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El presente trabajo presenta una serie de evidencias del grado de sincronización entre 
los ciclos del PBI total y Agropecuario del Perú con los ciclos de los PBI de 31 países 
con quienes el Perú comercia, y la incidencia del grado de integración comercial, 
financiera y de especialización sectorial sobre estos grados de sincronización para el 
período 1982-1986. En adición se estima el impacto de los arreglos preferenciales 
comerciales sobre estos grados de integración (financiera y comercial), especialización 
y de sincronización entre los ciclos nacionales y los internacionales.

	 Sujeto a las limitaciones de las variables, mediciones, y fragilidad estadística de los 
métodos econométricos utilizados, dos conclusiones principales se derivan de la serie 
de evidencias reportadas. La primera es que estadísticamente existe una significativa 
relación entre el grado de sincronización de los ciclos (de la producción nacional y los 
respectivos de	las producciones de los principales países-socios comerciales), la inte-
gración financiera y comercial, y el grado de especialización sectorial. Sin embargo, 
esta relación es mucho más robusta con el grado de integración comercial y menos 
robusta con el grado de integración financiera y especialización sectorial. Una impli-
cancia de estas interrelaciones es que a medida que el tamaño relativo de los flujos 
comerciales del Perú con respecto a los PBI reales de los (países) socios comerciales y 
el respectivo ratio del tamaño del stock de la inversión extranjera disminuyan (por el 
proceso de diversificación de mercados geográficos que está conduciendo el proceso 
de apertura comercial implementado por el Perú desde 1990) el grado de sincroni-
zación de los ciclos de los PBI reales de los (países) socios comerciales y aquel del PBI 
(total y en menor medida del agropecuario) del Perú será mayor. De igual manera, 
una mayor especialización productiva del Perú con respecto a sus socios comerciales 
también ha incrementado el grado de sincronización de los ciclos internacionales 
para la economía peruana.

	 La segunda conclusión es que en general, la mayoría de los arreglos preferen-
ciales comerciales analizados no han incidido significativamente sobre el grado de 
sincronización de los ciclos internacionales, la integración comercial y financiera y 

Resumen ejecutivo
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sobre el grado de especialización sectorial. Sólo el ATPDEA al parecer ha tenido 
efectos estadísticamente significativos aunque no muy robustos sobre el grado de 
sincronización de los ciclos, la integración comercial y financiera y sobre el grado de 
especialización. En los primeros tres casos el ATPEA ha incrementado los indicado-
res de estas variables y en el último caso ha disminuido el indicador del grado de 
especialización sectorial. Una implicancia de esta conclusión es que los impactos del 
TLC con los Estados Unidos que se implementó a principios del 2009, no tendría 
incidencia sobre el ciclo recesivo del PBI del Perú, ahora en marcha1 originado por la 
crisis financiera internacional acaecida desde el 2008.

1	 La tasa de crecimiento del PBI per cápita en el 2008 fue de 8% y la proyectada del BCRP (2009) 
para el 2009 es de 0%.
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Introducción

La crisis financiera actual ha motivado una serie de artículos y presentaciones en 
el Perú (por ejemplo, p.e., Alarco, 2008; Dancourt, et al, 2008) y en otros países 
(p.e., Rojas- Súarez, 2008, y especiales ediciones del The Economists’ Voice, 2008) 
sobre las posibles repercusiones de esta sobre el desempeño económico del Perú 
y de los países en desarrollo en general. Dos enfoques técnicos del cómo abordar 
estas repercusiones son el de los modelos, regularidades empíricas, e impactos 
de los ciclos económicos internacionales (‘International Business Cycle’, IBC) y el 
de los impactos de las crisis, volatilidad o choques externos sobre el crecimiento 
(p.e., Dancourt, 2008; Edwards, 2007; Aghion, 2005; De Gregorio y Lee, 2003, y 
Loayza-Hnatkovska, 2003).

	 En un estudio reciente el autor (Tello, 2009b) ha abordado las repercusiones bajo 
el segundo enfoque. En dicho estudio el autor estima la incidencia de los choques 
o shocks externos y los arreglos preferenciales comerciales2 sobre el crecimiento 
del Producto Bruto Interno real (PBI) por habitante de la economía peruana en el 
período 1950-2007. El estudio concluye que los shocks externos no alteraron el cre-
cimiento económico de largo plazo del Perú durante el período 1950-2007, aunque 
si afectaron al PBI por habitante y a su tasa de variación anual en corto plazo. La 
magnitud de estos impactos y la duración de ellos dependieron del manejo de las 
políticas (o programas) de estabilización y de las magnitudes de los shocks externos. 
Por otro lado, los arreglos preferenciales comerciales que se implementaron a partir 

2	 Un arreglo preferencial comercial de corte liberal de una economía es definido como un con-
junto de instrumentos que los agentes representantes de esta (usualmente, el gobierno) utilizan 
tendientes a reducir (total o parcialmente) las restricciones al comercio de bienes, servicios y 
factores transados por dicha economía con un grupo de países. Estos arreglos pueden ser de 4 
tipos. Los unilaterales, cuando una economía reduce unilateralmente sus restricciones al comer-
cio. Los bilaterales o regionales, cuando dos o más países acuerdan reducir de forma discrimi-
nada (en contra de los países no miembros del arreglo) y recíproca las restricciones al comercio. 
El sistema generalizado de preferencias, cuando un país otorga reducciones de sus restricciones 
comerciales de manera discriminada a un grupo de países y sin exigencia de reciprocidad de di-
chas reducciones. El arreglo multilateral que es un arreglo regional de amplia cobertura de países 
como es el caso de los países miembros de la Organización Mundial de Comercio (OMC).
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de los setenta no han apoyado a la generación de tasas mayores de crecimiento del 
producto por habitante y de la productividad. Los impactos de estos arreglos por 
lo general fueron limitados por el tipo de modelos de desarrollo implementados, y 
por la no reducción de las barreras comerciales no arancelarias. Estas restricciones 
comerciales continuaron limitando el acceso a los mercados de exportación de los 
principales países-socios comerciales a pesar de que las barreras arancelarias han 
disminuido progresivamente a consecuencia de esos arreglos (unilaterales, bilaterales 
o regionales, y multilaterales).

	 En otro estudio, el autor (Tello, 2009d) estima las repercusiones de los choques 
externos y arreglos preferenciales comerciales sobre el PBI per cápita agropecuario 
y sus dos componentes (interno y externo) así como también los impactos sobre 
precios relativos de dichos productos. El trabajo concluye que los choques externos 
y ciclos que han afectado al PBI per cápita de la economía en el período 1950-2007 
han sido transmitidos también hacia la producción agropecuaria total y hacia sus 
dos componentes. Sin embargo, los mecanismos de transmisión hacia los precios 
relativos de dichos componentes, por lo general, han sido mucho más débiles, y sus 
impactos no han sido (estadísticamente) significativos. Por otro lado, los impactos 
de los arreglos preferenciales comerciales sobre el producto agropecuario total y 
particularmente con aquel componente interno no han sido significativos. Con-
trariamente, la incidencia (estadística) de estos arreglos fue menos débil sobre los 
precios relativos del sector agropecuario, en particular sobre el componente externo 
del producto agropecuario.

	 El presente trabajo, de carácter exploratorio, aborda el tema de la crisis externa 
bajo el segundo enfoque y estima la incidencia de la integración comercial y financiera, 
el grado de especialización sectorial y los arreglos preferenciales comerciales sobre 
el grado de sincronización de los ciclos del PBI de los principales socios comerciales 
del Perú con los respectivos PBI total y del sector agropecuario del Perú. La principal 
conclusión que se deriva de la serie de evidencias reportadas para el período 1982-
2006, es que los ciclos internacionales originados por shocks internos de los principales 
socios comerciales tales como los Estados Unidos ha incidido sobre los ciclos del PBI 
real del Perú.

	 Esta correlación o grado de sincronización entre estos ciclos se ha agudizado con 
el grado de integración comercial y financiera en la medida de que el tamaño relativo 
de los flujos internacionales de bienes y de inversión extranjera con respecto a los 
PBI del Perú y de los países con quienes comercial disminuía a consecuencia de la 
diversificación de mercados geográficos. Por otro lado, las diferencias entre el grado 
de especialización sectorial entre el Perú y sus principales socios comerciales también 
ha agudizado el impacto de los ciclos internacionales del PBI sobre aquellos del PBI 
del Perú. En contraste, los arreglos preferenciales comerciales implementados por 



INTEGRACIÓN COMERCIAL Y FINANCIERA, ESPECIALIZACIÓN SECTORIAL Y LA SINCRONIZACIÓN… 9

el Perú durante el período considerado no han incidido de forma estadísticamente 
significativa sobre el grado de sincronización de los ciclos del PBI del Perú y del de 
sus principales socios comerciales.

	 El trabajo se compone de 4 secciones. La Sección 1 resume los aspectos teóricos 
que sustentan la interrelación entre el grado de sincronización de los ciclos del PBI, 
y la integración comercial, financiera y el grado de especialización sectorial entre los 
países que comercian. La Sección 2 expone la especificación a ser estima y lista las 
variables a ser consideradas y las fuentes de información. La Sección 3 resume los 
resultados a manera de hipótesis por el carácter exploratorio del trabajo. La Sección 
4 resume las conclusiones. Al final de trabajo se lista las referencias y un anexo de 
cuadros. También se incluye al final del trabajo un Anexo Econométrico sobre los 
‘filtros’ de series económicas.
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Del ‘razonamiento intuitivo’ se sostiene que a mayor grado de integración (el proceso 
de globalización) entre países los ciclos de un país serán también transmitidos hacia 
el resto de países, en particular con aquellos con quienes tiene un mayor grado de 
integración. Este grado de integración puede ser a través del intercambio de bienes 
y servicios o a través del flujo de capitales y activos financieros entre países. Teórica-
mente, sin embargo, este argumento no es necesariamente correcto. Más aún, existe 
una discrepancia notable entre las evidencias empíricas del grado de ‘sincronización’ 
o ‘co-movimientos del producto3 entre países y los modelos teóricos que tratan de 
explicar dicho grado o movimientos.

	 Calderón et al (2007) basado en Stockman (1988) resume parte de los argumentos 
teóricos4 con los componentes del coeficiente correlación de los PBI (Producto Bruto 
Interno) reales de dos países, ‘Yi’ y ‘Yj’.

			   Ns

	 [1.1]	     ρij= σk.(σi.σj)-1/2. Σ wki.wkj + σij.(σi.σj)-1/2; wki= Yki/Yi; wkj=Ykj/Yj;
			   k=1

	 Donde ρij es el coeficiente de correlación de los ciclos del PBI de los países, ‘i’, y 
‘j’. El primer sumando de [1.1], refleja la contribución al coeficiente de correlación 

3	 Este grado es medido por el coeficiente de correlación de Pearson de los PBI de dos países o 
grupo de países.

4	 Otros resúmenes de los modelos teóricos sobre la relación de la sincronización de los ciclos 
internacionales y la integración comercial y financiera se encuentran en Ambler et al (2002), 
Canova and Dellas (1993), Baxter (1995), Kollman (2001), Kose and Yi (2002) e (2001).

1. Sincronización de los ciclos y su 
relación con el grado de integración 
comercial, financiera, y de 
especialización sectorial: Aspecto 
Conceptuales
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o grado de sincronización de los ciclos entre dos países debido a la incidencia de 
choques específicos en la industria o sector ‘k’ asumido iguales para ambos países. 
Estos choques ‘aleatorios’ son independientes con respecto a los otros sectores y con 
respecto al tiempo; σk es la varianza de los choques iguales para todas las industrias 
k; σi y σj son las varianzas de los PBI de cada país, y wki y wkj es la participación del 
sector k del PBI total de cada país. El segundo sumando refleja la contribución al 
grado de sincronización de los ciclos de dos países debido a lo shocks agregados y 
específicos de cada país. σij es la co-varianza de estos shocks entre los dos países y 
σij.(σi.σj)-1/2 es la correlación debido los shocks de los dos países.

	 La teoría estándar de ventaja comparativa predice que cuanto mayor es el grado 
de integración de los países que poseen esta ventaja, mayor es el grado de especiali-
zación y el comercio fundamentalmente se basa en el comercio intersectorial (esto es, 
intercambio de bienes y servicios de diferentes industrias). Así, se espera que cambios 
en wki estén negativamente correlacionados con cambios de wkj y por la tanto, la 
contribución al grado de sincronización del primer componente debido a choques 
específicos de las industrias es negativa. Esto implica que a mayor integración debido 
al comercio inter-industrial menor será el grado de sincronización de los PBI de las 
dos economías.

	 Contrariamente, si el comercio es dominado por ventajas competitivas y por ende 
dominado por el comercio intra-industrial, entonces mayor integración implica un 
mayor grado de asociación entre las participaciones de los sectores y en consecuencia 
un mayor grado de sincronización de lo ciclos de los PBI de los dos países5.

	 Estos signos opuestos entre el grado de sincronización y el respectivo de integra-
ción dependen si este último induce a un mayor o menor grado de especialización 
productiva inter-sectorial6. En la medida que la integración financiera también incida 
en la especialización productiva entonces esta también afectará al grado de sincroni-
zación. Así, Kalemli-Ozcan et al (2001, y 2003), arguyen que si bien la especialización 
industrial provee una serie de beneficios para la economía si la producción no está ase-
gurada en contra los riesgos de dicha especialización, la varianza del PBI que resultase 
de la especialización implicaría pérdidas del bienestar que podrían ser mayores que los 
beneficios de la especialización. Si bien a través de seguros específicos (por ejemplo, 
contra desastres, con contractos de precios a futuros, etc.) puede ser una forma de 
contrarrestar estos riesgos, es a través de la diversificación geográfica de las fuentes de 
ingresos vía el mercado de capitales internacionales que los países y regiones se aseguran 

5	 Krugman (1993) y Kose y Yi (2001), entre muchos otros desarrollan esta línea teórica.
6	 Cabe mencionar que la especialización productiva es consistente con ambos tipos de comercio 

intra e inter industrial. En el primer caso, implica una mayor grado de fineza en la especializa-
ción, por ejemplo la especialización vertical (Kose y Yi, 2001) dentro de la misma industria.
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contra el riesgo de la especialización. En consecuencia, si los capitales entre regiones e 
internacionales están bien integrados, los países y regiones pueden asegurarse contra 
los shocks de las industrias/sectores permitiendo una mejor y mayor explotación de las 
ventajas comparativas o competitivas que poseen dichas regiones y países.

	 Al igual que el caso de la integración comercial (en bienes y servicios), a mayor 
grado de integración financiera menor sería el grado de sincronización si el comercio 
entre países es inter-industrial y mayor en el caso si el comercio es intra-industrial. En 
el primer caso, se dice la sincronización de los ciclos entre países es ‘asimétrica’ y en 
el segundo caso se dice que la sincronización es ‘simétrica’.

	 El segundo componente que contribuye al grado de sincronización es el originado 
por los choques específicos de los países (no de los sectores o industrias). También el 
grado de integración comercial y financiera puede influir en este componente. Así 
shocks de demanda en un país, a través de sus efectos ‘externos (spillovers)’ pueden 
incrementar la covarianza de los PBI de los países. Esto es incrementos de la demanda 
del país ‘i’ implica una mayor demanda de bienes del pais j, cuanto mayor es el grado 
de integración mayor será dicho efecto de demanda transmitidos a los países. Frankel 
y Rose (1998) agregan que la coordinación de políticas entre regiones agudiza los efec-
tos de la integración sobre el grado de sincronización de los ciclos internacionales. Por 
otra parte, Coe y Helpman (1995), y Lichtenberg y van Pottelsberghe (1998) enfatizan 
la transmisión de los choques de productividad entre países. La transmisión de estos 
choques, a través de la difusión tecnológica, los flujos de inversión extranjera y las 
fuentes de tecnología, se agudiza con el grado de integración comercial y financiera.

	 La ecuación [1.1] muestra entonces los posibles canales directos, indirectos e 
interdependientes de la integración comercial y financiera, y el grado de especiali-
zación sectorial sobre la sincronización de los PBIs entre países. Un segundo grupo 
de argumentos teóricos-empíricos proviene de Backus et al (1993) que ‘descubre 
lo que se denomina la ‘incógnita de cantidad’. En un mundo libre de distorsiones 
de mercados con libre movilidad de factores y de acceso al intercambio de bienes, 
shocks positivos que incrementen la rentabilidad de un país o de un sector de este 
implica movimientos de factores y de activos que inducen a correlaciones negativas 
entre productos. Kose y Yi (2006, 2002, 2001) muestran que los modelos de ciclos 
internacionales no pueden replicar las evidencias empíricas del grado de sincronización 
de los países. Estos modelos predicen, que a mayor integración comercial o financiera 
menor sería el grado de sincronización de los productos entre países.

	 A consecuencia de esta discrepancia entre evidencia empírica y modelos teóri-
cos, parte de la literatura se ha concentrado introducir ‘factores o condiciones’ en 
la producción o en los mercados tal que puedan explicar el grado de sincronización 
entre los países. Un canal directo, mencionado arriba es grado de especialización 
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productiva. Cuanto más disimilares son las estructuras productivas menor sería el 
grado de sincronización de los productos. Dos canales indirectos, también descritos 
arriba son a través de los impactos de la integración comercial y financiera sobre el 
grado de especialización productiva.

	 Los canales directos de la integración comercial y financiera provienen de los 
modelos estándar del comercio internacional introduciendo algunos cambios de los 
factores o condiciones en la producción y en los mercados. Así por ejemplo, Kose y 
Yi (2001), introducen comercio de bienes, dentro de una misma industria o sector, 
provenientes de ‘etapas del proceso productivo’, y obtienen un mayor grado de sin-
cronización cuando la ‘intensidad del comercio’ se incrementa entre países. Por otro 
lado, Heathcote y Perri (2002a, 2002b), Calvo y Mendoza (2000), y Mendoza (2001), 
muestran que distorsiones en el mercado de capitales internacionales (tales como 
limitaciones en la habilidad de prestar o pedir prestado capitales a nivel internacional, 
o cuando inversores tienen restricciones de liquidez) pueden incrementar el grado de 
sincronización de los productos entre países.

	 La literatura empírica sobre la incidencia de la integración comercial y financiera, 
y el grado de especialización sobre el grado de sincronización de productos entre 
países es relativamente abundante. Aquí presentamos sólo una muestra de estos 
resultados. En primer lugar, Calderon et al (2007) usando una muestra de 147 países 
del periodo 1960-1999 con técnicas econométricas de corte transversal y de datos de 
panel encuentra: i) incrementos de el grado de integración o la intensidad del comer-
cio de bienes induce a una mayor grado de sincronización de los ciclos del producto 
entre los países; ii) el impacto de la intensidad del comercio es mayor para la muestra 
de países desarrollados que aquella de los países en desarrollo; y iii) el impacto de la 
intensidad del comercio es mayor para países con estructuras productivas similares.

	 En segundo lugar, usando datos trimestrales del período 1980-1999 de 24 paí-
ses (6 en desarrollo, incluyendo el Perú y 18 desarrollados) y un sistema de 4 ecua-
ciones simultáneas, Imbs (2004) encuentra los siguientes resultados: i) patrones de 
especialización tiene importantes efectos sobre los ciclos económicos entre países. 
Estos efectos son independientes del grado de integración comercial y financiera; ii) 
bajo una variedad de medidas de integración financiera, regiones con altos grados 
de integración financiera tienen un mayor grado de sincronización de los ciclos de 
sus productos a pesar de que estas regiones estén especializadas sectorialmente; 
iii) incrementos del grado de sincronización de los productos entre países también 
ocurren si el comercio es intra-industrial.

	 Por última el trabajo de García y Ruiz (2008) usando una muestra de 109 países (88 
de los cuales son países en desarrollo) del período 1990-2004 estima con un sistema 
de 4 ecuaciones simultáneas, la incidencia de la integración comercial, financiera y 
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el grado de especialización sobre el grado de sincronización de los ciclos del PBI de 
España con aquellos de sus socios comerciales. Ellos encuentran: i) la intensidad del 
comercio y la similitud de la estructura productiva entre España y sus países socios en 
comercio afectan positivamente al grado de sincronización de los ciclos de los pro-
ductos entre España y sus socios comerciales; ii) la integración financiera sin embargo 
afecta negativamente al grado de sincronización. Este resultado es consistente con 
los modelos estándar de los ciclos internacionales.

En resumen, los aspectos teóricos y las evidencias empíricas descritas en esta sección 
señalan que la sincronización de los ciclos del producto de una economía con aque-
llos de los países con quiénes dicha economía intercambia bienes, servicios y activos 
financieros si bien están asociadas al grado de integración comercial, financiera y el 
de especialización de la estructura productiva entre los países que comercian, estas 
relaciones no son únicas, tienen componentes directos e indirectos y dependen de 
otros factores tales como las fuentes que determinan el comercio, distorsiones en 
los mercados de bienes, servicios y financieros, y la existencia de diversas etapas del 
proceso productivo. En el presente trabajo trata de identificar empíricamente estas 
asociaciones e interrelaciones para el caso de la economía peruana en el período 1982-
2006. Para ello, tomaremos la especificación de un sistema de ecuaciones simultáneas 
similar a los dos trabajos anteriores y adicionaremos los efectos de los arreglos pre-
ferenciales comerciales. Estos arreglos contribuyen al grado de integración comercial 
entre los países miembros del arreglo y se espera que tengan los mismos efectos sobre 
la sincronización de los productos que el grado de integración comercial.
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2.1 El Modelo, Especificación y Variables Básicas

Siguiendo a Imbs (2004) y García y Ruiz (2008), el sistema de ecuaciones a ser esti-
madas son las siguientes:

	 [3.1]	 ρjt= αo + α1.Tjt + α2.Sjt+ α2.Fjt + X1.φ 1 + ε1jt; 

	 [3.2]	 Tjt= βo + β1.Sjt + β2.Fjt+ X2.φ 2 + ε2jt;

	 [3.3]	 Fjt= δo + δ1.ρjt + δ2.Tjt+ X3.φ 3 + ε3jt;

	 [3.4]	 Sjt= γo + γ1.Tjt + γ2.Fjt+ X4.φ 4 + ε4jt;	  j=1, 31; t= 1982-2007

	 Donde ρjt, Tjt, Sjt, y Fjt,	 denominadas variables básicas, son el grado de sincro-
nización de productos (medido por el coeficiente de correlación de los ciclos de los 
productos), intensidad comercial de bienes; intensidad financiera, y el grado de espe-
cialización sectorial respectivamente entre el Perú y su socio comercial, país ‘j’ en el año 
t, Xi, son las variables de control para cada ecuación ‘i’, y εijt es el error de la ecuación 
‘i’, país j, año t. En el caso de la correlación entre el PBI del país j y el PBI agropecuario 
del Perú, ρajt, esta variable reemplaza a ρjt en las ecuaciones [3.1] y [3.3].

	 Este sistema recoge los efectos directos e indirectos y las interdependencias teó-
ricas existentes entre el grado de sincronización de los productos, los grados de 
integración financiera y comercial y los de especialización sectorial. La ecuación [3.1] 
captura los efectos totales de estos tres últimos factores y de las variables de control 
sobre el grado de sincronización de los productos. Las ecuaciones [3.2], [3.3] y [3.4],	

2. Especificación del Sistema 
de Ecuaciones y Fuentes de 
Información
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captura los efectos indirectos de los grados de integración financiera, comercial y el 
de especialización sectorial y las interdependencias existentes entre estas variables. 
Así, en la ecuación [3.2] si el comercio entre el Perú y el país ‘j’ es dominado por el 
inter- industrial entonces un incremento en la especialización genera un mayor grado 
de integración de bienes y viceversa, si el comercio es dominado por los flujos inter- 
industriales, entonces mayor grado de integración de bienes implica un mayor grado 
de especialización sectorial. Este es el caso de la ecuación [3.4]. Si el signo de los 
efectos son los opuestos entonce el comercio entre el Perú y el país ‘j’ es dominado 
por los flujos intra-industriales.

	 Los grados de integración financiera y comercial pueden ser complementarios o 
sustitutos. Serán complementarios si los flujos financieros o inversiones extranjeras 
se destinan a los sectores de exportación donde el Perú tiene ventajas comparativas. 
En este caso los signos de los coeficientes de las variables Fjt y Tjt en las ecuaciones 
[3.2] y [3.3] respectivamente serán positivos. Estos grados serán sustitutos si los flujos 
financieros e inversiones extranjeras se destinas a los sectores que compiten con las 
importaciones. En este caso signos de los coeficientes serán negativos. El grado de 
integración financiera también puede afectar al grado de especialización sectorial 
como señalado en la sección anterior. Su efecto será positivo si la integración finan-
ciera induce a una especialización intra-industrial y será negativo si la integración 
financiera induce a una especialización inter-industrial.

	 Tres métodos de determinación de los ciclos de los productos se han usado para la 
medición del grado de sincronización (ρ): el ciclo del filtro Hodrik-Prescott (1997)7, los 
errores de una ecuación cuadrática en el tiempo, y las tasas de variación (o diferencial 
del logaritmo natural) del PBI de los países8. ρjt y ρajt son los coeficientes de corre-
lación de Pearson calculado entre los años 1970 hasta t entre el ciclo del PBI real del 
país socio ‘j’ y el ciclo de PBI real total y el agropecuario del Perú respectivamente.

	 Los indicadores utilizados para el grado de integración comercial son dos:

			   t

	 [3.5]	 T1jt= Nt-1. Σ (Xji+Mji) / (Yji+Yi);
			   i=1970

			   t

	 [3.5]’	 T2jt= = (2.Nt)-1. Σ (Xji+Mji).Ywi / [(Yji) . (Yi)];
			   i=1970

7	 Con parámetro λ=100, que tiene el rol de penalizar la variabilidad del componente de tendencia 
de la variable PBI.

8	 Una discusión sobre los métodos de los filtros es presentada en el Anexo Econométrico.
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	 Donde Nt es el número de años desde 1970 hasta el año t, Xji y Mij son los 
valores de las exportaciones de Perú al país ‘j’ y las importaciones de Perú del país ‘j’ 
respectivamente en el año i (≤t); Yji es el PBI en dólares del país ‘j’ en el año ‘i’, Yi es 
el PBI en dólares del Perú en el año ‘i’, Ywi es el PBI en dólares del mundo en el año 
i. Estos indicadores representan el tamaño relativo del valor de los flujos comerciales 
de bienes relativo a los PBIs del Peru y de los países socios, y también con el PBI del 
mundo.

	 Para el grado de integración financiera y de especialización también se utilizan 
dos indicadores para cada grado. Estos son:

			   t

	 [3.6]	 F1jt= Nt-1. Σ Iji/(Yji+Yi);
			   i=1982

			   t

	 [3.6]’	 F2jt= Nt-1. Σ Iji;
			   i=1982

			   t		  5

	 [3.7]	 S1jt= -Nt-1. Σ	 Σ /sk-skj/
			   i=1970	 k=1

	
			   t	 5	 5

	 [3.7]	 S2jt= - Σ Nt-1./Σsk- Σ skj/
			   i=1970	 k=1	 k=1

		  Donde, Iji es el stock de inversión extranjera del país j en el Perú en el año 
’i’; sk y skj es la participación del PBI real del sector k del PBI real para el Perú y 
para el país ‘j’. Los sectores son: agricultura, minería, manufactura, construcción y 
servicios. Los Nt para los dos indicadores de inversión se inician desde 1982. Para 
el restote variables desde 1970. Los PBI sectoriales estuvieron disponibles hasta el 
año 2006. Las 4 variables básicas para todos los países socios son reportadas el 
Anexo de Cuadros.

	 Los indicadores del grado de integración financiera representan el tamaño relativo 
(con respecto a los PBIs del Peru y de sus países socios-comerciales) y absoluto del 
stock de inversión extranjera proveniente de los países socios-comerciales del Perú. 
Por otro lado, los dos indicadores de especialización sectorial representan el grado 
de similitud de al estructura productiva entre el Perú y sus países socios. Un mayor 
grado de especialización sectorial implica un menor valor Sjt y un menor grado de 
especialización implica un mayor valor de Sjt.



PROYECTO COMERCIO Y POBREZA EN AMERICA LATINA / COPLA – PERU18

2.2	Los Arreglos Preferenciales Comerciales

Las variables que representan los arreglos preferenciales comerciales y que se inclu-
yen como variables de control en Xi, son de tres tipos para los arreglos bilaterales o 
regionales y de dos tipos para los arreglos del sistema generalizados de preferencias, 
unilaterales y multilaterales. Para los dos primeros arreglos las variables son:

•	 DAjt = Variable discreta que toma el valor unitario si el Perú y el país ‘j’ son 
miembros del arreglo A durante el período ‘t’ de implementación del arreglo, 
caso contrario toma el valor de cero. Esta variable trata de capturar el efecto de 
la ‘creación de comercio’ del arreglo A sobre la variable dependiente. Este efecto, 
en teoría, debería ser similar al efecto del grado de integración comercial.

•	 Aj = Variable discreta que toma el valor unitario para todos los años considerados 
y siempre y cuando el Perú y el país ‘j’ son miembros del arreglo A, caso contrario 
toma el valor de cero. Esta variable trata de capturar el efecto ‘país miembro del 
arreglo’ sobre la variable dependiente independientemente del arreglo.

•	 DeAijt = Variable discreta que toma el valor unitario cuando sólo el país ‘j’ no 
pertenece al arreglo de nomenclatura A durante el período ‘t’ de implementación 
del arreglo, caso contrario toma el valor de cero. Esta variable trata de capturar 
el ‘efecto desviación de comercio’ del arreglo sobre la variable dependiente. En 
teoría si este efecto existe, el signo debería ser contrario al efecto de creación de 
comercio del arreglo.

Las variables para los tres últimos tipos de arreglos son:

•	 At = Variables binarias que toma valor 1 en el período de implementación del 
arreglo unilaterales/multilateral o del sistema generalizado de preferencias otor-
gado al Perú y cero en el resto de períodos. Esta variable trata de capturar el 
efecto temporal del arreglo sobre el nivel de la variable dependiente.

•	 TAjt = Variable que toma el valor de la variable Tiempo (toma los números corre-
lativos de 1 a T para los años desde 1982 hasta el 2007) en el período de imple-
mentación del arreglo ‘A’ del Perú y cero en el resto de períodos. Esta variable 
trata de capturar el efecto permanente del arreglo sobre la tendencia de la variable 
dependiente.

Las variables de control para la ecuación del grado de sincronización, X1, son:

•	 Dif-Inflajt = El valor absoluto de la diferencia de inflación entre el Perú y su país 
socio, j, en el período t Esta variable trata de capturar el efecto de convergencia 
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en la política económica entre los dos países sobre el grado de sincronización de 
los productos de dichos países.

	 Luego se introduce variables binarias para capturar los efectos de los países miem-
bros de regiones geográficas. Estas incluyen: América del Norte, América Central, Cono 
Sur, y el Resto de América. Este grupo de variables es similar a la variable Ajt. Dado que 
un arreglo del Perú es con los países de región andina, entonces el efecto de este arreglo 
y de Ajt es el mismo que el efecto de la región geográfica de la región Andina.

	 Los nombres de los arreglos, A, considerandos son9:

•	 CAN, la Comunidad Andina, que se inició en 1970, siendo vigente a partir de 1971 
(Inicio). En 1993 el Perú se retiró temporalmente para reincorporarse en 1997;

•	 CANAR, el Acuerdo de Alcance Parcial de Complementación Económica (ACE), del 
año 2000, vigente desde el 2001, entre la CAN (excepto Bolivia) y Argentina;

•	 CANBR, el Acuerdo de Complementación Económica, ACE No 39 entre la CAN y 
Brasil en 1999. Por la característica de la variable binaria usada para representar los 
arreglos se ha una tomado sólo un arreglo y sus dos variables que la representan 
a partir del año 2001.

•	 CHI, el Acuerdo de Alcance Parcial de Complementación Económica, No 38, entre 
el Perú y Chile desde 1998.

•	 ATPDEA, el acuerdo comercial de preferencial andinas para la erradicación de 
las drogas (Andean Trade Promotion Drug Erradication Act), que es un sistema 
generalzado de preferencias otorgado por los Estados Unidos a los países miem-
bros de la CAN. Estas preferencias fueron iniciadas en el ATPA, acuerdo comercial 
preferencial de los Estados a la CAN en 1992 y continuadas en forma ampliada en 
el 2001 con el ATPDEA, en consecuencia este arreglo toma los valores unitarios 
desde 1992;

•	 AU, es el arreglo unilateral correspondiente a los períodos liberales de la economía 
peruana, período 1991-2007. Esta variable también recoge parte de las políticas 
liberales o reformas estructurales que se implementaron en dichos dos períodos; y

•	 AM, es el arreglo multilateral de la ronda de Uruguay que rige a partir de 1994

9	 Una detallada lista de características de los arreglos preferenciales considerados pueden ser en-
contrados en Tello (2009d).
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2.3 Variables de Control

Las variables de control para el resto de ecuaciones, Xi (i=2,3, 4) son:

•	 Yt = El PBI real (en dólares de 1990) del Perú. Esta variable trata de capturar el 
efecto de la demanda interna o crecimiento sobre la variable dependiente de 
cada ecuación. Este efecto puede ser precomercial (efecto de signo positivo) o 
anticomercial (efecto de signo negativo)10.

•	 DifYpjt = El valor absoluto de la diferencia del PBI real per cápita entre el Perú 
y el país socio j en el período t. Esta variable trata de capturar el efecto de las 
diferencias del grado de desarrollo sobre la variable dependiente. En el caso de 
Tjt y Fjti, también representa la diferencia de dotaciones de recursos (por ejem-
plo, capital) per cápita que determina las ventajas internacionales del Perú con 
respecto a su país socio. Un signo positivo del coeficiente en la variable Ti implica 
que la fuente del comercio es la ventaja comparativa y el comercio dominante 
es el inter-industrial. Un signo negativo del coeficiente implica que la fuente del 
comercio es la ventaja competitiva y el comercio dominante es el intra-industrial. 
En el caso de la variable Fjt, que mide el tamaño relativo y absoluto del stock de 
inversión extranjera (proveniente del país j), el efecto de la variable DifYpjt	
tiene dos posibles interpretaciones. La primera como fuente de ventaja comercial. 
En ese caso, un signo positivo del coeficiente implica que e tamaño del stock de 
la inversión extrajera proveniente del país j hacia el Perú se rige por la explotación 
de los recursos fuentes de las ventajas comparativas que tiene el Perú. Un signo 
negativo significa que la explotación es en los sectores con ventaja competitiva. 
La segunda interpretación es como fuente de atracción para la inversión extran-
jera causado por el nivel de desarrollo de los países. Así, cuanto mayor sea la 
diferencia entre el PBI per cápita del Perú con respecto a su país socio menor 
será la atracción del Perú para el inversionista extranjera, y viceversa. La evidencia 
mostrada debajo al parecer es consistente con esta segunda interpretación.

	 En el caso del grado de similitud de la estructura productiva, el signo teórico 
esperado del impacto de DifYpjt es que sea positivo. Esto es, a menor diferencia en 
los niveles de desarrollo entre el Perú y su país socio menor sería la diferencia en la 
estructura productividad de los países.

	 SIMILARjt = 1- (Yjt +Yt) -2.(Yt2 + Yjt2); - ∞ < SIMILARjt ≤ ½

10	 Las estimaciones de la ecuación [3.3] para los dos sistemas de ecuaciones (del PBI y del respectivo 
agropecuario) también se incluyo el PBI per cápita, Yp, que representa el nivel de desarrollo del 
Perú, como un factor de atracción de la inversión extranjera. El signo teórico esperado de este 
coeficiente es positivo
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	 Esta variable representa el grado de similitud (en dotaciones, ingreso, etc.) entre 
el Perú y el país socio ‘j’ fuente de la ventaja competitiva. Los signos esperados del 
coeficiente en la ecuaciones [3.2], [3.3] y [3.4] son similares a los respectivos signos 
del coeficiente, DifYpjt si es que el comercio dominante es el inter-industrial, el cual 
es el caso para la economía peruana.

	 TCRbjt = El tipo de cambio real bilateral del país Perú con el país j del período ‘t’.

	 Donde TCRjt = [IEijt*IPCjt/a]/IPCit; Eijt el tipo de cambio nominal bilateral del 
país Perú con respecto al país j, definido como el precio de la moneda del país ‘j’ 
en términos de la moneda del Perú. IEijt es el índice de tipo de cambio base 2000 
y IEijt=(Eijt/Eij2000)*100; IPCit es el índice de precio al consumidor del Perú en el 
período ’t’ base 2000 y IPCjt es el respectivo índice para el país ‘j’.

	 Esta variable representa los efectos precios relativos de demanda y oferta sobre 
los grados integración comercial y financiera. Un signo positivo del coeficiente sig-
nifica que el efecto precio oferta ha dominado el efecto demanda y ambos grados 
de integración se incrementarían ante un incremento de TCRbjt, si las inversiones 
extranjeras son destinadas a los sectores de exportación. Un signo negativo significa 
que el efecto precio demanda es el que domina y ambos grados disminuirían ante 
incrementos del TCRbjt si las inversiones extranjeras son destinadas a los sectores de 
exportación.

•	 ARANjt = es el arancel de la nación más favorecida (NMF) promedio simple o 
ponderado (en %) del país importador ‘j’ impuesto a los bienes de exportación 
del Perú en el período t. Esta variable representa las barreras comerciales que 
impone los países socios. Por teoría, el signo del coeficiente de esta variable para 
los dos grados de integración sería negativo siempre cuando los flujos de inver-
sión extranjera son destinados a los sectores de exportación. Esta variable estuvo 
disponible hasta el 2005 para todos los países.

•	 DISTij= La distancia de las capitales del Perú y el país socio ‘j’ en kilómetros. El 
signo teórico es similar al de los aranceles.

	 Finalmente también se introdujeron como variables de control para las ecuacio-
nes [3.2], [3.3], y [3.4] la siguiente lista de características de los países socios ‘j’ que 
comercian con o invierten en el Perú:

•	 LENGj= Variable Binaria (o ‘Dummy’), que toma el valor ‘1’ si el país socio j’ tiene 
el mismo idioma oficial que el Peru y cero para los demás casos. El signo teórico 
para el coeficiente de esta variable para las tres ecuaciones es positivo.
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•	 BORDj =Variable Dummy, que toma valor ‘1’ si el país socio ‘j’ comparte límite 
territorial con el Perú, y cero para los demás casos. El signo teórico del coeficiente 
de esta variable para las tres ecuaciones también es positivo.

•	 COLj = Variable Dummy, que toma valor ‘1’ si el país socio j ha tenido relación 
colonial con el Perú y cero para los demás casos. El signo del coeficiente de esta 
variable es igual que los dos casos anteriores.

•	 ISLj = Variable Dummy que toma valor ‘1’ si el país socio ‘j’ es una isla, y cero 
para los demás casos1113. El signo teórico del coeficiente de esta variable es 
negativo.

•	 MARj = Variable Dummy, que toma valor ‘1’ si el país socio ‘j’ está rodeado por 
tierra (prácticamente sin salida al mar), y cero para los demás casos. El signo 
teórico de esta variable es negativo.

•	 AREAj =es el tamaño del país socio j en kilómetro cuadrado. El signo teórico 
esperado del coeficiente de esta variable es negativo.

	 Las fuentes de información para las variables usadas son diversas. Los PBI reales (en 
dólares del año 1990) y sectoriales fueron tomados de UNCTAD (2009). Los datos del 
stock de las inversiones extranjeras provienen del INEI (2009). Los datos de las carac-
terísticas de los países, los tipos de cambio bilaterales provienen de Tello(2009a).

11	 Los países socios considerados como isla son: Australia, Nueva Zelanda, Japón y Singapur.
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3. Estimaciones, Resultados e 
Hipótesis12 Sobre Grado de 
Sincronización entre los ciclos 
internacionales y del Perú,

		  1982-2006

Los Cuadros del 1 al 8 presentan los coeficientes estimados y estadísticos de los 
métodos econométricos usados para las estimaciones de las 4 ecuaciones. Tres son los 
métodos usados: mínimos cuadrados ordinarios (MCO) con datos de panel13, variables 
instrumentales o MCO de dos etapas (MCO-2) y MCO de tres etapas (MCO-3). Para 
los dos primeros métodos se hicieron 4 estimaciones: MCO no ajustados, y tres ajustes 
por la matriz de varianza y co-varianzas de los errores de White (1981): ajuste de la 
matriz de los países (de corte transversa), del tiempo, y ajuste de la matriz solamente 
considerando las varianzas de los errores. Estos ajustes solo cambian las estimaciones 
de los errores estándar de los coeficientes pero no cambia los coeficientes estimados 
de acuerdo al MCO. Se aplicaron estos métodos a los tres métodos de filtros consi-
derados y a los dos indicadores de los grados de integración comercial y financiera 
y al grado de especialización sectorial. Los Cuadros del No 1 al 4 presentan las esti-
maciones de las 4 ecuaciones considerando el grado de sincronización de los dos PBI 
reales (del Perú y el país socio) y los Cuadros No 5 al 8 presentan las correspondientes 

12	 El análisis empírico de esta sección es de carácter exploratorio debido a las limitaciones de la 
información utilizadas en el presente trabajo. Como consecuencia, las evidencias econométricas 
reportadas en esta sección no pueden ser interpretadas como resultados definitivos. Más bien, 
pueden ser interpretadas como hipótesis técnicas que tienen una mayor probabilidad de que 
sean correctas, dada que las evidencias (con las imperfecciones de información disponibles) así 
la respaldan. Cuando se superen las limitaciones de la información se podría verificar apropiada-
mente las hipótesis formuladas en esta sección.

13	 No se pudo estimar los parámetros específicos de los países o el año con los métodos de coefi-
cientes fijos y aleatorios de panel dada la limitación del corto período considerado, el número de 
países y la existencia de variables binarias.
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estimaciones considerando el grado de sincronización del PBI real del país socio y el 
PBI real agropecuario del Perú14.

	 Para la ecuación del grado de sincronización, [3.1], se realizaron 24 regresiones 
con los métodos MCO y MCO-2 y 3 para el método MCO-3 de ecuaciones simultá-
neas. Tres de las 24 regresiones corresponden a los tres filtros usados (Hodrik-Prescott, 
cuadrático, y tasas de variación). Las siguientes 9 regresiones se obtienen de las 
regresiones con los tres ajustes de la matriz de varianzas y co-varianzas de White 
(1981). Las 12 adicionales regresiones se obtienen del uso del segundo indicador de 
la integración comercial (T2), financiera (F2) y el grado de especialización sectorial 
(S2). Las tres regresiones del MCO-3 corresponden a cada uno de los tres filtros. Para 
la ecuación de la integración financiera, [3.3], por tener las mismas variables básicas 
(ρj, Tj, Fj y Sj) también tiene el mismo número de regresiones que la ecuación del 
grado de sincronización.

	 Para estas mismas ecuaciones, [3.1] y [3.3] y los métodos MCO y MCO-2, si bien 
se realizaron 24 regresiones, el número de coeficientes estimados correspondientes a 
las variables independientes difieren entre sí. Para las variables básicas, los coeficientes 
de las regresiones de MCO y MCO-2 que se aplican para los métodos ajustados y no 
ajustados son los mismos para cada filtro. Esto implica que para las variables básicas 
de cada indicador de las ecuaciones [3.1] y [3.3] los coeficientes diferentes estimados 
son sólo 8 aunque los errores estándar de estos coeficientes son 12 considerando los 
métodos con ajustes. Para el resto de variables de control y los arreglos preferenciales 
comerciales los coeficientes diferentes estimados son 16 con 24 diferentes errores 
estándar, 8 corresponden con las regresiones que incluyen T1, F1 y S1 y las otras 8 
que incluyen los segundos indicadores T1, F1 y S1.

	 Para las ecuaciones de la integración comercial,[3.2] y la especialización pro-
ductiva, [3.4], se realizaron 8 regresiones para los métodos MCO y MCO-2. Los 
coeficientes de las variables básicas y de cada indicador son sólo 1 aunque se esti-
maron 8 errores estándar debido a los métodos ajustados. Los coeficientes y errores 
estándar de estos coeficientes de las variables de control y los arreglos preferenciales 
son 8, 4 corresponden a las regresiones que incluyen T1, F1 y S1 y las otras 4 las 
que incluyen los segundos indicadores T1, F1 y S1. Igual número de regresiones, 
coeficientes y errores estándar estimados se ha hecho para las ecuaciones corres-
pondientes al sistema de ecuaciones simultáneas con el grado de sincronización 
con el PBI agropecuario.

14	 Note que las estimaciones MCO y MCO-2 para el grado de sincronización del PBI del país socio y 
el agropecuario del Perú para las ecuaciones [3.2] y [3.2] son las mismas que las correspondien-
tes del grado de sincronización del PBI del país socio y del Perú.
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	 Todas estas regresiones intentan capturar la sensibilidad de los resultados ante 
los diversos indicadores y mediciones de los ciclos y la propiedad de ‘robustness’ 
(de fortaleza estadística) de los coeficientes estimados. Para ello, todos los cuadros 
reportan los valores máximo y mínimo de los coeficientes del conjunto de regresiones 
realizadas y los porcentajes de coeficientes positivos, negativos y estadísticamente 
significativos del total de coeficientes estimados para cada variable. Así, por ejemplo 
el test F correspondiente al estadístico del coeficiente de determinación (R2) ajustado 
para todas las estimaciones realizadas ha sido estadístico significativo a menos del 
1%. Eso implica que para todos los métodos la columna del porcentaje de coeficientes 
estadísticamente significativos es igual a 100% en todos los cuadros.

	 Los resultados estadísticos descritos en los cuadros sugieren las siguientes 
hipótesis.

H1: (Sobre el Grado de Sincronización). Consistente con los aspectos teóricos de 
países con ventajas comparativas cuya fuente son los recursos naturales, como es el 
caso de la economía peruana, la integración comercial, financiera y la especialización 
sectorial ha incidido negativamente sobre el grado de sincronización entre los ciclos 
del PBI real del Perú y el respectivo de sus 31 países socios-comerciales. Sin embargo, 
la evidencia empírica es más robusta respecto a la incidencia del grado de integración 
comercial, y mucho menos para el grado de especialización sectorial. De otro lado, 
la evidencia también señala que los efectos de la integración comercial, financiera y 
la especialización sectorial sobre el grado de sincronización entre los ciclos del PBI de 
los países socios y el PBI agropecuario es mucho más débil y menos robusta.

	 Esta hipótesis se sustenta en las cifras del Cuadro No 1. Específicamente, los por-
centajes de coeficientes negativos estadísticamente significativos para Ti, Fi y Si (i=1, 
2) varían respectivamente entre 58.3% y 100%; 16.7% y 100%; y 50% y 66.7%. 
Esta evidencia sugiere que el grado de sincronización de los ciclos internacionales 
está en función del grado de diversificación geográfica de los flujos comerciales. Así, 
por ejemplo, en la medida que los indicadores Ti de una determinado país j (por 
ejemplo, Estados Unidos o China) decrecen (por ejemplo Estados Unidos) y/o crecen 
(por ejemplo, China), la sincronización de los ciclos del PBI de dicho país con el Perú 
crecerá (por ejemplo, Estados Unidos) y/o decrecerá (por ejemplo China)15.

	 Por otro lado, dada la predominancia del producto agropecuario no transable 
(Tello, 2008) no sorprende la débil incidencia estadística de los ciclos internaciona-
les sobre el del PBI agropecuario, el cual dependen fundamentalmente de factores 
internos (Tello, 2009d). De acuerdo a las cifras del Cuadro No 5, los porcentajes de 

15	 Ver Cuadros No A1 y A3 del anexo de cuadros.
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coeficientes negativos estadísticamente significativos para Ti, Fi y Si (i=1, 2) varían 
entre 0% y 66.7%.

H2: (Interrelaciones de Variables Básicas). La evidencia muestra una fuerte (robusta) 
interrelación y de doble causalidad entre los grados de integración comercial, finan-
ciera y el grado de especialización sectorial. Estas interrelaciones son consistentes 
con el hecho que el comercio del Perú y sus 31 socios comerciales, considerados, en 
la muestra es dominado por comercio inter-sectorial derivado de las ventajas com-
parativas en recursos naturales y en menor grado en mano de obra no calificada. La 
evidencia del efecto del grado de sincronización de los ciclos del PBI entre el Perú y 
sus países socios sobre el grado de integración financiera es menos robusta (siendo 
menos robusta aún con el grado de sincronización con los ciclos del PBI agropecua-
rio del Perú). La incidencia en la dirección contraria, es mucho más robusta como 
señalado en H1.

	 La interrelación entre la integración comercial y financiera indica una fuerte com-
plementariedad entre el flujo de bienes y de inversión extranjera. Esto es, la relación 
entre los indicadores de integración comercial y financiera para el Perú en el período 
1982-2007 ha sido positiva. Por otro lado, un mayor grado de especialización secto-
rial ha producido un mayor grado de integración comercial y financiera y estos dos 
grados han producido un mayor grado de especialización sectorial. Cabe reiterar que 
un menor valor de los indicadores Sjt implica un mayor grado de especialización del 
Perú con respecto a su país socio-comercial. Esto es, las relaciones entre Tjt y Sjt y la 
de Fjt con Sjt han sido negativas. Este resultado refuerza la complementariedad entre 
el flujo de bienes y de inversiones extranjeras que se deriva de las ventajas compara-
tivas que domina el comercio entre el Perú y sus (países) socios-comerciales.

	 La evidencia es mucho menos robusta en la incidencia de los dos grados de 
sincronización de los ciclos (el de los PBI totales y aquel con el PBI agropecuario del 
Perú) sobre el grado de integración financiera. Sin embargo, la relación entre ambos 
grados de sincronización (ρj y ρaj) y los dos indicadores Fi ha sido negativa. Al pare-
cer, la ‘causalidad’ es de un solo sentido. Esto es, el grado de integración financiera 
incide negativamente sobre el grado de sincronización de los ciclos de los productos 
pero este no incide sobre el grado de sincronización.

H3: (Efecto de los Arreglos Preferenciales Comerciales). Prácticamente todos los arre-
glos preferenciales comerciales no han tenido incidencia estadísticamente significativa 
sobre el grado de sincronización de los ciclos de productos (total y con el respectivo 
agropecuario), la integración comercial, la financiera y el grado de especialización 
sectorial. Sólo la incidencia del ATPDEA sobre el grado de sincronización de los ciclos 
de productos (total y con el respectivo agropecuario), la integración financiera y el 
grado de especialización sectorial ha sido estadísticamente significativa aunque no 
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muy robusta ante los diversos indicadores de las variables básicas, filtros, y métodos 
de estimación.

	 Más bien, los efectos ‘país-miembro’ de los acuerdos tales como el ACE Perú-
Chile, CAN-Argentina y la misma Comunidad Andina, han sido más importantes 
(esto es, estadísticamente significativos) que los efectos de estos arreglos durante la 
implementación de los mismos. Así por ejemplo, los efectos de ‘País-Chile’ y de ‘País 
Argentina y los países de la CAN’ sobre el grado de sincronización entre los ciclos 
del PBI de los países socios-comerciales y el respectivo del Perú, han sido negativos y 
estadísticamente significativos. Esto implica que el grado de sincronización de los ciclos 
del PBI del Perú con los respectivos de estos países han sido menores que aquellos 
con el resto de países. De otro lado, durante del período de la implementación de 
dichos arreglos, la evidencia sugiere que el grado de sincronización de los ciclos del 
PBI del Perú con los respectivos países de dichos arreglos disminuyó aún más, aun-
que esta disminución no fue estadísticamente robusta, entre el 25% y 37.5% de los 
coeficientes fueron negativos y estadísticamente significativos con los métodos MCO 
y MCO-2 y ningún coeficiente fue estadísticamente significativo con la estimación de 
ecuaciones simultáneas.

	 En el caso del grado de sincronización de los ciclos de los PBI de los países socios y 
el respecto PBI agropecuario del Perú, el efecto ‘país’ de la CAN, de Brasil (del acuerdo 
entre la CAN y el Brasil) y de Argentina (del acuerdo entre la CAN-Argentina), fueron 
los que incidieron negativamente sobre dicho grado de sincronización, aunque esta 
incidencia tampoco fue robusta. Cuando se implementaron, los acuerdos correspon-
dientes a los países miembros del ‘efecto país’ su incidencia fue en la mayoría de los 
casos no estadísticamente significativa.

	 El ATPDEA tuvo impactos estadísticos significativos, aunque no muy robustos 
ante los diversos indicadores, métodos y filtros, sobre el grado de sincronización, el 
grado de integración financiera (medido por el tamaño relativo del stock de inversión 
extranjera proveniente de los países socios), y el grado de especialización sectorial. 
En el primer caso, la implementación del ATPDEA contribuyó de forma permanente 
al incremento en el tiempo del grado de sincronización de los ciclos de los produc-
tos (total y el agropecuario) del Perú y de los países socios. También incidió positiva, 
marginal y permanentemente en el tiempo sobre el tamaño del stock relativo de 
inversión extranjera al mismo tiempo que disminuyó marginal y permanentemente en 
el tiempo el grado de especialización sectorial, produciendo una mayor diversificación 
sectorial.

H4: (Efectos de las Variables de Control sobre el grado de sincronización). El grado 
de sincronización de los ciclos de los productos del Perú y de sus países socios ha sido 
mayor para los países de América del Norte, Central y los latinos del Sur (Cono Sur y 
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los países de la Comunidad Andina16) y menor para los países de la Unión Europea y 
el Asia. En el caso del grado de sincronización de los ciclos internacionales con el PBI 
agropecuario del Perú, el grado con los países de América del Norte ha sido mucho 
mayor que el resto de regiones geográficas.

	 En general la evidencia que soporta esta hipótesis es más robusta para los coefi-
cientes estimados con el método de mínimos de cuadrados en tres etapas que con 
los estimados con los métodos de MCO y MCO-2.

H5: (Efectos de las Variables de Control sobre el grado de integración comercial). 
Consistente con los fundamentos económicos que determinan los flujos comerciales 
internacionales de bienes y servicios, las estimaciones reportadas en los Cuadros No 
2 y 6 señalan que	 diferencias en dotaciones de recursos per cápita o en niveles 
de desarrollo entre país, el grado de similitud de los países que comercian y algunas 
características geográficas (tales como distancia, área geográfica, y países fronterizos) 
y culturales (tales como relaciones de coloniaje) de los países que han comerciado con 
el Perú ha incidido de forma significativa (y hasta punto de manera robusta) sobre el 
grado de integración comercial entre estos países.

	 En consecuencia, la evidencia mostrada en los Cuadros No 2 y 6 sustenta que 
el comercio entre países diferentes incrementa los flujos comerciales de bienes cuya 
fuente es la ventaja comparativa y comercio entre países similares incrementa el flujo 
comercial de bienes cuya fuente es la ventaja competitiva. Por otro lado, restriccio-
nes (como por ejemplo, mayores costos de transporte por países más distantes del 
territorio peruano) o facilidades (como por ejemplo la cercanía de los países frontera 
y lazos culturales por raíces coloniales) al comercio también han limitado y fomen-
tado respectivamente el grado de integración comercial entre el Perú y sus socios 
comerciales. La incidencia estadística del resto de variables de control sobre el grado 
de integración comercial ha sido ambigua y menos ‘fuerte’ (robusta).

H6: (Efectos de las Variables de Control sobre el grado de integración financiera). 
Contrario a las predicciones de la teoría de la ventaja comparativa pero consistente 
con las predicciones de las nuevas teorías de crecimiento endógeno, diferencias en 
los niveles de desarrollo entre el Perú y sus socios comerciales y países similares al 
Perú no han incentivado a un mayor de integración financiera y como consecuencia 
ha afectado negativamente al tamaño relativo y absoluto de los flujos de inversión 
extranjera provenientes de dichos países (los diferentes en niveles de desarrollo y los 
similares en tamaño del PBI). Excepto por la variable distancia, la incidencia estadís-

16	 Este efecto es medido por la variable binaria CAN, que es similar a las variables del resto de re-
giones geográficas.
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tica del resto de variables de control sobre el grado de integración comercial ha sido 
ambigua y/o menos ‘fuerte’ (robusta).

	 Lucas (1990), provee argumentos teóricos y empíricos que sustentan la tesis que 
los flujos de inversión extranjera es más fuerte entre países ricos, y no entre países ricos 
y pobres o entre países pobres. Los resultados para el caso peruano son consistentes 
con estos argumentos que señalan que no es suficiente diferencias en recursos para 
que el inversionista extranjero invierta en los países pobres. También la dotación de 
capital humano y conocimientos tecnológicos, pueden incidir en las rentabilidades de 
los sectores de los países aún en aquellos que no se posee ventajas comparativas.

	 En el caso de los efectos de las variables de control sobre el grado de especializa-
ción sectorial, los resultados estadísticos muestran ciertas inconsistencias con respecto 
a la variable diferencias en el PBI per cápita entre el Perú y sus socios comerciales. 
Mientras que por un lado, cuanto mayor ha sido el grado de similitud (en término 
del PBI) entre el (país) socio comercial con el Perú menor ha sido las diferencias en 
el grado de especialización sectorial o equivalentemente mayor ha sido el grado de 
similitud entre la estructura productiva de los países, de otro lado y contrariamente, 
cuanto mayor ha sido la diferencia del PBI per capita del Perú con el respectivo de su 
socio comercial mayor ha sido el grado de similitud sectorial entre estos países. Sin 
embargo, cabe señalar que a pesar de esta inconsistencia17, el magnitud del coeficiente 
de las diferencias del PBI per cápita es muy pequeño, cercano a cero. Esto sugeriría 
que las variables básicas y el grado de similitud entre países son las más importantes, 
en magnitud, en la explicación de las diferencias del grado de especialización sectorial 
entre países que las diferencias en los PBI per cápita de los países.

	 Otras variables que han incidido estadísticamente en el grado de especialización 
han sido: la distancia entre el Perú y socios comerciales, cuya incidencia ha sido 
positiva; la incidencia positiva de la extensión geográfica y del lenguaje del socio 
comercial; y la incidencia negativa de los socios comerciales con antiguas ataduras 
coloniales y los países islas. Para el resto de variables los resultados son ambiguos y 
menos robustos.

El presente trabajo, de carácter exploratorio, ha presentado una serie de evidencias 

17	 Que podría ser atribuida a la bajo nivel de variación de los indicadores Si.
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e hipótesis sobre las interrelaciones entre el grado de sincronización de los ciclos del 
PBI total y Agropecuario del Perú con los ciclos de los PBI de 31 países con quienes el 
Perú comercia18, y el grado de integración comercial, financiera y de especialización 
sectorial. En adición se ha estimado, el impacto de los arreglos preferenciales comer-
ciales sobre estas interrelaciones.

	 Sujeto a las limitaciones de las variables, mediciones, y fragilidad estadística de 
los métodos econométricos utilizados, la evidencia reportada en el presente trabajo 
revela dos conclusiones principales. La primera, es que existe una significativa relación 
entre el grado de sincronización de los ciclos, la integración financiera y comercial, y el 
grado de especialización sectorial. Sin embargo, esta relación es mucho más robusta 
con el grado de integración comercial y menos robusta con el grado de integración 
financiera y especialización sectorial. Una implicancia de estas interrelaciones es que 
a medida que el tamaño relativo de los flujos comerciales del Perú con respecto a 
los PBI reales de los (países) socios comerciales y el respectivo del stock de inversión 
extranjera disminuyan por el proceso de diversificación de mercados geográficos que 
está conduciendo el proceso de apertura comercial implementado por el Perú desde 
1990, el grado de sincronización de los ciclos de los PBI reales de los (países) socios 
comerciales y aquel del PBI (total y en menor medida del agropecuario) del Perú será 
mayor. De igual manera, una mayor especialización productiva del Perú con respecto 
a sus socios comerciales también ha incrementado el grado de sincronización de los 
ciclos internacionales para la economía peruana.

	 La segunda conclusión que muestra la evidencia reportada es que en gene-

18	 Estos países explican más del 80% del flujo total de exportaciones e importaciones del Perú.

4. Conclusiones y Reflexiones finales
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ral, la mayoría de los arreglos preferenciales comerciales analizados no han incidido 
significativamente sobre el grado de sincronización de los ciclos internacionales, la 
integración comercial y financiera y sobre el grado de especialización sectorial. Sólo 
el ATPDEA al parecer ha tenido efectos significativos aunque no muy robustos sobre 
el grado de sincronización de los ciclos, la integración comercial y financiera y sobre 
el grado de especialización. En los primeros tres casos el ATPEA ha incrementado los 
indicadores de estas variables y en el último caso ha disminuido el indicador del grado 
de especialización sectorial. Una implicancia de esta conclusión es que los impactos 
del TLC con los Estados Unidos que se implementó a principios del 2009, no tendría 
incidencia sobre el ciclo recesivo del PBI del Perú, ahora en marcha19 originado por la 
crisis financiera internacional acaecida desde el 2008.

	 Ambas conclusiones sugieren que el alto grado de especialización sectorial de la 
economía peruana, particularmente el de su sector transable20 conjuntamente con 
la diversión geográfica de mercados y de países que invierten en la economía en los 
mismos sectores especializados han incrementado la incidencia de los ciclos interna-
cionales de los principales países-socios comerciales sobre los ciclos del producto de la 
economía. Como consecuencia, políticas económicas dirigidas a diversificar sectores 
productivos y de exportación pueden ayudar a atenuar, en el corto y largo plazo, los 
efectos negativos de las crisis internacionales.

19	 La tasa de crecimiento del PBI per cápita en el 2008 fue de 8% y la proyectada del BCRP (2009) 
para el 2009 es de 0%.

20	 Donde cerca del 90% del valor exportado son bienes primarios intensivos en el uso de recursos 
mineros y agropecuarios.
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Apéndice Econométrico: Filtros

Desde la influyente investigación de Nelson y Plosser (1982), la cual sugiere que las 
series macroeconómicas pueden ser mejor caracterizadas por tendencias estocásticas 
que por tendencias lineales, varios métodos para eliminar o capturar la tendencia 
estocástica han sido desarrollados. En particular ha habido un incremento del uso 
de filtros mecánicos para identificar los componentes permanentes y cíclicos de una 
serie de tiempo. El filtro más popular es el propuesto por Hodrick y Prescott (1997) 
que pertenece a la clase de filtros high-pass21. Recientemente, Baxter y King (1995) 
han propuesto un filtro band-pass22 con el propósito de aislar ciertas frecuencias en 
los datos.

	 El filtro HP descompone una serie yt en un componente cíclico (ytc) y un compo-
nente de crecimiento o tendencial (yt

g), 

	 yt = yt
g + yt

c	 (1)

	 La aplicación del filtro HP implica minimizar la varianza del componente cíclico 
ytc sujeto a un factor de penalidad debido a la variación de la segunda diferencia del 
componente tendencial yt

g:

	 { yt
g }

T+1
 = arg min ΣT

     [( yt − yt
g )2 + λ[( yq   − yt

g ) − ( yt
g − y     g )]2 ],	 (2)

	            t =0	 t +1	 t +1	 t +1

21	 Se dice que un filtro es high-pass cuando en su proceso de extracción, excluye las frecuencias 
altas (“las deja pasar”) para quedarse solamente con las frecuencias bajas y medias.

22	 Un filtro band-pass es aquél que captura solamente un rango (banda) de frecuencias. En el caso 
del análisis de ciclos económicos , las frecuencias que son de particular interés son las frecuencias 
cíclicas que son aquellas que se encuentran entre 6 y 32 trimestres. De ahí que un filtro band-
pass otorgue peso

unitario a dichas frecuencias y un peso nulo a las otras frecuencias.
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donde λ es el parámetro de suavizamiento que penaliza la variabilidad en el 
componente de crecimiento. Un largo valor de λ implica un componente ten-
dencial más suave. Cuando λ se aproxima al infinito el componente tendencial 
corresponde a una tendencia lineal. Para datos trimestrales, Hodrick y Prescott 
(1997) proponen λ = 1600. Mientras el filtro HP es un filtro high pass que remueve 
las bajas frecuencias de los datos, un filtro ideal de tipo band pass remueve las 
bajas y altas frecuencias. Baxter y King (1995) propone una aproximación de tipo 
promedios-móviles de un filtro ideal band pass basado en la definición de ciclo 
económico de Burn y Mitchell (1946), la cual requiere que el filtro capture los 
componentes de la serie de tiempo con fluctuaciones entre 6 y 32 trimestres y 
removiendo las altas y bajas frecuencias. Cuando el filtro de Baxter y King (1995) 
es aplicado a datos trimestrales, el filtro toma la forma de promedios móviles de 
orden 24:

	 yt
f = ∑h=12

    ah y          = a (L) yt	 (3)
		  h=-12	 t −h

	 Donde L es el operador de retardos. Los pesos ah pueden ser derivados a partir 
de la inversa de la transformada de Fourier; see Priestley (1981). Baxter y King (1995) 
ajustan el fltro band pass con la restricción que la ganancia a la frecuencia cero es 
nula. Esta restricción implica que la suma de los coeficientes promedios móviles debe 
ser cero. Cuando se usa el filtro Baxter y King (1995), doce trimestres son sacrificados 
al comienzo y final de la serie, lo cual limita seriamente la utilidad para analizar datos 
contemporáneamente.

	 Varios autores han estudiado las propiedades básicas del filtro HP. Por ejemplo, 
Harvey y Jaeger (1993) y King y Rebelo (1993) consideran que la infinita versión mues-
tral del filtro HP puede ser racionalizada como el filtro lineal óptimo del componente 
tendencial del siguiente proceso:

	 yt = τt + ct ,	 (4)

	 donde ct es una secuencia NID(0,σ2 ) que es el componente irregular. El compo-
nente tendencial τt es definido como

	 τt  = τt −1 + βt ,	 (5)

	 βt  = βt −1 + ηt ,	 (6)

	 donde ηt ~ NID(0, σ2). Nótese que βt es la pendiente del proceso y ηt es inde-
pendiente del proceso irregular. Asimismo, nótese que el componente tendencial es 
un proceso integrado de orden 2, es decir, estacionario en segundas diferencias.
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	 El uso del filtro HP para identificar el componente cíclico de muchas series macroeco-
nómicas no puede ser justificado sobre la base de argumentos de óptimo filtraje pues 
los siguientes supuestos son improbables de ser satisfechos en la práctica:

1) 	 El componente transitorio y permanente no están correlacionados. Esto implica que 
los componentes de crecimiento y cíclico son asumidos a ser generados por distintas 
fuerzas económicas lo cual es infrecuente en modelos de ciclos económicos.

2) 	 El proceso yt es integrado de orden 2. Esto es incompatible con creencias preli-
minares respecto de las series macroeconómicas. Es usualmente asumido que el 
producto real es integrado de orden 1 o estacionario alrededor de una tendencia 
quebrada.

3) 	 El componente transitorio es un ruido blanco. Esto es cuestionable porque el 
componente transitorio es improbable que sea un ruido blanco.

4) 	 El parámetro que controla por el grado de suavidad del componente tendencial 
(λ) es apropiado. Nótese que λ corresponde al ratio de la varianza del componente 
irregular respecto de la varianza del componente tendencial. La teoría económica 
ofrece poca información sobre el valor de dicho parámetro. La literatura indica 
que es muy difícil estimar este parámetro de manera apropiada y precisa.

	 Cuando el componente ct en la expresión (4) sigue un modelo AR(2) esto se con-
vierte en el modelo de componentes no observables propuesto por Watson (1986) y 
usado por Clark (1987). Dado que este modelo asume un componente integrado de 
orden 2 para el componente tendencial, muchos autores suelen testear o imponer el 
hecho que βt = β en la expresión (6), lo cual implica que el componente tendencial 
(y en consecuencia el producto) es un proceso integrado de orden uno. Un elemento 
crucial en el modelo de componentes no observables es la correlación	que existe 
entre el componente tendencial y el componente cíclico. En las ecuaciones (5) y (6) 
se asume que dicha correlación es nula. Sin embargo, existen casos donde dicha 
correlación es perfectamente negativa, en cuyo caso estamos frente a la conocida 
descomposición de Beveridge y Nelson (1981). En el primero caso el ciclo extraído 
es amplio y persistente. Sin embargo, en el otro caso el ciclo es corto y más volátil. 
Morley, Nelson y Zivot (2003) han trabajado estas diferencias en términos prácticos 
y teóricos.
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Anexo de cuadros

País Socio-Método Media
%gρ

1982 2007
Mín.
(Año)

Máx.
(Año)82-.90 91-07

1. Alemania
HP -0.32 -75.06 64.14 -0.14 -0.33 -0.52 (1992) 0.25 (1985) 

Cuadrática -0.54  1.41 1.73 -0.46 -0.60 -0.64 (1994) -0.29 (1985)

 Tasas de Cre. -0.15 -42.10 0.14 -0.05 -0.22 -0.25 (2005) 0.09 (1985)
2. Argentina

HP 0.36 30.72 81.42 0.14 0.54 0.05 (1984) 0.54 (1991) 

Cuadrática 0.54 -1.32 -1.75 0.77 0.48 0.39 (2005) 0.77 (1982) 

Tasas de Cre. 0.29 48.87 -0.65 0.44 0.34 0.03 (1983) 0.44 (1982)
3. Australia

HP 0.30 26.13 471.41 -0.29 0.38 -0.29 (1982) 0.47 (1993) 

Cuadrática 0.61 -2.33 1.16 0.60 0.56 0.44 (1989) 0.69 (1994) 

Tasas de Cre. 0.02 -26.29 -16626.70 0.26 0.07 -0.16 (1983) 0.26 (1982)
4. Austria

HP -0.33 1071.72 -169.20 0.03 -0.24 -0.51 (1997) 0.15 (1985) 

Cuadrática 0.13 -13.26 -32.79 0.62 0.01 -0.05 (2001) 0.63 (1983)

 Tasas de Cre. -0.10  16.83 1.57 0.22 -0.16 -0.19 (2005) 0.22 (1982)
5. Bélgica

HP -0.10 -86.11 -46.03 0.29 -0.16 -0.33 (1992) 0.52 (1985) 

Cuadrática 0.29 -13.42 1.84 0.74 0.20 0.10 (1992) 0.74 (1982)

 Tasas de Cre. 0.12 -14.05 10.70 0.29 0.05 0.01 (1993) 0.38 (1983)
6. Bolivia

HP 0.08 -19.08 -906.41 0.26 0.21 -0.14 (1988) 0.46 (1985) 

Cuadrática 0.58 -5.48 -0.17 0.88 0.52 0.50 (1988) 0.88 (1982)

 Tasas de Cre. 0.21 38.52 6.24 0.09 0.22 0.09 (1990) 0.49 (1983)
7. Brasil

HP 0.65 24.47 133.52 0.19 0.73 0.19 (1982) 0.73 (2007) 

Cuadrática 0.85 -1.09 0.57 0.87 0.88 0.79 (1989) 0.88 (2007)

 Tasas de Cre. 0.50 14.17 -1.08 0.26 0.46 0.26 (1982) 0.56 (1990)
8. Canadá

HP 0.20 -33.43 217.65 -0.20 0.10 -0.20 (1982) 0.47 (1988) 

Cuadrática 0.64 -5.11 0.45 0.80 0.54 0.51 (1990) 0.80 (1987) 

Tasas de Cre. 0.19  0.69 -1.48 0.34 0.16 0.10 (1988) 0.34 (1982)

Cuadro A1
Indicadores del Grado de Sincronización de los Ciclos Internacionales con 

el PBI del Perú, 1982-2007
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País Socio-Método Media
%gρ

1982 2007
Mín.
(Año)

Máx.
(Año)82-.90 91-07

9. Chile
HP 0.22 53.51 1119.05 0.24 0.37 -0.002 (1988) 0.40 (1985) 

Cuadrática -0.05 127.87 -15.06 0.13 -0.13 -0.14 (1988) 0.14 (1983)

 Tasas de Cre. 0.07 -0.41 -135.29 0.09 0.07 -0.04 (1992) 0.24 (1987)

10. China
HP 0.39 -55.25 69.01 -0.68 0.58 -0.68 (1982) 0.67 (1997) 

Cuadrática 0.85 -1.36 -0.25 0.95 0.82 0.79 (2003) 0.95 (1982)

 Tasas de Cre. -0.02 -18.99 78.63 -0.31 0.16 -0.43 (1983) 0.16 (2007)

11. Colombia
HP 0.38 8.47 618.41 0.20 0.55 0.20 (1982) 0.55 (2007) 

Cuadrática 0.14 -14.71 -2.38 0.53 0.28 -0.07 (1996) 0.53 (1982)

 Tasas de Cre. 0.34 21.36 -0.57 0.15 0.34 0.15 (1982) 0.42 (1987)

12. Corea
HP -0.10 -11.12 -857.98 -0.77 0.12 -0.77 (1982) 0.19 (1997) 

Cuadrática -0.47 -2.82 -1.60 -0.65 -0.37 -0.65 (1982) -0.35 (2004)

 Tasas de Cre. -0.13  3.40 4.28 -0.20 -0.08 -0.34 (1983) -0.02 (2001)

13. Ecuador
HP 0.17 -42.04 -3862.76 0.55 0.25 -0.10 (1987) 0.66 (1984) 

Cuadrática 0.70 -3.35 -0.22 0.95 0.67 0.59 (2000) 0.95 (1982)

 Tasas de Cre. 0.21 17.91 -2.01 0.19 0.14 0.09 (1988) 0.50 (1983)

14. España
HP -0.20 124.88 367.19 -0.11 -0.30 -0.39 (2002) 0.25 (1985) 

Cuadrática 0.34 -9.10 0.74 0.67 0.29 0.17 (1992) 0.67 (1982) 

Tasas de Cre. 0.05 -20.00 -2.26 0.26 -0.01 -0.04 (2003) 0.27 (1987)

15. Estados Unidos
HP 0.02 -88.57 525.21 -0.62 0.10 -0.62 (1982) 0.17 (1993) 

Cuadrática 0.16  9.68 1649.92 0.02 0.14 0.0004(1990) 0.29 (1994) 

Tasas de Cre. -0.13 -6.40 -0.32 -0.23 -0.10 -0.26 (1983) -0.08 (2001)

16. Finlandia
HP 0.09 -40.57 2481.52 0.20 0.08 -0.17 (1990) 0.42 (1988) 

Cuadrática 0.51 -12.89 5.56 0.82 0.49 0.22 (1990) 0.82 (1982)

 Tasas de Cre. 0.08 -61.06 -26.72 0.38 0.07 -0.06 (1989) 0.38 (1982)

17. Francia
HP -0.27 23.52 132.00 0.07 -0.43 -0.47 (2002) 0.32 (1985)

Cuadrática 0.27 -16.11 6.04 0.75 0.13 0.05 (1992) 0.75 (1982)

Tasas de Cre. 0.01 -26.14 -182.78 0.14 -0.13 -0.13 (2007) 0.32 (1983)

18. Italia
HP -0.0002 -16.07 1334.39 0.21 -0.18 -0.20 (2002) 0.49 (1985)

Cuadrática -0.18 56.22 0.97 0.03 -0.28 -0.36 (1992) 0.05 (1983)

Tasas de Cre. 0.16 -6.39 -11.35 0.35 0.02 0.02 (2007) 0.35 (1982)

19. Japón
HP -0.28 -59.96 -475.86 -0.23 -0.16 -0.56 (1992) 0.30 (1985)

Cuadrática -0.77 -1.67 -1.63 -0.92 -0.59 -0.92 (1982) -0.59 (2007)

Tasas de Cre. -0.16 -64.12 2.09 -0.34 -0.22 -0.34 (1982) 0.10 (1983)

20. Luxemburgo
HP -0.32 14.22 264.14 -0.30 -0.34 -0.54 (1998) 0.19 (1985)

Cuadrática -0.21 -28.27 4.51 0.16 -0.27 -0.40 (1994) 0.17 (1983)

Tasas de Cre. -0.10 -307.90 -2.53 0.15 -0.12 -0.20 (1990) 0.20 (1987)
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(Año)

Máx.
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21. México
HP 0.03 -57.91 4902.31 0.78 -0.10 -0.20 (2001) 0.78 (1982)

Cuadrática 0.60 -4.30 -0.86 0.90 0.53 0.48 (2002) 0.90 (1982)

Tasas de Cre. 0.31 -0.46 -3.66 0.47 0.14 0.14 (2007) 0.79 (1983)
22. Nueva Zelanda

HP 0.26 -96.35 396.67 0.07 0.30 -0.10 (1985) 0.42 (1996)

Cuadrática 0.63 0.58 0.79 0.54 0.64 0.50 (1985) 0.70 (1995)

Tasas de Cre. 0.29 -1.07 1.47 0.49 0.33 0.14 (1987) 0.49 (1982)
23. Panamá

HP 0.32 1.07 105.83 0.58 0.45 0.22 (1996) 0.58 (1982)

Cuadrática 0.66 -1.10 -0.36 0.80 0.67 0.59 (2004) 0.80 (1982)

Tasas de Cre. 0.37 72.53 -0.64 0.07 0.39 0.07 (1982) 0.54 (1988)
24. Países Bajos

HP -0.09 -155.86 -11.18 -0.09 -0.12 -0.23 (1991) 0.31 (1985)

Cuadrática 0.16 -14.45 35.01 0.49 -0.08 -0.08 (2007) 0.49 (1982)

Tasas de Cre. 0.04 31.97 18.15 0.39 -0.05 -0.07 (2005) 0.39 (1982)
25. Portugal

HP -0.16 -100.75 370.71 0.27 -0.34 -0.35 (2002) 0.42 (1985)

Cuadrática -0.25 -17.57 2.93 0.14 -0.44 -0.44 (2007) 0.15 (1983)

Tasas de Cre. -0.003 -691.17 -41.29 -0.01 -0.13 -0.13 (2007) 0.27 (1983)
26. Reino Unido

HP 0.02 -56.12 -5174.30 -0.63 0.10 -0.63 (1982) 0.21 (1988)

Cuadrática 0.15 -11.77 -192.42 0.06 0.19 -0.05 (1990) 0.22 (1996)

Tasas de Cre. -0.12 -2.81 -9.07 -0.29 -0.02 -0.31 (1983) -0.02 (2007)
27. Singapur

HP 0.02 -88.13 2266.95 0.53 0.41 -0.60 (1988) 0.53 (1982)

Cuadrática 0.34 -8.38 2.43 0.91 0.32 0.13 (1988) 0.91 (1982)

Tasas de Cre. -0.03 32.81 -100.42 0.11 0.01 -0.18 (1991) 0.12 (1983)
28. Suecia

HP 0.14 -72.08 -5921.01 -0.05 0.11 -0.05 (1982) 0.51 (1988)

Cuadrática 0.52 -8.48 2.96 0.74 0.50 0.31 (1991) 0.77 (1987)

Tasas de Cre. 0.23 -7.82 3.51 0.58 0.23 0.10 (1993) 0.58 (1982)
29. Suiza

HP -0.14 762.57 -67.99 0.08 -0.15 -0.31 (2001) 0.22 (1984)

Cuadrática -0.50 2.20 -1.58 -0.47 -0.39 -0.58 (1992) -0.35 (1988)

Tasas de Cre. -0.05 -32.77 -1.67 0.25 -0.08 -0.14 (2003) 0.25 (1982)
30. Uruguay

HP 0.48 0.28 92.13 0.49 0.54 0.40 (1995) 0.65 (1984)

Cuadrática 0.21 -6.60 0.38 0.56 0.21 0.07 (2000) 0.56 (1982)

Tasas de Cre. 0.45 5.96 -1.31 0.35 0.38 0.32 (2002) 0.61 (1987)
31. Venezuela

HP 0.22 32.82 893.43 0.10 0.37 0.03 (1993) 0.42 (1985)

Cuadrática 0.45 -3.48 -0.95 0.81 0.45 0.30 (2004) 0.81 (1982)

Tasas de Cre. 0.37 826.94 -2.17 0.01 0.30 0.01 (1982) 0.57 (1983)
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1. Alemania
HP -0.45 11.97 -2.34 -0.57 -0.33 -0.66 (1992) -0.12 (1984) 

Cuadrática 0.07 10.89 -12.03 0.28 -0.28 -0.28 (2007) 0.71 (1987) 

Tasas de Cre. -0.17 61.03 1.66 -0.18 -0.21 -0.24 (1999) -0.02 (1988)

2. Argentina
HP -0.17 -16.19 90.68 -0.60 -0.02 -0.60 (1982) 0.05 (1991) 

Cuadrática -0.08 -94.95 -33.83 -0.73 0.02 -0.73 (1982) 0.34 (1991) 

Tasas de Cre. -0.07 -28.44 -18.14 -0.17 -0.03 -0.25 (1983) 0.08 (1991)

3. Australia
HP 0.50  11.10 0.46 -0.28 0.59 -0.28 (1982) 0.70 (1994) 

Cuadrática 0.13  -4.41 50.76 -0.57 0.43 -0.57 (1982) 0.46 (1997) 

Tasas de Cre. 0.11 -419.24 1.61 -0.13 0.20 -0.28 (1983) 0.23 (1997)

4. Austria
HP -0.48  2.15 -4.61 -0.54 -0.25 -0.66 (1992) -0.25 (2007) 

Cuadrática -0.09 5172.97 0.26 -0.57 -0.03 -0.57 (1982) 0.13 (1989) 

Tasas de Cre. -0.25  35.51 -0.71 -0.08 -0.24 -0.30 (1998) -0.06 (1983)

5. Bélgica
HP -0.20 1.26 -7.06 -0.66 -0.05 -0.66 (1982) -0.05 (2007) 

Cuadrática -0.05 262.88 6.55 -0.68 0.09 -0.68 (1982) 0.09 (2007) 

Tasas de Cre. -0.11 -6.77 4.19 -0.37 -0.07 -0.37 (1982) -0.05 (2001)

6. Bolivia
HP -0.27  3.20 -5.45 -0.55 -0.14 -0.55 (1982) -0.14 (2007) 

Cuadrática -0.03 -38.49 22.93 -0.80 0.16 -0.80 (1982) 0.16 (2007) 

Tasas de Cre. 0.06 -141.50 7.27 -0.13 0.10 -0.13 (1982) 0.22 (1983)

7. Brasil
HP 0.36 -1.45 1.28 -0.84 0.47 -0.84 (1982) 0.58 (1997) 

Cuadrática -0.01 -11.46 -17.02 -0.89 0.34 -0.89 (1982) 0.34 (2007) 

Tasas de Cre. 0.03 -28.79 0.50 -0.56 0.08 -0.56 (1982) 0.17 (1994)

8. Canadá
HP 0.46 1.28 1.44 -0.41 0.55 -0.41 (1982) 0.65 (1994) 

Cuadrática 0.01 -3.48 8.33 -0.75 0.40 -0.75 (1982) 0.40 (2007) 

Tasas de Cre. 0.23 26.16 -0.13 -0.02 0.29 -0.02 (1982) 0.34 (1990)

9. Chile
HP -0.09 -1579.71  4.15 -0.23 -0.06 -0.23 (1982) 0.02 (1984) 

Cuadrática 0.11 23.71 -29.72 -0.34 -0.13 -0.34 (1982) 0.45 (1990) 

Tasas de Cre. 0.10 74.65 29.60 0.01 0.08 0.01 (1992) 0.23 (1988)

10. China
HP 0.43 46.79 -5.59 0.08 0.20 0.08 (1982) 0.71 (1992) 

Cuadrática -0.25 -6.36 -34.91 -0.87 0.22 -0.87 (1982) 0.22 (2007) 

Tasas de Cre. 0.14 48.83 5.42 -0.25 0.25 -0.39 (1983) 0.26 (1998)

11. Colombia
HP -0.05 -3.72 -113.75 -0.59 0.02 -0.59 (1982) 0.13 (1997) 

Cuadrática -0.08 -24.37 174.05 -0.65 -0.11 -0.65 (1982) 0.31 (1987) 

Tasas de Cre. -0.06 65.14 66.27 -0.33 -0.09 -0.33 (1982) 0.08 (1995)

CUADRO A2
Indicadores del Grado de Sincronización de los Ciclos Internacionales con el PBI 

Agropecuario del Perú, 1982-2007 
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12. Corea
HP 0.08 66.27 14.27 0.06 0.12 -0.05 (1992) 0.24 (1983) 

Cuadrática 0.22 -1.29 -19.29 0.68 -0.16 -0.16 (2007) 0.84 (1987) 

Tasas de Cre. 0.20 -2.65 -1.08 0.40 0.15 0.14 (1983) 0.40 (1982)

13. Ecuador
HP -0.27  44.78 2.42 -0.50 -0.31 -0.50 (1982) -0.06 (1986) 

Cuadrática -0.25 -13.90 -20.48 -0.89 0.07 -0.89 (1982) 0.07 (2007) 

Tasas de Cre. -0.04 -100.45 47.39 -0.22 -0.13 -0.22 (1982) 0.13 (1983)

14. España
HP -0.13 -567.00 4.00 -0.48 -0.07 -0.48 (1982) 0.09 (1989) 

Cuadrática -0.09  -2.23 49.65 -0.53 0.13 -0.53 (1982) 0.13 (2007) 

Tasas de Cre. -0.12  -4.54 14.68 -0.30 -0.06 -0.30 (1982) -0.03 (1992)

15. Estados Unidos
HP 0.30  12.94 2.45 -0.34 0.39 -0.34 (1982) 0.44 (1994) 

Cuadrática 0.20 -188.85 22.48 -0.14 0.27 -0.14 (1982) 0.37 (2001) 

Tasas de Cre. 0.06  13.80 -0.07 -0.07 0.08 -0.16 (1983) 0.13 (1990)

16. Finlandia
HP 0.34 -169.56 6.33 -0.12 0.48 -0.12 (1982) 0.53 (1994) 

Cuadrática -0.16  0.96 -6.41 -0.74 0.34 -0.81 (1987) 0.34 (2007) 

Tasas de Cre. -0.01 -15.46 161.95 -0.30 0.13 -0.30 (1982) 0.13 (2007)

17. Francia
HP -0.17 32.53 -3.55 -0.50 -0.07 -0.50 (1982) -0.04 (1989) 

Cuadrática -0.11 -0.42 13.08 -0.72 0.12 -0.72 (1982) 0.12 (2007) 

Tasas de Cre. -0.07 51.08 4.49 -0.07 -0.13 -0.14 (1998) 0.12 (1983)

18. Italia
HP 0.05 -64.62  5.38 -0.37 0.13 -0.37 (1982) 0.19 (1989) 

Cuadrática 0.08 -45.75  -4.25 -0.14 0.01 -0.20 (1992) 0.44 (1987) 

Tasas de Cre. 0.03 -21.76 -263.35 -0.06 -0.04 -0.06 (1982) 0.18 (1992)

19. Japón
HP -0.28 -28.53  2.00 -0.43 -0.30 -0.43 (1982) 0.05 (1984) 

Cuadrática 0.03 -10.16 18.01 0.78 -0.37 -0.43 (2005) 0.87 (1987) 

Tasas de Cre. -0.16 17.66 -15.79 -0.29 -0.24 -0.29 (1982) 0.04 (1992)

20. Luxemburgo
HP -0.19 -45.17  4.80 -0.37 -0.12 -0.38 (1997) 0.05 (1984) 

Cuadrática -0.04 -63.79 -17.79 -0.06 -0.11 -0.32 (1994) 0.42 (1987) 

Tasas de Cre. 0.06 33.36 -56.97 -0.13 0.12 -0.14 (1983) 0.17 (1988)

21. México
HP -0.26 -24.57 -2.59 -0.05 -0.21 -0.40 (1998) 0.03 (1985) 

Cuadrática -0.19 -13.92  2.56 -0.89 0.16 -0.89 (1982) 0.16 (2007) 

Tasas de Cre. 0.01 -120.80 -63.75 -0.06 -0.08 -0.13 (1995) 0.40 (1983)

22. Nueva Zelanda
HP 0.30 20.88  4.25 0.12 0.33 0.03 (1984) 0.45 (1998) 

Cuadrática 0.06 0.95 -202.87 -0.26 0.34 -0.48 (1987) 0.34 (2007) 

Tasas de Cre. 0.27 4.21  4.55 0.21 0.35 0.11 (1988) 0.38 (2003)

23. Panamá
HP -0.17 -135.85 -1.39 0.09 -0.10 -0.31 (1989) 0.18 (1987) 

Cuadrática -0.31 -11.76 -12.13 -0.81 0.08 -0.82 (1987) 0.08 (2007) 

Tasas de Cre. -0.18 16.75 -0.59 -0.28 -0.18 -0.28 (1982) 0.07 (1983)
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24. Países Bajos
HP -0.08 7.10 -17.81 -0.60 0.15 -0.60 (1982) 0.15 (2005) 

Cuadrática 0.18 -49.95 -0.60 -0.41 0.12 -0.41 (1982) 0.29 (2002) 

Tasas de Cre. -0.06 167.25 14.05 -0.20 -0.01 -0.20 (1982) 0.03 (2001)

25. Portugal
HP -0.17 3.32  -4.39 -0.47 -0.05 -0.47 (1982) -0.03 (2005) 

Cuadrática 0.12 -3.82 659.87 -0.23 -0.06 -0.23 (1982) 0.54 (1987) 

Tasas de Cre. -0.11 -76.12 -48.32 -0.19 -0.14 -0.19 (1982) 0.04 (1983)

26. Reino Unido
HP 0.34 -42.01 2.31 -0.33 0.45 -0.33 (1982) 0.51 (1994) 

Cuadrática 0.17 -60.70 -1.93 -0.06 0.27 -0.20 (1990) 0.28 (2004) 

Tasas de Cre. 0.10 0.98 10.06 -0.13 0.21 -0.22 (1983) 0.22 (2000)

27. Singapur
HP -0.09 -67.63 -20.18 0.06 0.16 -0.58 (1989) 0.20 (2000) 

Cuadrática -0.06 11.06 -37.72 -0.82 0.05 -0.82 (1982) 0.33 (1992) 

Tasas de Cre. -0.01 10.42 14013.91 -0.12 0.07 -0.18 (1986) 0.10 (2001)

28. Suecia
HP 0.40 -22.05 2.01 -0.11 0.46 -0.11 (1982) 0.60 (1989) 

Cuadrática -0.11 2.46 2.48 -0.56 0.31 -0.65 (1990) 0.31 (2007) 

Tasas de Cre. 0.20 -16.17 9.58 -0.11 0.30 -0.11 (1982) 0.30 (2002)

29. Suiza
HP -0.06 -57.23 -2.91 -0.15 -0.03 -0.15 (1982) 0.10 (1989) 

Cuadrática -0.03 -27.37 4.19 0.43 -0.17 -0.28 (1992) 0.48 (1984) 

Tasas de Cre. -0.05 -103.53 3.95 -0.11 -0.06 -0.11 (1982) 0.09 (1988)

30. Uruguay
HP 0.01 -116.71 -4.03 -0.31 0.03 -0.31 (1982) 0.12 (1991) 

Cuadrática 0.04 -15.32 50.34 -0.67 -0.07 -0.67 (1982) 0.39 (1991) 

Tasas de Cre. 0.06 -24.18 2.95 -0.13 -0.03 -0.13 (1982) 0.20 (1987)

31. Venezuela
HP -0.17 584.75 53.34 -0.34 -0.11 -0.34 (1982) 0.06 (1988) 

Cuadrática -0.17 9.76 -14.16 -0.76 -0.03 -0.76 (1982) 0.11 (1990) 

Tasas de Cre. 0.09 97.13 -7.28 0.05 -0.06 -0.13 (2004) 0.41 (1983)
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1. Alemania
T1 4.23 -2.70 -1.28 5.59 3.60 3.54 (2005) 5.59 (1982) 

T2 0.11 -0.40 -1.17 0.13 0.10 0.10 (2005) 0.13 (1982) 

Participación 0.012 2.31 0.74 0.011 0.015 0.008 (2000) 0.028 (1988)

2. Argentina
T1 12.74 2.61 0.98 10.62 15.32 10.62 (1982) 15.32 (2007) 

T2 0.48 6.40 0.90 0.32 0.60 0.32 (1982) 0.60 (2007) 

Participación 0.009 15.57 2.97 0.006 0.011 0.005 (1999) 0.018 (1988)

3. Australia
T1 1.14 -2.23 0.19  1.35 1.16  1.06 (1995) 1.35 (1982) 

T2 0.03 0.97 0.27  0.03 0.04  0.03 (1985) 0.04 (2007) 

Participación 0.001 32.39 6.78 0.0005 0.002 0.0004 (1992) 0.003 (1988)

4. Austria
T1 1.25 0.56 -1.19 1.31 1.11  1.10 (2005) 1.48 (1985) 

T2 0.04 2.99 -1.27 0.04 0.04  0.04 (1983) 0.05 (1988) 

Participación 0.001 10.81 6.01 0.001 0.001 0.0002 (1983) 0.001 (1985)

5. Bélgica
T1 9.42 1.01 -1.34 9.61 8.25 8.14 (2005) 10.61 (1985) 

T2 0.33 4.59 -1.43 0.26 0.29 0.26 (1982) 0.38 (1990) 

Participación 0.005 16.16 2.13 0.005 0.005 0.002 (2003) 0.016 (1988)

6. Bolivia
T1 17.87 -1.71 1.85 17.88 21.20 15.04 (1989) 21.20 (2007) 

T2 3.24 0.05 3.25 2.60 4.44 2.31 (1988) 4.44 (2007) 

Participación 0.003 8.30 4.77 0.001 0.003 0.001 (1987) 0.004 (1997)

7. Brasil
T1 7.24 -0.10 1.30 6.98 8.61 6.90 (1991) 8.61 (2007) 

T2 0.23 3.21 1.13 0.18 0.28 0.18 (1982) 0.28 (2007) 

Participación 0.013 1.21 6.68 0.012 0.026 0.007 (1984) 0.026 (2006)

8. Canadá
T1 2.67 -1.41 1.78 2.66 3.19 2.33 (1993) 3.19 (2007) 

T2 0.08 1.12 1.87 0.06 0.10 0.06 (1982) 0.10 (2007) 

Participación 0.005 2.40 9.46 0.003 0.008 0.003 (1990) 0.010 (2006)

9. Chile
T1 23.39 1.84 2.91 18.13 34.06 18.13 (1982) 34.06 (2007) 

T2 1.36 5.14 1.99 0.89 1.84 0.89 (1982) 1.84 (2007) 

Participación 0.009 5.81 10.00 0.003 0.024 0.003 (1982) 0.025 (2006)

10. China
T1 2.89 -1.38 4.92 2.34 4.68  1.95 (1986) 4.68 (2007) 

T2 0.09 2.70 4.41 0.06 0.14  0.05 (1985) 0.14 (2007) 

Participación 0.013 100.60 22.84 0.001 0.051 0.0001 (1983) 0.051 (2007)

11. Colombia
T1 24.93 0.32 2.60 20.64 32.67 19.60 (1984) 32.67 (2007) 

T2 1.23 3.06 2.32 0.86 1.61 0.83 (1984) 1.61 (2007) 

Participación 0.010 6.12 6.04 0.006 0.015 0.003 (1983) 0.016 (2006)

CUADRO A3
Indicadores del Grado de Integración Comercial (de Bienes) del Perú y de Su Principales 

Socios Comerciales, 1982-2007 



PROYECTO COMERCIO Y POBREZA EN AMERICA LATINA / COPLA – PERU66

País Socio-Método Media
%gρ

1982 2007
Mín.
(Año)

Máx.
(Año)82-.90 91-07

12. Corea
T1 3.30 1.82 2.80 2.47 4.53 2.47 (1982) 4.53 (2007) 

T2 0.12 3.47 2.02 0.08 0.15 0.08 (1982) 0.15 (2007) 

Participación 0.005 17.99 9.51 0.002 0.013 0.002 (1983) 0.013 (2007)

13. Ecuador
T1 34.78 -2.35 1.87 39.52 44.38 31.24 (1988) 44.38 (2007) 

T2 3.31 -0.27 2.01 3.21 4.35 2.64 (1987) 4.35 (2007) 

Participación 0.007 49.26 14.01 0.002 0.017 0.001 (1984) 0.017 (2007)

14. España
T1 3.53 -0.83 1.47 3.48 4.15 3.01 (1994) 4.15 (2007) 

T2 0.11 1.90 1.38 0.09 0.13 0.09 (1982) 0.13 (2007) 

Participación 0.006 5.48 13.33 0.006 0.012 0.002 (1991) 0.012 (2007)

15. Estados Unidos
T1 4.69 -2.35 -0.58 5.76 4.31 4.23 (2004) 5.76 (1982) 

T2 0.13 -0.29 -0.51 0.14 0.12 0.12 (2004) 0.14 (1983) 

Participación 0.066 -0.38 2.70 0.083 0.077 0.038 (1991) 0.104 (1988)

16. Finlandia
T1 1.82 -2.69 2.23  2.12 2.44  1.52 (1994) 2.44 (2007) 

T2 0.07 -1.56 2.46  0.07 0.09  0.06 (1994) 0.09 (2007) 

Participación 0.001 34.60 20.27 0.0004 0.002 0.0002 (1992) 0.003 (2006)

17. Francia
T1 1.44 -1.21 -0.26 1.59 1.37 1.35 (1995) 1.64 (1983) 

T2 0.04 1.35 -0.18 0.04 0.04 0.04 (1982) 0.04 (1988) 

Participación 0.004 18.75 0.94 0.004 0.004 0.003 (1991) 0.007 (1988)

18. Italia
T1 3.16 -1.86 -0.10 3.66 3.09 2.96 (2004) 3.66 (1982) 

T2 0.09 0.54 -0.10 0.09 0.09 0.09 (1986) 0.09 (1991) 

Participación 0.008 30.77 0.19 0.007 0.011 0.005 (2000) 0.015 (1988)

19. Japón
T1 4.23 -3.43 -1.52 5.93 3.45 3.34 (2005) 5.93 (1982) 

T2 0.11 -1.90 -1.35 0.14 0.09 0.09 (2005) 0.14 (1982) 

Participación 0.019 1.59 3.65 0.032 0.027 0.012 (2003) 0.032 (1988)

20. Luxemburgo
T1 44.39 1.85 -2.41 44.46  33.87 33.87 (2007) 51.39 (1989) 

T2 5.88 3.68 -2.65 5.31 4.47 4.47 (2007) 7.08 (1989) 

Participación 0.004 16.16 14.38 0.005 0.00003 0.00001 (1999) 0.016 (1988)

21. México
T1 4.27 -0.83 2.28 3.93 5.36 3.44 (1986) 5.36 (2007) 

T2 0.14 2.40 1.97 0.11 0.18 0.10 (1985) 0.18 (2007) 

Participación 0.006 14.43 4.14 0.002 0.009 0.001 (1985) 0.010 (2006)

22. Nueva Zelanda
T1 7.04 -1.71 -1.58 8.58 5.70 5.70 (2007) 8.58 (1982) 

T2 0.35  0.18 -1.40 0.37 0.29 0.29 (2007) 0.38 (1988) 

Participación 0.001 427.06 -0.69 0.002 0.0003 0.0003 (2006) 0.003 (1988)

23. Panamá
T1 11.19 -0.63 0.80 11.89 12.88 10.20 (1999) 12.88 (2007) 

T2 1.99 -0.02 0.80 2.02 2.30 1.87 (2002) 2.30 (2007) 

Participación 0.002 -0.74 18.41 0.003 0.004 0.001 (1998) 0.004 (2007)
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24. Países Bajos
T1 6.61 -2.17 -0.49 8.00 6.16 5.88 (2003) 8.00 (1982) 

T2 0.20 0.34 -0.40 0.20 0.19 0.19 (2003) 0.21 (1988) 

Participación 0.005 21.58 5.60 0.005 0.007 0.002 (2001) 0.010 (1988)

25. Portugal
T1 1.41 1.61 -1.01  1.38 1.31 1.30 (2005) 1.56 (1990) 

T2 0.07 4.92 -1.39  0.05 0.06 0.05 (1982) 0.08 (1990) 

Participación 0.0004 55.36 17.94 0.0004 0.0004 0.0001 (1993) 0.002 (1988)

26. Reino Unido
T1 3.18 -1.78 -1.51 3.91 2.61 2.61 (2007) 3.91 (1982) 

T2 0.09 1.06 -1.51 0.09 0.08 0.08 (2007) 0.10 (1988) 

Participación 0.006 43.60 -2.63 0.008 0.003 0.003 (2003) 0.025 (1988)

27. Singapur
T1 1.76 2.92 -0.29  1.49 1.77 1.49 (1982) 1.89 (1988) 

T2 0.13 3.13 -1.37  0.12 0.12 0.12 (1983) 0.15 (1988) 

Participación 0.0005 48.96 1.92 0.0003 0.0003 0.0003 (1999) 0.001 (1988)

28. Suecia
T1 3.67 -0.70 -0.72 4.04 3.38 3.33 (2004) 4.05 (1985) 

T2 0.12 2.14 -0.68 0.11 0.12 0.11 (1982) 0.13 (1988) 

Participación 0.002 21.55 1.61 0.002 0.002 0.001 (2000) 0.006 (1988)

29. Suiza
T1 3.97 -1.85 -1.54 4.98 3.29 3.29 (2007) 4.98 (1982) 

T2 0.13 0.49 -1.47 0.14 0.11 0.11 (2007) 0.15 (1988) 

Participación 0.002 27.09 -1.86 0.002 0.001 0.001 (2000) 0.005 (1988)

30. Uruguay
T1 3.27  1.36 1.19 2.71 3.67 2.71 (1982) 3.67 (2007) 

T2 0.39  5.25 1.34 0.25 0.46 0.25 (1982) 0.46 (2007) 

Participación 0.001 129.20 9.49 0.001 0.001 0.0003 (1985) 0.001 (1993)

31. Venezuela
T1 16.62 -0.36 3.35 13.41 22.65 12.37 (1986) 22.65 (2007) 

T2 0.72 3.44 3.67 0.43 1.03 0.41 (1983) 1.03 (2007) 

Participación 0.008 21.59 9.75 0.003 0.009 0.002 (1983) 0.014 (2000)
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1. Alemania

F1 - Stocks 2.17 1.36 1.28 1.92 2.60 1.88 (1997) 2.60 (2007)

F2 – Stocks 28,645,945 4.86 5.42 14,910,000 53,143,462 14,910,000(1982) 53,143,462(2007)

F1 – Flujos 1.84 5.02 3.48 1.40 2.53 1.25 (1997) 3.06 (1984)

F2 - Flujos 2,380,372 6.58 9.53 1,090,000 5,499,231 1,090,000 (1982) 5,499,231(2007)

2. Argentina

F1 - Stocks 6.27 -1.77 7.90 4.00 10.87 3.05 (1994) 10.94 (2006)

F2 – Stocks 14,567,904 -0.69 15.03 4,360,000 30,598,846 4,100,000(1990) 30,598,846(2007)

F1 – Flujos 5.1 -33.00 45.01 15.95 -0.33 -0.94 (1990) 24.20 (1998)

F2 - Flujos 1,707,100 -18.58 25.28 1,740,000 1,223,846 -67,778 (1990) 8,213,529 (1998)

3. Australia

F1 - Stocks   0.02 -2.50 53.53     0.01    0.08 0.003 (1999-2001)    0.08 (2007) 

F2 – Stocks 84,644 0.00 -73.68 10 526,923 10,000(1982-01) 526,923(2007) 

F1 – Flujos   0.22   n.d -4.152       0.241     0.20   0.20 (2006-07)    0.24 (2002) 

F2 - Flujos 22,114   n.d -41.816 106,66715 86,154    86,154 (2007) 106,667 (2002)

4. Austria

F1 - Stocks 0.92 2.21 1.89 0.70 1.15 0.70 (1982) 1.15 (2007)

F2 – Stocks 1,589,903 6.05 6.16 670 2,914,615 670,000(1982) 2,914,615(2007)

F1 – Flujos 0.79 32.74 1.01 0.52 0.90 0.17 (1986) 1.14 (1994)

F2 - Flujos 139,567 59.07 4.56 50 203,077 16,000 (1986) 213,077 (1994)

5. Bélgica

F1 - Stocks 3.88 2.30 9.76 1.97 9.67 1.59 (1996) 9.67 (2007)

F2 – Stocks 9,634,392 5.24 16.63 2,280,000 34,230,000 2,280,000(1982) 34,230,000(2007)

F1 – Flujos 5.68 18.34 113.01 1.38 11.09 0.22 (1996) 15.50 (2003)

F2 - Flujos 1,539,008 25.35 -62.12 160 2,967,692 -161,818 (1992) 4,863,182 (2003)

6. Bolivia

F1 - Stocks 12.50   3.16 -2.36    11.64    9.88 9.88 (2007) 15.61 (1988) 

F2 – Stocks 3,851,353   0.34 0.97 3,540,000 4,266,538 3,465,000(1983) 4,266,538(2007) 

F1 – Flujos 8.04 -23.26 2.40    49.32    2.56 2.41 (1994) 49.30 (1982) 

F2 - Flujos 265,274 -23.41 19.34 1,500,000 101,539   56,154 (1994) 1,500,000 (1982)

7. Brasil

F1 - Stocks 2.37 1.03 11.21 1.19 7.17 1.19 (1982) 7.17 (2007)

F2 – Stocks 13,745,330 0.55 18.73 3,640,000 62,924,231 3,640,000(1982-83) 62,924,231(2007)

F1 – Flujos 4.22 -15.82 38.54 5.45 15.95 0.63 (1989) 16.50 (2006)

F2 - Flujos 2,877,683 -10.60 49.46 1,670,000 12,901,923 141,250 (1989) 13,238,000 (2006)

8. Canadá

F1 – Stocks 12.00 -0.87 2.01 11.43 14.76 9.36 (1994) 14.76 (2007)

F2 – Stocks 61,587,675 2.26 5.48 38,030,000 110,845,769 38,030,000(1982) 110,845,769(2007)

F1 – Flujos 8.52 -8.04 31.65 11.36 11.67 1.38 (1994) 13.30 (1983)

F2 – Flujos 4,522,853 -6.26 309.51 3,780,000 9,243,846 86,667 (1993) 9,613,600 (2006)

CUADRO A4
Indicadores del Grado de Integración Financiera (de Flujos de Inversión Extranjera)

del Perú y de sus Principales Socios Comerciales, 1982-2007
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9. Chile

F1 – Stocks 57.20   0.33 30.76     3.89 164.40 3.38 (1992) 164.40 (2007) 

F2 – Stocks 71,837,157 -2.43 48.01 1,910,000 240,005,769 1,415,455(1992) 240,005,769(2007) 

F1 – Flujos 112.61 -33.33 253.13     34.38 187.08 0.11 (1990) 258.00 (2001) 

F2 – Flujos 12,215,287 -33.38 286.17 1,690,000 21,656,154    5,556 (1990) 29,909,000 (2001)

10.   China

F1 – Stocks 4.25 71.413 4641.37 0.0023 7.19 0.002 (1983) 7.64 (2002)

F2 – Stocks 32,557,882 90.313 6328.10 5,0003 74,708,462 5,000 (1983) 74,708,462(2007)

F1 – Flujos 9.77 -17.434 23159.12 0.023 10.20 0.01 (1983) 23.60 (1992)

F2 – Flujos 4,481,947 -189.913 31566.30 5,0003 4,698,462 1,111 (1990) 10,734,546 (1992)

11.   Colombia

F1 – Stocks 24.80 14.26 15.55 4.92 94.84 4.53 (1983) 94.84 (2007)

F2 – Stocks 31,340,533 12.44 23.75 3,140,000 164,374,615 2,765,000(1983) 164,374,615(2007) 

F1 – Flujos 59.56 6.74 59.78    40.13 185.81 1.27 (1991) 211.00 (2002) 

F2 – Flujos 7,617,280 2.26 495.95 2,560,000 27,371,539   -51,000 (1991) 29,221,429 (2002)

12.   Corea

F1 – Stocks 0.80 n.d 55.756 0.015 1.79 0.01 (1994) 1.79 (2007)

F2 – Stocks 4,843,108 n.d 61.566 57,6925 12,731,154 57,692 (1994) 12,731,154(2007)

F1 – Flujos 1.93 n.d 43.736 0.125 2.94 0.12 (1995) 3.33 (2004)

F2 – Flujos 1,080,823 n.d 51.736 57,6925 1,723,846 57,692 (1994) 1,948,696(2004)

13.   Ecuador

F1 - Stocks 8.48 -1.25 12.24 3.55 21.31 2.88 (1992) 21.31 (2007)

F2 – Stocks 5,540,938 -4.01 19.89 1,350,000 18,837,692 914,545(1992) 18,837,692(2007)

F1 – Flujos 15.30 -32.64 81.83 30.25 28.16 0.25 (1990) 31.10 (2000)

F2 - Flujos 989,608 -30.28 56.32 1,150,000 2,160,769 34,444 (1990) 2,223,750 (2005)

14.   España

F1 - Stocks 81.70   2.56 80.13 2.57 222.27 2.45 (1993) 222.27 (2007) 

F2 – Stocks 558,000,000   4.39 149.50 5,530,000 1,789,789,231 5,285,000(1983) 1,789,789,231(2007) 

F1 – Flujos 160.47 33.37 1063.15 6.14 259.41 1.56 (1993) 385.00 (2000) 

F2 - Flujos 91,483,983 328.94 7344.15 1,320,000 143,273,462 3,750 (1989) 230,435,790 (2000)

15.   Estados Unidos

F1 - Stocks 13.90 -2.40 0.98 15.96 15.47 12.15 (1995) 15.96 (1982)

F2 – Stocks 752,000,000 1.31 4.86 519,340,000 1,284,166,538 519,340,000(1982) 1,284,166,538(2007)

F1 – Flujos 6.22 0.71 9.14 3.50 10.40 2.35 (1992) 11.00 (2007)

F2 - Flujos 41,908,529 4.60 15.36 11,380,000 95,065,000 9,685,455 (1992) 95,065,000 (2007)

16.   Finlandia

F1 - Stocks    0.12 -0.81   0.68    0.13    0.13 0.09 (2004)    0.15 (1985) 

F2 – Stocks 127,56 1.71   5.58 100 263,846 100,000(1982-83) 263,846(2007) 

F1 – Flujos    0.05 -4.588   67.44   0.057      0.18 0.02 (2004)    0.20 (2005) 

F2 - Flujos 8,265 -4.098 224.02 3,3337 47,692 1,304 (2004) 51,667 (2005)

17.   Francia

F1 - Stocks 3.96 -3.95 3.58 4.24 5.11 2.63 (1994) 6.03 (2002)

F2 – Stocks 38,278,898 -2.05 7.67 25,330,000 68,311,923 21,015,455(1992) 77,916,667(2002)

F1 – Flujos 3.10 203.30 38.94 9.85 2.43 0.01 (1988) 13.90 (2001)

F2 - Flujos 2,971,183 -61.17 365.74 5,890,000 328,462 -395,000 (1987) 19,694,500 (2001)
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18.   Italia

F1 - Stocks 2.40 -1.40 4.76 2.17 4.17 1.83 (1991) 4.17 (2007)

F2 – Stocks 21,752,600 4.18 9.68 9,490,000 60,250,769 9,276,000(1986) 60,250,769(2007) 

F1 – Flujos 2.42 62.26 14.75 3.35 5.12 0.12 (1985) 7.53 (2004)

F2 - Flujos 2,687,559 115.19 33.24 1,460,000 7,206,154 32,500 (1985) 11,372,609 (2004)

19.   Japón

F1 - Stocks 1.99 -4.75 -0.76 3.02 1.77 1.47 (1998) 3.03 (1984)

F2 – Stocks 39,811,345 0.48 3.19 33,480,000 58,658,462 33,480,000(1982) 58,658,462(2007)

F1 – Flujos 1.30 -20.39 3.29 5.19 0.98 0.49 (1997) 5.19 (1982)

F2 - Flujos 2,155,895 -23.16 21.42 5,750,000 3,425,385 412,500 (1993) 5,750,000 (1982)

20.   Luxemburgo

F1 - Stocks 82.90 2.98 -3.67 83.76 53.84 53.84 (2007) 119.80 (1984)

F2 – Stocks 24,980,836 1.17 -0.59 24,610,000 24,021,538 21,751,579(2000) 30,213,333(1984)

F1 – Flujos 30.27 -24.75 -7.66 169.16 6.03 -7.48 (1997) 214.00 (1984)

F2 - Flujos 894,273 -26.08 -46.19 4,970,000 691,923 -423,125 (1997) 5,430,000 (1984)

21.   México

F1 - Stocks 2.25 -7.18 12.29 2.75 7.26 0.98 (1995) 7.26 (2007)

F2 – Stocks 9,019,377 -8.52 25.78 5,460,000 58,863,462 1,845,000(1995) 58,863,462(2007)

F1 – Flujos 1.47 -1.69 40.13 0.40 19.88 -5.07 (1987) 21.40 (2005)

F2 - Flujos 2,059,850 -19.72 146.85 80 16,684,231 -876,667 (1987) 17,990,833 (2005)

22.   Nueva Zelanda

F1 - Stocks 0.80 355.910 28.31 0.029 2.14 0.02 (1985) 2.14 (2007)

F2 – Stocks 931,52 436.410   45.93 10,0009 2,891,154 10,000 (1985) 2,891,154(2007) 

F1 – Flujos    1.52 154.010 164.34   0.249 2.37 0.07 (1994)     3.43 (1999)

F2 - Flujos 163,296 250.310 -41.717 10,0009 263,462 6,667 (1987) 380,556 (1999)

23.   Panamá

F1 - Stocks 445.20 6.22 2.50 263.13 634.90 263.13 (1982) 634.90 (2007)

F2 – Stocks 177,000,000 3.83 8.25 77,840,000 398,764,231 77,840,000(1982) 398,764,231(2007)

F1 – Flujos 407.57 12.08 4.98 272.12 553.73 105.00 (1985) 764.00 (2002)

F2 - Flujos 18,087,293 9.25 12.55 80 30,725,000 2,842,500 (1985) 45,152,857 (2002)

24.   Países Bajos

F1 - Stocks 38.00 -1.25 10.68 18.81 90.74 15.87 (1993) 90.74 (2007)

F2 – Stocks 148,000,000 0.84 17.55 32,000,000 493,827,692 32,000,000(1982) 493,827,692(2007)

F1 – Flujos 51.56 16.95 88.29 5.23 112.24 1.49 (1985) 132.00 (2004)

F2 - Flujos 22,407,940 32.07 141.39 890 52,818,077 197,143 (1988) 63,006,087 (2004)

25.   Portugal

F1 - Stocks 1.39 -2.45 25.83 0.32 5.30 0.19 (1997) 5.30 (2007)

F2 – Stocks 2,430,132   -1.81   45.09 170 11,580,385 144,286(1995) 11,580,385(2007) 

F1 – Flujos 2.93 -16.538 -589.05   -0.237 8.21 -0.23 (1984)     10.20 (2001)

F2 - Flujos 558,838 -16.598 -5812.68 -10,0007 1,427,692 -10,000 (1994) 1,763,500 (2001)

26.   Reino Unido

F1 - Stocks 27.00 2.43 10.06 10.51 61.17 10.51 (1982) 61.17 (2007)

F2 – Stocks 324,000,000 4.94 16.78 53,480,000 1,033,625,769 53,480,000(1982) 1,033,625,769(2007)

F1 – Flujos 40.80 42.39 17.47 2.44 75.78 2.44 (1982) 88.20 (2001) 

F2 - Flujos 49,179,243 42.47 26.82 1,240,000 109,920,385 1,240,000 (1982) 118,042,500 (2001)
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27.   Singapur

F1 - Stocks 2.25 n.d 1.252.914      0.4911 4.64    0.49 (2004) 4.64 (2007) 

F2 – Stocks 5,028,674 n.d 1.509.514 869,56511 11,038,462 869,565 (2004) 11,038,462(07) 

F1 – Flujos 13.41 n.d 1.249.414 48.611       21.63    4.66 (2005) 22.50 (2006)

F2 - Flujos 2,848,225 n.d 1.616.014 869,56511 4,750,000 833,333 (2005) 4,940,000 (2006)

28.   Suecia

F1 - Stocks 18.40 1.68 -1.01 17.28 16.24 16.24 (2007) 22.58 (1985)

F2 – Stocks 33,768,878 4.27 1.77 22,490,000 42,221,154 22,490,000(1982) 42,221,154(2007) 

F1 – Flujos 11.06 21.84 -3.44 7.92 6.33 6.33 (2007) 27.80 (1983)

F2 - Flujos 1,674,971 20.38 -1.33 1,030,000 1,250,769 1,030,000 (1982) 3,285,000 (1983)

29.   Suiza

F1 - Stocks 51.60 -0.92 0.23 55.37 52.81 43.87 (1996) 63.87 (1985)

F2 – Stocks 98,882,903 1.65 3.93 70,140,000 153,352,308 70,140,000(1982) 153,352,308(2007) 

F1 – Flujos 26.89 -7.05 4.06      40.58 28.41 16.30 (1996) 41.50 (1985)

F2 - Flujos 5,424,216 -5.09 10.29 5,140,000 8,023,077 2,344,000 (1986) 9,470,526 (2000)

30.   Uruguay

F1 - Stocks 71.10 11.92 3.67    25.62    111.28 25.62 (1982)    111.28 (2007) 

F2 – Stocks 32,790,192 8.12 9.63 8,700,000 76,913,846 8,700,000(1982) 76,913,846(2007) 

F1 – Flujos     102.40 -3.82 2.00   120.15    109.27 70.80 (1987)    130.00 (2001) 

F2 - Flujos 4,425,553 -6.53 7.75 4,080,000 6,653,846 1,968,333 (1987) 7,456,000 (2001)

31.   Venezuela

F1 - Stocks 7.12 -0.54 -0.30 7.16 6.44 6.44 (2007) 7.79 (1985)

F2 – Stocks 6,702,815 -3.72   2.10 7,270,000 7,591,538 5,342,500(1989) 7,591,538(2007) 

F1 – Flujos 1.90 -62.18 -11.04    17.24 1.27    -4.96 (1986) 17.20 (1982) 

F2 - Flujos 199,913 -57.63 -41.37 1,750,000 93,846 -332,000 (1986) 1,750,000 (1982)
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1. Alemania

S1 -44.08 -1.43 -1.18 -51.85 -38.18 -52.53 (1985) -38.18 (2006) 

S2 -41.66 -1.39 -1.22 -48.87 -35.81 -50.10 (1985) -35.81 (2006)

2. Argentina

S1 -34.98 -1.29 -1.78 -42.10 -28.44 -42.43 (1984) -28.44 (2006) 

S2 -31.48 -1.22 -2.80 -39.55 -22.72 -40.11 (1984) -22.72 (2006)

3. Australia

S1 -29.95 -1.63 -1.27 -35.83 -25.60 -36.15 (1984) -25.60 (2006) 

S2 -27.42 -2.40 -2.08 -35.83 -21.02 -36.15 (1984) -21.02 (2006)

4. Austria

S1 -37.59 -1.89 -1.29 -45.82 -31.90 -46.31 (1984) -31.90 (2006) 

S2 -35.09 -1.53 -1.16 -41.45 -30.37 -42.75 (1985) -30.37 (2006)

5. Bélgica

S1 -40.99 -1.71 -1.12 -48.97 -35.59 -49.53 (1984) -35.59 (2006) 

S2 -40.66 -1.71 -1.28 -48.97 -34.68 -49.53 (1984) -34.68 (2006)

6. Bolivia

S1 -25.67 1.92 -0.76 -23.25 -23.91 -27.13 (1991) -23.25 (1982) 

S2 -18.70 2.53 -1.58 -17.14 -16.08 -22.08 (1986) -15.99 (2004)

7. Brasil

S1 -37.91 -1.94 -1.93 -47.95 -29.96 -47.95 (1982) -29.96 (2006) 

S2 -36.25 -1.84 -1.96 -45.52 -28.55 -45.52 (1982) -28.55 (2006)

8. Canadá

S1 -29.46 -1.78 -1.47 -35.72 -24.37 -36.03 (1984) -24.37 (2006) 

S2 -28.15 -2.16 -1.81 -35.72 -22.36 -36.03 (1984) -22.36 (2006)

9. Chile

S1 -25.69 -0.71 -1.03 -28.62 -22.88 -28.62 (1982) -22.55 (2005) 

S2 -15.77 -5.17 -2.04 -25.17 -11.64 -25.61 (1984) -11.04 (2004)

10.   China

S1 -86.65 -0.45 -0.79 -92.73 -78.85 -94.20 (1984) -78.85 (2006) 

S2 -86.50 -0.45 -0.82 -92.73 -78.44 -94.20 (1984) -78.44 (2006)

11.   Colombia

S1 -32.22 -0.61 -1.90 -36.78 -25.76 -37.15 (1984) -25.76 (2006) 

S2 -29.52 -0.73 -2.43 -34.75 -22.08 -35.30 (1984) -22.08 (2006)

12.   Corea

S1 -40.32 -0.58 -0.72 -43.39 -36.87 -44.21 (1984) -36.87 (2006) 

S2 -39.32 -0.56 -1.17 -43.15 -34.14 -43.99 (1984) -34.14 (2006)

13.   Ecuador

S1 -25.95 -0.08 0.10 -25.85 -26.08 -26.65 (1993) -25.08 (1988) 

S2 -19.55 -0.57 -3.30 -23.33 -12.98 -23.99 (1984) -12.83 (2005)

CUADRO A5
Indicadores del Grado de Especialización Sectorial del Perú y de Su Principales Socios

 	 Comerciales, 1982-2006 
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14.   España

S1 -35.94 -1.63 -1.42 -43.34 -30.17 -44.15 (1985) -30.17 (2006) 

S2 -31.95 -1.50 -1.22 -37.85 -27.48 -39.00 (1985) -27.48 (2006)

15.   Estados Unidos

S1 -37.82 -1.30 -0.81 -43.37 -34.20 -44.73 (1985) -34.05 (2003) 

S2 -36.96 -1.40 -1.20 -43.37 -31.88 -44.73 (1985) -31.88 (2006)

16.   Finlandia

S1 -34.04 -1.59 -1.14 -40.51 -29.62 -40.89 (1984) -29.62 (2006) 

S2 -30.32 -1.74 -1.35 -37.32 -26.04 -37.40 (1983) -25.94 (2004)

17.   Francia

S1 -38.54 -1.44 -1.02 -45.09 -34.01 -46.26 (1985) -33.91 (2004) 

S2 -38.09 -1.46 -1.28 -45.09 -32.57 -46.26 (1985) -32.57 (2006)

18.   Italia

S1 -38.37 -1.47 -1.24 -45.28 -32.91 -46.38 (1985) -32.91 (2006) 

S2 -37.11 -1.35 -1.31 -43.65 -31.64 -45.06 (1985) -31.64 (2006)

19.   Japón

S1 -42.18 -1.40 -1.30 -49.62 -35.93 -50.27 (1984) -35.93 (2006) 

S2 -38.75 -1.29 -1.20 -45.07 -33.42 -46.56 (1985) -33.42 (2006)

20.   Luxemburgo

S1 -41.22 -1.71 -0.77 -48.97 -37.62 -49.53 (1984) -36.32 (2001) 

S2 -40.71 -1.71 -1.21 -48.97 -35.08 -49.53 (1984) -35.08 (2006)

21.   México

S1 -29.91 -1.91 -1.03 -36.02 -26.07 -37.13 (1985) -26.07 (2006) 

S2 -29.19 -2.09 -1.25 -36.02 -24.80 -37.09 (1985) -24.80 (2004)

22.   Nueva Zelanda

S1 -27.34 -1.51 -1.58 -32.98 -22.56 -34.48 (1985) -22.56 (2006) 

S2 -26.28 -1.65 -2.02 -32.63 -20.54 -34.19 (1985) -20.54 (2006)

23.   Panamá

S1 -34.45 -0.94 -0.69 -38.45 -31.83 -39.79 (1985) -31.54 (2003) 

S2 -31.37 -2.18 -0.80 -38.45 -28.21 -39.75 (1985) -27.45 (2000)

24.   Países Bajos

S1 -32.63 -2.12 -1.10 -40.28 -28.37 -40.29 (1983) -28.31 (2003) 

S2 -32.06 -2.24 -1.36 -40.28 -26.96 -40.29 (1983) -26.96 (2006)

25.   Portugal

S1 -26.93 -1.34 -1.06 -31.52 -23.78 -33.39 (1985) -23.44 (2003) 

S2 -23.63 -1.34 -1.88 -28.63 -18.86 -31.04 (1985) -18.86 (2006)

26.   Reino Unido

S1 -36.37 -1.91 -1.05 -44.06 -31.85 -44.19 (1984) -31.75 (2004) 

S2 -35.83 -2.00 -1.27 -44.06 -30.50 -44.19 (1984) -30.50 (2006)

27.   Singapur

S1 -46.62 -1.28 -1.11 -54.03 -40.72 -55.21 (1985) -40.72 (2006) 

S2 -46.56 -1.28 -1.18 -54.03 -40.21 -55.21 (1985) -40.21 (2006)
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28.   Suecia

S1 -37.04 -1.58 -0.97 -43.48 -32.70 -44.64 (1985) -32.70 (2006) 

S2 -36.55 -1.58 -1.23 -43.48 -31.33 -44.64 (1985) -31.33 (2006)

29.   Suiza

S1 -41.14 -1.52 -1.22 -48.72 -35.37 -49.67 (1985) -35.37 (2006) 

S2 -40.93 -1.53 -1.31 -48.72 -34.85 -49.67 (1985) -34.85 (2006)

30.   Uruguay

S1 -30.28 -0.80 -1.75 -35.07 -24.75 -36.20 (1985) -24.75 (2006) 

S2 -24.68 -0.74 -2.55 -29.72 -18.44 -31.83 (1985) -18.44 (2006)

31.   Venezuela

S1 -48.03 -0.84 -0.65 -52.66 -44.32 -52.66 (1982) -44.32 (2006) 

S2 -42.46 -0.92 -0.32 -46.05 -40.57 -46.05 (1982) -40.57 (2006)


