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RESUMEN

Este documento aborda la volatilidad del tipo de cambio nominal en
Peru, especialmente post-choque macroecondémico de 2020 debido a
la pandemia de COVID-19. La volatilidad del tipo de cambio es crucial
para entender los impactos en la economia, afectando los costos de
exportacion e importacion y la competitividad global del pais. La
investigacibn emplea métodos econométricos y modelos
autorregresivos heterocedasticos condicionados (ARCH) con una
fecha umbral para analizar la data. Se plantea que la volatilidad del
tipo de cambio en Perd ha sido méas persistente después del choque
macroecondémico del COVID-19, entre 2017 y 2022. Se utilizan series
temporales, modelos ARIMA y modelos ARCH para analizar la
volatilidad y se observa que la serie temporal tiene una volatilidad
inherente constante y es considerablemente influenciada por shocks
en los retornos de los dos dias previos. Los resultados indican que la
volatilidad del tipo de cambio ha aumentado significativamente desde
los primeros meses de 2020, coincidiendo con el inicio de la pandemia.
Los modelos estimados antes y después del 15 de marzo de 2020,
fecha en la que se declar6 la cuarentena en Perd, son
estadisticamente significativos, mostrando una persistencia en la
volatilidad del tipo de cambio post-choque macroeconémico.

Palabras clave: Volatilidad del tipo de cambio, COVID-19, modelos

ARIMA y ARCH.
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ABSTRACT

This document addresses the volatility of the nominal exchange rate
in Peru, especially post the 2020 macroeconomic shock due to the
COVID-19 pandemic. The volatility of the exchange rate is crucial for
understanding impacts on the economy, affecting the costs of export and
import and the global competitiveness of the country. The research
employs econometric methods and threshold conditional heteroskedastic
autoregressive (ARCH) models to analyze the data. It is proposed that
the volatility of the exchange rate in Peru has been more persistent after
the COVID-19 macroeconomic shock, between 2017 and 2022. Time
series, ARIMA models, and ARCH models are used to analyze volatility,
and it is observed that the time series has constant inherent volatility and
is considerably influenced by shocks in the returns of the previous two
days. The results indicate that the volatility of the exchange rate has
significantly increased since the early months of 2020, coinciding with the
onset of the pandemic. The models estimated before and after March 15,
2020, the date on which quarantine was declared in Peru, are statistically
significant, showing a persistence in the exchange rate volatility post-

macroeconomic shock.

Keywords: Exchange Rate Volatility, COVID-19, ARIMA and ARCH

models.
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INTRODUCCION

En la actualidad, el tipo de cambio se posiciona como un tema de gran
relevancia en la sociedad peruana, debido principalmente a los choques
experimentados por factores tanto externos, como la disrupcion en la oferta y
demanda agregada debido a la pandemia mundial, como internos, tales como
crisis politicas y escasez de productos. Dada esta realidad, es crucial analizar
técnicamente el comportamiento de la volatilidad del tipo de cambio nominal.
Para la economia peruana, que opera bajo un esquema de tipo de cambio
flexible, esta medida de varianza es més indicativa que el comportamiento en

niveles del mencionado tipo de cambio.

Explorar la volatilidad del tipo de cambio nominal es vital, ya que
proporciona insights significativos sobre el impacto que las fluctuaciones en el
tipo de cambio pueden tener en la economia. Este conocimiento es de suma
importancia para quienes operan en el &mbito internacional, puesto que las
variaciones en el tipo de cambio pueden alterar los costos de exportacion e
importacion y el precio de bienes y servicios, ademas de influir en la

competitividad de un pais en el mercado global.

La falta de informacion técnica validada sobre el rendimiento de la
volatilidad del tipo de cambio nominal en Peru, especialmente tras el choque
macroecondmico global de 2020 causado por la propagacion del COVID-19,
representa una problematica significativa. Para abordar esta cuestion, la
presente investigacion emplea métodos econométricos pertinentes,
basandose en el planteamiento estructural de un modelo autorregresivo

heterocedastico condicionado de umbral (TARCH, por sus siglas en inglés).



Para realizar estimaciones precisas y el tratamiento adecuado de los datos,
se recurre a informacién proveniente de publicaciones oficiales disponibles en
los portales web del Banco Central de Reserva del Pert (BCRP) y de la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). En este contexto, la
investigacion busca ofrecer una perspectiva técnica y detallada sobre la
volatilidad del tipo de cambio nominal en el entorno econémico peruano
contemporaneo, marcado por desafios y perturbaciones tanto internas como

externas.



1.1

CAPITULO I: MARCO TEORICO

Antecedentes

En 2022, se ejecutd una investigacion Cuantitativa y Correlacional, No
Experimental que trabajé como poblacion de estudio a la economia
peruana, en donde se utilizaron datos del tipo de cambio, el saldo de la
balanza de pagos y tasa de interés interbancaria, utilizando como marco
temporal de analisis al periodo 2000 — 2018. Los resultados de la
investigacién determinaron que, desde el punto de vista global, tanto el
saldo de la balanza de pagos como la tasa de interés interbancaria
influyen significativamente sobre el desempefio de la volatilidad del tipo
de cambio en el Per(; sin embargo, desde la éptica individual, solamente
el saldo de balanza de pagos tiene una incidencia significativa. Los
resultados concluyeron que, si el saldo de la balanza de pagos se
incrementa en 100 unidades, ello implicaria un aumento de 1,5 por ciento

sobre el tipo de cambio peruano. (Hernandez, 2022).

En 2021, se ejecutd una investigacion Cuantitativa, No Experimental
que trabajé como poblacién de estudio a China, Corea del Sur, Brasil,
Italia, Francia, Alemania, Espafa e Inglaterra. El estudio fue realizado
con el objetivo de comprender los efectos de la pandemia de COVID-19
en las monedas nacionales y los mercados financieros, desde la
perspectiva de los paises en desarrollo y desarrollados, utilizé datos
diarios que abarcaban el periodo del 10 de marzo de 2020 al 9 de mayo
de 2020. Estos datos incluyeron los precios de cierre de los mercados

bursatiles, las tasas de cambio y los precios del petréleo crudo WTI. Para



llevar a cabo el analisis, se aplicaron logaritmos a todas las variables y
se utilizé un modelo econométrico de autorregresion vectorial (VAR, por
sus siglas en inglés). Los resultados de la investigacion revelaron que el
namero de casos de COVID-19 no tuvo un impacto significativo en las
tasas de cambio, pero si afectd los precios de las acciones en las
economias en desarrollo. Esto sugiere que los paises en desarrollo son
mas susceptibles a los efectos econdmicos de la pandemia en

comparacion con los paises desarrollados. (Bagci y Yazici, 2021).

En 2022, se ejecutd una investigacion por naturaleza Cuantitativa,
disefio No Experimental y nivel causal que trabajé como poblacién de
estudio a Brasil, China, India, Italia, Turquia y el Reino Unido. El objetivo
primordial de este estudio consiste en desentrafiar y comprender en
profundidad la relacion existente entre la crisis provocada por el COVID-
19 y los movimientos de los tipos de cambio en los seis principales
paises afectados por la enfermedad. Para lograrlo, se llevé a cabo un
minucioso andlisis del impacto que las defunciones ocasionadas por el
virus COVID-19 tienen sobre los tipos de cambio entre el Rupee/USD,
Pound/USD, Yuan/USD, Real/USD, Lira/USD y Euro/USD, empleando
para ello el modelo de regresion autorregresiva de datos en panel
(ARDL, por sus siglas en inglés). En este contexto, las muertes atribuidas
al COVID-19 son utilizadas como un indicador representativo de las
expectativas del mercado. El modelo ARDL de panel aplicado revela una
relacion causal de largo plazo unidireccional, donde se evidencia que las
muertes ocasionadas por el COVID-19 influyen de manera significativa

y positiva en la explicacion de los tipos de cambio en dicho periodo

4



1.2.

prolongado. Este resultado confirmd las expectativas previas al estudio,
las cuales sugieren que un incremento en el numero de muertes por
COVID-19 puede desencadenar una depreciacion en los tipos de cambio
de los paises que conforman la muestra de analisis. (Jamal y Bhat,

2022).

En 2019, se llevd a cabo un estudio de indole cuantitativa y
correlacional, con una plantila no experimental, en el que se
seleccionaron los datos mensuales del tipo de cambio entre el sol
peruano y el dolar estadounidense, desde octubre de 1995 hasta
diciembre de 2018. El objetivo fue determinar los factores que influyen
en la volatilidad de la moneda peruana, mediante el andlisis de la
varianza condicional empleando un modelo GARCH, asi como términos
de intercambio y la diferencia en la inflacion. La conclusién fue que los
factores explicativos son determinantes de la volatilidad del tipo de
cambio; salvo la inflacion, la cual presenté una correlacion negativa en
lugar de la positiva esperada, de acuerdo con los fundamentos teoricos.

(Cabrera, 2019).

Bases tedricas

Si bien la metodologia tedrica de la presente tesis se concentra en
utilizar un modelo TARCH, es necesario en primer lugar comprender el
origen de los procesos de series de tiempo univariados, los cuales estan
representados por los modelos tipo ARIMA. Segun Hamilton (1994) el
procedimiento ARIMA analiza y pronostica datos de series de tiempo

univariantes igualmente espaciados, datos de funcion de transferencia y



datos de intervencion utilizando el modelo Autoregressive Integrated
Moving-Average (ARIMA) o autorregresivo de promedio movil (ARMA).
Un modelo ARIMA predice un valor en una serie de tiempo de respuesta
como una combinacion lineal de sus propios valores pasados, errores
pasados (también llamados impactos o innovaciones) y valores actuales

y pasados de otras series de tiempo.

El enfoque ARIMA fue popularizado por primera vez por Box y
Jenkins, y los modelos ARIMA a menudo se denominan modelos Box-
Jenkins. El procedimiento ARIMA proporciona un conjunto completo de
herramientas para la identificacion de modelos de series temporales
univariadas, la estimacion de parametros y la prevision; y ofrece una
gran flexibilidad en los tipos de modelos ARIMA o ARIMAX que se
pueden analizar. El procedimiento ARIMA admite modelos ARIMA
estacionales, de subconjuntos y factorizados; modelos de intervencion o
series temporales interrumpidas; andlisis de regresion mdiltiple con
errores ARMA; y modelos de funcién de transferencia racional de

cualquier complejidad.

Con respecto a los modelos ARCH, segun Engle (1982), la version
primaria del modelo de least squares asume que el valor predicho de
todos los términos de error cuando se elevan al cuadrado es el mismo
en cualquier punto dado. Este supuesto se denomina homocedasticidad
y es este supuesto el que se centra en los modelos ARCH/GARCH. Los
datos a los que se les considera tener heteroscedasticidad son aquellos
cuyas varianzas de los términos de error no son iguales, lo que significa

gue se puede esperar que los errores sean mayores en algunos valores
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0 rangos de los datos que en otros. La sugerencia basica es que, en
presencia de heteroscedasticidad, los coeficientes del modelo para una
regresion de minimos cuadrados ordinarios aun no estan sesgados, pero
los errores estandar y los intervalos de confianza estimados por los
procedimientos convencionales seran bastante ajustados, generando
asi una percepcion equivocada sobre su eficiencia. En vez de asumir
esto como un dilema a corregir, los modelos ARCH y GARCH tratan la
heteroscedasticidad como una varianza a modelar. Como resultado, no
solo se corrigen las deficiencias de al menos tres cuadrados, sino que
se calcula una prediccion para la varianza de cada término de error. Esto

resulta a menudo de interés, particularmente en las finanzas.

Asimismo, es conveniente mencionar en qué consiste tedricamente la
variable de estudio principal, la cual es el tipo de cambio. Segun Mundell
(1988), el tipo de cambio es el precio al cual se intercambia una moneda
por otra en los mercados de divisas. El lo define como la relacién de
intercambio entre dos monedas nacionales. Mundell también enfatiza la
importancia del tipo de cambio en un contexto de economia abierta y
movimientos de capitales. En su teoria de las areas monetarias optimas,
argumenta que las economias estan mejor cuando comparten una
misma moneda o cuando sus tipos de cambio son fijos, especialmente
cuando existe una alta movilidad de bienes, servicios y factores de
produccion entre ellas. Ademas, Mundell destaca que el tipo de cambio
puede tener implicaciones significativas en los flujos comerciales, la
competitividad de las economias y la politica monetaria. Los cambios en

el tipo de cambio pueden afectar los precios de los bienes y servicios, la



demanda de exportaciones e importaciones, y la competitividad de los
paises en los mercados internacionales. En resumen, segun Mundell, el
tipo de cambio es el precio de intercambio entre dos monedas y
desempeiia un papel crucial en la economia internacional,
especialmente en relacion con la movilidad de bienes, servicios y
capitales, asi como en la competitividad de los paises y la politica

monetaria.

Por otro lado, con respecto al término choque macroecondémico,
segun Barro (1991), en su trabajo ha utilizado el término para referirse a
perturbaciones exdgenas que afectan a la economia y se originan fuera
del sistema econdémico interno. Un choque externo, segun Barro, puede
ser un evento o un cambio en las condiciones economicas y financieras
globales que impacta a una economia nacional. Estos choques pueden
incluir, entre otros, factores como guerras, desastres naturales,
fluctuaciones en los precios de los productos béasicos, cambios en la
politica comercial internacional o eventos politicos importantes a nivel
mundial. Barro ha estudiado los efectos de los choques externos en la
economia y ha analizado como afectan variables macroeconomicas
como el crecimiento economico, el empleo, la inversion y la estabilidad
financiera. También ha investigado las politicas macroecondémicas
Optimas para hacer frente a estos choques y minimizar sus efectos
negativos. En resumen, para Barro, un choque externo se refiere a una
perturbacion exdgena que afecta a la economia nacional y se origina
fuera del sistema econdmico interno. Estos choques pueden tener

impactos significativos en la economia, y el estudio de sus efectos y las



1.3.

respuestas politicas adecuadas es una parte importante de la

investigacion de Barro y otros economistas.

Definicion de términos basicos

Tipo de cambio nominal: Se expresa como el valor de una divisa en
relacion a otra. Asimismo, este es influenciado por una amplia gama de
variables econdmicas como la oferta y la demanda de monedas, la
variacion de los precios y los tipos de interés, entre otros. Por otro lado,
el tipo de cambio influye en las cotizaciones de los bienes y servicios del
mercado doméstico, asi como en el comercio internacional. (Horcher,

2005).

Volatilidad cambiaria: es la medida de como cambia el valor de una
moneda con respecto a otra. Esta medida se usa para evaluar el riesgo
asociado con una inversion extranjera. Cuando el valor de una moneda
es volatil, significa que puede variar mucho en un corto periodo de
tiempo, lo que significa que hay un mayor riesgo de perder dinero con
una inversion extranjera. (Dornbusch, Fischer y Startz 2009). (Lingdren,

2006).

Choque macroeconomico externo: se refiere a un evento o factor que
afecta la economia de un pais desde el exterior. Este tipo de choque
puede provenir de diferentes fuentes, como cambios en las condiciones
internacionales, fluctuaciones en los precios de los productos basicos,
crisis financieras globales, variaciones en los tipos de cambio,
alteraciones en el comercio internacional, desastres naturales o eventos

geopoliticos. (Miles, Scott, y Breedon, 2012).



COVID-19: abreviatura del coronavirus 2019, es una enfermedad
infecciosa causada por el virus SARS-CoV-2. Fue identificado por
primera vez en diciembre de 2019 en la ciudad de Wuhan, provincia de
Hubei, en China. Desde entonces, se ha convertido en una pandemia
mundial, afectando a practicamente todos los paises del mundo. (Wu,

Zhao y Yu, 2020).

Varianza condicionada: es la clase de varianza relacionada al
momento condicionado centrado en la media de orden dos; es decir, la
varianza condicionada de la variable aleatoria X, dada la variable Y, se
define como la diferencia entre la variable aleatoria y el cuadrado de la

expectativa condicional de X dado Y. (Engle, 1982).

Modelo TARCH: El modelo TARCH (Threshold Autoregressive
Conditional Heteroskedasticity) es un modelo estadistico para estimar la
volatilidad condicional. Se usa para identificar los cambios en la
volatilidad a medida que los precios de los activos se mueven. El modelo
TARCH también se conoce como el modelo de Threshold GARCH
(TGARCH), ya que es una variante del modelo GARCH (General
Autoregressive Conditional Heteroskedasticity) que incorpora un umbral
para aumentar la sensibilidad del modelo. El modelo TARCH se usa para
predecir los movimientos de precios futuros y evaluar los riesgos

potenciales de una inversion. (Engle, 1982).
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2.1.

CAPITULO II: HIPOTESIS Y VARIABLES

Formulacion de la hipoétesis

Hipotesis principal:

El comportamiento de la volatilidad del tipo de cambio nominal en el
Perd después del choque macroeconomico del COVID-19 tiene una
persistencia mayor que la observada antes de dicho choque, periodo

2017 - 2022.

Hipotesis derivadas:

1. El comportamiento esperado del tipo de cambio nominal en el Peru
para los préximos 3 periodos fuera de la muestra (periodo 2017 — 2022)

fue creciente.

2. El comportamiento esperado de la volatilidad del tipo de cambio
nominal en el Peru para los proximos 3 periodos fuera de la muestra

(periodo 2017 — 2022) fue creciente.
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2.2. Variables y su operacionalizacion
Variable Definicion Tipo por su | Indicador Escalade | Medio de
naturaleza Medicién verificacion

Tipo de Valor de una moneda | Cuantitativo | Valor del tipo Nivel Instrumento de
cambio en relaciéon con otra. de cambio recoleccién de
nominal En este caso, la nacional de datos.

cantidad soles por sol por délar.

dolar

estadounidense.
Volatilidad del | Medida de cuanto Cuantitativo Varianza Nivel Instrumento de
tipo de cambio | cambia el tipo de condicionada recoleccién de
nominal cambio de una del tipo de datos.

moneda a lo largo del cambio

tiempo. nominal.

No se consideran categorias ni valores de las categorias, puesto que todas

las variables son aleatorias en cada instante de tiempo (procesos

estocasticos).
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3.1.

CAPITULO IlIl: METODOLOGIA

Tipo y disefio

En este trabajo se realiza un estudio de naturaleza cuantitativa de la
volatilidad del tipo de cambio en respuesta al choque econdémico
provocado por el COVID-19, considerando el instrumental mateméatico a
utilizar. Se comenzé por eliminar componentes estacionales y/o
tendenciales que podrian estar incluidos en la variable dependiente (tipo
de cambio nominal) a través de una transformacién de los datos a
variaciones logaritmicas interanuales. Después se aplicaron métodos
estadisticos y econométricos para determinar el efecto de la pandemia
en la volatilidad de la moneda.

El nivel de la investigacion es explicativo ya que se busca explicar
sobre si el choque macroeconémico del COVID-19 tuvo una incidencia
significativa sobre el comportamiento de la volatilidad del tipo de cambio
nominal; de esta manera, se desarrollo el planteamiento de un modelo
econométrico que permita analizar la varianza condicionada (medida de
volatilidad) del tipo de cambio, asimismo se realizaron las pruebas
econométricas necesarias para validar que los resultados de la posible
incidencia se encuentren respaldados técnicamente.

Asimismo, con respecto a la estructura del modelo econométrico a

estimar, se tiene lo siguiente:

k
2
Bo+ ) Bu, of <c
2 _ i=1
of = o
{ao + z a;ul_;, ot =>c¢
i=1
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3.2.

Donde,

a?: Volatilidad del tipo de cambio nominal en el dia t.

u?_;: Error de medicion del modelo autorregresivo del tipo de cambio
nominal en el dia t-i.

c: Valor umbral del tipo de cambio nominal.

Para finalizar, la metodologia de la investigacion se basa en un disefio
no experimental donde no se manipulé ninguno de los valores o
actividades de las variables de estudio, sino que Unicamente se recopilo
informacion a partir de las bases de datos existentes en los sitios web
del BCRP y de la SBS.

Disefo muestral

3.2.1 Poblacién de estudio: La poblacion de estudio de la presente
tesis se representa por todas las observaciones diarias del tipo de
cambio nominal de sol peruano por ddlar estadounidense durante el

periodo enero 2017 — diciembre 2022.

3.2.2 Tamafo de la poblacién de estudio: el tamafio de la poblacion
de estudio es de 1565 observaciones de la variable de estudio que
corresponden al periodo enero 2017 — diciembre 2022, ya que solo

corresponden a datos publicados desde lunes a viernes.

3.2.3 Muestreo o seleccion de la muestra: no aplica dado que la

muestra es idéntica a la poblacién de estudio.
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3.3.

3.2.4 Criterios de seleccion.

Criterios de inclusion: Los resultados de este estudio se basan en
las estadisticas diarias de la variable de investigacion desde 2017 hasta
2022, recopiladas de las publicaciones del Banco Central de Reserva del

Peru y la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP.

Criterios de exclusién: La informacion estadistica que no se incluye
en este estudio se refiere a cualquier otra informacion oficial que no esté
relacionada con la variable de estudio o cifras que no sean del periodo

comprendido entre 2017 y 2022.

Procedimientos de recolecciéon de datos

- El compendio de datos proviene de la informacion cuantitativa
publicada por el BCRP y la SBS.

- Recopilada la base de datos a través de la ficha de registro de datos,
se ubicO la variable correspondiente al estudio en la presente
investigacion.

- En el siguiente punto, se realiz6 una clasificacion cronologica
(tomando como periodo diario el rango 02 de enero 2017 — 30 de
diciembre 2022) de la variable de estudio con el objetivo de someter
al posterior analisis econométrico.

- Luego, los datos correspondientes al namero total de entidades
oficiales fueron transformados a logaritmos considerando el modelo
economeétrico a trabajar.

- Las cifras producidas fueron empleadas solamente para la presente

tesis.
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3.4.

3.3.1 Técnicas e instrumentos de recoleccién de datos:

La revision documental, también conocida como revision de fuentes
secundarias, es la técnica utilizada para recoleccion de datos en la
presente tesis, porque se trabajé con series historicas del tipo de cambio
nominal reportadas por el Banco Central de Reserva del Pert (BCRP) y
por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), del periodo

diario 2017 - 2022.

El instrumento utilizado ha sido la Ficha de Registro de Datos indicada

en los anexos de la presente tesis.

Procesamiento y andlisis de datos

Los datos recopilados se guardaron en una base de datos hecha con

Microsoft Excel.

- Se selecciond la variable del tipo de cambio nominal promedio del
mercado interbancario.

- Luego se hizo una estimacién del primer modelo previamente
descrito usando el enfoque econométrico TARCH a través del
software Rstudio.

- [Esta estimacion se repite con el segundo modelo a través de
Rstudio.

- Los resultados de las estimaciones de los modelos econométricos
se traspasaron, poniendo énfasis en los valores de los coeficientes,
desviaciones estandar, p-valores y estadisticos t.

- Por ultimo, se desarrollaron los procesos estructurales acordes a la

culminacioén de la investigacion.

16



3.5.

Aspectos éticos

El presente estudio no cuenta con informacion reservada de
individuos o entidades relacionadas con el tema investigado; el material
de estudio proviene de fuentes publicas y de los registros de la SBS y
del BCRP. Las observaciones de las variables econdémicas fueron
trabajadas solo para cumplir con los propésitos de la tesis. Ademas,
aseguramos que los resultados obtenidos no se han manipulado
intencionalmente; cualquier individuo interesado en verificar los

hallazgos, puede hacerlo usando la metodologia aqui descrita.
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CAPITULO IV: RESULTADOS

4.1. Andlisis del Tipo de Cambio Nominal

40

38

36

34

En la Grafica 1, se puede observar que la depreciacion sostenida del
sol frente al délar desde 2017 hasta 2022 no solo refleja las dinamicas
del mercado de divisas, sino también las complejidades inherentes a la
economia peruana y el panorama global. Una moneda mas débil,
aunque puede hacer que las importaciones sean mas costosas y
potencialmente impulsar la inflacién, también tiene el efecto secundario
de beneficiar a los exportadores al hacer que sus productos sean mas
competitivos en el mercado mundial. No obstante, el efecto neto para la
economia es matizado; mientras que el sector exportador puede ver
ventajas, la inflacién resultante puede erosionar el poder adquisitivo de

los ciudadanos, especialmente si los salarios no se ajustan con rapidez.

Gréfica 1: Tipo de Cambio Nominal por dia, 2017 — 2021
(S/ por US$)

T T T T T T T T

Ene. 022017 Jul. 032017 Ene. 032018  Jul. 022018 Ene. 022019 Jul. 012019 Ene. 022020  Jul. 012020 Ene. 042021 Jul. 012021 Ene. 032022  Jul 012022

Fuente: BCRP. Elaboracion propia.

La notable volatilidad en el tipo de cambio, particularmente a finales
de 2019 y durante 2021, sugiere episodios de incertidumbre vy

18
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4.2.

posiblemente reacciones a decisiones de politica econémica, elecciones
politicas y factores externos. El tipo de cambio nominal del sol frente al
dolar alcanzo su valor maximo de 4.1348 el 30 de septiembre de 2021,
mientras que su valor minimo se registré el 4 de enero de 2018 con
3.2074. Estos puntos resaltan la variabilidad y las fluctuaciones
significativas que experimento la moneda durante el periodo en cuestion.
El contexto global, incluidas las tensiones comerciales y eventos como
la pandemia de COVID-19, inevitablemente influyeron en la confianza en

muchas monedas emergentes.

Por dltimo, las intervenciones potenciales del Banco Central de
Reserva del Pert desempefian un papel crucial en la estabilidad del tipo
de cambio. A través de herramientas como la compra o venta de divisas
y los ajustes en las tasas de interés, el banco central puede influir
directamente en la trayectoria del tipo de cambio. A medida que
avanzamos, es vital considerar tanto las decisiones internas del banco
central como las condiciones econémicas globales al anticipar las
tendencias futuras del tipo de cambio. La salud y las politicas de la
economia peruana, en conjuncion con las dinamicas globales,
continuaran siendo determinantes clave en la evolucion del sol frente al

dolar.

Validaciéon de hipotesis

A continuacion, se procedera a presentar los resultados de la
investigacion teniendo en cuenta el planteamiento de la hipétesis general

como las hipotesis especificas.
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4.2.1 Hipdtesis general

“El comportamiento de la volatilidad del tipo de cambio nominal en el

Peru después del choque macroeconémico del COVID-19 tiene una

persistencia mayor que la observada antes de dicho choque, periodo

2017 - 2022”.

En esta seccion se busca validar si el choque macroeconémico del

COVID-19 tiene una incidencia sobre la volatilidad del tipo de cambio

nominal (de ahora en adelante se le denominara solo como “tipo de

cambio”).

Para ello, se verificard si la magnitud de los parametros

encargados de captar la persistencia en la volatilidad es superior en

aquellos pertenecientes al modelo estimado después de la fecha umbral.

Grafica 2: ACF y PACF del Tipo de Cambio Nominal

ACF del Tipo de Cambio A did

PACF del Tipo de Cambio A did

|

Partial ACF

0.05 000 005 010 015

ACF del Tipo de Cambio A did*2

Partial ACF
0.05

0.00

I

-0.05

Elaboracion propia.

Sin embargo, para alcanzar tal etapa es necesario partir con la

evaluacion de la serie de datos y escoger el mejor modelo para estimar

la media condicional de la misma. Para ello, se seguira el proceso Box-
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Jenkins aplicado a modelos ARIMA, el cual consiste en identificacion,

estimacion, verificacion y prondéstico.

Con el objetivo de hacer estacionaria a la serie del tipo de cambio se

tomara la primera diferencia.

En la Gréfica 2, se observan los correlogramas de las funciones de
autocorrelacion simple (ACF por sus siglas en inglés Autocorrelation
Function) y parcial (PACF por sus siglas en inglés Partial Autocorrelation
Function) tanto de la serie diferenciada como de la serie diferenciada al
cuadrado. Se aprecia que la serie en diferencias tiene un
comportamiento estacionario segun la significancia de sus rezagos. Sin
embargo, con respecto a la serie en diferencias al cuadrado se observa
la presencia de “clusteres de volatilidad”, teniendo en cuenta que esta

serie es un proxy de la varianza condicionada.

Gréfica 3: Comparacién de normalidad de las variaciones del
Tipo de Cambio

Histograma del Tipo de Cambio A d/d Tipo de Cambio A d/d

40
1

Density
Density

-0.05 0.00 0.05 0.10 -005 0.00 005 010

Retornos N=1499 Bandwidth = 0.001847

Elaboracion propia.
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Para determinar si la serie en diferencias requiere la estimacion de un
modelo ARMA, es necesario verificar la normalidad de los datos. En la
Grafica 3 se puede observar que los datos sugieren presentar una
distribucion leptocurtica, o0 que se caracteriza por presentar colas

pesadas.

Ante ello, es conveniente evaluar la kurtosis, la cual mediante el
calculo estadistico se obtiene un valor de 12,97. Por lo que se
comprueba que los datos de la serie en diferencias tiene una distribucién

leptocdartica.

Una vez verificado que la serie requiere la estimacién de un modelo
ARMA, se debe escoger el mejor modelo para la misma. De esta
manera, segun lo observado en las ACF y PACF, se estimaron y
evaluaron modelos con un orden maximo 1 tanto para la parte AR como
MA, de lo cual se obtuvo que el mejor modelo para serie es un ARMA

(0,1), 0 MA (1).

Grafica 4: Modelo ARMA (0,1)

ARIMALCD,D,1) with zero mean

Coefficients:
mal

00,1826

s.e. 0.0274

sigmaA2 = 0.000201: Jog Tikelihood = 4253.51
AIC=-8503,02 AICC=-8503.01 BEIC=-84592.4

Elaboracion propia.

En la Gréfica 4 se aprecian los resultados de la estimacion del modelo.
A continuacién, se procede a testear la normalidad de los residuos del
modelo a través de la prueba Ljung-Box, la cual evalla si los residuos

estan correlacionados.
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De acuerdo a los resultados de la prueba en la Gréafica 5, se contempla

que el valor p del estadistico es mayor a 0,05 (se esta trabajando con un

95 por ciento de nivel de confianza estadistica), por lo que no se rechaza

la hipétesis nula de no correlacion.

Gréfica 5: Prueba de Ljung-Box — ARMA (0,1)

Ljung-Box test

data: Residuals from ARIMALD,D0,10 with zero mean

% = 15.683, df = 9, p-value

0.07381

Model df: 1. Total Tags used: 10

Elaboracion propia.

Continuando con el analisis, en la Gréafica 6 se puede observar los

correlogramas de las ACF y PACF calculadas a partir de los residuos del

modelo ARMA,; dichos resultados indican que los residuos se comportan

como ruido blanco.

Gréfica 6: ACFy PACF de los residuos del modelo ARMA (0,1)

ACF de los Residuos

Partial ACF
0.00 0.02 0.04

-0.02

-0.04

Elaboracion propia.
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Sin embargo, para verificar si aun existe la presencia de cllsteres de
volatilidad, es pertinente evaluar la ACF y PACF de los residuos al
cuadrado, lo cual se realiza en la Grafica 7. Ante ello, se contempla si
existe la presencia de clusteres, ya que tanto en auto correlacion simple
como parcial se presentan valores significativos de correlacién con un

comportamiento oscilante.

Grafica 7: ACF y PACF de los residuos al cuadrado del modelo
ARMA (0,1)

ACF de los Residuos al Cuadrado PACF de los Residuos al Cuadrado

0.10
1

0.05

Partial ACF

|

0.00

-0.05

Elaboracion propia.

Por lo tanto, en base a los resultados expuestos, se propone la
estimacion de un modelo que se encargue de estimar la volatilidad del
tipo de cambio, para ello, se evaluaran dos modelos ARCH y seleccionar

al mas optimo segun el criterio de informacién bayesiano.

Teniendo en cuenta lo mencionada lineas arriba, se deduce que el
mejor modelo a estimar es el ARCH (2), para el cual se tiene la siguiente

representacion matematica:
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2
of =y, + 2 Yit_i 5. (1)
i=1

Tabla 1: Selecciéon de modelo ARCH

ARCH(1)

ARCH(2)

Criterio Bayesiano -1.4155

-5.9314

Elaboracion propia.

Gréfica 8: Modelo ARCH (2)

W +
w GARCH Model Fit e
L s

GARCH Mode’ T sSARCHOZ, 00
Mean Model T ARFIMACO, 0,10
Ci=tribution D onarm

optimal Parameters

[0 0. 000683 0. 000286 2.3914 0O
mal 0.214841 0.042367 5.0710 0
oOmega 0. 000059 0.000005 12.6182 0
alphal 0.626887 0.067455 59.2934 0
alphaz 0.372113 0.058674 6.3421 0

Eztimate std. Error T walue Priz|t|]

LO16a7ES
L 000000
L 000000
L 000000
000000

Elaboracion propia.

Como se puede apreciar en la Grafica 8, todos

los parametros

estimados son estadisticamente significativos. Asimismo, se evidencia

gue la serie temporal tiene una volatilidad inherente constante y también

es considerablemente influenciada por los shocks

en los retornos

(diferencia dia a dia) de los dos dias previos, reflejando una volatilidad a

corto plazo significativa. El pardmetro alphal indica un impacto

considerable del shock del dia anterior en la volatilidad actual, mientras
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que alpha2 sugiere un impacto significativo pero menor del shock de

hace dos dias.

Gréfica 9: Prueba de Ljung-Box — ARCH (2)

Box-Ljung test

data: residuals{fit2, standardize = TRUE)
®¥-squared = 11.41%, df = 10, p-value = 0.3258

Elaboracion propia.

Al igual que para el caso del modelo ARMA, se evalua la normalidad
de los residuos del modelo ARCH (2) por medio de la prueba de no auto
correlacion Ljung-Box. Con ello, en la Grafica 9 se comprueba que los
residuos se comportan como ruido blanco ya que el valor p es mayor a

0.05.

Grafica 10: Volatilidad del Tipo de Cambio Nominal

r T T T T T T T T T T T

Ene. 03 2017 Jul. 03 2017 Ene. 03 2018 Jul. 022018 Ene. 022019 Jul. 01 2019 Ene. 02 2020 Jul 01 2020 Ene. 04 2021 Jul. 01 2021 Ene. 03 2022 Jul. 01 2022

Elaboracion propia.

En la Gréafica 10, se observa a la volatilidad estimada del tipo de
cambio, y se puede notar claramente que a partir de los primeros meses

del afio 2020 comienzan a surgir mayores niveles de volatilidad, lo cual
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coincide con la propagacion e inicio de la cuarentena en Peru por la

pandemia mundial del virus COVID-19.

Siguiendo con el analisis del modelo ARCH, se procede a verificar si
continda la presencia de clusteres de volatilidad. Para ello, en la Grafica
11 se contempla que los residuos no presentan aglomeracién oscilante
de las correlaciones con sus rezagos, tanto para el caso simple como

parcial.

Una vez verificado que se corrigieron los clusteres de volatilidad, se
continla con la validacién de la hipétesis. Para ello, tal como se
especificd en la seccion de metodologia se estimaran dos modelos
ARCH, uno antes de la fecha umbral (15 de marzo de 2020), y otro
después de tal fecha (a partir del 16 de marzo, dia donde el presidente
Martin Vizcarra declara, mediante mensaje a la nacion, que inicia el

periodo de cuarentena obligatoria en el pais).

Grafica 11: ACF y PACF de los residuos del modelo ARCH (2)
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Elaboracion propia.
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En la Grafica 12 se encuentran los resultados del primer modelo

ARCH (se mantiene el mismo orden que el modelo inicial).

Gréfica 12: Modelo ARCH (2) — Hasta el 15/03/2020

o W
H GARCH Model Fit H
s L3

SARCH Mode] ! SGARCH(Z,00
Mean Mode’ : ARFIMALOD,O,00
Ci=tribution ! narm

optimal Parameters

Eztimate std. Error T wvalue Priz|t]|)]
mul 0. 000153 0.000250 -0.61335 0.53%9841
omena 0. 000038 0.000004 10.16274 0,000000
alphal 0.163509 0.047323  3.455%18 0.000550
alphaz 0.264581 0.078256 3.38098 0.000722

Elaboracion propia.

El segundo modelo ARCH se encuentra en la Grafica 13. Tanto para
el caso del primer modelo como del segundo, se verifica que las

estimaciones son eficientes y estadisticamente significativas.

Gréfica 13: Modelo ARCH (2) — Desde el 16/03/2020

W i
b GARCH Mode]l FIt b
i i

GARCH Mode’ D OsGARCHOZ, 0D
Mean Model DOARFIMALD, 0,00
Cistribution D onarm

optimal Parameters

Eztimate std. Error T wvalue Priz|t]|]
mul 0.001514 0.000568 2.3148 0.0206026
omega 0. 000lad 0. 000022 70082589 0.000000
alphal ©O.546055 0.12076l 4.5218 0.000006
alphaz ©0.215283 0.075725 2.B95E 0.003782

Elaboracion propia.
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En base a los resultados anteriores, se comprueba que &, + &, > f; +
B, donde &, y @&, son las estimaciones alphal y alpha2 del segundo
modelo, y B, y B, son las estimaciones alphal y alpha2 del primer
modelo. Teniendo en cuenta que tales parametros estimados se
encargan de medir la persistencia de la volatilidad del tipo de cambio
nominal en su respectivo modelo, NO se rechaza la presente hipotesis

general.
4.3.2 Hipétesis especificas

Hipotesis Especifica N°1: “El comportamiento esperado del tipo de
cambio nominal en el Perl para los proximos 3 periodos fuera de la

muestra (periodo 2017 — 2022) fue creciente”.

Con el objetivo de contrastar o no rechazar esta hipétesis especifica
se hara uso del modelo ARMA (0,1) previamente seleccionado para la
estimacion de la media condicionada de las variaciones del tipo de

cambio nominal.

En base a ello, los pronésticos de la serie en diferencias y, se calculan

mediante la siguiente forma:
EWisally) = élgt , - (2)
EWesrlly) =0, Yk €[23) ..(3)

Donde 8, es el coeficiente estimado previamente de la parte MA 'y &,

es el residuo en el dia t.
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Sin embargo, lo que se busca es proyectar la serie original del tipo de
cambio nominal. Por lo tanto, los prondsticos son obtenidos de la

siguiente manera:

th-l =Y + EQesally) , . (4)

v/, =Y., Vke[23) ..(5)

Debe notarse, que al trabajarse con un modelo de memoria muy corta,
ya que solo cuenta con un rezago de la parte de medias mdéviles, solo se
generd un prondstico distinto de cero (el primero fuera de la muestra).
Esto se explica también por el hecho de que se estimé el modelo ARMA

(0,1) sin deriva, o con deriva igual a cero.

Gréfica 14: Prondstico del Tipo de Cambio Nominal

3,85
3,81 3,81 3,81
3,80
3,75
3,70 T T
2/01/2023 3/01/2023 4/01/2023

Elaboracion propia.

En base a lo anterior mencionado, en la Grafica 14 se aprecia la

proyeccion del tipo de cambio nominal. El comportamiento de este
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pronéstico (comportamiento esperado) es constante en el valor de 3,81

soles por délar.

De esta manera, se contrasta la hipotesis especifica N°1 debido a que
se evidencié que el comportamiento esperado del tipo de cambio
nominal no es creciente para los proximos 3 periodos fuera de la

muestra.

Hipotesis Especifica 2°: “El comportamiento esperado de la
volatilidad del tipo de cambio nominal en el Peru para los proximos 3

periodos fuera de la muestra (periodo 2017 — 2022) fue creciente”.

Para llevar a cabo la proyeccién de la volatilidad y consecuentemente
la evaluacion de la presente hipoétesis especifica, se utilizara al modelo
ARCH (2) previamente estimado, en el cual se trabajé con todas las

observaciones de la muestra de datos.

Grafica 15: Prondstico de la Volatilidad del Tipo de Cambio

Nominal
0,014
0,012
0,012
0,010
0,010
0,008
0,008
0,006 . :
2/01/2023 3/01/2023 4/01/2023

Elaboracion propia.
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El proceso para el célculo de la proyeccion sobre la volatilidad es
analogo al presentado por la ecuacion (2) con la particularidad de que se

utiliza la estructura del modelo indicado en la ecuacién (1).

En la Gréfica 15 se observa que la volatilidad pronosticada del tipo de
cambio para los proximos 3 periodos (dias) fuera de la muestra tiene un
comportamiento creciente, por lo tanto, en base a ello, se contrasta la

presente hipoétesis especifica N°2.
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CAPITULO V: DISCUSION

En la presente investigacion se busca estudiar el comportamiento de la
volatilidad del tipo de cambio nominal en el Peru y sus proyecciones ante

el choque macroeconomico del COVID- 19, durante el periodo 2017 — 2022.

Como primer aporte, el trabajo de Hernandez en 2022, centrado en el
periodo 2000-2018, respalda indirectamente la tesis presentada al
corroborar la significativa influencia de la balanza de pagos y la tasa de
interés interbancaria en la volatilidad del tipo de cambio nominal en Peru.
Aunque no aborda el impacto del COVID-19, sus hallazgos son
congruentes con la tesis en cuanto a la relevancia de estos factores
econdémicos en la fluctuacion del tipo de cambio. El autor de la tesis podria,
por lo tanto, referenciar este documento para fortalecer sus argumentos
sobre cémo variables como la balanza de pagos y la tasa de interés
interbancaria han sido determinantes histéricos en la volatilidad del tipo de
cambio nominal en el contexto peruano, proporcionando asi un fundamento

sélido para el andlisis posterior del periodo afectado por la pandemia.

Por otro lado, Bagci e Yazici en 2021 llevan a cabo un estudio que
proporciona evidencia empirica y andlisis detallado sobre los impactos
econdémicos y financieros de la pandemia de COVID-19, centrando su
atencion en la variacion de los mercados financieros y las monedas
nacionales de varios paises desarrollados y en desarrollo. Los hallazgos de
este articulo respaldan la tesis al ilustrar como la pandemia ha afectado de
manera diferenciada a las economias en desarrollo en comparacion con las

desarrolladas, especialmente en términos de precios de las acciones y
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tasas de cambio. La inclusion de datos especificos y comparativos entre
diferentes paises proporciona un contexto mas amplio y una comprension
mas profunda de los efectos econdmicos de la pandemia, lo que enriquece

la argumentacion y el analisis presentado en la tesis.

De otra manera, Jamal y Bhat en 2022 desarrollan un trabajo que otorga
un analisis detallado y evidencia empirica sobre la relacion entre la
pandemia de COVID-19 y los movimientos de las tasas de cambio en varios
paises afectados significativamente por el virus. Los hallazgos de este
documento respaldan la tesis al evidenciar cdmo un aumento en las
muertes por COVID-19 puede depreciar las monedas de los paises
afectados, lo que esta en linea con la hipotesis de la tesis que sugiere una
mayor persistencia en la volatilidad del tipo de cambio en el contexto de
shocks macroeconémicos como la pandemia de COVID-19. Este
documento, al explorar la dinamica entre las muertes por COVID-19 y los
movimientos de las tasas de cambio, proporciona un contexto adicional y
una base empirica sélida para entender los impactos macroeconémicos de
la pandemia en diferentes paises, enriqueciendo asi el analisis y la

argumentacion presentada en la tesis.

Finalmente, la investigacion realizada por Cabrera en 2019 sobre los
determinantes de la volatilidad del tipo de cambio real en el Peru entre 1995
y 2018, proporciona un marco contextual valioso para entender la
volatilidad del tipo de cambio en el contexto peruano. Aunque su estudio se
centra en el tipo de cambio real y en un periodo de tiempo diferente, los
hallazgos relacionados con la influencia de variables como la inflacion, la

intervencién cambiaria y los términos de intercambio en la volatilidad del
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tipo de cambio, pueden ofrecer insights significativos y complementarios
para la presente investigacion, que se enfoca en el comportamiento de la
volatilidad del tipo de cambio nominal de soles por dolar en el Pert después
del choque macroeconémico del COVID-19, durante el periodo 2017 -

2022.
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CAPITULO VI: CONCLUSIONES

1. Se concluye que el choque macroecondémico del COVID-19 si gener6
una mayor persistencia sobre el comportamiento de la volatilidad del
tipo de cambio nominal en el Peru durante el periodo 2017 - 2022. Ya
que se pudo evidenciar que los pardmetros encargados de captar
dicha persistencia son mayores a partir de la ocurrencia del choque.

2. Se concluye que el comportamiento esperado del tipo de cambio
nominal en el Peru para los proximos 3 periodos fuera de la muestra
es constante, puesto que asi fue lo que se generé en el prondstico
realizado por el modelo ARMA (0,1).

3. Se concluye que el comportamiento esperado de la volatilidad del tipo
de cambio nominal en el Peru para los proximos 3 periodos fuera de
la muestra es creciente, puesto que asi fue lo que se generé a partir

del pronéstico realizado por el modelo ARCH (2).
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CAPITULO VII: RECOMENDACIONES

1. Se recomienda que el Banco Central continue la implementacion de
politicas monetarias y cambiarias prudentes y flexibles para mitigar
la volatilidad del tipo de cambio. Esto incluye intervenciones en el
mercado de divisas cuando sea necesario, asi como la adopcion de
medidas macro prudenciales para fortalecer la resiliencia del sistema
financiero. Ademas, el Banco Central debe seguir comunicando de
manera clara y transparente sus decisiones y expectativas para
reducir la incertidumbre en los mercados y fomentar la confianza de
los agentes econdmicos.

2. Se recomienda que las empresas, especialmente aquellas con
exposicion al tipo de cambio, deben gestionar de manera efectiva sus
riesgos cambiarios mediante el uso de instrumentos de cobertura y
la diversificacion de sus fuentes de ingresos y financiamiento.
Ademas, es crucial que las empresas mantengan una estructura
financiera sélida y realicen una planificacién financiera prudente para
afrontar posibles shocks econémicos y fluctuaciones en el tipo de
cambio.

3. Se recomienda que la poblacion debe estar informada sobre los
posibles impactos de las fluctuaciones del tipo de cambio en su
bienestar econdmico y tomar decisiones financieras informadas y
prudentes. Esto incluye la diversificacion de inversiones y ahorros, y
la consideracion de los riesgos asociados a mantener activos en
moneda extranjera. Ademas, es recomendable que la poblacion

busque asesoramiento financiero y educacion financiera para
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mejorar su comprension de los mercados cambiarios y tomar
decisiones mas informadas y acertadas en relacion con sus finanzas

personales.
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ANEXOS



01: Matriz de Consistencia

Titulo de la Problema de Objetivos de la Hipodtesis Tipo de disefio de Poblacién de estudio y procesamiento Instrumento de
investigacién investigacion Investigacion estudio recoleccién
a) Poblacion:
COMPORTAMI Principal: General: Principal: A) Tipo de a) Instrumento:
ENTO DE LA ¢ Cémo fue el Determinar el El comportamiento de la investigacion: La poblacién de estudio de la presente tesis se Ficha de registro de
VOLATILIDAD comportamiento de la comportamiento de la volatilidad del tipo de representa por todas las observaciones diarias datos.
DEL TIPO DE volatilidad del tipo de volatilidad del tipo de cambio nominal en el Per( Cuantitativa / Explicativo. | del tipo de cambio nominal de sol peruano por
CAMBIO cambio nominal en el Perll | cambio nominal en el Per( después del choque doélar estadounidense durante el periodo enero
NOMINAL EN ante el choque ante el choque macroecondémico del b) Disefio de 2017 — diciembre 2022.
EL PERU Y macroecondmico del macroecondmico del COVID-19 tiene una investigacion: b) Muestra:
SuUsS COVID-19, periodo 2017 - | COVID-19, periodo 2017 - persistencia mayor que la No experimental (no se El tamafio de la muestra es idéntico al de la
PROYECCIONE | 20227 2022. observada antes de dicho interviene en las poblacién de estudio: 1565 observaciones de la
S ANTE EL choque, periodo 2017 - variables de estudio). variable de estudio que corresponden al periodo
CHOQUE _ | Problemas secundarios: | Objetivo Especificos 2022. enero 2017 — diciembre 2022, ya que solo
MACROECONO | 1. ¢Cuélesel 1. Determinar el corresponden a datos publicados desde lunes a
MICO DEL comportamiento esperado | comportamiento esperado Hipotesis especificas: viernes.
COVID- 19, del tipo de cambio nominal | del tipo de cambio nominal 1. El comportamiento c) Procesamiento:

PERIODO 2017
— 2022

en el Perd para los
proximos 3 periodos fuera
de la muestra (periodo
2017 — 2022)?

2. ¢Cualesel
comportamiento esperado
de la volatilidad del tipo de
cambio nominal en el Pert
para los préximos 3
periodos fuera de la
muestra (periodo 2017 —
2022)?

en el Peru para los
proximos 3 periodos fuera
de la muestra (periodo 2017
-2022).

2. Detallar el
comportamiento esperado
de la volatilidad del tipo de
cambio nominal en el Per
para los préximos 3
periodos fuera de la
muestra (periodo 2017 —
2022).

esperado del tipo de cambio
nominal en el Pera para los
proximos 3 periodos fuera
de la muestra (periodo 2017
— 2022) fue creciente.

2. El comportamiento
esperado de la volatilidad
del tipo de cambio nominal
en el Pert para los
proximos 3 periodos fuera
de la muestra (periodo 2017
— 2022) fue creciente.

- La informacién recolectada a través de la ficha
de registro de datos se registrara en formato
base de datos dentro del software informatico
Microsoft Excel.

-Se procedera a seleccionar la variable de tipo
de cambio nominal promedio del mercado
interbancario.

-Una vez seleccionadas la variable, se realizara
la estimacion del primer modelo descrito
previamente utilizando el enfoque econométrico
TARCH, a través del software Rstudio.

-Este calculo econométrico sera replicado de
igual manera con el segundo modelo descrito a
través del software Rstudio.

-Posteriormente se trasladaran los resultados
obtenidos por las estimaciones de los modelos
econométricos, priorizando los valores de los
coeficientes, desviaciones estandar, p-valores y
t estadisticos.

-Finalmente se realizaran los andlisis,
conclusiones y recomendaciones
correspondientes a los resultados obtenidos.




02: Tipo de cambio nominal soles por dolar estadounidense, 2017 —

2022
Fecha Tipo de cambio
2017-01-02 3,359
2017-01-03 3,376
2017-01-04 3,388
2017-01-05 3,370
2017-01-06 3,373
2017-01-09 3,381
2017-01-10 3,388
2017-01-11 3,388
2017-01-12 3,363
2017-01-13 3,364
2017-01-16 3,367
2022-12-28 3,809
2022-12-29 3,810
2022-12-30 3,809




