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RESUMEN

La investigacion presente titulada “La Inversion Extranjera Directa y su relacion
con el Crecimiento Econémico en el Peru durante el periodo 2005 — 2014” tiene como
finalidad principal determinar la relacion entre las variables estipuladas en el titulo.
Para ello se utilizd una muestra de una serie de tiempo no probabilistica intencional
por motivos convenientes de la investigacion de corte longitudinal es decir datos en
una cierta cantidad de tiempo, y de valores cuantitativos. EI tipo de investigacion
concierne al tipo relacional y el disefio es No Experimental. EI perimetro del estudio
es nacional ya que se recopilara informacion en el Banco de Reserva del Perd, de la
base de datos financiera de esta. La técnica sera la recoleccion de datos mediante
observacion y una ficha de registro. Se utilizardn datos de Inversién Extranjera

directa, Riesgo Pais y Producto Bruto Interno.

Se utilizo la prueba de correlacion R de Pearson para establecer la relacion entre
las variables Inversion Extranjera Directa y Crecimiento Econémico, se utiliz6 un
nivel de confianza de las variables del 95% de confianza alcanzando un valor de 0,980
por eso da a entender una correlacion positiva muy fuerte entre Inversion extranjera
Directa y Crecimiento Econémico, y con este resultado se comprueba la hipotesis
general, asi concluyendo que la Inversion Extranjera directa se relaciona de manera

significativa con el Crecimiento Econdémico en Pert en el periodo 2005 2014.
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ABSTRACT

The present research entitled "Foreign Direct Investment and its relationship with
Economic Growth in Peru during the period 2005 - 2014" has as its main purpose to
determine the relationship between the variables stipulated in the title. For them, a
sample of an intentional non-probabilistic time series was used for convenient reasons
of the longitudinal cutting investigation, that is, data in a certain amount of time, and
of quantitative values. The type of research concerns the relational type and the design
is Non-Experimental. The perimeter of the study is national since information will be
collected in the Reserve Bank of Peru, from its financial database. The technique will
be the collection of data by observation and a registration form. Direct Foreign

Investment, Country Risk and Gross Domestic Product data will be used.

Pearson's R correlation test was used to establish the relationship between the
Direct Foreign Investment and Economic Growth variables, a confidence level of the
95% confidence variables was used, reaching a value of 0.980, which implies a
positive correlation very strong between Foreign Direct Investment and Economic
Growth, and with this result the general hypothesis is verified, thus concluding that
Direct Foreign Investment is significantly related to the Economic Growth in Peru in

the period 2005 2014.
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INTRODUCCION
Uno de los aspectos mas importantes del fendmeno de la globalizacion
econdmica fue el papel desarrollado por la Inversion Extranjera Directa en el mundo,
durante muchos afios atras, los afios ochenta la IED se mostrd constante, a partir de
los noventas debido a los cambios y reformas estructurales de las politicas econdmicas
de esa época, esto ha ido evolucionando de manera progresiva positiva, la IED se
desarroll6 de manera rapida en comparacion de los adheridos econémicos como la

produccion, el comercio mundial y el capital.

Los paises desarrollados son los poseedores de sistemas sofisticados y profundos
financieros, contrario a los paises con economias emergentes quienes tienen un
desarrollo limitado de sus industrias, estos paises buscan tener presencia
internacionalmente convirtiéndose solvente y estable, a diferencia de los paises de

economias menos estables.

En Latinoamérica, la IED desde afios atras vino incrementando, este incremento ha
sido de manera positiva respecto al crecimiento del PBI, en Latinoamérica en el
periodo de 2013 y 2014, Brasil fue el principal pais que fue capitalizado por inversores
internacionales, continuado por México y Perl es el nimero 5 de la region en
convertirse de mayor alcance de capital extranjero. Las inversiones extranjeras se
dirigen especialmente al sector de Energia renovable en un 23% de la inversion global
que ingresa en la economia latina, por segundo lugar, se encuentra el agro-negocio y
lo forestal que son donde los inversionistas capitalizan, convirtiendolo asi en un 21%

del total de los flujos de flujo de inversiones de la region. (Chanduvi, 2017)
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Por consecuente la inversion extranjera directa tiene gran relevancia en el
crecimiento econémico de un pais, esta variable tiene impacto considerable en el

producto bruto interno, sin embargo, no solo es el Unico factor.

En el Peru, décadas atras buscaba una apertura econdémica para poder hacer frente
a la inminente crisis economica, que causo una hiperinflacion, con la inversién
extranjera se insertd en la economia peruana, el Perd pudo poder resurgir y tener un
foco internacional mas visible y asi poder atraer mas inversionistas extranjeros, la IED
ha venido desarrollando un papel importante, por eso la investigacion tiene por
objetivo establecer y realzar la importancia de la IED dentro del cuadro de la
economia nacional, la influencia que tiene dentro de los otros poderes econdémicos y

lo importante que se aperturen medidas para la fomentacion de inversores para el pais.

Muchos paises desarrollados o en via de desarrollo, buscan, plantean y ejecutan
estrategias politicas de atraccion y retencion de inversionistas extranjeros, debido al

movimiento de capitales y tecnologia que esto implica.

Esta investigacidn ha visto por conveniente investigar desde el afio 2005 al 2014,
y asi darnos una visién panoramica de la relacion ente IED y el Crecimiento
Econdmico, generando un desarrollo en el pais, ya que para llegar al desarrollo tiene

que haber transformacion en el sistema y apertura para inversores extranjeros.

Capitulo I:

Indica el esbozo del problema, formulacion, justificacion de la investigacion, también
esta incluido el objetivo general y objetivos especificos, contiende también conceptos

bésicos y antecedentes de la investigacion.
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Capitulo II:

Compone el fundamento Tedrico, donde se construyen las dos variables que estan en

estudio estas son: Inversion Extranjera Directa y Crecimiento Econdémico.

Capitulo I11:

Este capitulo comprende el marco metodolodgico, la presentacion de hipotesis, en este
capitulo se sefialan y detallan las variables, el tipo y disefio de investigacion, el campo,

estudio, poblacion y muestra y por ultimo las técnicas e instrumentos utilizados.

Capitulo IV:

Contiene los resultados, aqui se observarad las tablas y figuras estadisticas de la
informacion recolectada. De tal manera se realizara la prueba estadistica y por tltimo

la comprobacion de hipotesis.

Para concluir, el trabajo de investigacion se consideraran las conclusiones,
recomendaciones, referencias bibliograficas y anexos respectivos, que asisten a una

comprension més real y sustanciosa de este.
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CAPITULO |

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. DESCRIPCION DEL PROBLEMA

El Perq, desde los afios noventa, ha concebido una iniciacion economica
que busca, poder combatir a una crisis econdmica que estaba provocado una
super inflacién y perdida de algunas industrias. En palabras de Carlos Posada,
quien dirige el Instituto de Investigacion y Desarrollo de Comercio Exterior de
la Camara de Comercio de Lima - CCL, el ingreso al APEC marco el inicio un
desarrollo econdmico, asi como también la firma del tratado de libre comercio
con Estados Unidos y la formacidn de la Alianza del Pacifico. Estas estratégicas

nos ayudaron a fomentar la inversién extranjera.

La Inversion Extranjera Directa es uno de los tantos recursos que son
utilizados por paises en busca de desarrollo, debido que esta movilidad de
capitales oferta varias posibilidades al pais que puso en marcha la estrategia de
buscar inversion extranjera, y esta crea empleo, sin embargo probablemente
impulse también el crecimiento econémico al suministrar entrada a tecnologia
avanzada, mayor cabida productiva y nuevas metodologias empresariales (

Borensztein, De Gregorio, & Lee, 1998).

La inversién extranjera directa en el PerG es influenciada por el Riesgo
Pais, debido a que este es un elemento importante hacia los inversionistas y la

toma de decision y de escoger que pais es apto para invertir, es responsabilidad
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del pais receptor de la inversion mantener el riesgo pais estable y siempre
reducido para generar confianza, y genera politicas que fomenten la inversion
extranjera directa.

El riesgo pais es un indicador se ha transformado en tiempos modernos
en el registrador o alertador de la crisis de un pais, si existe una alteracion en la
situacion politica, un cambio repentino en las condiciones econémicas. En tanto,
el ciudadano de pie pocas veces sabe que sobre el incremento ola disminucién
sobre este riesgo, sin embargo, esto afecta directamente a su economia. Los
operadores financieros ahora le dieron mas espacio al llamado riesgo pais, este

es bastante sencillo. (Castro, 2002).

1.2. FORMULACION DEL PROBLEMA

1.2.1. Problema Principal

¢Qué relacién existe entre la Inversion Extranjera Directa y el

Crecimiento Econdmico en el Per( durante el periodo 2005-2014?

1.2.2. Problemas Especificos

— ¢Cudl es la relacion Riesgo Econdmico frente al Inversidén Extranjera
Directa durante el periodo 2005-2014?
— ¢Cual es larelacion de la Inversion Extranjera Directa frente al Riesgo

Pais durante el periodo 2005-2014?
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1.3. JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

Justificacion Teorica

El proposito es reflexionar y profundizar sobre el estudio de la
importancia de la inversion extranjera frente al crecimiento econémico, asi
potenciar la competitividad de un pais.

En dicho trabajo de investigacion busca observar el comportamiento
de la variable que sera de utilidad para la tomada de decisiones dentro de la

politica econdémica peruana.

Justificacion Préctica

Desde la apertura econdémica la relevancia de la inversion extranjera
directa es reconocida como una vertiente alimentadora de crecimiento en
sectores importantes de la economia peruana. Por lo tanto, ayuda a ayudar
al desarrollo econémico y social de nuestro pais, ofrecimiento ventajas en
recursos financieros, entrega de tecnologia nueva, creacion empleo y volver
competitivo al pais. Teniendo como precedentes el escenario anterior, es
esencial conocer que la explicacion de la inversion extranjera directa, en
particularmente nos llama la atencion conocer el grado de dependencia en
relacion al riesgo pais. Entonces, esta investigacion desea alcanzar un grado
alto de conocimiento de esta clase de riesgo para poder ser capaz de alguna

forma aportar a su disminucion.
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- Justificacion Metodoldgica
Correspondiente a metodologia, este trabajo de investigacion
procura iniciar de estudios parecidos, asi estos puedan servir de analizadores
con profundidad este andlisis, considerando otras variables. Esta
investigacion es viable porque existen datos de cada factor, los datos son

cuantitativos, estos facilitan el analisis haciendo lo mas exacto posible.

1.4. OBJETIVOS

1.4.1. Objetivo General
Determinar la relacion entre la Inversién Extranjera Directa y el

Crecimiento Econdémico en el Per( durante el periodo 2005-2014.

1.4.2. Objetivos Especificos
— Demostrar la relacion del Riesgo Pais con el Crecimiento Econdmico en
el Per( durante el periodo 2005-2014.
— Establecer la relacion entre la Inversidn Extrajera Directa y el Riesgo Pais

del Per( durante el periodo 2005-2014.
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CAPITULO 1

MARCO TEORICO

2.1. ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

2.1.1. Antecedentes Internacionales

Giraldo y Rendon (2012) precisa que la inversion extranjera directa
como “una fuente positiva de beneficios para las economias receptoras.
Estos beneficios se dan por un crecimiento en las industrias en las que
son a causa de la inversion extranjera directa y la posibilidad de que las
firmas extranjeras estimulen las innovaciones en las economias

receptoras.”

En los afios setenta formo un estancamiento hacia las
construcciones de teorias con respecto al crecimiento econdémico
global, estas ciencias econdémicas debido a la grieta de los tratados de
Bretton Woods, y se produjo la crisis del petroleo de 1973y la recesion
inflacionaria (stangflation)- direccionaron sus energias analiticas a
problemas econdmicos grandes es decir macroeconomicos, como la
inflacion y la falta de empleo masivo soportados por los paises
altamente desarrollados; asociando a lo expuesto anterior, las carencias
metodoldgicas de estos tedricos se desmejoraron con el trabajo
empirico pobre, que se facilite contraponer modelos a través de una

variadas porciones de realidades, también la falta de series de tiempo y
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datos estadisticos pertenecientes a un grupo generoso de paises con

deseos de realizar las balances internacionales. (Solow, 1987).

De la Cruz, José Luis, Nufiez Mora, José Antonio (2006), el
objetivo de su estudio tiene como finalidad mostrar que la IED tiene
un significancia y una estable correlacion causal sobre el Crecimiento
Econémico de México. En el andlisis estadistico se utilizd la
metodologia de integracion como las pruebas de vectores de co-
integracion. Dando como resultado una correlacion de vinculo
unidireccional de la IED dirigida al progreso de la economia mexicana.
La inversion extranjera en México se vuelve beneficiosa por los
resultados congruentes de la prueba estadistica volviéndose asi un
vinculo dindmico para la economia. El vinculo por lo general esta
condicionado por factores externos. A largo plazo el manufacturero
también el exportador y productivo acogedor es puesto en un esquema
donde estan altamente dependientes de material importado, esto no
produce un vinculo hacia el crecimiento econémico y que solamente
existe una dependencia a la IED tal como la economia de EE. UU. Esta
variable tiene un desarrollo fuera al reindimiento econdémico de

México.

Anaya Mendoza, Alvaro José (2012) liderando la investigacion
“Foreign Direct Investiment and Economic Growth Evidence for Latin
America 1980-2010”, obtuvo por finalidad establecer la existencia de

una relacion causal en las variables IED en el Crecimiento Econdmico
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esto genero una estimulacion para la inversion extranjera directa para
seis paises de Ameérica Latina(Brasil, Venezuela, Colombia, Peru,
Chile y Argentina) en la serie de tiempo de 1980 — 2010. Estos paises
presentan situaciones con gran parecido ante estos cambios en sus
ultimos periodos, de los cuales se sufri cambios bastante considerables
en sus tasas de crecimiento econémico como en la IED. El anélisis
estadistico de esta investigacion es la prueba de causalidad de Granger
dentro del modelo vector auto agresivo (VAR) que caracteriza la
correlacion simultanea entre el grupo de variables. Se llego a la
conclusidn principal que se confirma que existe una relacion positiva
entre la IED y el Crecimiento Econémico. De esa manera, se pudo
determinar la orientacion de la causalidad de estas variables para cada
pais objetivo, esta fue de una direccién en casos como los de Chile y
Perd, por lo tanto, que mas crece las tasas de Crecimiento Econémico
atrajeron flujos en mayor cantidad de IED. El caso de Argentina y
Venezuela, nos muestra un ejemplo, la relacion con fluidez de la IED,
en el caso de Brasil y Colombia se presta atencion una correlacion
bidireccional, esto se entiende como que existe un nivel alto de IED en
estos paises generaron un nivel también elevado de Crecimiento
Econdmico, y que las tasas mas altas de Crecimiento Econdémico

captaron una mayor atraccion de fluidez de IED.
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2.1.2. Antecedentes Nacionales

Castillo y Franco (2013) en su Tesis de Licenciatura,
“Influencia del riesgo pais en la inversion extranjera directa en el Peru,
durante el periodo 1998 — 2013” en Universidad Privada Antenor
Orrego. Los creadores ejecutaron una investigacion explicativa,
midiendo el riesgo pais en la inversion extranjera directa. El autor sella
que: La inversién extranjera directa favorece de manera significativa al
crecimiento y desarrollo del pais, porque proyeccion a largo plazo,
creando empleo y otorga gran dindmica a la economia. Parte de la
inversion extranjera directa esta comprendida por el riesgo pais y la tasa
de interés debido a que son un factor relevante en la toma decisiones de

inversion.

Ramos (2013) en su Tesis de Licenciatura, “La inversion
extranjera directa y su impacto econémico en el Pert periodo 1993-
2013’ en la Universidad Nacional de San Antonio de Abad del Cusco.
Los flujos crecientes de inversion extranjera directa en un nivel global
se han afianzado como mecanismo importante para el desarrollo de la
economia del Peru, por lo que hacen politicas le han concedido un rol

significativo dentro de la economia.

Peléez Diaz (2013), en la investigacion busca determinar una
relacion existente entre IED y el Crecimiento Econdémico en el Peru.
Por eso, tu tesis lleva como titulo “Inversion Extranjera directa y su

relacion con el Crecimiento Econdmico del Peru durante el periodo
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1990-2012” tiendo como fin optar el titulo de Economista en la Escuela
Académico Profesional de Economia de la Facultad de Ciencia
Econdmicas en la Universidad Nacional de Trujillo. Este trabajo
demando datos trimestrales de IED y de PBI funcionando de indicador
del Crecimiento Econdmico. Para determinar la relacion que existe se
empled el modelo de vectores de correccion de error. EI modelo es
también llamado VAR restringido que se usa generalmente con dos
variables. El resultado del analisis estadistico expuso que existe una
relacion positiva entre las dos variables, también que la variable IED es
significativa sobre el Crecimiento Econémico (PBI). De igual modo
realizo un andlisis de las variables confirma un desempefio positivo de
estos indicadores macroeconémicos a partir el cambio politico

econdmico y la apertura a la inversién extranjera en el Per.

En el estudio de Bustamante (2014), en su trabajo para la
licenciatura llamada “Influencia Del Riesgo Pais Peruano sobre la
Inversion Extranjera Directa para el Periodo 2002-2016”, en la
Universidad de Lima, concluye en la investigacion, el relacion al
Crecimiento Econdémico y los flujos de la Inversion Extranjera Directa,
la relevancia de la Inversion Extranjera Directa es relevante como un
pilar de crecimiento de los sectores importantes de la economia peruana
y mundial. Aqui Bustamante resalta que no solo la importancia que
tiene para el Perd el hecho de brindar las condiciones economicas

politicas y estructurales idoneas para atraer capitales a largo plazo.
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2.2. BASES TEORICAS

2.2.1. Inversién Extranjera Directa

La inversion extranjera representa un punto central en la
cuestion sobre el proceso de desarrollo en la economia internacional.
En los afios cincuenta se conocia a la inversion extranjera como un flujo
de capital. La presencia de tasas mucho mas alto de ingresos en el
extranjero, esto era altamente seductor para inversionistas de un dado

pais.

A finales de los cincuentas distintas universidades y raices
tedricas que tocan distintas partes de la inversion extranjera directa
cuestionaron si era valido la interpretacion tradicional y entregaron

explicaciones distintas.

Segun la teoria neoclasica de la inversion extranjera directa, en

palabras de Kindleberger (2019):

En un mundo de competencia perfecta de bienes y factores la
inversion directa no puede existir. En esas condiciones las
empresas nacionales tendrian una ventaja sobre las extranjeras
en la proximidad de sus operaciones y sus centros de toma de
decisiones, en forma tal que ninguna empresa podrian
sobrevivir operando en el extranjero. Para que se dé la inversion
en la competencia del gobierno o de las empresas que separa los

mercados.
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Nos plantea que “En los ultimos afios se ha recalcado en la
importancia de la inversion extranjera como motor de desarrollo de los
paises periféricos, incluso se ha llegado a afirmar que de no ser por la
inversion extranjera, estos paises nunca llegarén a desarrollarse, y esto
ha sido adoptado por los gobiernos de dichos paises como Unica verdad,
hasta el punto que se pelean (tratando de implantar ventajas) por el
establecimiento de la inversion en su territorio, aun a costa de enormes
sacrificios, como lo son las tasas elevadas de interés, la reduccion en
los salarios y otras medidas, que en Ultimas, pueden llegar a mermar
considerablemente los beneficios recibidos de la inversion extranjera”

(Ruiz, s.f.).

Crecimiento Econdmico

Se trata de un acontecimiento de muchas causas y muchos
factores los cuales no responden a una Unica dimension del proceso
econémico o de la realidad, aunque la teoria econdémica neoclasica nos
invita a proponer un factor de indole condicionante explicativo sobre el
crecimiento econdmico. Mejor dicho, el crecimiento seria la
ampliacion de estas variables macroecondémicas tanto como el ahorro
privado o publico, el consumo de individuos y familias, inversién
privada, el gasto publico y la balanza de pagos, sobre todo las
exportaciones, de la misma manera que la posesion o no de factores
tales como la dotacion de recursos naturales; nos ayuda la mano de obra

productiva y la fuerza de trabajo, capital invertido en fabricas y
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maquinaria; el conocimiento y habilidades forman parte del capital
humano, estos se adquieren por la fuerza de trabajo o también por la
educacion escolar, la capacitacion laboral y la experiencia en sus
empleos; y desarrollo de nuevas tecnologias o nuevos modelos

organizacionales. (Enriquez, 2016).

Comprende la variacion porcentual positivamente del PBI en
una economia en un tiempo determinado, el PBI per capita es una de
las herramientas mas eficaces que existe para fuertes para la calcular la
vida estdndar de la poblacion, esto es debido a existe una relacion
considerable ente el PBI Per Capita y las diferentes variables que
existen para el bienestar de una economia y pais acercandolos a su
mejoria, en esta figura nos permite observar la correlacion positiva en
el crecimiento del PBI Per Capita y el nimero de desarrollo humano.

(Economia, 2012).
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Figura 1. PBI y el indice de desarrollo humano
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2.2.3. Riesgo Pais

El riesgo pais es frecuentemente mencionado como uno de los
principales determinantes para una inversion extranjera, este es también
llamado posible dafio, en términos economicos, en general el riesgo
implica una posibilidad de pérdida o la poca capacidad de recuperar lo
invertido, los inversionistas desean obtener la mayor rentabilidad
posible asi asumir el riesgo.

Las condiciones econdmicas, culturales, sociales y politicas influyen
en el riesgo pais, este factor resulta en diferente en cada pais, por
consecuente estas caracteristicas especificas de cada pais hacen mucho

mas facil hacer una clasificacion certera de los paises mas riesgosos.

El riesgo pais en Latinoamérica fue bastante dificil de promover
debido a las crisis existentes en el afio 1999 en Ecuador y en el afio
2002 en Argentina, la crisis internacional del 2008, incremento el riesgo
pais en gran nimero de paises en desarrollo, en el caso de Peru se ha
mejorado  significativamente en la  posicion  crediticia,
fundamentalmente, es la politica que fomenta la inversion extranjera,
creando términos sencillos, considerando en el mercado internacional
como un pais atractivo de invertir contando con la certidumbre sobre
su futuro, asi apoyando a la crear mayor dinamica en la economia,
beneficiando la produccién, el empleo y generar puestos de trabajos.

(Energia, 2011).
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Los factores que influyen sobre el riesgo pais:

La existencia de un sistema burocratico grande esto disminuye el
incentivo a invertir en un pais, para ser atractivos para atraer
capital.

Niveles elevados de corrupcién, que se afianzan con el punto
anterior, esto acusaria mayor costo a de los planeado.

El aspecto social cultural, movimientos politicos son puntos
importantes a considerar por el inversionista.

El ingreso per capita.

La deuda publica externa e interna.

El grado de autonomia e independencia del banco central.

2.3. DEFINICION DE CONCEPTOS BASICOS

Inversién Extranjera Directa

La Inversion Extranjera Directa (IED) radica en la actividad
de invertir de parte de una persona juridica o natural (instituciones y
empresas publicas, empresas privadas, etc.) en un pais que no sea el
suyo. Esto en el pais receptor obtiene la entrada de capitales, tiendo
como modalidad o efecto la creacion de plantas para produccién o
participacién por parte de empresas ya determinadas para formar
parte de una sucursal de la compafiia inversora. (Obervatorio de

Multinacionales en América Latina, 2019).
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— Crecimiento econémico

El crecimiento tiene como método de medicion el Producto
Bruto Interno; este es conocido como PBI este es el valor de los
bienes y servicios finales a nivel general, estos producidos en una
economia durante una serie de tiempo; por lo tanto, cuando el PBI
sube esto da a entender que el nivel de produccion es alto. Sin
embargo, el aumento en el PBI es la manera de llegar no es un fin.
El fin de toda estrategia es el desarrollarse, esto quiere decir, la
mejora en la manera de vivir de los habitantes del pais. Crecer indica

que existe mas produccion, (Parodi, 2016).

— Riesgo Pais
El riesgo se toma por el hecho de adquirir titulos de renta fija
o variable emitidos por entidades de un pais extranjero también por
ceder préstamos y créditos a los habitantes del pais, y se muestra en
el cobro de los dividendos, intereses y/o el principal de la deuda se
retrase 0 no sea posible. Existen dos tipos diferenciados dentro del
riesgo pais en sentido estricto: el riesgo soberano y el riesgo de

transferencia. (San Martin & Rodriguez, 2008).
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CAPITULO 111

METODOLOGIA

3.1. HIPOTESIS

3.1.1. Hipdtesis general
La Inversidn Extranjera Directa tiene relacion con el Crecimiento

Econdmico durante el periodo 2005-2014.

3.1.2. Hipdtesis especificas
- El Riesgo Pais tiene relacion con el Crecimiento Econdémico
durante el periodo 2005-2014.
- La Inversion Extranjera Directa tiene relacion con el Riesgo Pais

durante el periodo 2005-2014.

3.2. TIPO DE INVESTIGACION

- Porsu finalidad: Investigacidn Pura, porque se utiliza conocimientos tedricos
a una determinada situacion para generar mas conocimiento.

- Por su orientacién temporal: Longitudinal, porque el estudio se realizara en
mas de un periodo.

- Por el contexto en que se realiza: De campo, porque se observa el fendmeno

en el ambiente natural.
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- Por la naturaleza de la fuente: Empirica, porque se estudian las caracteristicas
del mundo real a través de la observacion y la medicion.
- Por su caracter: Cuantitativa, porque se utilizaran instrumentos de medicion,

es decir, la informacion es cuantificable numéricamente. (Montilla, 2007)

3.3. DISENO DE INVESTIGACION

El disefio de investigacion es No Experimental, porque estudio los hechos tal y

como sucedieron en la realidad, sin intervenir en ellos.

3.4. NIVEL DE INVESTIGACION
El nivel de la investigacion fue relacional, porque busca medir el grado de

relacion entre las variables en estudio.

3.5. POBLACION Y MUESTRA

3.5.1. Poblacién
Se tomo datos econdmicos sobre Inversién Extranjera Directa, Producto
Bruto Interno, y datos del Riesgo Pais, estos se encontraron en Banco
Central de Reserva del Perd.

3.5.2. Muestra
No se utiliz6 una muestra sino se tuvo por conveniente tomar toda la
poblacién, que es representada por 36 datos, dados por trimestres

reflejados en 9 afios, del 2005-2014.



3.6. VARIABLES E INDICADORES

3.6.1. Identificacion de las Variables
— Variable 1:
Inversion Extranjera Directa.
Indicadores:
Datos IED, Riesgo Pais
Medicion:

Numeérica — Continua

— Variable 2:
Crecimiento Econémico.
Indicador:
Producto Bruto Interno
Medicién:

Numeérica — Continua

3.7. TECNICAS DE RECOLECCION DE DATOS

- Meétodo Correlacional

- Técnica Analisis de datos

- Instrumento Analisis de datos
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3.8. PROCESAMIENTO Y ANALISIS DE DATOS

Se utiliz6 técnicas y medidas de la estadistica descriptiva e inferencial.

En cuanto a la estadistica Descriptiva, se utilizo:
- Figuras. Se uso esta clase tablas para observar la distribucion de los datos

- También se calcul6 el coeficiente de correlacion de Pearson para determinar
el nivel de correlacion entre las variables de estudio y para la contrastacion

de hipotesis.

Por lo tanto, el coeficiente de correlacidon de Pearson, es indicado para variables
cuantitativas. EI R de Pearson valores de -1 a 1; es decir, mientras més cerca el
valor a -1 se dice que hay una correlacion alta negativa y mas cerca de 1 existe
una correlacion alta positiva. Para calcular el R de Pearson se utiliza la siguiente

férmula:

) XXy —nxXy Nyt X Yi — L X LY
X,y _ -
TS agxt - Er nEyi - @y




CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1. TRATAMIENTO ESTADISTICO
4.1.1. Resultados de las variables

4.1.1.1. Inversion Extranjera Directa
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En la figura se muestran los afios de 1989 al 2014, dentro del

gobierno de Alan Garcia, existié una mala politica econémica, que

nos llevé a la gran crisis econdmica, una superinflacion nos aquejo

y esta se volvio insostenible, debido a eso se demuestra que hubo

una recesion en anos anteriores al estudio. Desde el afio 1993

aproximadamente en el primer afio del golpe de estado de Alberto

Fujimori. En los afios siguientes se denota una gran alza en la

inversion extranjera directa, debido al cambio de politica

econdmica y medidas extremas.
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Figura 2. Inversion Extranjera Directa 1989 — 2012 (millones de
dolares)

Fuente: Bustamante (2014)
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El Banco Central de Reservas del Peru precisa que en el figura
nro. 03 se observa la evolucion de la IED seguido de un
crecimiento continuo desde los afios 1992 al 2008, en el afio 1999
alcanzo el punto mas alto de la entrada de inversion extranjera
bastante considerable en américa del sur, a comparacion de
México y el Caribe que muestra una baja inversion extranjera, en
el afio 2003 estas dos llegan juntan a un punto bajo, sin embargo
en afos posteriores se ve una tendencia positiva sobre el afio

2008.
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Figura 3. Inversion Extranjera Directa en América Latina y el
Caribe por subregion, 1992 — 2008

Fuente: Alvaro Calderon (2008)
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4.1.1.2. Riesgo Pais

De acuerdo al grafico el riesgo pais fue incrementando en el
afio 2002 causado por fuertes problemas socio — politicos que
ocasiono el retroceso y una caida con los inversionistas
extranjeros, el riesgo pais es determinante para la toma de
decisiones, en el afio 2002 existi0 bastantes escandalos de
corrupcion que como consecuencia trajeron el aumento del riesgo

pais, este afio es uno de los méas bajo en su década.

En los afios siguientes muestra una constante tendencia a la
baja, otro del pico bajo bastante dramético fue en el afio 2007
debido a una ligera inflacion, sin embargo, el riesgo pais fue
disminuyendo y asi las inversiones extranjeras crecieron. El 2008
hay un pico alto bastante considerable sin embargo el riesgo pais

no puede mantenerse uniforme en los afos siguientes.
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Figura 4. Riesgo Pais al 2013
Fuente: Special Report (2008)
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En el presente grafico nos nuestra un pico elevado en el 2001
debido al cambio abrupto de mandatario al mando de nuestro pais
después de procesos dramatico que genero maltiples afecciones
a nuestra politica econdémica, el tema social y cultural, sin
embargo, se ve una reduccion del riesgo demostrando asi una
estabilidad en el pais, en el 2007 fue el nivel méas bajo de riesgo

pais dentro del 2000 al 2014.

Luego se observa un alza en el afio 2009 que fue influenciada
por la crisis hipotecaria de los EE. UU afectando gravemente la
economia peruana, no obstante, puedo recuperarse en los afios

siguientes.

Se mantiene “el riesgo pais mide el grado de estabilidad
politica y econdmica de una nacion. Su estudio permite mejorar
la toma de decisiones de inversion a largo plazo y prevenir crisis

financieras en los mercados internacionales”. (Freites, 2004)
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Figura 5. Riesgo Pais 2000 — 2014 (millones de doélares)
Fuente: Arce (2016)

4.1.1.3. Crecimiento Econdmico - Producto Bruto Interno

El desarrollo del PBI peruano ha sido bastante positivo en
estos afios ha aumentado de manera progresiva bastante
alentadora, si el PBI incrementa podemos ver que la calidad de
vida de los ciudadanos de nuestro pais mejora, la educacion, la
cultura va mejorando conforme el PBI va aumentando generando
dividas, empleos para el pais e inversionistas vean un potencial
mercado a cudl apuntar, y tener la seguridad de la recuperacion

de lo invertido.
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Figura 6. Producto Bruto Interno (millones de délares)

Fuente: Chanduvi (2017)

En este grafico se observa claramente como las crisis de las
grandes potencias afectan de manera letal al PBI peruano, en
1998 el PBI peruano decay6 en un -0.39% debido a la crisis
asiatica y al fendomeno del nifio esto descompenso la economia
peruana que fue afectada por una crisis internacional y también
por un desastre
natural en el mismo.

Debido al cambio de gobierno en el 2001 también se produjo
una baja en el PBI con un 0.62%, afectando no solo de manera
econdmica sino social, por la gran confusion que creo esta crisis,
generando descompensaciones a nivel econdémicos bastante
preocupantes, que ocasion un estancamiento de la inversion

privada e incluso también nacional.
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En el 2009 la crisis hipotecaria de EE.UU afecto de manera
considerable al PBI nacional con un 1.05%, las inversoras
estadounidense tuvieron que retirar su capital de nuestro pais,
algunos otros tuvieron que paralizar las actividades econémicas,
sin embargo en los afios siguientes ya recuperada la estabilidad
econdmica de esta potencia puede de la misma manera

incrementar el PBI peruano.

Evolucion del PBI (vary) =Estllladisis
financiera internacional
m Crisis asiatica m Estancamiento de la EXHE . Caida de los

(salida de capitales)  inversion privada :
y fenémeno del Nifio  inestabilidad politica precios de las

materias primas
-0.39 |
I 2.3
WV
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FUENTE: Banco Central de Reserva del Reserva del Perti (*) Bank of America

Figura 7. Producto Bruto Interno Evolucion 1995 — 2015
Fuente: Lynch (2015)



4.2. VERIFICACION DE HIPOTESIS
4.2.1. Verificacion de hipotesis especificas
Prueba de Normalizacién

Tabla 1
Prueba de Normalizacién de las variables
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Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico
Riesgo
Pais ,090 36 ,200* 974
Producto
Bruto ,091 36  ,200* ,951
Interno

51

*, Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.

Debido a que el grado de significancia es mayor a 0,5 podemos

observar que los datos siguen una distribucién normal, debido a esto se

usara la prueba estadistica de Pearson.

4.2.1.1. Verificacion de primera hipotesis especifica

El riesgo pais tiene relacion con el crecimiento econdémico durante

el periodo 2005-2014.

Segun el ritual de la significancia estadistica se tendria lo siguiente:

Paso 1: Plantear Hipotesis

Ho: El riesgo pais no tiene relacion con el crecimiento economico

durante el periodo 2005-2014 en el Perd.
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H1: El riesgo pais tiene relacion con el crecimiento econdmico

durante el periodo 2005-2014 en el Per.

Paso 2: Establecer un nivel de significancia

Nivel de Significancia a (alfa) = 5% = 0,05

Paso 3: Seleccionar estadistico de prueba

Tabla 2
Prueba de correlacion R de Pearson

Correlaciones

RP PBI
Riesgo  Correlacion de -
. 1 -,587
Pais Pearson
Sig. (bilateral) ,000
N 36 36
Producto Correlacion de -
-,587 1
Bruto Pearson
Interno  Sig. (bilateral) ,000
N 36 36

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2
colas).
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Figura 8. Diagrama de dispersion entre Riesgo Pais y el
Crecimiento Econémico (PBI)

Paso 4: Evaluar el p — valor

Valorder=0,01=1%
El valor de r es menor que el nivel de significancia 0,05 (5%).

Paso 5: Lectura del p-valor

Con una probabilidad de error del 0,01, se puede concluir que el
Riesgo Pais se relaciona de manera inversa con el Crecimiento
Economico (PBI), la correlacion que existe entre estos dos
indicadores es perfecta debido a que el valor de r es igual a 1, con

una significancia menos al 5%.
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Paso 6: Toma de decisiones

Segun los resultados verificados obtenidos en los pasos
anteriores, se entiende por aceptada la primera hipotesis

especifica.

4.2.1.2. Verificacion de segunda hipotesis especifica

La Inversion Extranjera Directa tiene relacion con el riesgo pais

durante el periodo 2005-2014.

Prueba de Normalizacion

Tabla 3
Prueba de Normalizacién

Prueba de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.

Inversion
Extranjer ,140 36 ,200" ,913 36 ,52
a Directa
Riesgo .

i ,090 36 ,200 974 36 ,51
Pais

*, Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.
a. Correccién de significacion de Lilliefors

Debido a que el grado de significancia es mayor a 0,5 podemos
observar que los datos siguen una distribucién normal, debido a

esto se usara la prueba estadistica de Pearson.
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Segun el ritual de la significancia estadistica se tendria lo siguiente:

Paso 1: Plantear Hipotesis

Ho: La Inversion Extranjera Directa no tiene relacion con el

riesgo pais durante el periodo 2005-2014.

H1: La Inversion Extranjera Directa tiene relacion con el riesgo

pais durante el periodo 2005-2014.

Paso 2: Establecer un nivel de significancia

Nivel de Significancia a (alfa) = 5% = 0,05

Paso 3: Seleccionar estadistico de prueba

Tabla 4
Prueba de correlacion R de Pearson

Correlaciones

IED RP

Inversion Correlacion de Pearson 1 -476™
Extranjera  sjg. (bilateral) 003
Directa

N 36 36
Riesgo Pais ~ Correlacion de Pearson - 476™ 1

Sig. (bilateral) 003

N 36 36

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).
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Figura 9. Diagrama de dispersion entre Inversion Extranjera
Directa y el Riesgo Pais.

Paso 4: Evaluar el p — valor

Valor de p=0,01 = 1%
El valor de r es menor que el nivel de significancia 0,05 (5%).

Paso 5: Lectura del p-valor

Con una probabilidad de error del 1%, se puede concluir que la
Inversion Extranjera Directa se relaciona con el Riesgo Pais, de
manera perfecta debido a que r es igual a 1, y la significancia es

menor a 0,05.

Paso 6: Toma de decisiones

Segun los resultados obtenidos en los pasos anteriores, se da por

verificada y aceptada la primera hipétesis especifica.
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4.2.2. Verificacion de hipotesis general

La Inversion Extranjera Directa tiene relacion con el

Crecimiento Econdémico durante el periodo 2005-2014.

Prueba de Normalizacion

Tabla b
Prueba de Normalizacién

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk

Estadistico gl  Sig. Estadistico gl Sig.

Inversion

Extranjera 140 36 200" 913 36 62
Directa

PBI 091 36 200" 951 36 51

*. Esto es un limite inferior de la significacién verdadera.

a. Correccion de significacion de Lilliefors

Debido a que el grado de significancia es mayor a 0,5 podemos
observar que los datos siguen una distribucién normal, debido a

esto se usara la prueba estadistica de Pearson.

Segun el ritual de la significancia estadistica se tendria lo

siguiente:
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Paso 1: Plantear Hipotesis

Ho: La Inversion Extranjera Directa no tiene relacion con el

Crecimiento Econdémico durante el periodo 2005-2014.

H1: La Inversion Extranjera Directa tiene relacion con el

Crecimiento Econdémico durante el periodo 2005-2014.

Paso 2: Establecer un nivel de significancia

Nivel de Significancia a (alfa) = 5% = 0,05

Paso 3: Seleccionar estadistico de prueba

La prueba que se utilizara para verificar la hipdtesis general es el

modelo de r de Pearson de correlacion.

Tabla 6
Prueba de correlacién R de Pearson

Correlaciones

IED PBI

Inversion Correlacion de Pearson 1 ,980™
Extranjera  Sig. (bilateral) ,000
Directa

N 36 36
Producto Correlacion de Pearson ,980™ 1
Bruto Sig. (bilateral) 000
Interno

N 36 36

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).

De la tabla 3, se puede apreciar que la variable Inversion
Extranjera Directa explica que existe una correlacion alta con la

variable Crecimiento Econémico. De la misma manera, la
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relacion entre ambas variables asciende a 0,980 lo cual muestra

que existe una alta correlacion positiva.
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Figura 10. Diagrama de Dispersion de la Inversion Extranjera
Directa y Producto Bruto Interno

Paso 4: Evaluar el p — valor

Valor de p=0,01 = 1%

El valor de p es menor que el nivel de significancia 0,05 (5%).

Paso 5: Lectura del p-valor

Con una probabilidad de error del 0,01%, se puede concluir que
la Inversion Extranjera Directa tiene una alta correlacion con el

Crecimiento Econdmico en los afios 2005 — 2014 peruano.
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Paso 6: Toma de decisiones

Segun los resultados obtenidos en los pasos anteriores, se da por

verificada y aceptada la Hipdtesis General.
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4.3. CONCLUSIONES

PRIMERA:
Se determin6 mediante un método estadistico en un margen de error del 5%
que el Riesgo Pais se relaciona de manera significativa con el Crecimiento

Econdmico en el Peru en el periodo 2005 — 2014,

De tal manera, el resultado obtenido de la evaluacion, se puede observar que el
Riesgo Pais tiene alta relacion a la inversa con el Crecimiento econémico, debido
al resultado -0,0587, es decir que mientras el Riesgo Pais disminuye el
Crecimiento Econémico aumenta, y la significancia bilateral fue de -0.587 es
decir la probabilidad de error es minima, demostrando asi lo importante del
Riesgo Pais y su impacto en el Crecimiento Econémico. Es importante que el
gobierno peruano prevenga el aumento del Riesgo Pais, creando asi lazos de
confianza para los inversores extranjeros que buscar capitalizar sin embargo

buscando la rapida recuperacion de lo invertido.

Cabe resaltar que, si el Crecimiento Econémico aumenta, junto a eso la calidad
de vida la poblacién mejorard, con ella la educacion, servicios publicos y

aumentara mucho méas empleo en el Perd.
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SEGUNDA:

Se mostro estadisticamente en un margen de error del 5% que la Inversion
Extranjera Directa se relaciona de manera significativa con el Riesgo Pais en el

Perd en el periodo 2005 — 2014.

Asi mismo, el resultado obtenido de la evaluacion, se puede observar que el
Riesgo Pais tiene alta relacion a la inversa con el Crecimiento econémico, debido
al resultado -0,476, es decir que mientras Inversion Extranjera Directa aumenta el
Riesgo Pais baja, y la significancia bilateral fue de -0.476 es decir la probabilidad
de error es minima, demostrando asi la relacion de la Inversion Extranjera Directa
y su impacto en el Riesgo Pais. Es importante que el gobierno peruano promueva
la Inversion Extranjera Directa, para lograr que los inversores capitalicen en el
pais se tiene que prevenir el aumento del Riesgo Pais, creando un nivel de

confianza alto y atraccion para inversores extranjeros.

Cabe sefialar, que al aumentar la Inversion Extranjera Directa da como resultado
que el Riesgo Pais se encuentra en un nivel muy bajo, debido a la estabilidad

econdmica que proyecta el pais.
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TERCERA:
Se mostré mediante una prueba estadistica en un margen de error del 5% que
la Inversion Extranjera Directa se correlaciona de manera significativa con el

Crecimiento Econdémico en el Pert en el periodo 2005 — 2014.

Asi mismo, el resultado obtenido de la evaluacion, se puede observar que la
Inversion Extranjera tiene alta relacion con el Crecimiento econémico, debido al
resultado 0,989, es decir que mientras Inversion Extranjera Directa aumenta el
Crecimiento Econdmico también, y la significancia bilateral fue de 0,00 es decir
la probabilidad de error es casi nula, evidenciando asi la correlacion que la
Inversion Extranjera Directa y su relacion con el Crecimiento Econdmico. Es
importante que el gobierno peruano promueva la Inversion Extranjera Directa,
teniendo de consecuencia el Crecimiento Econémico, ante este impacto la calidad
de vida de los habitantes de nuestro pais aumenta, asi mismo los sectores

importantes como educacion, salud publica etc.

Cabe resaltar que la Inversion Extranjera Directa y el Crecimiento Econémico
causa un gran desarrollo del Pais, los beneficios son mdltiples, el Gobierno

Peruano deberia de buscar estos dos factores.
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4.4. RECOMENDACIONES

PRIMERA

El Gobierno Peruano informar y prevenir el aumento del Riesgo Pais. De tal
manera necesario que se implementen medidas politicas econémicas trayendo
como consecuencia la reduccion de este, pudiendo incrementar el Crecimiento
Econdmico, y reemplazar los procesos burocréaticos y corruptos que son reales

hasta el dia de hoy.

El Crecimiento Econdmico crecié por la reduccién del Riesgo Pais, por lo que
se recomienda también informar de manera responsable los beneficios de este,
para que los habitantes de nuestro pais estén informados de los beneficias de

esta para la economia y mejoren su calidad de vida.

Estos indicadores de Riesgo Pais no solo deben ser sustentados bajo un
contexto o enfoque cuantitativo sino esta deberia tener un enfoque cualitativo,
y asi se entendera el comportamiento de variables lo que abarcan y el impacto
en el Crecimiento Econdmico. El conocimiento de este comportamientos y
consecuencias para la economia peruana se podra asi tomar medidas idoneas

con respecto a el Riesgo Pais.

Asimismo, se recomienda realizar una investigacion por la importancia desde
un enfoque integral y amplio, asimismo poder tener informes sobre el Riesgo
Pais para determinar cuales son los factores o causas del aumento de este, de
tal manera que se puedan proponer medidas de solucion hacerle frente al riesgo

Pais por parte del gobierno peruano.
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SEGUNDA:

El Gobierno Peruano deberia generar aperturas de para la Inversion Extranjera
Directa, y regular el Riesgo Pais. De igual forma es necesario que se
implementen medidas politicas econémicas trayendo como consecuencia la
reduccién de este, pudiendo para tener como consecuencia el incremento de la

Inversion Extranjera Directa.

La Inversion Extranjera Directa crecid por la reduccion del Riesgo Pais, por lo
que se recomienda también informar de manera responsable los beneficios de
la Inversion Extranjera Directa, para que los habitantes de nuestro pais estén
informados de los beneficias de esta para la economia y mejoren su calidad de

vida.

Diversificar la Inversion Extranjera Directa para poder pasar de ser una de las
economias mA&s estables a nivel latino américa, permitir inversion es
extranjeras tradicionales y no tradicionales cuidando siempre los derechos del

pais, esto seria una fuente de capital beneficioso.
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TERCERA:

Ante la correlacion positiva de la Inversion Extranjera Directa en relacion del
Crecimiento Econdmico, el gobierno peruano deberia de implantar medida

economica para la apertura para la inversion.

Es preciso que el que el gobierno peruano haga un uso responsable de este del
capital extranjero para poder informar y prevenir el riesgo pais, causan una

apatia de los inversores y su poco interés en poder capitalizar en el pais.

Se recomienda reducir los trdmites burocraticos, e inestabilidad politica
causando proyecciones erroneas, este es un factor determinante para el

crecimiento econémico.

Igualmente, se recomienda el cuidado de la imagen del pais, frente a los paises
inversores, y se informe de los beneficios que es tener IED en el pais y su fuerte
relaciéon con el Crecimiento Econdmico, el Crecimiento Econdmico ayudaria
en la calidad de vida de los habitantes generan empleos, servicios sociales de

mejor calidad.
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4.6. APENDICE

APENDICE A : Matriz de consistencia.
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PROBLEMAS

OBJETIVOS

HIPOTESIS VARIABLES

INDICADORES

Problema General
¢ Qué relacion existe entre
la Inversion Extranjera

Objetivo General Determinar
la relacién entre la inversion
extranjera directa y el crecimiento

Hipotesis general
La Inversion  Extranjera

Directa tiene relacion con el . . .,
Variable: Inversion

Inversién Extranjera Directa,

Directa y el crecimiento econémico en el Per( durante el Crecimiento Econdémico Extraniera Directa Riesqo Pais
econdmico en el Perd periodo 2005 -2014. durante el periodo 2005- ] g '
durante el periodo 1985- 2014,
2018?
Problemas Especificos Objetivos especificos Hipdtesis especificas
Demostrar la relacion del Riesgo El Riesgo Pais tiene relacion
¢Cual es la relacion Riesgo Pais con la  Crecimiento con el Crecimiento
Economico frente al Inversion Econémico en el Perd durante el Econémico durante el
Extranjera Directa durante el periodo 2005-2014. periodo 2005-2014. Variable:
periodo 2005-2014? Crecimiento PBI
Establecer la relacion entre el La Inversion Extranjera Econdémico

¢(Cudl es la relacion de la
Inversién Extranjera Directa
frente al Riesgo Pais durante el
periodo 2005-2014?

Inversion Extrajera Directa y el
Riesgo Pais del Pert durante el
periodo 2005-2014.

Directa tiene relacion con el
Riesgo Pais durante el
periodo 2005-2014

METODO Y DISENO
Tipo de investigacion
Nivel de investigacion

Disefio de investigacion

Investigacién pura

Descriptiva - Correlacional

Disefio longitudinal

POBLACION Y MUESTRA

Poblacion: Determinado por Banco Central del
Perd.

TECNICAS E INSTRUMENTOS

Método Correlacional
Técnica Anélisis de datos
Instrumento Anélisis de datos




APENDICE B: Instrumentos de investigacion
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Data principal: Inversion Extranjera Directa (IED) y al Producto Bruto Interno

(PBI), se ha dividido entre 100 y 1000 para homogenizar los datos con el Riesgo

Pais.

ANO | IED (MILLS/.) |PBI (MILLS/.)| RP (p. bascicos)
2005 79,96 60,55 419,19
2005 75,93 61,59 314,95
2005 79,96 60,91 340,28
2005 77,68 67,64 427,94
2006 83,33 64,34 264,18
2006 84,97 71,31 265,11
2006 93,22 67,23 212,38
2006 100,66 71,09 222,50
2007 106,49 69,67 213,38
2007 101,08 75,82 190,22
2007 107,54 72,81 186,06
2007 119,70 76,30 172,42
2008 120,72 73,35 167,36
2008 124,65 80,63 110,57
2008 140,45 81,69 121,36
2008 150,43 85,02 162,81
2009 148,10 80,81 208,23
2009 164,85 89,15 165,32
2009 179,11 88,44 216,88
2009 155,80 88,28 246,60
2010 163,27 92,98 187,81
2010 170,18 87,42 179,81
2010 180,17 96,89 184,07
2010 201,63 96,92 170,11
2011 209,20 101,16 155,14
2011 194,83 95,00 149,48
2011 202,28 102,61 202,63
2011 228,17 107,27 221,27
2012 225,36 100,67 194,75
2012 237,25 107,96 177,70
2012 252,00 109,62 139,91
2012 261,63 113,02 116,06
2013 250,03 105,09 125,67
2013 260,94 114,65 148,46
2013 263,82 115,28 182,58
2013 265,44 121,14 177,61
2014 251,56 110,38 175,60
2014 256,54 116,73 149,49
2014 253,31 117,35 151,26
2014 261,83 122,41 172,51




