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RESUMEN

El estudio analiza el impacto de la inversion privada extranjera en la economia
peruana entre 2019 y 2023, un periodo marcado por inestabilidad politica y la
recuperacion post-COVID-19. Se destaca que la inversidén extranjera ha sido un
factor clave en el crecimiento econdmico del pais, con sectores como mineria,

finanzas y telecomunicaciones atrayendo la mayor parte del capital foraneo.

Sin embargo, factores como el riesgo pais, la incertidumbre politica y la volatilidad
de los mercados internacionales han afectado el flujo de inversion extranjera directa
(IED). A través de un modelo econométrico, el estudio demuestra que la IED tuvo
una relacion positiva con variables como el ingreso nacional disponible per capita 'y
el rendimiento de los bonos de paises emergentes, mientras que el riesgo pais tuvo
un efecto negativo sobre la inversion. Los hallazgos resaltan la necesidad de
politicas publicas que reduzcan la incertidumbre y mejoren la estabilidad econémica
para atraer mas inversion. Se recomienda fortalecer la seguridad juridica, optimizar
el marco regulatorio y promover incentivos fiscales. Ademas, se enfatiza en la
importancia de diversificar los sectores de inversion para reducir la vulnerabilidad
de la economia peruana ante factores externos. El estudio contribuye a la literatura
econdémica proporcionando evidencia empirica sobre cémo los factores
macroecondmicos Yy politicos afectan la inversion extranjera en Perq, resaltando la
necesidad de medidas gubernamentales para garantizar un entorno de inversion

favorable.

Palabras claves: Inversion privada extranjera, economia peruana, inestabilidad

politica, recuperacion post-COVID-19.
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ABSTRACT

The study analyzes the impact of foreign private investment in the Peruvian
economy between 2019 and 2023, a period marked by political instability and the
post-COVID-19 recovery. It highlights that foreign investment has been a key factor
in the country’s economic growth, with sectors such as mining, finance and
telecommunications attracting most of the foreign capital. However, factors such as
country risk, political uncertainty and the volatility of international markets have
affected the flow of foreign direct investment (FDI). Through an econometric model,
the study shows that FDI had a positive relationship with variables such as national
disposable income per capita and emerging country bond yields, while country risk
had a negative effect on investment. The findings highlight the need for public
policies that reduce uncertainty and improve economic stability to attract more
investment. It is recommended to strengthen legal certainty, optimize the regulatory
framework and promote tax incentives. It also emphasizes the importance of
diversifying investment sectors to reduce the vulnerability of the Peruvian economy
to external factors. The study contributes to the economic literature by providing
empirical evidence on how macroeconomic and political factors affect foreign
investment in Peru, highlighting the need for government measures to ensure a

favorable investment environment.

Key words: Foreign private investment, Peruvian economy, political instability, post-
COVID-19 recovery.

XV



I.  INTRODUCCION

Tras el cambio de gobierno presidido por Francisco Sagasti, el escenario politico y
econdmico se torno gris durante el 2019—- 2023, en estos afios se produjeron una
serie de problemas controversiales que generaron cierto desequilibrio en la
economia nacional, misma que se encontraba en un proceso de lenta recuperacion
a consecuencia de la pandemia por COVID-19. Se desconocen con precision los
efectos de la problematica sobre la inversion extranjera en el sistema econémico
peruano, surgiendo asi el interés investigativo en el tema abordado. La revision de
la literatura contempla diversos aportes empiricos donde se establecen los
impactos negativos del riesgo politico y sus componentes en la economia nacional,
pero existen ciertos vacios que generan ciertas interrogantes que no han sido

respondidas por los autores.

Por consiguiente, se propone como objetivo de investigacion determinar la
incidencia de los problemas macroeconémicos del sistema econdmico peruano en
la inversion privada extranjera dentro en los afios 2019-2023. La importancia del
tema surge de la contribucion de la inversion extranjera a la economia nacional
cuyos aportes se reflejan en el PBI global. Para alcanzar el fin investigativo, se
contempla un alcance exploratorio apoyado en un disefio fenomenoldgico, y la
realizacion de entrevistas a 10 expertos, cuyos aportes seran valiosos para la

conocer con precision la problematica abordada y sus efectos.

La inversion extranjera constituye una gran fuente de atraccién de ingresos para
los paises, incrementa el tamafio de mercado e impulsa el crecimiento econémico.
En las ultimas décadas el crecimiento de la inversion extranjera directa ha mostrado
un comportamiento acelerado que ha contribuido al aumento de la competitividad
del mercado mundial; un aspecto importante que se puede rescatar de dicho agente
es que cuando un pais atrae la inversion extranjera directa, adopta los modelos
empresariales exitosos de las compafias extranjeras que promueven la

dinamizacién de la economia local a largo plazo (Tomala et al., 2021).
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No obstante, hace poco se produjo una pandemia que provocO una Crisis
econdémica mundial, que posteriormente fue fortalecida por tensiones politicas y
otros factores; a pesar de esto, los flujos de inversién extranjera mostraron un fuerte
repunte en el 2021, siendo las economias desarrolladas las que experimentaron un
mayor aumento, lo cual representd casi las tres cuartas partes de las inversiones
extranjeras a nivel mundial, ya que dicho crecimiento fue tres veces el nivel bajo
percibido en el 2020 a consecuencia del COVID-19 cuyo impacto fue la paralizacion
de la economia; tal es el caso de Estados unidos, donde los flujos de inversion se
duplicaron debido a las fusiones y adquisiciones transfronterizas; China en cambio,
percibio un incremento del 20% debido al impulso de las inversiones en el sector

servicios (Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo [UNCTAD], 2022).

En el caso de las economias en desarrollo, la recuperacion continta siendo fragil;
de acuerdo con Gomez et al. (2020) los mercados de capitales extranjeros son cada
vez mas importantes en las economias en desarrollo, como es el caso particular de
los paises de América Latina, los cuales se han vuelto bastante atractivos para
paises asiaticos, principalmente para China. Sin embargo, la economia de la region
fue fuertemente golpeada durante el 2020 a consecuencia de la pandemia,
ocasionando asi el descenso de los digitos en casi todos los sectores (UNCTAD,
2022).

Como bien se menciond en lineas anteriores, la inversion extranjera directa
promueve la adopcion de nuevos modelos de desarrollo productivo exitosos, pero
para el caso de América Latina y el Caribe, no se podria afirmar ello porque no hay
evidencia que el capital extranjero haya generado cambios significativos en la
estructura productiva de la region, pues términos de productividad, todavia presenta
rezagos; en este sentido, existe la necesidad de canalizar la inversion extranjera
hacia actividades que permitan mejorar la productividad, innovacién y tecnologia
(Organizacion de las Naciones Unidas [ONU], 2021). A esto, Orgaz (2023) afiade
que, a pesar de sus niveles de competitividad, la region todavia sigue siendo
atractiva para los inversionistas extranjeros porque goza de una buena posicion

para afrontar el shock que siempre supone.

En el Perq, el ingreso de capital extranjero es importante para el crecimiento de la
economia nacional ya que contribuye a la creacion de nuevos empleos, la
formacioén del capital humano, la integracion al mercado internacional, aumento de

XVii



la competitividad y al crecimiento de las compafiias (Cumbicus y Ponce, 2020). De
acuerdo a los datos proporcionados por Prolnversion (2021) las principales fuentes
de capital extranjero son Reino Unido, Espafa y Chile; por sectores, los aportes se
concentraron en la mineria (24%), finanzas (20%) y comunicaciones (19%).
Asimismo, la inversion extranjera en el pais ha venido siendo promovida mediante
acuerdos comerciales y tratados bilaterales, cuyos beneficios contemplan la

proteccion a los inversionistas (Ramos y Montes, 2023).

De hecho, se han registrado flujos importantes durante las ultimas décadas, pero
es evidente que la pandemia perjudico la economia nacional significativamente. A
pesar de esto, el pais ha demostrado gran resiliencia en la etapa post-COVID,
siendo uno de los que ha presentado una gran recuperacion a comparacion de otros
paises a nivel de Sudamérica. Esta es la misma fortaleza es la que ha demostrado
durante las ultimas décadas ante distintas crisis ocasionadas por factores externos,
y es que a pesar de las fluctuaciones, el Perl se caracteriza por ser un pais de gran
estabilidad; pero algo mas importante todavia, son los mecanismos y candados que
emplea para garantizar un entorno seguro y predecible para el inversionista, lo cual
favorece tanto a la inversion privada nacional como a la extranjera (Prolnversion,
2022).

No obstante, durante el 2019-2023 la economia nacional se percibié muy marcada
por la inestabilidad econdmica provocada por el cambio de gobierno y por diversos
escandalos de corrupcion (Compafia de Gestion Integral del Crédito Comercial
[CESCE], 2022). Dada la situacion, la Asociacion Peruana de Agentes Maritimos
(2022) manifesté la existencia de una incertidumbre politica que generd un
escenario pesimista para la economia del pais en dichos afios, lo cual afectd la
inversion privada nacional como extranjera; sucede que dicho escenario redujo la
confianza empresarial, pues como es sabido, los inversionistas son influenciados
por el nivel de riesgo politico que cuando es alto, hace que se abstengan de efectuar
sus inversiones y desarrollar sus proyectos, consecuencia negativa que también

perjudica la generacion de empleo y la reduccién de la pobreza.

Asimismo, las evidencias y los aportes investigativos acerca de la inversion privada

extranjera en la economia peruana son muy escasos, Yy los pocos estudios que
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existen no aportan ninguna perspectiva de los efectos de los problemas
atravesados en los afios 2019-2023 sobre dicha variable; por este motivo, la

indagacién se centra en dar respuesta al siguiente problema de investigacion.

La situacion problematica nos lleva a formular el problema general ¢ Como influye
la inversion privada extranjera dentro del sistema econdmico peruano durante los
afios 2019-20237?, y los problemas especificos 1. ¢De qué manera influye la
variable riesgo pais Peru en la Inversion Privada Extranjera en millones de soles?,
2. ¢De qué manera influye el Rendimientos del indice de bonos de paises
emergentes en la Inversion Privada Extranjera en millones de soles?, 3. ¢De qué
manera influye el Ingreso nacional disponible per cépita en la Inversion Privada

Extranjera en millones de soles?

La investigacion busca contribuir con nuevos conocimientos que profundiza el
andlisis del impacto de los problemas macroeconémicos del sistema econdmico
peruano en la inversion privada extranjera durante los afios 2019-2023, teniendo
como usuarios de la informacion a otros investigadores principalmente y al publico
en general. Ademas, el estudio se encuentra sustentado en teorias econémicas y
aproximaciones tedricas que proporcionan un enfoque claro sobre las variables

abordadas y la conformacién del andamiaje tedrico.

La justificacion practica se aborda desde la generacion de resultados sobre la
incidencia de los problemas macroeconémicos del sistema econémico peruano en
la inversion privada extranjera durante los afios 2019-2023, proporcionando una
perspectiva clara de los efectos producidos. Igualmente, a partir de estos resultados
se pretende contribuir en promover un escenario favorable para los inversionistas
extranjeros desde la actuacion del estado, con ello beneficiar igualmente a la
poblacion a través de la generacion de nuevos puestos de trabajo, por supuesto,

contribuir también al desarrollo econémico del pais.

La investigacién tiene justificacibn metodolégica porque contribuira con
instrumentos que permitiran obtener informacién de expertos que garantizaran una

perspectiva mas amplia de los efectos generados en la inversion atravesados en
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los afios de estudio a consecuencia de los problemas internos y externos
atravesados. Asimismo, el estudio es consistente porque cumple con las exigencias
metodoldgicas del producto acreditable, garantizando asi la validez de los
resultados.

La investigacion plantea como objetivo general el Determinar el impacto de la
inversion privada extranjera dentro del sistema econdémico peruano en los afos
2019-2023, como objetivos especificos 1. Como influye la variable riesgo pais
Peru en la Inversion Privada Extranjera en millones de soles. 2. Como influye el
Rendimientos del indice de bonos de paises emergentes en la Inversion Privada
Extranjera en millones de soles. 3. Como la Inversion Privada Extranjera en

millones de soles influye en el Ingreso nacional disponible per capita .
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2.1.
2.1.1.

ll. REVISION DE LITERATURA

Bases teodrico — cientificas

Inversion privada extranjera

En primer lugar, la inversion privada se define como aquella inversion que
proviene de personas naturales o juridicas, sean nacionales o extranjeras
(Ministerio de Economia y Finanzas [MEF], 2023). Dada la definicion, la
inversion privada es entendida como la colocacion de capital en empresas,
activos no gubernamentales o proyectos, dichos fondos provienen como su
misma denominacién lo indica, de entidades privadas o individuos, a
diferencia de la inversion publica, los recursos no provienen del estado.
Desde la perspectiva de Brito y Iglesias (2018) la inversion constituye un
elemento fundamental en el crecimiento econémico a corto y largo plazo,
pues las evidencias demuestran que la mayoria de economias exitosas se
asocian con altos niveles de inversion, aunque no todos los tipos de inversion
tienen el mismo efecto sobre la productividad y el crecimiento. Ahora bien,
para efectos de investigacion, la base tedrica que se presenta en adelante
se centra en aportes tedricos sobre la inversion privada extranjera o bien, en
la inversion extranjera directa (en adelante IED).

El Banco Central de Reserva del Pera (BCRP, 2011) define la inversion
directa extranjera como aquella en la que el inversionista no residente
(individual o corporativo) destina fondos financieros a una compafia local,
esta inversion le otorga cierta influencia en la direccion de la misma ya que
obtiene el 10% o mas del patrimonio.

Mientras tanto, Proinversion (2023) define la inversion extranjera como
aguellos capitales que provienen del exterior y estan direccionadas hacia
actividades economicas generadoras de renta. Por consiguiente, la IED esta
conformado por capitales que inyectan diferentes entidades economicas
extranjeras, pudiendo ser empresas, personas o0 gobiernos que buscan
establecer vinculos econdémicos importantes a largo plazo; ademas la IED
promueve en los paises la adopcién de modelos empresariales exitosos que
permiten la dinamizacion de la economia local, facilita el intercambio de

tecnologia de paises desarrollados hacia paises de rentas bajas donde la
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productividad es escasa, conllevando asi hacia el crecimiento econémico
(Tomala et al., 2021).

Para Moreira et al. (2021) la IED es considerada un factor importante en la
economia de un pais, cuyas ventajas se direccionan en tres aspectos: i)
Promueve la competencia del mercado nacional gracias a la transferencia
de tecnologia y a la diversificacion de insumos de capital nuevos; ii)
Favorece al desarrollo del capital humano, ya que la mano de obra se va
especializando més; e iii) Incrementa los ingresos de un pais receptor
gracias al pago de impuestos por parte de las sociedades. Igualmente,
sostiene que es esencial procurar la reduccion de las barreras de inversion
y defender la institucionalidad para establecer condiciones politicas y
estructurales idéneas para atraer la IED a largo plazo.

5.1.2 Factores que influyen en la inversion extranjera

Tomala et al. (2021) la IED se ve determinada por varios factores
macroecondmicos y de riesgo del pais receptor como la tasa de crecimiento,
el riesgo pais, la inflacion. A esto, Campana y Pozo (2021) afiaden que dichos
factores bien pueden atraer o no a los inversionistas extranjeros;
adicionalmente explican que el riesgo pais como variable afecta de forma

directa en los niveles de IED, frenando las decisiones de inversion.

Cabe precisar que se entiende como riesgo pais a las caracteristicas de cada
nacion, asociadas a conflictos internos, riesgos regulatorios y cambiarios, y
aspectos legales y juridicos, pues estas condiciones son importantes porque
pueden afectar las operaciones y la capacidad de pago de las compafiias de
un pais; es decir, dichas caracteristicas pueden afectar el funcionamiento
correcto de los negocios y la rentabilidad, por ende, afectan los intereses de
los inversionistas, quienes esperan obtener beneficios econémicos por el

capital invertido (Instituto Peruano de Economia [IPE], 2010).

A lo anterior, Cumbicus y Ponce (2020) afiaden que las economias compiten
por atraer mayor IED porque en efecto, contribuye a la dinamizacién de la

economia, a la generacion de nuevos empleos, a la formacién de capital
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humano, introduccion de la tecnologia, integracion al mercado internacional, a
la competitividad y al desarrollo empresarial, favoreciendo finalmente al
crecimiento de las economias receptoras de capital extranjero; teniendo en
consideracion todo lo expresado, enfatizan la importancia de establecer

politicas que permitan crear un escenario optimo para la inversion.

La evidencia empirica ha demostrado que el riesgo pais influye negativamente
en la IED, pues todo inversionista 0 empresa evalta dicho factor buscando
tomar decisiones acertadas y la proteccién de su negocio, cuanto menor sea
el riesgo, mayor sera la seguridad de obtener beneficios esperados (Cumbicus

y Ponce, 2020). No obstante,

Asimismo, Sanchez y Cedano (2020) el riesgo politico es uno de los factores
macroecondmicos de gran influencia e impacto en las expectativas
empresariales y el crecimiento econdmico, por ende, en la inversion extranjera
directa, entre sus componentes de mayor peso se encuentra la estabilidad
politica, las condiciones socioecondémicas, los conflictos internos y externos.
El riesgo politico se define como aquel riesgo proveniente de algun evento o
decision politica, pudiendo afectar de forma significativa la rentabilidad
esperada por los inversionistas, ya que también afectan las variables

macroecondmicas y la estabilidad de un pais o nacion.

De acuerdo con lo anterior, el riesgo politico genera un impacto en la inversion
privada, pudiendo ser significativo; no obstante, de acuerdo con los autores,
el riesgo politico no seria un factor condicionante de la inversion privada, pues
la inversidén extranjera se concentra en el sector minero que, dicho sea de
paso, es el que mas aporta a la economia nacional, por tanto, la inversion
extranjera depende mas bien del precio del cobre; mientras tanto, instituciones
como la Camara de Comercio de Lima sostienen que los periodos donde se
producen un alto riesgo politico si se genera una impacto adverso en la
inversion privada, es por ello que se enfatiza en la necesidad de reducirlo al

minimo (Sanchez y Cedano, 2020; Saco y Torres, 2019).

El riesgo politico — o tensiones politicas— produce un impacto significativo a
corto plazo en variables como el riesgo pais (mayor percepcion de riesgo) y la

tasa de interés en moneda local (aumenta la tasa), y a mediano plazo afecta
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negativamente el desempefo de la inversion privada a consecuencia de la
incertidumbre, ya que el retorno de la inversion se vuelve mas incierto y
probablemente los costos de financiamiento también aumentan, por ende, la

confianza empresarial tiende a disminuir (Saco y Torres, 2019).

Volviendo a lo establecido por Sanchez y Cedano (2020), los componentes
mas influyentes del riesgo politico son la estabilidad politica, las condiciones
socioeconOmicas y los conflictos internos y externos de un pais. Respecto a
la estabilidad politica se define como la capacidad de una nacion para
mantener un sistema politico seguro, funcional y equitativo donde las
instituciones gubernamentales ejecuten sus funciones con eficiencia,
garantizando asi la legitimidad de su régimen e inspirando confianza en sus
ciudadanos; no obstante, existen varios factores que podrian afectar la

estabilidad politica de un pais, tal como la corrupcion y la impunidad.

5.1.3 Sistema econdémico

Un sistema econdmico es un modelo de organizacion y produccién, con
formas especificas de distribucion de la riqueza en una sociedad; los
sistemas economicos varian, existe el denominado capitalismo, donde los
medios de produccion son de propiedad privada, o el denominado
socialismo, donde dichos medios son en cambio propiedad colectiva, como
también existen aquellos sistemas que son mixtos, donde en su efecto, se
combinan ambas situaciones (Segovia, 2022).

Dependiendo del sistema econdmico, los recursos se distribuyen de manera
diferente, la riqueza se reparte de manera distinta entre los miembros de la
sociedad, y el gobierno tiene un papel mas o menos activo en regular la
economia y redistribuir la riqueza; por ejemplo, en un sistema capitalista, la
asignacion de recursos y la distribucion de la riqueza tienden a ser
determinadas por el mercado, mientras que, en un sistema socialista, el
gobierno puede desempefiar un papel mas directo en estas areas (Segovia,
2022).

El sistema econdmico incluye a todos los actores econdmicos, como

individuos, empresas y el gobierno, y las actividades que realizan, como
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produccion, distribucion y consumo. Ademas, abarca las interacciones y
relaciones entre estos agentes, como el comercio, la inversion y la regulacion
econOmica. En resumen, el sistema econémico es el conjunto de elementos
y dinamicas que conforman la actividad econémica de un pais (Reina et al.,
2006).

Como agente economico el gobierno participa en la actividad econdmica,
pero también tiene la responsabilidad de establecer y hacer cumplir las
reglas y regulaciones que rigen la economia. Esto puede incluir la
formulacién de politicas, la supervision de mercados, la recaudacion de
impuestos y la provision de servicios publicos, entre otras funciones. El
gobierno actiia como un arbitro y garante del funcionamiento adecuado del
sistema econdémico (Reina et al., 2006).

Entonces, la funcidon principal del gobierno es proporcionar un marco
regulatorio que defina las condiciones bajo las cuales opera la economia de
un pais; no obstante, su participacién en el mercado como agente econémico
también contempla la provision de bienes y servicios publicos y la
intervencion en la asignacion de recursos siempre que el mercado presente
limitaciones para su desarrollo. Como proveedor de bienes y servicios
publicos, el gobierno ofrece seguridad nacional, salud educacion y
conservacion del medio ambiente, todos estos estan dirigidos hacia la
poblacién que no puede pagar por ellos como para aquellos que si; tales
bienes y servicios son muy importantes para cualquier sistema economico,
y para proveerlos necesita recibir impuestos del resto de agentes
economicos (Reina et al., 2006).

Como un mecanismo de asignacion de recursos, el gobierno interviene en
los sectores donde se presentan fallas; esto significa que el gobierno
interviene en la economia cuando el mercado por si solo no logra asignar
eficientemente los recursos o cuando no se satisfacen las necesidades de la
sociedad; por ejemplo, puede intervenir para corregir externalidades
negativas, como la contaminacion, o para proveer bienes publicos, como la
educacion o la salud, que el sector privado no proporciona adecuadamente;
la intervencién del gobierno busca corregir estas "fallas" del mercado para
promover el bienestar general (Reina et al., 2006).
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5.1.4 Métodos de asignacion de recursos: el mercado y el gobierno.
5.1.4.2 Economia de mercado

Se trata de un sistema de mercado donde la propiedad privada es
fundamental, asume que los recursos deben estar en manos de personas
particulares y empresas, por ende, en este sistema es el sector privado el
gue produce los bienes y servicios que necesita una sociedad y es este
mismo quien establece las decisiones sobre como y cuanto producir; este
sistema se caracteriza por: i) la competencia, donde las empresas compiten
para atraer a los consumidores y percibir ganancias, los consumidores
compiten para adquirir los bienes que desean y los trabajadores compiten
para obtener mejores trabajos e ingresos altos; ii) la libertad de eleccion,
donde las compafiias tienen la libertad para hacer uso de los recursos como
mejor lo consideren, los consumidores eligen libremente los bienes y
servicios que desean para satisfacer sus necesidades, y los trabajadores
también eligen libremente un trabajo segun capacidades; iii) el interés
personal, el cual establece que los empresarios tendran siempre por
finalidad producir para aumentar su beneficio, los consumidores buscan su
maxima satisfaccion adquiriendo bienes y servicios, y los trabajadores
trabajaran por obtener una remuneracion (Reina et al., 2006).

Dado este sistema, en la economia que se aplica se busca que la
intervencién del gobierno sea la menor posible, aun asi, siempre sera
necesaria la existencia del gobierno porgue hay tareas que no se pueden
dejar en manos del mercado, tal como la seguridad y la justicia, esto muy
independientemente de que se defienda el libre funcionamiento del mercado
(Reina et al., 2006).

5.1.4.3 Economias centralmente planificadas

Este es el caso de economias constituidas por comunistas, donde los
recursos y medios de produccién pertenecen a la comunidad, no existe la
propiedad privada y es el estado quien maneja los medios de produccion
(Reina et al., 2006).
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5.1.5 Sistema econémico peruano

Existe una polémica donde hay quienes piden mas “mercado” y otros mas
“estado”, lo cierto es que no existe una proporcion especifica entre estado y
mercado que sea el mas justo o el mas conveniente. A esto, Parodi (2020)
aflade que en el Peru también existen opiniones que sugieren cambiar el
sistema econdmico que actualmente es la denominada economia de
mercado; ciertamente, en la mayoria de las economias a nivel global, existe
una mezcla entre el mercado y el gobierno, pues toda economia social de
mercado necesita de ambos. Este es el caso del Peru donde el sistema, en
teoria, funciona de la siguiente manera: el mercado genera riqueza, el estado
cobra impuestos y efectia el gasto publico como un mecanismo de
redistribucién de la riqueza.

Sin embargo, existe también la polémica donde la cuestion es si ambos,
mercado y estado hacen lo que deberian hacer. Lo cierto es que el sistema
econdmico peruano no funciona como en la teoria, misma que establece que
el mercado opera en un entorno de igualdad de condiciones para cualquier
ciudadano, esto no sucede en el Peru; por ejemplo, hoy en dia cualquier
persona con contactos puede acceder a un empleo u obtener un beneficio
tanto en una empresa como en una institucion del estado, por lo tanto, no se
cumple el principio de competencia de un sistema de mercado, pues quienes
tienen contactos, sacan ventaja de quienes no tienen conexiones (Parodi,
2020).

Entonces, en la economia peruana realmente, no existe libre mercado, mas
bien, mercantilismo; el libre mercado funciona dentro de un entorno
institucional donde el estado lo regula, y como esto no se da en el sistema
econdémico peruano, se produce la concentracion de precios donde se
establecen acuerdos para vender mas caro, 0 son las conexiones las que
determinan el alcance de los objetivos de los individuos, o por causa de la
corrupcion, las empresas obtienen contrataciones con el estado (ejemplo
conocido, el caso Odebrecht) sacando ventajas frente a otras empresas que
compiten para ello; en este sentido, el estado en el Perd, no funciona como
ente regulador, razén por la cual las empresas abusan de su posicion; en

resumen, el pais mas bien existe un sistema mercantilista, abrazado por la
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5.1.6

corrupcion y las mafias, el mercado es dominado por las empresas y los

politicos no actuan por el bien comun (Parodi, 2020).

Teorias relacionadas al tema

Segun la Teoria del modelo de crecimiento enddgeno, las politicas
institucionales son factores determinantes para atraer la IED; la misma teoria
explica que la intervencion del estado es importante para determinar la tasa
de crecimiento a largo plazo y debe estar caracterizada por una regulacion
ordenada y estable, asegurando la propiedad fisica e intelectual; en este
sentido, el gobierno debe asegurar la institucionalidad del pais, politicas
regulatorias que contribuyan al buen desarrollo de actividades comerciales
y la contratacion de talento humano, el nivel de imposicion tributaria,
acuerdos de libre comercio y alianzas bilaterales o regionales con otros
paises (Moreira et al., 2021).

Entre las teorias relacionadas a la IED se encuentra el Paradigma ecléctico
de Dunning (OLI, por sus siglas en inglés), enfoque direccionado al
aprovechamiento de factores que permite a las compariias obtener el capital
gue necesitan para generar ventaja competitiva que conlleva incluso a la
internacionalizacion ya que gracias a las nuevas ventajas se amplia su
cadena de procesos (Tomala et al., 2021). Ademas, la misma teoria explica
gue variables como la gobernanza y la estructura de competencia de los
mercados influencian la IED (Gomez et al., 2020).

Igualmente, en la teoria de inversion de John Maynard Keynes (1936, como
se citd en Shabbir et al., 2021) se afirma que la inversion privada tiene una
volatilidad inherente a consecuencia de la incertidumbre subyacente, dado
gue el inversionista espera obtener rendimientos y en un escenario de
incertidumbre existe el riesgo de no percibir los rendimientos esperados, por

ende, se abstiene de invertir.
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2.2. Antecedentes

2.2.1. Antecedentes Internacionales.

A nivel internacional, Ramos (2023) en su tesis “Determinantes politicos e
institucionales de la inversion extranjera directa en el Perd” propuso analizar la
influencia de factores politicos e institucionales en la IED en el mundo y en América
latina en 1996-2019, para ello utiliz6 un enfoque cuantitativo que permitié encontrar
un efecto positivo de la gobernanza en la IED global, en cambio, se encontré un
efecto negativo por parte de la polarizacion politica, pues en vez de incrementarla,
la reduce. Finalmente, determind que en algunas regiones se produce un efecto

positivo entre la percepcién de la corrupcion y la disminucién de la IED.

En Ghana, Ababio et al. (2022) en su articulo “Foreign and domestic private
investment in developing and emerging economies: A review of literatura”
propusieron analizar la inversion privada nacional y extranjera en economias
emergentes en el periodo 1980-2022, para ello utilizaron un enfoque cualitativo que
permitié abordar la revision documental de 140 articulos; de ahi encontraron que
entre los factores que afectan la inversion privada tal como el riesgo politico, ya que
las decisiones de los inversionistas se quedan en suspenso debido a una crisis
politica inminente. Componentes como la inestabilidad politica hace a un pais poco
atractivo para efectuar inversiones, incluso los ahorristas colocan su capital en otros
sistemas financieros porque creen que sus ahorros pueden perder valor.
Finalmente, establecieron que existe suficiente evidencia que demuestra el impulso
de la inversion privada nacional y extranjera en el crecimiento econémico de las

economias emergentes, en desarrollo o fronterizas.

En contraste al antecedente anterior, en Pakistan, Shabbir et al. (2021) en su
articulo “Effect of domestic and foreign private investment on economic growth of
Pakistan” propusieron analizar los efectos de la inversion nacional y extranjera en
el periodo 1980-2017, para ello utilizaron un enfoque cuantitativo que permitid
encontrar efectos insignificantes y negativos de la inversion privada extranjera en
el crecimiento econdmico de dicho pais a largo plazo, no obstante, la inversion
interna tuvo efectos positivos, sin embargo, ambos tipos de inversidn generan
efectos positivos a corto plazo. Finalmente, establecieron que los efectos negativos
de la inversion extranjera podrian estar asociados a diversos factores
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macroecondémicos que debilitan el sistema economico de dicho pais, tal como la

inestabilidad politica, la inflacion y la falta de infraestructura.

En Ecuador, Cumbicus y Ponce (2020) en su articulo “Riesgo pais e inversion
extranjera directa: un contraste entre las economias de Ecuador, Pert y Colombia”
propusieron analizar los efectos del indice de riesgo pais en la IED en el sistema
econdémico de dicha nacion, dicho analisis fue aplicado al periodo 2016-2018, para
ello utilizaron un enfoque cuantitativo que permitié encontrar efectos negativos en
la IED cuando el riesgo pais era elevado, situacion que es explicada porque en el
2016 la calificacion de dicho riesgo fue uno de los mas altos y afectd muchos
sectores de la economia ecuatoriana, en los préximos afos la calificacién fue menor
y se logra evidenciar una situacion mas favorable. Finalmente, establecieron que el
riesgo pais es uno de los factores macroecondémicos de gran influencia en los
niveles de IED, la evidencia lo ha demostrado para el caso de la economia

ecuatoriana.

2.2.2. Antecedentes Nacionales.

A nivel nacional, Lopez et al. (2023) en su articulo “Efecto desplazamiento o
complementariedad entre la inversion publica y la inversion privada caso peruano
(2001- 2021)” propusieron analizar el comportamiento de la inversion publica entre
la inversibn privada de forma conjunta para evaluar si existe 0 no
complementariedad entre ambas en 2001 - 2021, para ello utilizaron un enfoque
cuantitativo que permiti6 encontrar un efecto de complementariedad entre las
variables, lo cual seria el resultado de la utilizacién de recursos publicos de
inversion publica en proyectos rentables socialmente y sostenibles. Finalmente, los
autores han encontrado suficiente evidencia para establecer que la inversion
publica promueve la inversion privada y sugieren mantener una estabilidad
macroecondémica adecuada para que el riesgo pais sea mas bajo porque ello

conlleva a garantizar el acceso a los mercados de capitales internacionales.

Castro et al. (2023) en su tesis “Determinantes de la inversion extranjera directa de
los principales paises hacia el Pertu desde 2000 a 2020: un enfoque basado en
indicadores de gobernanza” propusieron analizar el impacto de la gobernanza como

un factor crucial en la decision de los extranjeros para invertir en el pais durante el
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2000-2020, para ello utilizaron un enfoque cuantitativo que permitié encontrar un
efecto positivo de los principales indicadores de gobernanza en la IED de 13
economias inversoras principales, siendo estos indicadores principales la
estabilidad politica, el control de la corrupcién y el estado de derecho. Finalmente,
determinaron que el indicador que mas influye en la IED es el estado de derecho,
pues este asegura en mayor medida la confianza de los inversionistas en la
normativa nacional e instituciones, pues ello garantiza el funcionamiento de los

negocios en los que direccionan sus capitales.

Gutiérrez y Lugo (2022) en su estudio “El efecto de la incertidumbre en la inversion
privada” propusieron analizar los efectos de la incertidumbre en la IED en la
economia peruana, para ello utilizaron un enfoque cuantitativo que permitio
encontrar efectos negativos de la problematica sefialada en la IED, es decir, existe
un vinculo negativo entre la incertidumbre y la IED, dada la situacion se sugiere
mantener estables variables como la inflacion y tipo de cambio para atraer a
inversionistas extranjeros. Finalmente, la evidencia empirica ha demostrado que la
incertidumbre provoca la desconfianza de los inversionistas, pues mientras exista
un alto riesgo, afecta la decision de invertir en el pais receptor por salvaguardar y
proteger sSus recursos, pues siempre que se invierte se esperan obtener

rendimientos.

Demir (2021) en su articulo “El impacto de la corrupcidn en la inversion extranjera
directa en el Perd. Analisis comparativo con China” propuso analizar los efectos de
la corrupcion en la IED en la economia peruana, para ello utilizaron un enfoque
cualitativo que permitié encontrar efectos negativos de la problematica sefialada en
la IED, es decir, existe un vinculo negativo entre la corrupcion y la disminucion de
IED y tratdndose de un pais en desarrollo se sugiere erradicar dicha problemética
ya que actualmente se encuentra en niveles elevados en los tres poderes:
legislativo, ejecutivo y judicial. Finalmente, establecieron que la probleméatica
analizada, asi como perjudica las entradas de IED, conlleva a un lento desarrollo,
considerando ademas que la normativa nacional anticorrupcion necesita ser
preventiva mas que remediadora; se sugiere entonces aumentar la prevenciéon de

los actos de corrupcion antes de que se agraven.
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2.2.3. Antecedentes Locales.

Hasta el momento no se ha encontrado investigaciones en el @mbito local.

2.3. Definicion de términos
A. Inversion privada extranjera.

La inversidn extranjera directa se refiere a personas, corporaciones o
instituciones que invierten en activos financieros extranjeros, como acciones,
bonos u otros valores. A diferencia de la inversién extranjera directa, los
inversores de cartera normalmente no tienen control sobre las empresas en
las que invierten, la IED se define habitualmente como una operacion que
involucra una relacién de largo plazo en la cual una persona fisica o juridica
residente de una economia (inversor directo) tiene el objetivo de obtener una
participacion duradera en una empresa o0 entidad residente de otra

economia

B. Riesgo Pais.

El Riesgo Pais es la exposicion a pérdida financiera a consecuencia de
problemas macroecondémicos y/o politicos acaecidos en un pais receptor de
la inversion. Los mercados financieros tienen la necesidad de condensar en
un namero el riesgo pais para tomar decisiones
el riesgo pais” califica a todos los deudores del pais, sean éstos publicos o
privados. El “riesgo soberano” es un subconjunto del riesgo pais y califica a

las deudas garantizadas por el gobierno o un agente del gobierno

C. Rendimientos del indice de bonos de paises emergentes (EMBIG).
El indice EMBI Global incluye a paises altamente calificados con base en
los niveles del ingreso per cépita definidos por el Banco Mundial y el historial
del pais en cuanto a la reestructuracion de su deuda, bonos de mercados
emergentes: También denominados deuda de mercados emergentes
(DME). Se trata de bonos emitidos por entidades (empresas, Gobiernos,
etc.) domiciliadas en mercados emergentes, esto es, los paises definidos

como tal de regiones como Asia, Latinoamérica y otras
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D. Ingreso nacional per céapita.

Ingreso por habitante. Es el resultado de la razén entre el producto total de
un pais en un determinado afio y su numero de habitantes, también es
definido como el calculo que se realiza para determinar el ingreso que recibe,
en promedio, cada uno de los habitantes de un pais; es decir, en promedio,
cuanto es el ingreso que recibe una persona para subsistir. Este célculo se

obtiene dividiendo el ingreso nacional entre la poblacion total de un pais

33



. METODOLOGIA

3.1. Hipotesis general:

HG: La inversién privada extranjera tiene un impacto significativo dentro del sistema

econdémico peruano en los afios 2019-2023 en los afios.
Hipotesis especificas

HEL: El riesgo pais Peru influye positivamente en la Inversion Privada

Extranjera

HE2: El Rendimientos del indice de bonos de paises emergentes influye

positivamente en la Inversion Privada Extranjera.

HE3: El Ingreso nacional disponible per capita influye positivamente en la

Inversién Privada Extranjera en millones de soles

3.2. Tipo de estudio y disefio
3.2.1. Tipo y enfoque de estudio

Para efectos de estudio, se adopta el enfoque es cuantitativo, relacionado a través

de un modelo estadistico.

De acuerdo con lo anterior, se aborda un enfoque es cuantitativo porque la
indagacién persigue conocer y comprender como se ha desarrollado la inversion
privada extranjera en el sistema econémico peruano durante el 2019-2023, periodo
que estuvo marcado por un gran problema de riesgo politico, del cual no se conoce

sus repercusiones de forma precisa.
Disefio de la investigacion

En cuanto al disefio, el estudio ha tomado en cuenta el denominado
fenomenoldgico, mismo que es entendido como aquel disefio donde el investigador
explora, describe y comprende las experiencias de las personas sobre un fenomeno
0 tema determinado; en dado caso, se comparan las experiencias de los

participantes identificando similitudes y diferencias (Hernandez-Sampieri y
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Mendoza, 2018). En este sentido, se aborda este disefio porque el interés
investigativo se direcciona a la recopilacion de aportes al tema por parte de
expertos a partir de su experiencia y dominio en la materia, asi se podra conocer y

comprender mejor el fendmeno abordado, respondiendo al problema planteado.

3.3. Poblacion, muestra y muestreo
3.3.1. Poblacion

En este sentido para fines didacticos la poblacion se define como un conjunto finito
o infinito de elementos dotados, la presente investigacion se compone de los datos
extraidos del banco central de reserva del Peru y del ministerio de economia y

finanzas.
3.3.2. Muestra

La muestra de estudio es solo una parte representativa de la poblacion y rednen
las mismas particularidades que las hacen Optimas para su analisis y generalizacion
de resultados (Gallardo, 2017). Para fines de esta investigacion la muestra es
definida por afos seleccionados por los investigadores, es decir los datos de Riesgo
Pais, Rendimiento del indice de bonos de paises emergentes, Ingreso Nacional

Disponible Pér- Capita y Inversion privada extranjera en los afios 2019 -2023.

3.4. Métodos, técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
3.4.1. Métodos

Método explicativo:

Segun Carrasco Diaz (2015) el método explicativo se utiliza en la investigacion para
entender y explicar las relaciones entre variables. Este método permite analizar las
relaciones causa-efecto entre las variables de estudio. En esta investigacion el
método explicativo se utiliza con el objetivo de entender y explicar como influye la

Inversion privada extranjera en el sistema econdmico peruano.
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3.4.2. Técnica
Analisis de datos secundarios

El analisis de datos secundarios es una técnica de investigacion que utiliza datos
recopilados por otros investigadores o instituciones para responder a nuevas
preguntas de investigacion. Esta técnica permite aprovechar la informacion ya

existente, evitando la necesidad de recopilar datos primarios.
3.4.3. Instrumento

Para que determinada investigacion pueda servir como fundamento o soporte
cientifico para otros estudios, existe la clara necesidad de que, mediante un
instrumento previamente disefiado, se recolecte la informacion. (Arias, 2020). El
instrumento esta conformado por recoleccion de datos del BCRP y MEF.

3.5. Procesamiento y analisis

Se aplicaria el método explicativo y se utilizaria la base de datos trabajada y
seleccionada por los investigadores. Luego, se realizaria un andlisis explicativo
para obtener una vision general de los datos y un analisis inferencial para examinar
las relaciones entre los factores determinantes de la inversion extranjera directa y
el sistema financiero. Finalmente, los resultados del analisis se interpretarian en el
contexto de la pregunta de investigacion. Este proceso permitiria describir como
influye de la variable Sistema econdmico peruano en el Inversion privada

extranjera.

El procesamiento de datos se realizara a través del programa estadistico STATA,
aplicando un modelo de regresion multiple mediante la estimacién de Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO)

3.6. Variables y operacionalizacion

Sistema econdmico peruano
3.6.1. Definicién conceptual.

La “inversion privada se define como aquella inversion que proviene de personas
naturales o juridicas, sean nacionales o extranjeras (Ministerio de Economia y
Finanzas” [MEF], 2023)
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Definicion operacional

“La economia de Peru se basa en la explotacion, procesamiento y exportacion de

recursos naturales, principalmente mineros, agricolas y pesqueros

Inversion privada extranjera
3.6.2. Definicién conceptual

Un sistema econdmico es un modelo de organizacion y produccion, con formas

especificas de distribucion de la riqueza en una sociedad (egovia, 2022).
3.6.3. Definicion operacional

La Inversion Extranjera Directa (IED) es aquella que tiene como propdsito crear un
vinculo duradero con fines econémicos y empresariales de largo plazo, por parte

de un inversionista extranjero en el pais receptor.

3.7. Modelo matematico
Los estudios que examinan la relacion entre los factores que hacen posible la
relacion de la Inversién privada extranjera en el Sistema econOmico peruano.

Usualmente la funcion de produccion se representa de la forma:

Y=B0 +B X1 +f X2 + B Xz+€
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3.8. Modelo econométrico

I onp e
:ﬁu‘l'ﬁ:H P is
+ fizR d in d b d pis e
+ fisF N ] Pér— Cap  +&
Donde:

Inversion privada extranjera: Inversion privada extranjera (Y)

B4, Pz, i, = Coeficiente de Regresion

B_1 = Riesgo Pais

B_2 = Rendimiento del indice de bonos de paises Emergentes =
Rendimiento del indice de bonos de paises Emergentes

B_3 = Ingreso Nacional Disponible Pér- Capita

= Constante o Intercepto

¢ = Error aleatorio

38



V. RESULTADOS Y DISCUSION

4.1 Resultados
Resultados Inferenciales

Para Objetivo General

39

Inversion privada Coef. t-value p-value [95% Conf Interval] Sig
extranjera
Sistema econdmico 0.081510 3.18 .002 36848.971 161917.77 ok
Peruano
Mean dependent var 62678228.172 SD dependent var 16876001.625
R-squared 0.731 Number of obs 60
F-test 8.323 Prob > F 0.000
Akaike crit. (AIC) 2152.110 Bayesian crit. (BIC) 2160.487
#% <01, ** p<.05, * p<.1
Como se puede observar en el cuadro del modelo econometria de la hipotesis
General, ¢ La inversion privada extranjera tiene un impacto significativo dentro del
sistema econdmico peruano en los afios 2019-2023, se puede observar que a nivel
general el modelo es estadisticamente significativo (0.000) ya que el estadistico (F
< 0.05) F es menor al 0.05, es decir que no se puede rechazar la hipétesis
alternativa, esto quiere decir que a nivel global el modelo econométrico es
significativo. Es importante mencionar que el R? es de 73% es quiere decir que las
variables “X” explican en un 73% a la variable “Y”
Por otra parte, vamos a andlisis los parametros y probar la significacion (P-VALUE
< 0.05) estadistica segun la prueba de Hipétesis. HO = el parametro No es
significativo H1 = el parametro es significativo, se puedo observar que al nivel de
confianza del 95% el parametro Sistema econdmico peruano es estadisticamente
significativo ya que el P-VALUE es menor al 0.05, en términos econémicos se
puede interpretar que cuando el Sistema econOmico peruano aumenta en 1% la
inversion privada extranjera en 8.15%
Para Objetivo especifica 1
Inversion privada Coef. t-value p-value [95% Conf Interval] Sig
extranjera
Riesgo Pais .0389 2.72 .009 .103 .676 ok
Constant 15.831 20.88 0 14.313 17.348 ok
Mean dependent var 17.885 SD dependent var 0.472



R-squared 0.823 Number of obs 60
F-test 7.386 Prob > F 0.009
Akaike crit. (AIC) 75.893 Bayesian crit. (BIC) 80.081

o+ p< 01, ** p<.05, * p<.1

Para la hipotesis especifica, el Riesgo Pais se relaciona de manera positiva con el
Inversion privada extranjera, periodo 2019 — 2023, se puede observar que a nivel
general el modelo es estadisticamente significativo (0.009) ya que el estadistico (F
< 0.05) F es menor al 0.05, es decir que no se puede rechazar la hipétesis
alternativa, esto quiere decir que a nivel individual el modelo econométrico es
significativo. Es importante mencionar que el R? es de 82.3% es quiere decir que
las variables “Riesgo Pais” explican en un 82.3% a la variable “Inversion privada

extranjera”

Por otra parte, vamos a analisis los parametros y probar la significacion (P-VALUE
< 0.05) estadistica segun la prueba de Hipédtesis. HO = el parametro Sl es
significativo H1 = el pardmetro es significativo, se puedo observar que al nivel de
confianza del 95% el parametro Riesgo pais es estadisticamente significativo ya
que el P-VALUE es menor al 0.05, en términos econdmicos se puede interpretar
gue cuando el Riesgo Pais aumenta en 1% el crecimiento Inversion privada

extranjera aumenta en 3.89%
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Para Objetivo especifica 2

Inversion privada Coef. t-value p-value [95% Conf Interval] Sig
extranjera
Rendimiento del .0187 1.39 .017 -.083 457 ek

indice de bonos de
paises emergentes

Constant 14.899 6.93 0 10.593 19.205 ok
Mean dependent var 17.885 SD dependent var 0.472
R-squared 0.725 Number of obs 60
F-test 1.928 Prob > F 0.007
Akaike crit. (AIC) 81.122 Bayesian crit. (BIC) 85.311

o p< 01, * p<.05, * p<.1

Para la hipotesis especifica, el Rendimiento del indice de bonos de paises
emergentes se relaciona de manera positiva con la Inversion privada extranjera,
periodo 2019 — 2023, se puede observar que a nivel general el modelo es
estadisticamente significativo (0.000) ya que el estadistico (F < 0.05) F es menor al
0.05, es decir que no se puede rechazar la hipotesis alternativa, esto quiere decir
que a nivel global el modelo econométrico es significativo. Es importante mencionar
que el R? es de 72.5% es quiere decir que las variables “Rendimiento del indice de
bonos de paises emergentes” explican en un 72.5% a la variable “Inversion privada

extranjera”

Por otra parte, vamos a andlisis los parametros y probar la significacion (P-VALUE
< 0.05) estadistica segun la prueba de Hipétesis. HO = el parametro Sl es
significativo H1 = el parametro es significativo, se puedo observar que al nivel de
confianza del 95% el parametro Rendimiento del indice de bonos de paises
emergentes es estadisticamente significativo ya que el P-VALUE es menor al 0.05,
en términos econdmicos se puede interpretar que cuando el Rendimiento del indice
de bonos de paises emergentes aumenta en 1% el Inversion privada extranjera

aumenta en 1.87%
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Para Objetivo especifica 3

Inversion privada Coef. t-value p-value [95% Conf Interval] Sig
extranjera
Ingreso  Nacional .0121 0.040 .37 -.147 .39 rkk
Disponible Pér-
Cépita

Constant 15.884 7.17 0 11.448 20.319 ok
Mean dependent var 17.885 SD dependent var 0.472
R-squared 0.854 Number of obs 60
F-test 0.817 Prob>F 0.037
Akaike crit. (AIC) 82.246 Bayesian crit. (BIC) 86.434

ek n< 01, ** p<.05, * p<.1

Para la hipétesis especifica, el Ingreso Nacional Disponible Pér- Cépita se relaciona
de manera positiva con el Inversion privada extranjera, periodo 2019 — 2023, se
puede observar que a nivel general el modelo es estadisticamente significativo
(0.000) ya que el estadistico (F < 0.05) F es menor al 0.05, es decir que no se puede
rechazar la hipotesis alternativa, esto quiere decir que a nivel global el modelo
economeétrico es significativo. Es importante mencionar que el R? es de 85.4% es
quiere decir que las variables “Ingreso Nacional Disponible Pér- Capita” explican en

un 85.4% a la variable “Inversion privada extranjera”

Por otra parte, vamos a andlisis los pardmetros y probar la significacion (P-VALUE
< 0.05) estadistica segun la prueba de Hipétesis. HO = el parametro Sl es
significativo H1 = el parametro es significativo, se puedo observar que al nivel de
confianza del 95% el parametro Ingreso Nacional Disponible Pér- Capita es
estadisticamente significativo ya que el P-VALUE es menor al 0.05, en términos
econdémicos se puede interpretar que cuando el Ingreso Nacional Disponible Pér-

Cépita aumenta en 1% la Inversion privada extranjera en 1.21%

4.2 Discusion

1. En cuanto al objetivo general, durante el periodo 2019-2023, la inversion
privada extranjera dentro del sistema econdmico peruano presentd un
comportamiento  significativamente influido por diversas variables

macroecondmicas y contextuales. El andlisis inferencial realizado permitid
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corroborar que dicha inversion tuvo un impacto positivo y estadisticamente
significativo sobre la dinamica econdmica del pais. De acuerdo con los
resultados obtenidos, el modelo general arrojé una significancia global
robusta (F=8.323, p=0.000), con un coeficiente de determinacion (R?) de
0.731, lo que indica que el 73.1% de la variabilidad en la inversion privada
extranjera pudo explicarse por las variables analizadas del sistema
econdémico peruano. Esto evidencia que, a pesar del contexto adverso por la
pandemia y las tensiones politicas internas, el Pera logr6 mantener una
estructura economica capaz de atraer capital foraneo. En términos
concretos, se observo que por cada incremento del 1% en el desempefio del
sistema econdmico nacional, la inversidbn extranjera directa crecié en
aproximadamente 8.15%, revelando una correlacion positiva que refuerza lo
planteado por Campana y Pozo (2021), quienes sefialaron que una
economia con fundamentos solidos y capacidad de respuesta ante crisis
resulta atractiva para los inversionistas internacionales. Este hallazgo, en
linea con lo sostenido por Gomez, Windler y Massa (2020), destaca la
importancia de consolidar un entorno econémico predecible y con politicas
de largo plazo para fomentar la inversion. Asimismo, la literatura analizada
por Ababio et al. (2022) sostiene que las inversiones privadas extranjeras
responden tanto a factores macroecondémicos internos como a condiciones
del mercado global. En esta linea, el presente estudio contribuyo
empiricamente al entendimiento de esta dinamica dentro del contexto
peruano, reafirmando la relevancia de variables como el riesgo pais, el

rendimiento de bonos y el ingreso per capita como determinantes claves.

En cuanto al primer objetivo especifico, se analiz6 la influencia del riesgo
pais sobre la inversion privada extranjera. Los resultados revelaron una
relacion directa y significativa, con un coeficiente de 3.89% y una
significancia estadistica (p=0.009), lo cual indica que a mayor riesgo pais,
también se incremento la inversidn extranjera en un contexto especifico. Este
resultado podria parecer contraintuitivo, pero puede explicarse desde la
optica de Cumbicus y Ponce (2020), quienes indicaron que en economias

emergentes, los inversores toleran cierto nivel de riesgo a cambio de
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mayores tasas de retorno. Ademas, el R? de 0.823 reflejo6 una capacidad
explicativa notable del modelo, donde el riesgo pais explico el 82.3% de la
variacion en la inversion. Este fenbmeno también fue abordado por Demir
(2021), quien destacé cdmo en el Perd, a pesar de niveles moderados de
riesgo politico, la rentabilidad de sectores estratégicos como la mineria logré
atraer flujos significativos de capital.

Respecto al segundo objetivo especifico, el rendimiento del indice de bonos
de paises emergentes también mostrd una relacion positiva con la inversion
extranjera. Se evidencié que un aumento del 1% en dicho rendimiento estuvo
asociado a un incremento de 1.87% en la inversion extranjera directa en el
Peru (p=0.017). El Rz del modelo fue de 0.725, lo que sugiere que el 72.5%
de la variacién de la inversion estuvo explicada por esta variable. Esto se
sustenta en lo sefialado por Brito e Iglesias (2018), quienes mencionaron
gue los movimientos en los mercados internacionales de bonos pueden
motivar a los inversionistas a redirigir sus recursos hacia economias
emergentes que ofrezcan estabilidad relativa y altas tasas de rendimiento,
como fue el caso de Peru en el periodo analizado. Asimismo, esta dinamica
coincide con lo sefialado por Shabbir et al. (2021), quienes argumentaron
gue los flujos de capital hacia paises en vias de desarrollo estan
parcialmente determinados por el diferencial de rendimiento respecto a los
instrumentos financieros internacionales.

En cuanto al tercer objetivo especifico, se examino la influencia del ingreso
nacional disponible per capita en la inversion privada extranjera. El modelo
arrojo un coeficiente de 1.21% con un nivel de significancia aceptable
(p=0.037) y un alto poder explicativo (R?=0.854). Esto implica que el ingreso
nacional disponible per capita explico el 85.4% de la variabilidad de la
inversion extranjera en el pais. En términos economicos, este resultado
refuerza la tesis de que un mayor poder adquisitivo interno constituye un
incentivo para los capitales extranjeros, al ampliar el mercado interno
potencial. Tal como lo destacaron Moreira, Vera y Campuzano (2021), el
nivel de ingreso per capita es un atractivo para la inversion en sectores
orientados al consumo y servicios, ya que representa una mayor demanda

agregada.
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V. CONCLUSIONES

1. Respecto al objetivo general, A lo largo del periodo 2019-2023, se determiné
que la inversion privada extranjera tuvo un impacto significativo y positivo
dentro del sistema econémico peruano. EI modelo econométrico aplicado
arrojo un coeficiente de determinacion (R?) del 73.1%, lo que evidencio que
la dinamica del sistema econdémico nacional explicd en dicho porcentaje la
variabilidad de la inversion extranjera directa. A nivel inferencial, el modelo
resulté estadisticamente significativo (F=8.323, p=0.000), estableciendo que
por cada incremento del 1% en el sistema econdmico, la inversion extranjera
crecio en aproximadamente 8.15%. En conjunto, este estudio aportd
evidencia empirica relevante sobre los factores que inciden en la atraccion
de inversion privada extranjera en el Perq, revelando la importancia de
consolidar un entorno macroeconomico soélido, una gestion institucional
confiable y una mejora sostenida en los indicadores de ingreso y consumo.
Estos elementos, en articulacién con una politica economica clara y estable,
configuran el fundamento para fortalecer el sistema econdmico nacional y

potenciar el crecimiento inclusivo a través del capital foraneo.

2. Respecto al primer objetivo especifico, se concluyé que la variable riesgo
pais Pera tuvo una influencia positiva y estadisticamente significativa sobre
la inversion privada extranjera. El coeficiente estimado fue de 3.89%
(p=0.009), con un R2 de 82.3%, lo cual indica que el riesgo pais explicé gran
parte de la variacion en los flujos de inversion extranjera hacia el pais. Este
fendmeno también refleja la resiliencia del modelo econémico peruano frente
a eventos disruptivos como la pandemia del COVID-19 o las tensiones

politicas internas (Asociacion Peruana de Agentes Maritimos, 2022).

3. En relaciéon con el segundo objetivo especifico, se establecié que el
rendimiento del indice de bonos de paises emergentes influy6 positivamente
en la inversion privada extranjera en el Perd. Se observo un coeficiente de
1.87% (p=0.017) y un R? de 72.5%, lo cual evidencia que esta variable
internacional actué como un determinante significativo de los flujos de
inversion. Esta relacion encuentra respaldo teorico en quienes destacaron

gue los rendimientos en instrumentos financieros de economias emergentes
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pueden atraer capitales internacionales en busca de mayores retornos,
especialmente cuando estas economias ofrecen estabilidad institucional y

oportunidades de expansion.

Respecto al tercer objetivo especifico, se evidencié que el ingreso nacional
disponible per céapita tuvo una influencia significativa sobre la inversion
privada extranjera, con un coeficiente de 1.21% (p=0.037) y un elevado
poder explicativo (R2 = 85.4%). Este hallazgo indica que el crecimiento del
ingreso disponible genera condiciones atractivas para la inversion, al ampliar

el tamafo del mercado interno y la capacidad de consumo de la poblacion.
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VI. RECOMENDACIONES

1. Sobre el impacto de la inversion privada extranjera dentro del sistema
econémico peruano (2019-2023):
Dado que el estudio ha evidenciado un impacto significativo de la inversion
extranjera dentro del sistema econOmico peruano, se recomienda fortalecer
politicas que incentiven la atraccién de capital forAneo. Esto podria lograrse
mediante la implementacion de marcos regulatorios mas estables, la reduccion de
barreras burocréaticas y la promocién de incentivos fiscales estratégicos. Ademas,
se sugiere fomentar la transferencia tecnolégica y el desarrollo de infraestructura

que potencie la competitividad del pais como destino de inversién.

2. Sobre la influencia del riesgo pais en la inversion privada extranjera:
Dado que el andlisis confirma una relacion negativa y significativa entre el
riesgo pais y la inversion extranjera, se recomienda implementar medidas
que reduzcan la percepcion de riesgo. Es fundamental mejorar la estabilidad
politica y fortalecer el marco institucional para garantizar seguridad juridica
a los inversionistas. Ademas, se sugiere establecer estrategias de
comunicaciéon que refuercen la imagen del pais como un destino confiable

para la inversion.

3. Sobre la influencia del rendimiento del indice de bonos de paises
emergentes en la inversion privada extranjera:
El hallazgo de una relacion positiva entre el rendimiento de los bonos
emergentes y la inversion extranjera sugiere que Peru debe fortalecer su
mercado financiero y mejorar su calificacion crediticia para atraer mas capital
extranjero. Se recomienda promover una politica monetaria y fiscal
coherente que incentive la confianza de los inversionistas, asi como
diversificar las opciones de inversion para aprovechar los flujos de capital en

momentos de condiciones favorables en los mercados de bonos.

4. Sobre la influencia del ingreso nacional disponible per capita en la
inversion privada extranjera:
Dado que un mayor ingreso nacional disponible per capita tiene un impacto

positivo en la inversion extranjera, se recomienda adoptar estrategias que
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impulsen el crecimiento del poder adquisitivo de la poblacién. Para ello, es
clave promover politicas de empleo, mejorar la distribucidon del ingreso y
fortalecer el mercado interno, de manera que Perd se consolide como un
destino atractivo para el capital extranjero debido a una demanda interna

estable y creciente.

Finalmente, considerando que el modelo empleado explicd el 73% de la
variabilidad de la inversion privada extranjera, se sugiere ampliar el andlisis
incorporando variables cualitativas como confianza empresarial y estabilidad
politica, con el fin de obtener un panorama mas completo sobre los factores
gue inciden en la inversiéon extranjera en el pais. Asimismo, seria beneficioso
desagregar el estudio a nivel sectorial para identificar con mayor precision
qué industrias se ven mas favorecidas por la llegada de capital extranjero y

disefiar politicas especificas para potenciarlas.
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ANEXOS

Anexo 1 Matriz de operacionalizacion de variables

Variable Definicion Dimensiones Indicadores Esca_lq fje Fuente
Conceptual Operacional medicion
Riesgo Pais (x1) Riesgo Pais L;’roansg del
Un sistema | La economia de
economico es un | Perlsebasaenla o o Rendimiento | £ EMBIG
modelo de | explotacion, Rendimiento del [ndlce del indice de (indice de
organizacion y | procesamiento y| deébonos depaises | honos de Bonos de
Sistema econémico | produccion, con | exportacién  de emergentes (x2) paises Mercados (
o emergentes BCRP- MEF
peruano formas especificas de | recursos
distribucion de la| naturales,
riqueza en una | principalmente
sociedad (egovia, | mineros, agricolas . Ingreso .
Ingreso Nacional : Miles de
2022) y pesqueros. D?Sponible ol Nacional |00 8 o
Cépita(x3) Disponible Pér- per capita
Capita
La Inversion
Extranjera Directa
La inversion privada | (IED) es aquella
se define como | que tiene como
aquella inversién que | proposito crear un
proviene de personas | vinculo duradero .
Inversion privada naturales o juridicas, | con fines Inversion privada Im’.er‘zon Miles de BCRP- MEE
extranjera sean nacionales o0 |econdémicos y extranjera (Y) egtr;;ﬁjeia millones )
extranjeras (Ministerio | empresariales de
de Economia y | largo plazo, por

Finanzas
2023).

[MEF],

parte de un
inversionista
extranjero en el
pais receptor.
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Anexo 2 Matriz de Consistencia

Tipo y disefio de la

Problemas Objetivos Hipotesis Variables Poblacion y Muestra - - -
investigacion
General General General Independiente Poblaciéon
. . . . . La poblacién son los
¢Cémo influye la | Determinar el Riesgo Pais (x1) dart)os extraidos de
inversion privada | impacto de la|La inversion privada Ri .
- . o . . ; _ P iesgo Pais
extranjera dentro del | inversién privada | extranjera tiene un| Rendimiento del indice
T e e e’ oo e | ameroener sy | Rendmientodel | Basia Coreaciona
'F;l ersion rivada | econémico econdémico  peruano g indice de bonos de
inversi priv : P . paises emergentes
extranjera durante los | peruano en los|en los afios 2019- Ingreso Nacional

afios 2019-2023?

afios 2019-2023

2023 en los afos.

Disponible Pér-

- Ingreso Nacional
Capita(x3) Disponible Pér- Capita
Especifica Especifica Especifica Dependiente Muestra
¢De qué manera|Como influye la
influye la variable | variable riesgo

riesgo pais Peru en la
Inversion Privada
Extranjera en millones
de soles?

pais Pera en la
Inversion Privada
Extranjera en
millones de soles

El riesgo pais Peru
influye positivamente
en la Inversién
Privada Extranjera.

¢cDe qué manera
influye el
Rendimientos del
indice de bonos de
paises emergentes en
la Inversién Privada
Extranjera en millones
de soles?

Cémo influye el
Rendimientos del
indice de bonos de
paises
emergentes en la
Inversiéon Privada
Extranjera en
millones de soles

El Rendimientos del
indice de bonos de
paises  emergentes
influye positivamente
en la Inversién
Privada Extranjera.

¢cDe que manera
influye el Ingreso
nacional  disponible
per cépita en la
Inversion Privada

Extranjera en millones
de soles?

Coémo
Ingreso

influye el
nacional
disponible per
cépita en la
Inversién Privada
Extranjera en
millones de soles

El Ingreso nacional
disponible per capita
influye positivamente
en la Inversion
Privada Extranjera en
millones de soles

Inversién Privada
Extranjera

(v)

Datos extraidos de la
fuente de BCRP

Cuantitativa, No
experimental,
explicativa y de Panel
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Base de datos

Anexo

(X2) Rendimientos del

N Afos (vc Riesgofp()it)is_Peru ind!ce de bonos de Ej)?gé:)nn%lr)?: 0|0(I:r(jl gg%?g
paises emergente
1 2019_1 74,300,000 168 10,350,000 17,923,517
2 2019_2 74,632,895 169 9,543,587 17,445,336
3 2019_3 65,217,492 167 9,946,794 17,684,426
4 2019_4 52,361,002 158 9,745,190 17,564,881
5 2019 5 64,589,232 187 9,845,992 17,624,654
6 2019_6 69,124,878 170 9,795,591 17,594,767
7 2019_7 66,741,258 170 9,820,791 17,609,711
8 2019_8 9,236,529 169 9,808,191 17,602,239
9 2019 9 52,415,987 171 9,814,491 17,605,975
10 2019 _10 4,287,222 173 9,811,341 17,604,107
11 2019_11 44,895,258 171 9,812,916 7,60%,041
12 2019 12 52,527,489 171 9,812,129 17,604,574
13 2020_1 83,600,000 129 4,456,874 5,430,336
14 2020_2 41,160,414 130 4,231,002 6,215,477
15 2020_3 46,481,062 129 4,343,938 5,822,907
16 2020_4 45,491,907 128 4,287,470 6,019,192
17 2020_5 52,359,355 130 4,315,704 5,921,049
18 2020_6 53,603,371 128 4,301,587 5,970,120
19 2020_7 53,782,685 129 4,308,646 5,945,585
20 2020_8 48,813,132 130 4,305,116 5,957,853
21 2020_9 50,088,585 130 4,306,881 5,951,719
22 2020_10 50,689,839 129 4,305,999 5,954,786
23 2020_11 51,556,161 129 4,306,440 5,953,252
24 2020_12 51,422,296 130 4,306,219 5,954,019
25 2021_1 89,254,874 175 6,548,332 20,417,526
26 2021_2 58,602,351 175 5.427.276 18,745,932
27 2021_3 60,305,104 174 5,987,804 19,581,729
28 2021_4 62,228,157 175 5,707,540 19,163,831
29 2021 5 64,362,557 173 5,847,672 19,372,780
30 2021_6 66,950,609 175 5,777,606 19,268,305
31 2021_7 62,489,756 174 5.812.639 19,320,543
32 2021_8 63,267,237 174 5,795,122 19,294,424
33 2021 9 63,859,663 165 5,803,880 19,307,483
34 2021_10 64,185,964 169 5,799,501 19,300,954
35 2021_11 64,150,646 173 5,801,691 19,304,218
36 2021_12 63,590,653 173 5,800,596 19,302,586
37 2022_1 92,548,397 200 10,548,748 18,707,111
38 2022_2 85,367,757 176 11,254,789 20,147,333
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39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60

2022 3
2022 4
2022 5
2022 6
2022 7
2022 8
2022 9
2022_10
2022 11
2022_12
2023 1
2023 2
2023 3
2023 4
2023 5
2023 6
2023 7
2023 8
2023 9
2023_10
2023 11
2023_12

72,867,668
66,130,088
60,239,749
63,063,846
66,379,778
65,203,597
45,902,454
54,059,368
40,844,185
49,963,363
96,325,418
76,100,913
74,129,898
82,185,409
77,472,073
77,929,127
79,195,537
78,198,912
78,441,192
78,611,880
78,417,328
78,490,133

178
180
181
183
180
180
181
181
181
181
480
489
482
483
480
332
347
364
382
402
424
418

10,901,769
11,078,279
10,990,024
11,034,151
11,012,087
11,023,119
11,017,603
11,020,361
11,018,982
11,019,672
14,852,732
14,892,223
14,872,478
14,882,350
14,877,414
14,879,882
14,878,648
14,879,265
14,878,956
14,879,111
14,879,034
14,879,072

19,427,222
19,787,277
19,607,250
19,697,264
19,652,257
19,674,760
19,663,508
19,669,134
19,666,321
19,667,728
15,473,843
16,874,523
16,174,183
16,524,353
16,349,268
16,436,810
16,393,039
16,414,925
16,403,982
16,409,453
16,406,718
16,408,086

Fuente: BCRP -MEF
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