubo mayor dispersion o volatilidad con menores flujos de IED visto con

el R? 0.5081 de la linea de tendencia, (Iejano a 1). Resultando la siguiente formula:

y =-8116.9x + 30897

Donde: y (Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa”). x (cifra de Tasa de Interés), (a)

-8116.9 es la pendiente y (b) el intercepto es 30897).
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3.2 TASA DE INTERES INTERBANCARIA (1998 AL 2019) (X3):

Tabla 11:

TASA DE INTERES INTERBANCARIA (%) en el periodo de aiios de 1998 al 2019:

3 Tasas de interés
ANOS |[INTERBANCARIA
(1998 al 2019)
1998 18.80%
1999 15.00%
2000 12.60%
2001 8.80%
2002 3.30%
2003 3.40%
2004 2.70%
2005 3.00%
2006 4.40%
2007 4.70%
2008 6.10%
2009 3.40%
2010 1.90%
2011 4.00%
2012 4.20%
2013 4.20%
2014 3.90%
2015 3.50%
2016 4.40%
2017 3.80%
2018 2.80%
2019 2.80%

Fuente: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (2020).
https://www.bcrp.gob.pe/docs/sobre-el-berp/folleto/folleto-institucional . pdf
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Figura 13. Tendencia y Volatilidad de la “TASA DE INTERES INTERBANCARIA
(%)” del Banco Central de Reserva del Peri BCRP (en el periodo de afios desde el afio

1998 al 2019).
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Fuente: Elaboracion propia.

La Figura 13, muestra una tasa de interés muestra una tendencia a BAJAR desde el afo
1998 al 2019, 1998 es el afio en el que la tasa de Interés Interbancaria llega a su cifra mas
elevada con un 18.80%, y tiende a bajar desde como lo demuestra la linea de tendencia Lineal,
con una volatilidad media alta como lo demuestra el R? 0.0929 (lejos de 1), con una clara baja
considerable y representativa en el afio 1998 al 2004 de 2.70%, dado por el cambio de politicas y
por comicios electorales, y el afio 2008 sufre una alza debido a la crisis internacional de EE.UU.

A largo plazo se demuestra que el control de tasa es constante.
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Tabla 12:

Analisis Estadistico Descriptivo de la TASA DE INTERES INTERBANCARIA del Banco
Central de Reserva del Peri BCRP (%) en el periodo de afios de 1998 al 2019:

Tasas de interés INTERBANCARIA en PERU (periodo
de afios desde el afio 1998 al 2019).

Media: 5.52 %

Error tipico:  0.93 %
Mediana:  3.95 %

Moda: 3.40 %

Desviacion estandar: 4.38 %

Varianza de la muestra: 19.207
Curtosis: 3.79
Coeficiente de asimetria: 2.11

Rango: 16.9 %

Minimo: 1.90 %

Maximo: 18.8 %

Suma: 121.5

Cuenta: 22 afios

Nivel de confianza (95.0%): 1.94 %

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla de anélisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 17 datos de Tasas de interés en Pert que va del afio 2003 al 2019; es
de 5.52 %.

- Un error tipico de las Tasas de interés es de 0.93 %; que nos permitiria pronosticar a futuro
indice de Tasas de interés es de +-0.93 %.

- Una Mediana de las Tasas de interés es de 3.95 %, lo que indica un punto medio entre el mayor
dato de las Tasas de interés y el menor dato las Tasas de interés en Peru en el periodo de anos del
2003 al 2019.

- Un indicador nulo de Moda (datos repetidos) en los afios 2003, 2011 de 3.40 %.
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- Una desviacion estandar de 4.38 % en las Tasas de interés que nos indica que esa cifra rodea a el
promedio o media, hallandola mediante >V de la Varianza (que es 19.207).

- La Varianza de 19.207; hallada al aplicar la siguiente formula o® = (X (x-p) ?) / N, férmula que
significa (Varianza = (Sumatoria (Tasas de interés de cada afio - promedio)*/niimero de datos o
cantidad de afios)), dando como resultado 6*=19.207, y esto nos permite encontrar la desviacion
estandar, 2719.207=4.38.

- Un indicador de Curtosis de Tasas de interés muestral, es decir; son datos “no agrupados”, dando
como resultado en Positivo 3.79; indicandonos ALTA CONCENTRACION o BAJA
DISPERCION de los datos de las Tasas de interés; con respecto al promedio o media, planteando
una curva o figura Leptocurtica.

- Un coeficiente de asimetria referida en positivo en 2.11; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados cerca del promedio de Tasas de interés Perti 1998 al 2019.

- Un Rango de 16.9 % que es la diferencia de la mayor Tasa de interés18.8 %:; y la Tasa de interés
minima de 1.9 %, lo que indica que hubo una fuerte variacion en el lapso de 2003 al 2019.

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado 1.94 %, que significa por lo general las
Tasas de interés Pert (1998 al 2019); van a tener 1.94 %, de incremento o disminucién con
respecto al promedio o media.

- LA COVARIANZA nos da como resultado la cifra siguiente: -6611.279114. Hallada de
((SUMA DE (X-Y)) / 22 aiios) — (MEDIA X:-MEDIA Y), lo que nos ayudara a encontrar el
Coeficiente de Correlacion de ambas variables (Tasa de Interés Interbancario o variable

Independiente (X), variable Dependiente (Y) Inversion Extrajera Neta IED).
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Figura 14. Comparacion de Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa
“I.LE.D.” en Peru (1998 al 2019); y el indicador de Variable Independiente “Tasa de Interés
Interbancaria” del Banco Central de Reserva del Peru BCRP (%) en el periodo de afios
1998 al 2019:
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 14, se observa que la pendiente de crecimiento de la IED es notoria; y que la
tendencia a la baja de la Tasa de Interés a largo plazo también es notoria. La Tasa de Interés
Interbancaria % anual en Pert en el periodo de afos 1998 al 2019, presenta una politica
correctiva que trata de mantener la tasa de Interés Referencial en tendencia a bajar, tendencia que

fue bajando a largo plazo.
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Figura 15. Diagrama de Dispersion, Regresion Lineal y Coeficiente de Correlacion de
Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa “L.LE.D.” en Pert (1998 al 2019); y el
indicador de Variable Independiente “Tasa de Interés Interbancaria” del Banco Central

de Reserva del Peru BCRP (%) en el periodo de afios 1998 al 2019:
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 15, se muestra un grado o porcentaje COEFICIENTE DE
CORRELACION de -0.445492,, cifra en NEGATIVO, que nos indica que existe una
correlacion INVERSA de 44.5%, es decir; “A menor Tasa de Interés; mayor Inversion
Extranjera Directa IED”, lo que demostraria que a largo plazo, la Inversion Extranjera Directa
IED tuvo mayor flujo en el afio que hubo menor Tasa de Interés Interbancaria Asi mismo se
denota alta volatilidad o dispersion con el R? 0.207 de la linea de tendencia, demostrando el

grado lejano de 1. y =-34463x + 6972.8

Donde: y (Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa”). x (cifra de Tasa de Interés), (-

34463 es la pendiente (b); y (a) el intercepto es 6972.8).
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3.3 RESERVAS INTERNACIONALES NETAS “R.LN.” (MILLONES DE DOLARES
ESTADOUNIDENSES USD$) DE PERU EN EL PERIODO DE ANOS (1998 al 2019) (X4):
Tabla 13:

RESERVAS INTERNACIONALES NETAS "R.LLN." de Peru (en Millones de Ddlares
USDS estadounidenses) (en el lapso de aifios de 1998 al 2019):

Reservas
< Internacionales Netas
ANOS R.L.N. de Peru (en
millones USDS).

1998 US$ 9183
1999 USS 8404
2000 USS 8180
2001 US$ 8613
2002 US$ 9598
2003 USS 10194
2004 USS$ 12631
2005 USS 14097
2006 USS$ 17275
2007 USS 27689
2008 USS$ 31196
2009 USS$ 33135
2010 USS 44105
2011 USS 48816
2012 USS$ 63991
2013 USS 65663
2014 USS$ 62308
2015 USS$ 61485
2016 USS$ 61686
2017 USS 63621
2018 USS 60121
2019 USS 68316

Fuente: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (2020).
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/resultados/PN0648 11M/html1/1998-
1/2019-12/
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Figura 16. Tendencia y Volatilidad de las RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
"R.LLN." de Peru (en millones de délares USS$); (1998 AL 2019):

RESERVAS INTERNACIONALES NETAS ('R.LN." en Millones de délares US$) PERU.
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Fuente: Elaboracién propia.

En la Figura 16 de las Reservas Internacionales Netas (RIN) de Peru, desde el afio 1998
al 2019; de nota un claro INCREMENTO, que va de USD$ 9183 Millones en el afio 1998; a
USDS$ 68316 Millones en el afio 2019, con poca volatilidad o variaciones dramaticas como lo
demuestra el Coeficiente de Determinacion de la linea de tendencia cuyo R? es de 0.9082. En el
lapso de afios del 2012 al 2018 se nota una clara “desaceleracion” de las Reservas
Internacionales Netas en Pertu. Las Reservas Internacionales Netas (RIN) constituyen en liquidez
internacional con la que cuenta un pais, que le permiten enfrentar salidas inesperadas de montos
de capitales econémicos de dicho pais; o un eventual “retiro” masivo de depdsitos en moneda

extranjera del sistema financiero de un pais.
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Tabla 14:

Analisis Estadistico Descriptivo de las Reservas Internacionales Netas "R.I.LN." de Peru;

(en millones de délares USDS$); (en el periodo de afios del 1998 al 2019):

Reservas Internacionales Netas R.I.N. de Peru

(millones USDS).
Media: US$ 35923
Error tipico:  US$ 5124
Mediana: US$ 32166
Moda: #N/D
Desviacion estandar: USS 24032
Varianza de la muestra: 577530108
Curtosis: -1.84
Coeficiente de asimetria: 0.10
Rango: USS$ 60136
Minimo: US$ 8180
Maximo: US$ 68316
Suma: 790308
Cuenta: 22 aios
Nivel de confianza (95.0%): USS$ 10655

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla de anélisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 22 datos de Reservas Internacionales Netas “R.I.N.” 1998 al 2019 es
de US$ 35923 Millones de dolares estadounidenses.

- Un error tipico de US$ 5124 Millones; que nos permitiria pronosticar a futuro unas Reservas
Internacionales Netas “R.I.N.” de (+-) US$ 5124 Millones de anuales.

- Una Mediana de US$ 32166 millones; que indica un punto medio entre el mayor monto de
Reservas Internacionales “R.I.N.”, y el menor de Reservas Internacionales Netas “R.I.N.” en

Peru en el periodo de afos del 1998 al 2019.
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- Una desviacion estandar de US$ 24032 Millones; que nos indica que esa cifra rodea a el
promedio o media de los 22 datos o afios, hallandola mediante 2\ de la Varianza que es
19936218.

- La Varianza de 577530108 hallada al aplicar la siguiente formula o® = (X (x-p) ?) / N, formula
que significa (Varianza = (Sumatoria (Reservas Internacionales Netas “R.I.N.” de cada afo-
promedio)*/nimero de datos o nimero de afios)), dando como resultado 62>=577530108, esto nos
permite encontrar la desviacion estandar, 2Y577530108=24032.

- Un indicador de Curtosis (las Reservas Internacionales Netas “R.I.N.” son “muestras” anuales, es
decir; son datos “no agrupados”), dando como resultado en Negativo -1.84; indicindonos hay
BAJA CONCENTRACION o ALTA DISPERCION de los datos de Reservas Internacionales
Netas “R.I.LN.”; y que tendria una forma “Platictrtica

- Un coeficiente de asimetria referida positivamente en 0.10; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados por encima del promedio de las Reservas Internacionales Netas “R.I.N.”
en Perti; en el periodo de afios de 1998 al 2019.

- Un Rango de US$ 60136 Millones, que es la diferencia de las mayores Reservas Internacionales
Netas “R.ILN.” (US$ 68316 Millones) y las Reservas Internacionales Netas “R.I.N.” minimas
(USS$ 8180 Millones), lo que indica que hubo una fuerte variacion en el lapso del 1998 al 2019.

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado US$ 10655 Millones, que significa por lo
general las Reservas Internacionales Netas “R.ILN.” (1998 al 2019); van a tener US$ 10655
Millones de incremento o disminucién con respecto al promedio o media.

- LA COVARIANZA nos da como resultado la cifra siguiente: 66334322.64. Hallada de ((SUMA
DE (X-Y)) / 22 afios) — (MEDIA X:-MEDIA Y), lo que nos ayudard a encontrar el Coeficiente

de Correlacion de ambas variables.
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Figura 17. Comparacion de Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa “IED”
en Peru (1998 al 2019); y el Indicador de Variable Independiente ‘“Reservas

Internacionales Netas (RIN)” en Peru; Durante los afios 1998 al 2019:

COMPARACION DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA Y RESERVAS INTERNACIONALES

NETAS EN PERU.

7

2 90000 - 35000
=} 80000 65663 26734 [T 30000
é ; 63991 ||| 24421 26060] 26140 [ o e e

| 70000 E 22023 23%% 25552

= ; ERETE: sl 3 - 25000
E 60000 1 | | 19396 e 648 61686 | |

Z 15245 | | [ 17508 JLfBe 2 | =072 pe2" | 61 63621 - 20000
2 50000 e | TRTA7 " 44105 P13 62308 223] 60121

< 13019 14043 L v 40~ -

E 40000 12233 - e ™ 37689 -.../ 48816 | B 15000
G4 30000 EESEP = SR & e S

; e \’:i 4097 | /3119 - 10000
b S 1 10194 L. | 135 |

> 2L 9183 8613 | |,..o " b/‘P' 30

) 404 .1 - 5000
=4 10000 d y

@ 12631 | || 17275

:<Z: 0 ..-l' 8180 9598 0

= ® D ® OO TE SO O O SSE

E s&y\qq DD D '»V’»Q/'»V%V'»Q/%V@/myﬁ/@ ,»Q/.»Q DD ,»Q/

<

E —8— Reservas Internacionales Netas R.I.N. (millones US$) PERU 1998-2019

4] ——e— |ED

4

--------- Polinémica (Reservas Internacionales Netas R.I.N. (millones US$) PERU 1998-2019)
-------- Polinémica (IED)

Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 17; se observa que las Reservas Internacionales Netas “R.I.N.”; pas6 de
USDS$ 9183 Millones de Dolares estadounidenses en el afio 1998; a USD$ 68316 Millones en el
afio 2019. se puede observar claramente una tendencia similar en ambas variables, puesto que las
reservas Netas Internacionales son respuesta y reflejo del balance de resultados de la actividad
financiera interna de un pais, que en este caso se demuestra mediante este tipo de comparaciones,
en las que un incremento de Inversiones Extranjeras; harian que incrementen las Reservas
Internacionales Netas, ya que naturalmente el flujo de divisas en moneda extranjera va a
incrementar directamente las reservas; asi como también la produccion y la Balanza de Pagos.
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Figura 18. Diagrama de Dispersion, Regresion lineal y Correlacion de Variable
Dependiente “Inversion Extranjera Directa (IED” en Pera (1998 al 2019); y el Indicador
de Variable Independiente “Reservas Internacionales Netas (RIN)” en Peru; Durante los
afios 1998 al 2019:

DIAGRAMA DE DSPERSION, REGRESION LINEAL Y CORRELACION DE IED Y RIN.
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COEFICIENTE DE CORRELACION: 0.832594

Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 18, se observa que el COEFICIENTE DE CORRELACION de 0.832594,
cifra en POSITIVO, que nos indica que existe correlacion de 85%, ciertamente debido a que las
Reservas Internacionales Netas son respuesta del grado de inversion. Asi mismo se denota la alta
volatilidad o dispersion con el Coeficiente de Determinacion R? 0.6932 de la linea de tendencia,

demostrando el grado cercano a 1. La regresion lineal resulta la siguiente formula:

y = 0.1149x + 940.29
Donde: y: (Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa”).

x: (cifra de Reservas Internacionales Netas), (b) 0.1149 es la pendiente y (a) es el intercepto es
940.29)
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3.4 BOLSA DE VALORES DE LIMA - iINDICES BURSATILES - INDICE GENERAL
BVL (BASE 31/12/91 = 100) DE PERU; EN EL PERIODO DE ANOS 1998 AL 2019 (Xs):

Tabla 15:

BOLSA DE VALORES DE LIMA - indices Bursitiles — Indice General BVN (Base
31/12/91 = 100) de Peru; en el periodo de afios desde 1998 al 2019:

< INDICES General
ANGS de B.V.L.
1998 1321
1999 1836
2000 1208
2001 1176
2002 1392
2003 2435
2004 3710
2005 4802
2006 12884
2007 17525
2008 7049
2009 14167
2010 23375
2011 19474
2012 20629
2013 15754
2014 15673
2015 9849
2016 15567
2017 19974
2018 19350
2019 20526

Fuente: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (2020).
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/resultados/PNO1142MM/html/1999

-1/2019-12/
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Figura 19. Tendencia y Volatilidad de la BOLSA DE VALORES DE LIMA (BVL) -
indices Bursatiles - Indice General IGBVL (BASE 31/12/91 = 100) de Peri; en el periodo
de aifios 1998 AL 2019:

INDICES GENERAL DE BOLSA DE VALORES DE LIMA PERU (I.G.B.V.L.)
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Fuente: Elaboracion propia.

Podemos ver en la Tabla 16 y Figura 19 de la tendencia y volatilidad de la bolsa de
valores de lima (BVL)- indices bursatiles - indice general BVL (base 31/12/91 = 100) de Pert;
que, anualmente a largo plazo se muestra una tendencia a “SUBIR”, una variacién volatil que
demuestra el Coeficiente de Determinacion R? 0.6949 (cerca al 1). Durante este periodo de 22
anos (1998 al 2019) se notan indices con “subidas y bajas”; siendo la mejor o indice de
[.G.B.V.L. mas alto el del 2010 con 23375 puntos; y el indice I.G.B.V.L. mas bajo o peor indice
es el indice del afio 2001 con 1167 puntos (crisis politica). En el caso del ano 2008 se nota un

Indice que cae o se dramaticamente en 7049 debido a la grave crisis internacional Hipotecaria.
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Tabla 16:

Analisis Estadistico Descriptivo de la BOLSA DE VALORES DE LIMA - indices
Bursatiles — Indice General BVN (Base 31/12/91 = 100) de Peri; en el periodo de aiios

desde 1998 al 2019:
Analisis Estadistico Descriptivo de Bolsa de Valores de Lima - Indices
Bursatiles al cierre anual - Indice ngeral BVL L.G.B.V.L. (base 31/12/91
=100) de PERU (1998 al 2019).
Media: 11348
Error tipico: 1691
Mediana: 13525
Moda: #N/D
Desviacion estandar: 7933
Varianza de la muestra: 62936124
Curtosis: -1.66
Coeficiente de asimetria: -0.10
Rango: 22198
Minimo: 1176
Maximo: 23375
Suma: 249676
Cuenta;: 22 aiios
Nivel de confianza (95.0%): 3517

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla de analisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 22 datos del indice I.G.B.V.L. Pert que va del afio 1998; con 1321
puntos; al 2019 con 11348 puntos indice .G.B.V.L.

- Un error tipico de indice I.G.B.V.L. es de 1691; que nos permitiria pronosticar a futuro indice
I.G.B.V.L,; esde +-1691.

- Una Mediana de 13525 1.G.B.V.L. puntos, lo que indica un punto medio entre el mayor dato de
indice .G.B.V.L. y el menor dato del indice I.G.B.V.L. “al cierre” en Peru en el periodo de afos

del 1998 al 2019.
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- Una desviacion estandar de 7933 indice I.G.B.V.L.; que nos indica que esa cifra rodea a el
promedio o media, hallandola mediante >V de la Varianza (que es 62936124).

- La Varianza de 62936124; hallada al aplicar la siguiente formula 6 = (Z (x-p) ?) / N, formula que
significa (Varianza = (Sumatoria (indice 1.G.B.V.L. de cada afio - promedio)*/nimero de datos o
cantidad de afios)), dando como resultado ©°=62936124, y esto nos permite encontrar la
desviacion estandar, 2V62936124=7933.

- Un indicador de Curtosis del indice 1.G.B.V.L. muestral, es decir; son datos “no agrupados”,
dando como resultado en Negativo -1.66; indicAindonos BAJA CONCENTRACION o ALTA
DISPERCION de los datos del indice I.G.B.V.L. con respecto al promedio o media, planteando
una curva o figura Platicurtica.

- Un coeficiente de asimetria referida negativamente en -0.10; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados cerca del promedio del indice I.G.B.V.L. Perti 1998 al 2019.

- Un Rango de 22198 puntos, que es la diferencia del mayor indice [.G.B.V.L. 23375 puntos; y el
indice 1.G.B.V.L. minimo de 1176 puntos, lo que indica que hubo una fuerte variacion en el
lapso de 1998 al 2019.

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado 3517, que significa por lo general los
indices 1.G.B.V.L. Pert (1998 al 2019); van a tener 3517 puntos de incremento o disminucion
con respecto al promedio o media.

- LA COVARIANZA nos da como resultado la cifra siguiente: 21071418.38. Hallada de ((SUMA
DE (X-Y)) / 22 aiios) — (MEDIA X-MEDIA Y), lo que nos ayudara a encontrar el Coeficiente
de Correlacion de ambas variables (Bolsa de Valores o variable Independiente (X), variable

Dependiente (Y) Inversion Extrajera Neta IED).
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Figura 20. Comparacién de la variable Dependiente “INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA (LLE.D.)” en Peru (1998 al 2019); con Sub Indicador de la Variable
Independiente “Bolsa de Valores de Lima” - Indices Bursitiles - Indice General BVL (base
31/12/91 = 100) de PERU (1998 al 2019).:

COMPARACION DE INVERSION EXTRANJERA DIRE,CTA ("LE.D.") CON EL INDICE DE
BOLSA DE VALORES (BVL) PERU: 1998 al 2019.
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Fuente: Elaboracion propia.

De la Figura 20; se observa hay una tendencia a SUBIR; con indices de variabilidad o
volatilidad media alta de los datos. Por su parte, la [IED también tiene una tendencia creciente y
poca volatilidad de datos segtin su R?. En vista a lo mostrado en la figura, en Perti se cumple la
teoria en el largo plazo en cuanto que, el indice al cierre anual 1.G.B.V.L. (Indice General de
Bolsa de Valores de Lima) tiende a subir, sera un reflejo que aumenta la IED para el periodo
1998 al 2019, DEMOSTRANDO LA UNA CORRELACION del indice al cierre anual
L.G.B.V.L. (indice General de Bolsa de Valores de Lima) sobre la Inversion Extranjera Directa

IED.
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Figura 21. Diagrama de dispersion, Regresion Lineal y Coeficiente de Correlacion de la
variable Dependiente “INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (L.E.D.)” en Peru (1998 al
2019); con Sub Indicador de la Variable Independiente “Bolsa de Valores de Lima” -
Indices Bursatiles - Indice General BVL (base 31/12/91 = 100) de PERU (1998 al 2019).:

DIAGRAMA DE DISPERSION, REGRESION LINEAL Y CORRELACION DE IED & BVL
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Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura2l, se muestra el COEFICIENTE DE CORRELACION de 0.8012, cifra
en POSITIVO, que nos indica que existe correlacion de 80%, ciertamente debido a que la Bolsa
de Valores es respuesta del grado de inversion, demostrado con la Linea de Tendencia, lo que
mostraria que; a largo plazo la Inversion Extranjera Directa IED tuvo flujo en el afio que hubo
mayores indices de Bolsa de Valores. Asi mismo se denota la alta volatilidad o dispersion con el
R? 0.6419 de la linea de tendencia, demostrando el grado lejano a 1. La regresion lineal resulta la

siguiente formula: y = 0.3348x + 1266.7
Donde: y: (Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa”).

x: (cifra de Bolsa de Valores), (0.3348es la pendiente y el intercepto es 1266.7).
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3.5 PRODUCTO BRUTO INTERNO (PBI) DE PERU (EN MILLONES USSD) - PBI
GLOBAL (X6):
Tabla 17:

PRODUCTO BRUTO INTERNO (PBI), (en millones de soles USD$) de Peru (en el periodo
de afios de 1998 al 2019); data del Banco Central de Reserva del Pera BCRP:

Producto bruto interno PBI
< PERU
ANGS (millones US$D) - PBI
Global.
1998 USS 54032
1999 USS$ 48725
2000 USS 50432
2001 USS$ 51049
2002 USS 53989
2003 USS$ 58546
2004 USS$ 66156
2005 USS 74240
2006 USS$ 87568
2007 USS 102388
2008 USS 121968
2009 US$ 121993
2010 USS 149036
2011 USS$ 171146
2012 USS 193351
2013 USS 202608
2014 USS 202917
2015 USS 192036
2016 USS$ 195740
2017 USS 215885
2018 USS 226856
2019 USS 232447

Fuente: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (2020).
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/anuales/resultados/PM05373BA/htmI|/1998/2019/
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Figura 22. Tendencia y Volatilidad del PRODUCTO BRUTO INTERNO (P.B.L.) al

cierre de periodo o afios 1998 a 2019) en Peru:

Producto bruto interno PBI PERU (millones US$D).
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 22, se denota un INCREMENTO constante demostrado por la linea de
tendencia; que va de US$ 54032 Millones en el afio 1998 a US$ 232447 Millones en el ano
2019, y POCA Volatilidad que lo demuestra el Coeficiente de Determinacion R* de 0.9477,
tendencia claramente de incremento que cuadruplica el monto, con “leves” desaceleraciones en
los afos 2008 y 2015, debido principalmente a factores como es el caso de la “Crisis
Hipotecaria” de los Estados Unidos de Norte América en el ano 2008, notandose una
desaceleracion leve, y en el caso del afio 2015, se desacelera el PBI debido fundamentalmente a
que ese afio se venia dando una crisis juridica empresarial con el caso de la empresa Brasilera

Odebrecht, que tuvo repercusion en el balance final del Producto Bruto Interno del Peru.
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Tabla 18:

Analisis Estadistico Descriptvo del “Producto Bruto Interno (P.B.1.) (en USD$ Millones de

Dolares estadounidense), en Peri; en el periodo de aiios 1998 A 2019”:

Producto bruto interno PBI PERU (millones
USS$D) - PBI Global

Media:  USS 130596

Error tipico: USS 14548

Mediana:  USS$ 121980

Moda: #N/D

Desviacion estandar: USS 68234
Varianza de la muestra: 4660000000
Curtosis: -1.71

Cocficiente de asimetria: 0.12
Rango:  USS$ 183721

Minimo: USS 48725

Maximo:  USS 232447

Suma: USS$ 2873108

Cuenta: 22 aiios

Nivel de confianza (95.0%): USS$ 30253

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla de anélisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 22 datos de Producto bruto interno “PBI”1998 al 2019 es de US$
130596 Millones de dolares estadounidenses.

- Un error tipico de US$ 14548 Millones; que nos permitiria pronosticar a futuro Producto bruto
interno “PBI” de (+-) US$ 14548 Millones de anuales.

- Una Mediana de US$ 121980 millones; que indica un punto medio entre el mayor monto de
“PBI” y el menor “PBI” en Peru en el periodo de afios del 1998 al 2019.

- Una desviacion estdndar de US$ 68234 en el Producto Bruto Interno “PBI”; que nos indica que
esa cifra rodea a el promedio o media de los 22 datos o afios, hallandola mediante 2V de la

Varianza que es 4660000000.
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- La Varianza de 4660000000 hallada al aplicar la siguiente formula 6% = (X (x-p) ?) / N, formula
que significa (Varianza = (Sumatoria (“PBI” de cada afio-promedio)?/ ntimero de afios)), dando

como resultado 6>=4660000000.

Un indicador de Curtosis (Producto Bruto Interno “PBI” son “muestras” anuales, es decir; son
datos “no agrupados”), dando como resultado en negativo -1.71; indicindonos hay BAJA
CONCENTRACION o ALTA DISPERCION de los datos de “PBI”; y que tendria una forma
“Platicartica” ya que la mayoria de datos no se concentra alrededor del promedio o lejos del
promedio del “PBI”.

- Un coeficiente de asimetria referida positivamente en 0.12; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados por encima del promedio de Producto Bruto Interno “PBI” en Peru; en el
periodo de anos de 1998 al 2019.

- Un Rango de US$ 183721 Millones, que es la diferencia de la mayores Producto Bruto Interno
“PBI” (US$ 232447 Millones) y las Producto Bruto Interno “PBI” minima (USD$ 232447
Millones), lo que indica que hubo una fuerte variacion en el lapso del 1998 al 2019.

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado US$ 10655 Millones, que significa por lo
general el Producto Bruto Interno “PBI” (1998 al 2019); van a tener US$ 30253 Millones de
incremento o disminucién con respecto al promedio o media.

- LA COVARIANZA nos da como resultado la cifra siguiente: 179326629.4. Hallada de ((SUMA

DE (X-Y)) / 22 afios) — (MEDIA X:-MEDIA Y), lo que nos ayudard a encontrar el Coeficiente

de Correlacion de ambas variables (Producto Bruto Interno PBI o variable Independiente (X),

variable Dependiente (Y) Inversion Extrajera Neta IED).
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Figura 23. Comparacion de Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa
(ILE.D.)” en Peru (1998 al 2019); y el Indicador de Variable Independiente “Producto
Bruto Interno (P.B.1.)” (en US$ Millones de Ddlares estadounidense): en Peru Durante los
afios 1998 al 2019:

COMPARACION DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA "LE.D." Y PBI PERU.
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Fuente: Elaboracion propia.

De la Figura 23; se observa que el Producto Bruto Interno tiene una tendencia a subir; en
las Tablas 18 y 19 de Producto Bruto Interno “PBI”; vemos que en Perti 1998 al 2019; pasé de
USS 54032 Millones de Doélares estadounidenses en el ano 1998; a US$ 232447 Millones en el
ano 2019. y cuyas cifras tienen poca o regular variabilidad o volatilidad de los datos. Por su
parte, la Inversion Extranjera Directa “I.LE.D.”; tiene una tendencia creciente y poca volatilidad
de datos. En vista a lo mostrado en la figura, se estd demostrando que El Producto Bruto Interno
PBI tiene una gran correlacion con le Inversion Extranjera Directa “ILE.D.”, en Peru del 1998 al

2019.
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Figura 24.

Diagrama de Dispersion, Regresion Lineal y Coeficiente de Correlacion de

Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa (I.E.D.)” en Peru (1998 al 2019); y el
Indicador de Variable Independiente “Producto Bruto Interno (P.B.1.) (en USD$ Millones
de Délares estadounidense): en Pera 1998 al 2019”:
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COEFICIENTE DE CORRELACION: 0.79273

Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 24, se muestra el COEFICIENTE DE CORRELACION de 0.79278, cifra

en POSITIVO, que nos indica que existe correlacion de 79%, ciertamente debido a que el

Producto Bruto Interno es respuesta del grado de inversién. Asi mismo se denota la poca

volatilidad o dispersion con el R? 0.6284 de la linea de tendencia, grado cerca de 1. La regresion

lineal (y = bx, + a), nos demuestra que la Inversion Extranjera Directa IED; esta en funcion al

Producto Bruto Interno PBI, resultando la siguiente férmula:

y = 0.0385x + 36.336

Donde: y: (Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa”).

x: (cifra de PBI), (b) 0.038S es la pendiente y (a) 9 es el intercepto es 36.336).
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3.6 PRESUPUESTO PUBLICO - PRESUPUESTO PUBLICO TOTAL EN PERU
(MILLONES DE SOLES S/.) EN EL PERIODO DE ANOS DE 1998 AL 2019 (X7).

Tabla 19:

Presupuesto Publico total (millones de Soles s/.) anual del Perd, data Banco Central de

Reserva del Peru BCRP:

3 Presupuesto publico
ANOS del Peru. (Millones
de Soles S/.).
1998 S/. 29524
1999 S/. 31947
2000 S/. 34046
2001 S/. 35712
2002 S/. 36378
2003 S/. 44516
2004 S/. 44115
2005 S/. 49117
2006 S/. 50862
2007 S/. 61627
2008 S/. 71050
2009 S/. 72355
2010 S/. 81857
2011 S/. 88461
2012 S/. 95535
2013 S/.108419
2014 S/.118934
2015 S/.130621
2016 S/.138491
2017 S/.142472
2018 S/.157159
2019 S/.168074
Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 25. Tendencia y Volatilidad del “Presupuesto Publico total (millones Soles S/.

anual del Peru, data del Banco central de Reserva del Peru BCRP”:

Presupuesto publico anual de Peru (1998 al 2019)
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Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 25; hay una clara tendencia a subir en el corto y largo plazo como estd demostrado
en la figura anterior, con algunas leves desaceleraciones en ciertos afios, pero que igual tienden a
subir. La cantidad o monto de recursos que se consignan en el Sector Publico de Estado, para que
los poderes de estado logren realizar sus principales planes de proyectos publicos de inversion,
gasto, infraestructura, etc. Dicha cantidad de Presupuesto Publico, es distribuida conforme a la
dotacion requerida especializada previo estudio de prefactibilidad mediante ley estatal o
gubernamental. Programa Presupuestal que se designa a las acciones de Estado, quien se encarga
organicamente de administrar los recursos de manera optima para bien en comun de la sociedad

y la ciudadania que demanda de los recursos generados dentro del territorio nacional.
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Tabla 20:

Analisis estadistico descriptivo del “Presupuesto Publico total (millones s/.) anual del Peru,

data Banco central de Reserva del Peri BCRP”:

Presupuesto Publico del Peru (1998 al 2019).
Media: S/. 81421

Error tipico: S/. 9518
Mediana: S/. 71703
Moda: #N/D

Desviacion estandar: S/. 44642
Varianza de la muestra: 1992906304

Curtosis: -1.01

Coeficiente de asimetria: 0.57
Rango: S/. 138551

Minimo: 29524

Miaximo: S/. 168074
Suma: S/. 1791272

Cuenta: 22 anos
Nivel de confianza (95.0%): S/. 19793

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla de anélisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 22 datos de Presupuesto publico del Perti 1998 al 2019 es de
S/.81421 Millones.

- Un error tipico de S/.9518 Millones; que nos permitiria pronosticar a futuro un Presupuesto
publico del Pera de (+-) S/. 9518 millones anuales.

- Una Mediana de S/.71703 millones; que indica un punto medio entre el mayor monto de
Presupuesto publico del Peru, y el menor Presupuesto publico del Perti en Pert en el periodo de
afios del 1998 al 2019.

- Una desviacion estandar de S/.44642 Millones; que nos indica que esa cifra rodea a el promedio

o media de los 22 datos o afios, hallandola mediante 2V de la Varianza que es 19936218.
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- La Varianza de 1992906304 hallada al aplicar la siguiente formula 6% = (X (x-p) ?) / N, formula
que significa (Varianza = (Sumatoria (Presupuesto publico del Peru de cada afio-
promedio)2/niimero de datos o nimero de afios)), dando como resultado 6*=1992906304, esto
nos permite encontrar la desviacion estandar, 2v1992906304=44642.

- Un indicador de Curtosis (Presupuesto publico del Pert son “muestras” anuales, es decir; son
datos “no agrupados”), dando como resultado en Negativo -1.01; indicandonos hay BAJA
CONCENTRACION o ALTA DISPERCION de los datos de Presupuesto ptblico del Pera; y
que tendria una forma “Platicurtica” ya que la mayoria de datos no se concentra alrededor del
promedio o lejos del promedio de Presupuesto publico del Pert.

- Un coeficiente de asimetria referida positivamente en 0.57; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados por encima del promedio de Presupuesto publico del Pert en Peru; en el
periodo de anos de 1998 al 2019.

- Un Rango de S/.138551 Millones, que es la diferencia del mayor Presupuesto publico del Pera
(S/.168074 Millones) y el Presupuesto publico del Pert minimo (S/.29524 Millones), lo que
indica que hubo una fuerte variacion en el lapso del 1998 al 2019.

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado S/.19793 Millones, que significa por lo
general el Presupuesto publico del Perti (1998 al 2019); van a tener S/.19793 Millones de
incremento o disminucién con respecto al promedio o media.

- LA COVARIANZA nos da como resultado la cifra siguiente: 96340644.95. Hallada de ((SUMA
DE (X*Y)) / 22 afios) — (MEDIA X*MEDIA Y), lo que nos ayudara a encontrar el Coeficiente de
Correlacion de ambas variables (Presupuesto Publico o variable Independiente (X), variable

Dependiente (Y) Inversion Extrajera Neta IED).
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Figura 26. Comparacion de variable dependiente “Inversion Extranjera Directa
(ILE.D.)” en Peru (1998 al 2019); y el indicador de Variable Independiente “Presupuesto
publico en Peru (1998 al 2019)”:
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Fuente: Elaboracion propia.

De la Figura 26 del Presupuesto Publico tiene una tendencia a subir; y cuyas cifras tienen
poca o regular variabilidad o volatilidad de los datos. El Presupuesto publico del Peru; vemos
que en Pert 1998 al 2019; paso de S/. 29524 millones en el afio 1998; a S/. 168074 millones en
el afio 2019. En vista a lo mostrado en la figura, se esta demostrando que el Presupuesto Publico

tiene una gran correlacion con le Inversion Extranjera Directa “I.E.D.”, en Peru del 1998 al 2019.
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Figura 27. Diagrama de Dispersion, Regresion Lineal y Coeficiente de Correlacion de
variable dependiente “Inversion Extranjera Directa (I.E.D.)” en Peru (1998 al 2019); y el
indicador de Variable Independiente “Presupuesto publico en Peru (1998 al 2019)”:
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Fuente: Elaboracién propia.

En la Figura 27 del COEFICIENTE DE CORRELACION de 0.650951, cifra en
POSITIVO, que nos indica que existe correlacion de 65%, ciertamente debido a que el
Presupuesto es respuesta del grado de inversion. Asi mismo se denota la alta volatilidad o
dispersion con el Coeficiente de Determinacion R? 0.4237, demostrando el grado lejano de 1. La
regresion lineal (y = bX + a), nos demuestra que la Inversion Extranjera Directa IED; funciéon

lineal:

Y =0.0483x + 1130.3

Donde: y: (Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa”).

x: (cifra de Presupuesto), (b) 1130.3 es la pendiente y (a) el intercepto es 1130.3).
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3.7 BALANZA DE PAGOS DE PERU; RESULTADOS OBTENIDOS EN EL PERIODO
DE ANOS 1998 AL 2019 (MILLONES DE USD$ DOLARES ESTADOUNIDENSES) (Xs)

Tabla 21:

BALANZA DE PAGOS de Peru; en el periodo de afios desde 1998 al 2019 (Millones de US$

dolares estadounidenses):

< BALANZA DE PAGOS.
ANES (Millones USDS$)
1998 USS$ -1005
1999 USS$ -774
2000 US$ -192
2001 US$ 449
2002 US$ 833
2003 USS$ 477
2004 USS 2351
2005 US$ 1628
2006 USS 2753
2007 USS$ 9654
2008 USS 3169
2009 US$ 1043
2010 USS$ 11192
2011 USS 4686
2012 USS 14806
2013 US$ 2907
2014 USS -2178
2015 US$S 73
2016 USS 168
2017 US$ 1629
2018 USS -3629
2019 USS$ 6909

Fuente: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (2020).
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/anuales/resultados/PM05343BA/html1/1998/20
19/
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Figura 28. Tendencia y Volatilidad de la Balanza de Pagos de Peru; durante el periodo

de afios desde 1998 al 2019 (Millones de USDS$ Doélares estadounidenses):
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Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 28 de la Balanza de Pagos de Peru, para el periodo de afios desde 1998 al
2019, se ve que tuvo una “leve” tendencia de INCREMENTO o mejoria en sus indices
demostrada por su linea de tendencia, y una ALTA volatilidad de indices demostrada con su
Coeficiente de Determinacién R? de 0.0295 (tan solo 2% de regularidad o cifras cerca al
promedio de linea de tendencia), con indices negativos (1998, 1999 y 2000); que pasan a indices
positivos de hasta USD$ 9634 Millones en el afio 2007. Y que en el afio 2008 y 2009 “caen los
resultados de la Balanza de Pagos a USD$ 1043 Millones, debido principalmente a la “Crisis

Hipotecaria de Estados Unidos”.
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Tabla 22:

Analisis Estadistico Descriptivo de la BALANZZA DE PAGOS de Peru; en el periodo de
afos desde 1998 al 2019:

Analisis Estadistico Descriptivo de la BALANZA
DE PAGOS de PERU (1998 al 2019) (Millones de

USDS$ délares).
Media: USS 2588
Error tipico: USS$ 951
Mediana: US$ 1335
Moda: #N/D
Desviacion estandar: USS 4464
Varianza de la muestra: 19936218
Curtosis: 1.80
Coeficiente de asimetria: 1.40

Rango: USS 18435

Minimo: USS -3629

Maximo: USS 14806

Suma: USS$ 56949

Cuenta;: 22 aiios

Nivel de confianza (95.0%): USS$ 1979

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla de analisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 22 datos Balanza de Pagos 1998 al 2019 es de US$ 2588 Millones
de dolares estadounidenses.

- Un error tipico de US$ 951 Millones; que nos permitiria pronosticar a futuro una Balanza de
Pagos de (+-) US$ 951 Millones de anuales.

- Una Mediana de US$ 1335 Millones que indica un punto medio entre el mayor monto de
Balanza de Pagos y el menor de Balanza de Pagos en Peru en el periodo de afios del 1998 al
2019.

- Una data de Moda nula ya que no hay datos que se repitan en la tabla de afios o periodo.

135

Publicacion autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




UNIVERSIDAD

REPOSITORIO DE CATOLICA

TESIS UCSM @&  DE SANTA MARIA

- Una desviacion estandar de US$ 4464 Millones; que nos indica que esa cifra rodea a el promedio
o media de los 22 datos o afios, hallandola mediante 2V de la Varianza que es 19936218.

- La Varianza de 19936218 hallada al aplicar la siguiente formula 6% = (X (x-p) ?) / N, formula que
significa (Varianza = (Sumatoria (Balanza de Pagos de cada afio-promedio)2/ntimero de datos o
numero de afnos)), dando como resultado 6°=19936218, esto nos permite encontrar la desviacion
estandar, 2v19936218=3315.

- Un indicador de Curtosis (la Balanza de Pagos son “muestras” anuales, es decir; son datos “no
agrupados”), dando como resultado en Positivo 1.80; indicindonos hay ALTA
CONCENTRACION o POCA DISPERCION de los datos de Balanza de; y que tendria una
forma “Leptocurtica” ya que la mayoria de datos se concentra alrededor de la Balanza de Pagos
promedio.

- Un coeficiente de asimetria referida positivamente en 1.40; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados por encima del promedio de la Balanza de Pagos Pert 1998 al 2019.

- Un Rango de US$ 18435 Millones, que es la diferencia de la mayor Balanza de Pagos (US$
14806 Millones) y la Balanza de Pagos minima (US$ -3629 Millones), lo que indica que hubo
una fuerte variacion en el lapso del 1998 al 2019.

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado US$ 1979 Millones, que significa por lo
general la Balanza de Pagos (1998 al 2019); van a tener US$ 1979 Millones de incremento o
disminucién con respecto al promedio o media.

- LA COVARIANZA nos da como resultado la cifra siguiente: 8664981.062. Hallada de
((SUMA DE (X¢Y)) / 22 afios) — (MEDIA X*MEDIA Y), lo que nos ayudara a encontrar el
Coeficiente de Correlacion de ambas variables (Balanza de Pagos o variable Independiente (X),

variable Dependiente (Y) Inversion Extrajera Neta [ED).
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Figura 29. Comparacion de Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa
(IED)” en Peru (1998 al 2019); con Indicador de la Variable Dependiente “Balanza de
Pagos Peru” (1998 al 2019), (Millones de US ddlares):
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 29; se observa que La Balanza de Pagos tiene una tendencia a subir hasta el
afio 2012; y cuyas cifras tienen mucha variabilidad o volatilidad de los datos. Por su parte, la
Inversion Extranjera Directa “I.LE.D.”; tiene una tendencia creciente y poca volatilidad de datos.
En vista a lo mostrado en la figura, se esta DEMOSTRANDO que la Balanza de pagos tiene
CORRELACION con le Inversion Extranjera Directa “LE.D.”, en Perti del 1998 al 2019.
Claramente una similitud de variabilidad de cifras de ambas tendencias, notorias desde el afio
2009 hasta el afio 2019, donde se puede apreciar un comportamiento casi similar en cuanto a las

cifras que bajan en los afios 2009, 2011 y 2014 “Bajan” en ambas lineas de tendencia.
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Figura 30. Diagrama de Dispersion, Regresion Lineal y Coeficiente de Correlacion de
Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa (IED)”; con Indicador de la Variable

Dependiente “Balanza de Pagos Peru” (1998 al 2019), (en Millones de US ddlares):

DIAGRAMA DE DISPERSION, REFRESION LINEAL Y CORRELACION (IED &
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Fuente: Elaboracién propia.

En la figura 30, muestra el COEFICIENTE DE CORRELACION de 0.5853,
(Covarianza / Desviacion Estandar X multiplicado por Desviacion Estdndar Y), cifra en
POSITIVO, que nos indica que existe correlacion de 58%, ciertamente debido a que la Balanza
de Pagos es respuesta del grado de inversion, demostrado con la Linea de Tendencia, lo que
mostraria que; a largo plazo la Inversion Extranjera Directa IED tuvo flujo en el afio que hubo
mayor Balanza de Pagos. Asi mismo se denota la alta volatilidad o dispersion con el Coeficiente

de Determinacion R? 0.3427 de la linea de tendencia, demostrando el grado lejano a 1.

y = 0.4346x + 3941.3

Donde: y: (Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa”).
x: (Cifra de Balanza de Pagos), (b) 0.4346 es la pendiente y (a) el intercepto es 3941.3).
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3.8 INFLACION (%) ANUAL DEL PERU, DATA BANCO CENTRAL DE RESERVA
DEL PERU BCRP; EN LOS ANOS DE 1998 AL 2019 (X9).

Tabla 23:

INFLACION (%) anual de Perii, data Banco Central de Reserva del Peri BCRP en el
periodo de afios de 1998 al 2019:

ANOS |INFLACION (%)
1998 6.01 %
1999 3.73 %
2000 3.73 %
2001 -0.13 %
2002 1.52 %
2003 2.48 %
2004 3.48 %
2005 1.49 %
2006 1.14 %
2007 3.93 %
2008 6.65 %
2009 0.25 %
2010 2.08 %
2011 4.74 %
2012 2.65 %
2013 2.86 %
2014 3.22 %
2015 4.40 %
2016 3.23 %
2017 1.36 %
2018 2.19 %
2019 1.90 %

Fuente: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (2020).
https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/anuales/resultados/PM05217PA/html
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Figura 31. Tendencia y Volatilidad de la INFLACION (%); en Peru, en el periodo de
aios de 1998 al 2019 (data de Banco Central de Reserva del Peru BCRP).
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Fuente: Elaboracion propia.

La Figura 31; presenta una tendencia ligera a bajar como lo demuestra su linea de
tendencia Lineal, y una volatilidad relativamente alta demostrado con el Coeficiente de
Determinacion R? 0.0123 lejano a 1, aun asi, se denota una politica inflacionaria correctiva que
trata de mantener la Inflacién en +-2% a 3%, tendencia que fue bajando a largo plazo ya que va
de 3.66% en su punto mas alto en el ano 2012 a 1.32% en el afio 2018. Al igual que los demas
indicadores econdémicos financieros, el afno 2008 se muestra el punto mas alto de inflacién con
un 6.65% debido a la enorme influencia de la crisis Hipotecaria de los Estados Unidos de Norte

América.
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Tabla 24:

Analisis estadistico descriptivo de la “INFLACION (%) anual del Pera, (en el periodo de
afos de 1998 al 2019):

INFLACION (%) en Perii (1998 al 2019)

Media: 2.86 %

Error tipico:  0.36 %
Mediana: 2.75 %

Moda: #N/D

Desviacion estandar:  1.69 %

Varianza de la muestra: 2.87
Curtosis: 0.16
Coeficiente de asimetria: 0.42

Rango: 6.78 %

Minimo: -0.13 %

Miaximo: 6.65 %

Suma: 62.91 %

Cuenta: 22 aifios

Nivel de confianza (95.0%):  0.75 %

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla de analisis estadistico descriptivo se observa lo siguiente:

- La media o promedio de los 17 datos de Inflacion en Pert que va del afio 1998 al 2019; es de 2.86
%.

- Un error tipico de la Inflacion es de 0.36 %; que nos permitiria pronosticar a futuro indice de
Inflacion es de +-0.36 %.

- Una Mediana de las Tasas de interés es de 2.75 %, lo que indica un punto medio entre el mayor
dato de la Inflacién y el menor dato la Inflacion en Pera (1998 al 2019).

- Un indicador nulo de Moda (datos repetidos) en los afios 2011, 2012 y 2016 de 4.25%.
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- Una desviacion estdndar de 1.69% en la Inflacion que nos indica que esa cifra rodea a el
promedio o media, hallandola mediante 2 de la Varianza (que es 1.43).

- La Varianza de 2.87; hallada al aplicar la siguiente formula 6> = (£ (x-p) ?) / N, formula que
significa (Varianza = (Sumatoria (Inflacion de cada afio - promedio)2/nimero de datos o
cantidad de afios)), dando como resultado 6°>=1.43, y esto nos permite encontrar la desviacion
estandar, 2V2.87=1.69.

- Un indicador de Curtosis de Tasas de interés muestral, es decir; son datos “no agrupados”, dando
como resultado en Positivo 0.16; indicandonos ALTA CONCENTRACION o BAJA
DISPERCION de los datos de la Inflacién; con respecto al promedio o media, planteando una
curva o figura Leptocurtica.

- Un coeficiente de asimetria referida en Positivo en 0.42; que nos indica que la cantidad de
indices estan agrupados cerca del promedio de Inflacion Pera 1998 al 2019.

- Un Rango de 6.78 %, que es la diferencia de la mayor Inflacion 6.65 %; y la Inflacion minima de
-0.13 %, lo que indica que hubo una fuerte variacion en el lapso de 1998 al 2019.

- Cuenta de 22 (en total son 22 afios desde 1998 al 2019.

- Al 95% del nivel de confianza nos da como resultado %, que significa por lo general 1 Inflacion
Perti (1998 al 2019); van a tener 0.75 % de incremento o disminucion con respecto al promedio o
media.

- LA COVARIANZA nos da como resultado la cifra siguiente: 325.5460776. Hallada de ((SUMA
DE (X¢Y)) / 22 anos) — (MEDIA X*MEDIA Y), lo que nos ayudara a encontrar el Coeficiente de
Correlacion de ambas variables (Inflacion o variable Independiente (X), variable Dependiente

(Y) Inversion Extrajera Neta IED).
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Figura 32. Comparacion de Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa
(ILE.D.) en Peru, durante el periodo de aiios 1998 al 2019; y el indicador de Variable
Independiente “Inflacion en Peru (1998 al 2019)”:
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 32; se observa que la pendiente de crecimiento de la IED es mas pronunciada
que la tendencia a la baja de la Inflacion. La inflacion % anual en Pert en el periodo de afios
1998 al 2019, presenta una politica inflacionaria correctiva que trata de mantener la Inflacion en
2% a 3%, tendencia que fue bajando a largo plazo ya que va de 3.66% en su punto mas alto en el
afio 2012 a 1.32% en el afio 2018. Al igual que los demas indicadores econdmicos financieros, el
afio 2008 se muestra el punto mas alto de inflacion con un 6.65% debido a la enorme influencia

de la crisis Hipotecaria de los Estados Unidos de Norte América.
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Figura 33. Diagrama de Dispersion, Regresion Lineal y Coeficiente de Correlacion de
Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa “I.E.D.” en Perud, durante el periodo

de afios 1998 al 2019; y el indicador de Variable Independiente “Inflacion en Peru (1998 al

2019)”:
DIAGRAMA DE DISPERSION, REGRESION LINEAL Y CORRELACION DE IED &
LA INFLACION.
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Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 33, muestra el COEFICIENTE DE CORRELACION de 0.05796, cifra en
POSITIVO, que nos indica que existe poca correlacion de solo 5.7%, demostrado con la Linea
de Tendencia. Asi mismo se denota la alta volatilidad o dispersion con el Coeficiente de
Determinacion R? 0.0034 de la linea de tendencia lejano a 1. La regresion lineal resulta la
siguiente formula:

y =11394x + 4740.5

Donde: y (Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa’).

x (cifra de Inflacion), (11394 es la pendiente (b), y (a) el intercepto es 4740.5).
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4 Resumen y analisis de las cifras obtenidas mediante la Regresion lineal y Coeficiente de

Correlacion; para comprobacion de Hipdtesis.

Dado que; al hallar los resultados en el ftem 3.3; se tiene en cuenta la Hipotesis "A
menor riesgo pais; mayor inversion extranjera directa" de la presente tesis, indicandonos la
existencia de una Correlacion Inversa entre ambas Variables de estudio (Inversion Extranjera
Directa y Riesgo Pais), que conlleva a un andlisis cuantitativo de resultados, siendo el EMBIG
(Principal indice de Riesgo Pais); el indicador de variable Independiente que obtiene la
representacion que comprueba dicha hipodtesis; mediante el Coeficiente de Correlacion obtenida
entre el indice EMBIG y la IED en el periodo de anos de 1998 al 2019 (Figura 9), con un
resultado de -0.6386, resultado en NEGATIVO que indica que existe un 63.86% de Correlacion
Inversa (resultado y célculos en el item 3.3.2), comprobando de esta manera la Hipotesis, en la
que se debe sefialar que hay un 63.86% de comprobacion que “A menor Riesgo Pais; mayor sera
la Inversion Extranjera Directa IED”. Y haciendo una comparacion con los demas indicadores,
se obtuvo que el Tipo de cambio también obtiene un resultado Inverso; similar al resultado de
Coeficiente de Correlacion del indicador EMBIG, pero el resultado del Tipo de cambio NO
RESPONDE a la Hipotesis, ya que el resultado del Diagrama de Dispersion del tipo de cambio y
la IED (Figura 12), se observa una tendencia que muestra que hay una concentracion SIMILAR
de flujos de IED a menor y mayor Tipo de Cambio en Pera (1998 al 2019); con US$ 54788
Millones de flujo de IED en total con un Tipo de cambio bajo, y US$ 54673 Millones de flujo de
IED en total cuando hubo mayor Tipo de cambio, cifras que al comparar la figura 9 y 12

lograremos ver la relevancia del EMBIG en la figura 34, de comparativa de ambos indicadores.
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Tabla 25:

Resumen de Coeficientes de Correlacion y Regresion Lineal de variable Dependiente
“Inversion Extranjera Directa “IED”; y los indicadores de variable Independiente “Riesgo
Pais” (EMBIG, Tipo de Cambio, Tasa de Interés, Reservas Internacionales Netas (RIN),
Producto Bruto Interno (PBI), Presupuesto Publico Balanza de Pagos, Bolsa de Valores,

Inflacion):

/ARIABLE
4 DE‘PENDLENTE INDICADORES DE VARIABLE DEPENDIENTE (RIES GO PAIS) (X)
5 )
%2 S wn .- L & ~ < o e S ¢ ~ o~
EZEST HE8 FZg&® 3 <&5:Eg Ti2a £°%2 = =
&< Z3 °3 F22 -2 £TEg =~ & e =
= 7] = = [ =
1998 USS$ 1582 610 (Pb) S/. 3.13 18.80% USS 9183 1321 US$ 54032 S/. 29524 US$ -1005 6.01%
1999 USS$ 1812 443 (Pb) S/. 3.48 15% USS 8404 1836 US$ 48725 S/. 31947 US$ -774 3.73%
2000 US$ 810 687 (Pb) S/. 3.52 12.60% USS$ 8180 1208 US$ 50432 S/. 34046 US$ -192 3.73%
2001 US$ 1070 521 (Pb) S/. 3.44 8.80% USS$ 8613 1176 US$ 51049 S/. 35712 US$ 449 -0.13%
2002 USS$ 2156 609 (Pb) S/. 3.51 3.30% US$ 9598 1392 USS$ 53989 S/. 36378 USS$ 833 1.52%
2003 US$ 1275 325 (Pb) S/. 3.47 3.40% USS$ 10194 2435 US$ 58546 S/. 44516 US$ 477 2.48%
2004 USS$ 1599 239 (Pb) S/. 328 2.70% US$ 12631 3710 USS$ 66156 S/. 44115 USS$ 2351 3.48%
2005 US$ 2579 257 (Pb) S/. 3.42 3.00% USS$ 14097 4802 US$ 74240 S/. 49117 USS 1628 1.49%
2006 USS$ 3467 118 (Pb) S/. 321 4.40% USS$ 17275 12884 US$ 87568 S/. 50862 US$ 2753 1.14%
2007 US$ 5425 178 (Pb) S/. 2.98 4.70% USS$ 27689 17525 US$ 102388 S/. 61627 US$ 9654 3.93%
2008 USS 6188 509 (Pb) S/. 3.11 6.10% USS$ 31196 7049 US$ 121968 S/.71050 US$ 3169 6.65%
2009 USS$ 6020 165 (Pb) S/. 2.88 3.40% USS$ 33135 14167 USS$ 121993 S/. 72355 USS 1043 0.25%
2010 USS$ 8018 165 (Pb) S/. 2.82 1.90% USS$ 44105 23375 US$ 149036 S/. 81857 US$ 11192 2.08%
2011 USS 7340 216 (Pb) S/. 270 4.00% US$ 48816 19474 US$ 171146 S/. 88461 US$ 4686 4.74%
2012 USS$ 13622 114 (Pb) S/. 2.57 4.20% USS$ 63991 20629 US$ 193351 S/. 95535 US$ 14806 2.65%
2013 USS$ 9826 162 (Pb) S/. 279 4.20% USS$ 65663 15754 US$ 202608 S/. 108419 US$ 2907 2.86%
2014 USS 4537 182 (Pb) S/. 2.96 3.90% USS$ 62308 15673 US$ 202917 S/. 118934 US$ -2178 3.22%
2015 USS$ 8206 240 (Pb) S/. 3.38 3.50% USS$ 61485 9849 US$ 192036 S/. 130621 USs$ 73 4.40%
2016 USS 6459 170 (Pb) S/. 3.40 4.40% US$ 61686 15567 US$ 195740 S/. 138491 US$ 168 3.23%
2017 US$ 6530 136 (Pb) S/. 325 3.80% USS$ 63621 19974 US$ 215885 S/. 142472 US$ 1629 1.36%
2018 US$ 6761 168 (Pb) S/. 3.36 2.80% USS$ 60121 19350 US$ 226856 S/. 157159 US$ -3629 2.19%
2019 US$ 6179 107 (Pb) S/. 3.36 2.60% USS 68316 20526 US$ 232447 S/. 168074 US$ 6909 1.90%
é = Intercepto 1285.68 30896.6 6967.3947 940.2899889 1285.68 36.335852 1130.309 3941.274 4740.5
(o3
E" E Pendiente 0.334 -8116.9 -344.2191 0.114858 0.3337 0.0385 0.04834 0.43463 113.94
Coeficiente de Determinacion
5 i X B 0.4078 0.5081 0.207 0.6932 0.6419 0.6284 0.4237 0.3427 0.0034
R® de diagramas de dispersion.
Coeficiente de Correlacion. -0.6386 -0.713 -0.45494 0.8325938 0.8012 0.79273 0.65095 0.58537 0.058

Fuente: Elaboracion propia.
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De los resultados que se pueden observar en la tabla 26; de resumen de célculos
estadisticos y Matematicos, se tiene que responder la Hipotesis "A menor riesgo pais; mayor
inversion extranjera directa" de la presente tesis, Hipotesis que indica que debe haber una
correlacion INVERSA o de pendiente negativa entre las variables (X) y (Y); que demostraria que
SI EXISTE una Correlacion Inversa entre ambas Variables de estudio, ya que el EMBIG
(Principal  indice de Riesgo Pais”; e indicador de variable Independiente); obtiene la
representacion que comprueba dicha hipotesis; mediante la comparacion de flujos de IED y el
Coeficiente de Correlacion obtenida entre el indice EMBIG y la IED en el periodo de afios de
1998 al 2019 (Figura 9), con un resultado de -0.6386, resultado en NEGATIVO que indica que
existe un 63.86% de Correlacion Inversa (resultado y calculos en el item 3.3.2), comprobando
de esta manera la Hipotesis, en la que se debe sefialar que hay un 63.86% de probabilidad que “A
menor Riesgo Pais; mayor sera la Inversion Extranjera Directa IED”, y que el resto de
indicadores no se condicen con la Hipodtesis de la presente tesis, ya que no resultan correlacion
inversa; y el Tipo de Cambio no responde a la Hipotesis que indica que deberia haber Mayor

Flujo de Inversion extranjera Directa IED.

Segin CIMEC Ingenieros S.A., se tiene un nivel de Correlacion FUERTE a partir del

0.50 0 50% de un resultado de Coeficiente de Correlacion:

Entre 0 y 0,10: correlacion inexistente
Entre 0,10 y 0,29: correlacion débil
Entre 0,30 y 0,50: correlacion moderada

Entre 0,50 y 1,00: correlacion fuerte
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Figura 34. Comparacion de Flujo de IED con el Tipo de Cambio y el EMBIG (1998 al
2019) (Figuras 9y 12):

DIAGRAMA DE DISPERSION , REGRESION DIAGRAMA DE DISPERSION, REGRESION LINEAL
LINEAL Y CORRELACION DE IED Y EMBIG. Y CORRELACION DE IED Y TIPO DE CAMBIO.
16000 16000
& 2 1 __ Jy=-8116.9x + 30897
] 14000 13622 6020 [y = -11.449x + 8355.9 z fhau 13622 R? = 0.5081
E 9826 R?=0.4078 3
s 12000 6761 P 12000
g ,—i 8206 E
= 10000 8018 = 10000
£ 7340 5
B 000 4 6179 6188 = 500
a 2
& 6000 4 123 1070 U 5e5 6000
1812
4000 T4 3467 6530 25 2156 4000
275 810
2000
2000 04237 H 1599
0 F_— . .
¢ $/2.90 S$/3.10 /330 S/3.50 S/3.70

S$/2.50  S/2.70

0 200 400 600 800
EMBIG (En Puntos Basicos "Pb")

IED
Lineal (IED) COEFICIENTE DE CORRELACION: ~ -0.6386

Lineal (IED) COEFICIENTE DE CORRELACION: -0.71283863

Fuente: Elaboracion propia.

Haciendo una comparacion de indicadores del EMBIG y el Tipo de cambio que también
obtiene un resultado Inverso més representativo que el Embig y la Tasa de Interés; pero el
resultado del Tipo de cambio NO RESPONDE a la Hipétesis, ya que el resultado del Diagrama
de Dispersion del tipo de cambio y la IED, se observa una tendencia que muestra que hay una
concentracion similar de flujos de IED a menor y mayor Tipo de Cambio en Pert (1998 al 2019)
(US$ 54788 Millones de flujo de IED en total con un Tipo de cambio bajo, y US$ 54673
Millones de flujo de IED en total cuando hubo mayor Tipo de cambio). De esta manera se denota
que hubo MAYOR flujo de Inversién Extranjera Directa [IED cuando hubo MENOR Riesgo Pais

como indica la Hipotesis.
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Tabla 26:

Estadisticas de Regresion Multiples Indicadores:

F Valor critico de F
12.01400675 9.83808E-05
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlacion multiple: 0.9487
Coeficiente de determinacion R"2: 0.9001
R? ajustado: 0.8252
Error tipico: 1386
Observaciones: 22 aiios
Coeficientes

(a) Intercepcion: 1206.3344

(b) Variable X 1: -0.2569

(b) Variable X 2: -115.4091

(b) Variable X 3: -16.8667

(b) Variable X 4: 0.0929

(b) Variable X s: -0.0791

(b) Variable X¢: 0.05627

(b) Variable X 7: -0.0741

(b) Variable Xs: 0.2490

(b) Variable X o: -0.6182

Fuente: Elaboracion propia.

La prueba de (F) “Fisher” nos permite estudiar si es que existe alguna asociacion entre
dos o mas variables, es decir, si las proporciones de una variable son diferentes en funcion del
valor de la otra variable. Dandonos como resultado 12.01400675; mayor que el Valor Critico de

9.83808E-05.

El resultado del Coeficiente de Correlacion multiple de 0.9487, nos indica que hay un

94.87% de correlacion entre todos los indicadores de la variable Dependiente del “Riesgo Pais”
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estudiados; con respecto a la variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa “IED”), con un

R? Ajustado de 0.8252 que nos indica que hay una ALTA relacion de indicadores y la variable

Dependiente, ademas de haber poca volatilidad y tendencia positiva de un 82.52%. La variable

Dependiente (Y) “Inversion Extranjera Directa IED”, estaria en funcion de los 9 indicadores de

la Variable Independiente (X) Riesgo Pais en el Peri. Dando como resultado los siguientes

valores para formular la Regresion lineal:

(a) : Intercepcion de eje (Y) variable Dependiente.

(b) : Pendiente de linea de tendencia.

X1:

X2:

X3:

X4:

Xs:

X6-

X7:

X8:

X9:

Y: Variable Dependiente “Inversion Extranjera Directa “IED”
EMBIG.
Tipo de Cambio.
Tasa de Interés Interbancaria.
Reservas Internacionales Netas.
Bolsa de Valores.
Producto Bruto Interno “PBI”.
Presupuesto Publico.
Balanza de Pagos.

Inflacion.

Representada en la siguiente formula de Regresion lineal:

Y=a+ b1X1 + bzXz + b3X3 iy b4X4 + b5X5 + b6X6 + b7X7 + bsXs + b9X9.

Planteamiento de Linea de Regresion multiple de estimacion:

y =1206.33

- 0.25698x1 - 115.40x2- 16.8667x3+ 0.0929x4- 0.07916x5+ 0.0562x¢ - 0.0741x7+ 0.24907xs - 0.6182x9.
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DISCUSION

Segun los resultados hallados en la presente tesis, analizando la informacion, en el largo
plazo existe una relacion inversa del riesgo pais con la inversion extranjera “IED”; y que, en el
corto plazo, esta relacion no se cumple por la volatilidad del riesgo pais; cuyos resultados de la
tesis de caracter local de Paredes Calizaya (2016), en su Tesis cuyo titulo es “Influencia del
riesgo pais en la inversion directa de empresas extranjeras en las regiones de Arequipa,
Moquegua y Tacna en el periodo 2014-2015" denotan resultados que indican que un incremento
de riesgo pais generaria una caida en la inversion extranjera. Y que considerando la amplitud del
tema de riesgo pais y del tema de Inversion extranjera directa; se deberia ampliar mas los
indicadores y sub indicadores de mediano a largo plazo, que permita un resultado mas
contundente en relacion a un resultado de corto plazo presentado en dicho trabajo de

investigacion de 2014 al 2015,

El presente trabajo de investigacion guarda relacion con la tesis nacional de Jeferson
Alexander Galarza (2016), cuya tesis titulada “La Inversion Extranjera Directa en Pert (Periodo
Del 2000-2014)" y del cual tuvieron como resultado que el Producto Bruto Interno (PBI) esta
influenciado directamente con la inversion extranjera (IED), porque a medida que asciende el
Producto Bruto Interno (PBI) crece la IED y que la disminucion de la inversion extranjera directa
se debio al incremento del riesgo pais. El Producto Bruto Interno (PBI); al ser un indicador muy
importante, refleja claramente las cifras econdomicas de produccidon interna o de exportacion,
entre otros factores, lo que nos permite ciertamente tener un diagnostico correcto que nos
permita revelar tendencias y analisis criticos del manejo de economias nacionales con respecto a

sus resultados macroecondémicos, siendo de vital importancia el registro de todo indice
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estadistico y balances reveladores de sintomas fiscales y financieros que muestran incremento de
desarrollo econdmico y mejorias en cuanto a politicas fiscales y econdmicos para el desarrollo de
proyectos o programas gubernamentales que requieren de capital generado en un sistema
comercial nacional. Es importante indicar que el crecimiento porcentual del Producto Bruto
Interno (PBI) tiene una desaceleracion porcentual los 10 ultimos afios que van del 1998 al 2019,
el Producto Bruto Interno (PBI) de Pert 1998 — 2019, presenta una disminucion notoria que va
de 8.33 % en el 1998 a 2.15% en el afio 2019, pero que aun asi se debe indicar que en términos
monetarios el Producto Bruto Interno (PBI) presenta un incremento notorio que va de 382081.00
millones de soles en 1998 a 546605.00 millones de soles en 2019. Lo que nos hace reflexionar
que hay que tener cuidado con el manejo de cifras relativas, que en cierto modo indican

desaceleracion porcentual; pero aceleracion a la vez, en otros términos.

La presente tesis también tiene relacion con la tesis internacional de Freddy Jonathan
Andrade Sanchez (2018), titulada “Analisis del riesgo pais del Ecuador y su incidencia en la
inversion extranjera directa, periodo 1998 - 2016", cuyo resultado es que Ecuador
internacionalmente a través de los afios no ha sido muy bien visto por los inversionistas
extranjeros debido a que existe inestabilidad politica, econdmica y social que afecta al juicio de
depositar sus flujos en el pais. La inversion extranjera directa depende mucho de tantos factores
que Ecuador pudo haber descuidado de manera exponencial, dando como resultado muy poca
inversion extranjera. El riesgo pais; siempre dard una serie de indicadores a los paises

emergentes en cuanto a sus politicas, sistema fiscal, sistema monetario, etc.
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CONCLUSIONES

Primera:

Se determina qué; SI EXISTE una influencia del Riesgo Pais en la Inversion Extranjera
Directa (IED) en Peru para el periodo de afios de 1998 al 2019, ya que los indices de Riesgo Pais
(cuyo principal indicador EMBIG de Pert1); disminuyeron en el periodo de afnos desde 1998 al
2019, mientras que el flujo de Inversion Extranjera Directa en Pertt aument6 en dicho periodo de
anos desde 1998 al 2019, influencia demostrada mediante el Coeficiente de Correlacion entre
ambas variables (IED y EMBIG), que resulta en un coeficiente de correlacion de -0.6386, es
decir. que existe un 63.86% de correlacion INVERSA entre indices EMBIG de riesgo pais de
Perti y la inversion extranjera directa en Pert (1998 al 2019); indicandonos que “A menor riesgo

pais; hubo mayor inversion extranjera directa” como se sefiala en la hipotesis.

Segunda:

La evolucion del RIESGO PAIS (EMBIG) en Pera (1998 al 2019), TIENDE A
DISMINUIR en el largo plazo, al pasar de 610(pb) en 1998 a 107(pb) en 2019. La data de
indicadores EMBIG de Pert (1998-2019) muestra un coeficiente de determinacion R?*=0.579;
indicando que un 57.9% de datos EMBIG de Peru estdn cerca a linea de tendencia, es decir,

dichos indices EMBIG son medianamente volatiles en dicho periodo de afios (1998 al 2019).
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Tercera:

La evolucion de la Inversion Extranjera Directa “IED” en Peru (desde 1998 al 2019);
TIENDE A AUMENTAR en el largo plazo, al pasar de US$ 1582 Millones en 1998, a US$
6179 Millones en el 2019; esta tendencia de flujos muestra un coeficiente de determinacion
R?=0.5353, indicandonos que un 53.53% de flujos de Inversion Extranjera Directa estin cerca
de la linea de tendencia, es decir, que hay una volatilidad media de flujos de Inversion Extranjera
Directa en este periodo de afios. Con un flujo total Inversion Extranjera Directa en Perti de US$

111460 Millones, en el periodo de afios de 1998 al 2019.

Cuarta:

Se determina que la influencia del Riesgo Pais (EMBIG) de Peru en la Inversion Directa
Extranjera en Peru (desde 1998 al 2019), es una INFLUENCIA denotada a LARGO PLAZO,
ya que la linea de tendencia de indices EMBIG de Peru tiende a disminuir desde 1998 al 2019, y
la linea de tendencia de los flujos de Inversion extranjera directa (IED) en Peru (1998 al 2019)
tiende a aumentar como se aprecia en la Figura 8. Y a corto plazo no hay una denotada influencia
entre el “EMBIG” y la “IED”, ya que los indices de EMBIG de riesgo pais de Pert en dicho
periodo de afios; tienen distinta volatilidad con respecto a los flujos de inversion extranjera
directa en Pera para dicho periodo de afios desde 1998 al 2019, ya que ambas variables (EMBIG

y la IED) tienen distinto coeficiente de determinacion.
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RECOMENDACIONES

El aporte del presente trabajo de investigacion, es dar solucion a la interrogante que se
plantea en cuanto al andlisis de la influencia del Riesgo Pais; sobre la inversion extranjera

directa.

Primera:

Debido a que SI EXISTE influencia del riesgo pais sobre la Inversion Extranjera Directa
(IED) en Peru; en el periodo de afios desde 1998 al 2019, es recomendable que se tenga
conocimiento y difusion del impacto de dicha influencia; mediante la difusion de trabajos de
investigacion que mejoren y aumenten las correctas politicas fiscales, juridicas y monetarias
estables con la finalidad de disminuir el riesgo pais y mejorar el atractivo para la IED. El
presente trabajo de tesis es un gran aporte demostrado cientificamente con calculos de
coeficientes de correlacion y coeficientes de determinacion, que ayudan a conocer y difundir

dicho impacto con el que influye el EMBIG en la IED en Peru; en el largo plazo.

Segunda:

Se recomienda el mantenimiento continuo y constante de mejoras en politicas fiscales,
juridicas y econémicas para continuar la REDUCCION de los indices EMBIG de riesgo pais de
Pert; mediante la reduccion de barreras de inversion, reduccion de tramites burocraticos, mayor

seguridad e infraestructura.
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Al notarse una seguridad juridica en nuestro Pais; proporciona una garantia y estabilidad ante los
inversionistas que necesitan reportes de proteccion legal, seguridad politica en cambio de

mandatarios y una correcta fiscalizacion.

Tercera:

Se recomienda que contintie aumentando y mejore la evolucion de la inversion extranjera
directa en el Peru, mediante las mejoras continuas de las reglas claras de inversion, dentro de un
marco legal estable y transparente. Se debe recordar que Pert es un pais muy favorecido por la
naturaleza en cuanto a recursos como en la mineria, pesca, agricultura, ganaderia, etc. Siendo los
sectores de inversion extranjera directa con mayores flujos de capital hacia el Peru. Esto significa
que la responsabilidad de estos recursos renovables y no renovables debe ser administrados con

mucha cautela y coherencia ya que se trata de explotacion a gran escala por lo general.

Cuarta:

Se recomienda una buena planificacion a corto y mediano plazo de las politicas fiscales,
juridicas y econdmicas, para denotar un reajuste menos volatil de los indicadores de riesgo pais
mostrados en los indices EMBIG de Pert de cada periodo, debido a que en el LARGO PLAZO
existe una influencia clara del EMBIG y la inversion extranjera directa en Peru, en el periodo de

anos de 1998 al 2019; pero no asi en el corto y mediano plazo.
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ANEXO 1: Matriz de consistencia.

ANEXOS

jeti B
Problemade | Objetivos | y \pyABy ES | HIPOTESIS |INDICADORES| TECNICA |INSTRUMENTO LB
Investigacion especificos —e e INDICADORES
o . . ; Indicadores de . . .
Problema Objetivo Variable Variable Variable Variable Variable Variable
General General independiente | Independiente. { , independiente. Independiente. Independiente.
independiente.
* El indice EMBIG
(por sus siglas en * Producto Bruto
inglés: Emerging Interno “PBI”
S Perti (desde 1998
‘ al 2019).
Determinar si + Tipo de cambio
Existe existe nominal $SUSD « Reservas
6 > infl ia el (Dolar .
influencia del rliI;s uoencazlliz; Zn 0 B Estadounidense) Revisién Intema?}onal’?s
riesgo pais en la £0 pais . : EEUU por Soles S/. _nevist Netas “RIN
inversion directa la inversion riesgo pais, de PERU (desde bibliografica, (desde 1998 al
de empresas directa de Riesgo Pais mayor 1998 al 2019). Observacion cuadros 2019).
ox tranjre)ras en empresas X) inversion documental. estadisticos, « Presupuesto
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ANEXO 2: “Principales escalas utilizadas por las Empresas mas representativas

calificadoras de Riesgo” INSTITUTO PERUANO DE ECONOMIA (2020)

A continuacion, se detallan las escalas utilizadas por tres principales empresas de indices de

audiencia, caracteristicas y formas de calificar los riesgos:

- Moody’s Investor Service (Moody's)
Esta agencia de indice de audiencia califica las emisiones de deuda tomando en cuenta su
plazo, diferenciando entre deuda de corto plazo (vencimiento menor a un afio) y deuda de largo

plazo (vencimiento a un aflo 0 mayor).

Corto Plazo

P-1 o Prime-1: Capacidad superior de reembolsar las obligaciones de deuda de corto plazo.
P-2 o Prime-2: Capacidad solida de reembolsar las obligaciones de deuda.

P-3 o Prime-3: Capacidad aceptable de reembolsar las obligaciones de deuda a corto plazo.

N-P o "Not Prime": No se encuentran en ninguna de las categorias de calificacion anteriores.

Largo Plazo:

Grado de Inversion

Aaa: Méxima calidad, con minimo riesgo crediticio.

Aal, Aa2, Aa3: Alto grado, sujeto a riesgo crediticio muy bajo. De Aal bajando hasta Aa3.
Al, A2, A3: Grado medio-alto, sujeto a riesgo crediticio bajo.

Baal, Baa2, Baa3: Grado medio y sujeto a riesgo crediticio moderado.
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Grado Especulativo

Bal, Ba2, Ba3: Contiene elementos especulativos y esta sujeto a riesgo crediticio sustancial.

B1, B2, B3: Carece de las caracteristicas de una inversion deseable y estd sujeto a un riesgo
crediticio alto.

Caal, Caa2, Caa3: De poca calidad y sujetos a un riesgo crediticio muy alto.

Ca: Altamente especulativo, con antecedentes que pueden prever de incumplimiento de
compromisos, 0 esta cerca de incumplir, pero con una cierta perspectiva de recuperacion de
amortizaciones o intereses.

C: Calificacion mas baja. Muy poca calidad, antecedentes que indican muy alta probabilidad de

incumplimiento con pocas perspectivas de recuperacion de amortizaciones o intereses.

- Standard & Poor's (S&P).
Standard & Poor’s califica las emisiones dependiendo del plazo de su emision. Los estandares

utilizados para establecer la solvencia y estabilidad son:

Operaciones a largo plazo:

Inversiones estables

AAA: La mas alta calificacion de una compaiia, fiable y estable.
AA: Compaiias de gran calidad, muy estables y de bajo riesgo.

A: Compaiias a las que la situacion econdémica puede afectar a la financiacion.

Publicacion autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis



https://es.wikipedia.org/wiki/Standard_%26_Poor%27s
https://es.wikipedia.org/wiki/S%26P

UNIVERSIDAD

REPOSITORIO DE CATOLICA

TESIS UCSM ~&  DE SANTA MARIA

BBB: Compaiiias de nivel medio que se encuentran en buena situacion en el momento de ser
calificadas.

Inversiones de riesgo o especulativas

BB: Muy propensas a los cambios econémicos

B: La situacion financiera sufre variaciones notables.

CCC: Vulnerable en el momento y muy dependiente de la situacion econémica

CC: Muy vulnerable, alto nivel especulativo.

C: extremadamente vulnerable con riesgo de impagos

Operaciones a corto plazo

A-1: El obligado tiene plena capacidad para responder del débito.

A: El obligado tiene capacidad para responder del débito, aunque el bono es susceptible de variar
frente a situaciones econdmicas adversas.

B: Las situaciones econdmicas adversas pueden condicionar la capacidad de respuesta del
obligado.

C: No escaso, pero no irrelevante nivel especulativo.

D: Muy especulativo y de dudosa capacidad de respuesta del obligado.

E: De imposible cobro.

En todos los casos, el simbolo [+] tras la calificacion (hasta un maximo de tres simbolos, por
ejemplo, BBB++), sirve para evaluar las situaciones intermedias, entendiéndose que, a mas

simbolo positivos, mas cerca se encuentra del nivel superior siguiente.
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- Fitch Ratings, Inc. (Fitch)
Fitch también distingue entre corto y largo plazo. Ademas, dispone de otras calificaciones a los
bancos individuales, a su capacidad de recibir ayudas estatales, indices de audiencia sobre
posibilidad de recuperar la inversion en caso de impagos, entre otros. A continuacion, el detalle

de los principales indices de audiencia de Fitch.

Emisiones a Corto Plazo

F1: Maxima seguridad de pago. Puede llevar un (+) para indicar una gran solvencia.

F2: Seguridad muy alta y riesgo de impago muy bajo.

F3: Seguridad alta, aunque ante eventos desfavorables podria tener dificultades.

B: Capacidad muy justa para hacer frente a sus obligaciones y hay que vigilar a su evolucion, ya
que podria tener problemas.

C: Las posibilidades de impagos son altas.

D: Emisores o emisiones con impagos.

Emisiones a Largo Plazo

Grado de Inversion:

AAA: Maxima seguridad.

AA: Seguridad muy alta.

A: Gran capacidad de solvencia y bajo riesgo de crédito.

BBB: Alta solvencia, aunque es mas sensible a cambios adversos en la coyuntura econdmica.
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Grado Especulativo:

BB: Solvencia garantizada, aunque existen ciertos riesgos de impago.

B: La solvencia del emisor es muy justa, una deuda que puede llegar a incurrir en impagos.
CCC: Las probabilidades de impago es alta.

CC: Las probabilidades de impago es muy alta.

C: El impago de intereses o del principal es inminente.

RD: El emisor ha dejado de pagar alguno de los pagos vencidos, pero no de todas sus emisiones
de deuda.

D: Deuda con impagos de intereses y principal.
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