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RESUMEN

La presente tesis, con un enfoque cuantitativo y un nivel descriptivo-
correlacional, tiene como objetivo principal analizar si existe una correlacion
significativa entre el Fenomeno del Nifio y el desempefio financiero de las
empresas agroindustriales supervisadas por la SMV en el periodo 2010-
2023. En este sentido, se plantea evaluar la relacion entre el Fenomeno del
Nifio y tres indicadores financieros especificos: el retorno sobre el
patrimonio (ROE), el ratio de cobertura de intereses (IC) y el margen
EBITDA.

La investigacion se sustenta en la relevancia del sector agroindustrial
en la economia peruana, especialmente por su alta dependencia de
factores climaticos, como el Fenomeno del Nifio, que histéricamente ha
generado impactos significativos en la produccion y en la estabilidad
financiera de las empresas del sector. Por ello, resulta esencial entender
como este fendbmeno climatico afecta los resultados financieros y, en

consecuencia, el desempefio global de dichas empresas.

Para el andlisis, se utilizaron datos financieros histéricos de las
empresas agroindustriales supervisadas por la SMV, aplicando modelos de
regresion que incluyeron variables representativas de la intensidad del

Fendmeno del Nifio y los indicadores financieros mencionados.



ABSTRACT

This thesis, with a quantitative approach and a descriptive-
correlational level, aims to analyze whether there is a significant correlation
between the EI Nifio Phenomenon and the financial performance of
agribusiness companies supervised by the SMV during the 2010-2023
period. Specifically, the study evaluates the relationship between the El
Nifio Phenomenon and three key financial indicators: return on equity
(ROE), interest coverage ratio (IC), and EBITDA margin.

The research is grounded in the critical importance of the
agribusiness sector to the Peruvian economy, particularly due to its high
dependency on climatic factors, such as the El Nifio Phenomenon, which
has historically caused significant disruptions in production and financial
stability within the sector. Understanding how this climatic phenomenon
affects financial outcomes is essential for assessing the overall performance

and resilience of these companies.
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Capitulo I: Problema de investigacion

Este apartado tiene como objetivo contextualizar el problema de
investigacion de este trabajo. Primero, se presentan los antecedentes del
problema, revisando la influencia del Fendmeno del Nifio en la agricultura
tanto a nivel mundial como en Perud. Asimismo, se plantea el problema de
investigacion general y los problemas especificos que seran analizados y
respondidos a lo largo del estudio. Como tercer apartado, se justifica la
investigacion y se detallan los objetivos que guiardn su desarrollo.

Finalmente, se delimitan los alcances y las limitaciones del estudio.

1.1 Situacion problémica

La agroindustria en el Peru es una fuente esencial de empleo,
particularmente en las zonas rurales del pais, donde ofrece trabajo a
millones de personas. Este sector desempeiia un papel crucial en la
mitigacion de la pobreza y en la mejora de los niveles de vida de numerosas
familias, ya que proporciona oportunidades laborales que son escasas en
otras &reas. Al mismo tiempo, el desarrollo de la agroindustria fomenta un
crecimiento significativo en las zonas rurales al mejorar la infraestructura
local, como carreteras, sistemas de riego y el acceso a servicios publicos
esenciales como salud y educacion. Estas mejoras no solo facilitan la
produccién y distribucion de productos agricolas, sino que también
promueven el desarrollo integral de las comunidades rurales, fortaleciendo

su resiliencia y capacidad para prosperar en un entorno globalizado.

Ademas, la agroindustria es uno de los pilares fundamentales de la
economia peruana. El sector genera ingresos considerables a través de la
exportacion de productos agricolas de alta calidad, como frutas, vegetales
y granos, contribuyendo de manera significativa al Producto Bruto Interno
(PBI). Aunque en el afio 2023 la agroindustria peruana experimentd una
contraccion del 4.1%, el peor resultado desde 1992, este retroceso se debid

principalmente a factores externos, como la escasez mundial de



fertilizantes, la inflacion global y condiciones climaticas adversas. A pesar
de estos desafios, el sector mantiene su importancia estratégica para el
desarrollo econémico del pais y sigue siendo una fuente clave de divisas y
empleo. (Informe del Instituto Peruano de Economia, 2023).

Considerando la relevancia del sector agroindustrial en el Perd, uno
de los fenomenos climaticos que mas lo afecta negativamente es el
fenébmeno de EI Nifio (en adelante "FEN"). Este evento climatico se
caracteriza por un calentamiento inusual de las aguas del océano Pacifico
ecuatorial, lo que genera alteraciones significativas en los patrones
meteorolégicos. EI FEN provoca una serie de cambios drasticos en las
condiciones climaticas, que pueden incluir intensas lluvias e inundaciones
en las zonas costeras del Per(, asi como sequias prolongadas en otras
regiones. Estas variaciones extremas no solo afectan directamente la
produccién agricola, al dafiar cultivos y alterar las estaciones de siembra'y
cosecha, sino que también impactan la infraestructura agricola y la
seguridad alimentaria, exacerbando la vulnerabilidad de las comunidades
rurales y poniendo en riesgo la estabilidad econdmica del sector.

Segun el informe “Informe Sobre Clima y Desarrollo de los Paises”
(Grupo Banco Mundial, 2022), el crecimiento econdmico de Peru se basa
principalmente en sus recursos naturales, lo que lo hace muy vulnerable al
cambio climatico. En este sentido, el hecho de que el pais dependa en gran
medida de las exportaciones de los sectores agricola y pesquero lo expone

significativamente a los riesgos asociados con la variacion del clima.

Por un lado, el pais se encuentra muy expuesto y vulnerable a los
desastres naturales si se compara con paises con similar nivel de
exposicion o comparables desde un punto de vista estructural (Ecuador,
Colombia y Sudéafrica), o con otros paises que son pares aspiracionales
(Chile, Rumania y Malasia), u otros paises de América Latina y el Caribe y

naciones con ingresos considerados por encima de la media. Esto se debe
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a que Peru tuvo un puntaje muy alto en mas del 65% de indicadores que
analiza la investigacion realizada por el Grupo Banco Mundial (en adelante
“GBM?”). Estos tienen como funcion evaluar diversos factores de riesgo
relacionados a perjuicios ocasionados por la naturaleza, entre los cuales
destacan, la exposicidon a inundaciones, vulnerabilidad de la red de
transporte, deslizamientos de tierra y el aporte de la agricultura, silvicultura

y pesca al Producto Bruto Interno (PBI), entre otros (GBM, 2022).

Ademas, el informe del GBM sefiala que El Nifio tiene un fuerte
impacto en el Perud, siendo uno de los paises mas golpeados por este
fendomeno climético. Este evento se relaciona con un aumento significativo
de inundaciones en las zonas costeras y sequias en las regiones de la
Costa y Sierra (GBM, 2022).

Las consecuencias de las anomalias océano-atmosféricas en la
region ecuatorial del Océano Pacifico, vinculadas al fendbmeno, no se
restringen Unicamente a los trépicos, sino que afectan a otras areas
geograficas en distintas partes del mundo. Entre las principales
repercusiones, pueden mencionarse a las lluvias torrenciales, huaicos,
sequias, etc. Este fendbmeno es una problemética que afecta a muchos
sectores a nivel mundial, principalmente, a aquellos vinculados de manera
directa con la extraccion, produccion y comercializacion de productos

pesqueros y agricolas.

Diversos autores han investigado el efecto que genera este fenédmeno
climatologico en el desempefio financiero de una determinada empresa o
sector. De esta manera, Abdolrahimi (2016) propone que EI Nifio influye en
la productividad de cereales (arroz, avena y maiz) a nivel mundial tomando
en cuenta el lugar en el que se produce. Segun el autor, el Fendbmeno El
Nifio fue identificado como responsable de la variabilidad en la produccion
de trigo en Argentina, Estados Unidos, Bulgaria y Marruecos. Menciona

también que, durante los afios del FEN, se observa una aparente reduccion
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en la produccién en Marruecos (26.4 por ciento) y en Bulgaria (13.4 por
ciento). En contraste, los eventos de El Nifio aumentan la produccion de
trigo en Argentina en un 11.1 por ciento y en Estados Unidos en un 4.9 por

ciento.

De igual manera, Limsakul (2019) investiga la relacién entre El Nifio y
la produccién de arroz en Tailandia. De este modo, a través del andlisis de
correlaciéon, el autor concluye que hay una relacion directa entre la
produccion de arroz en Tailandia y el indice MEI (indice Multivariado El
Nifio). Debe de mencionarse que este indice es una medida climatica que
combina cinco variables clave (presion al nivel del mar, temperatura
superficial del mar, vientos superficiales, radiacion de onda larga saliente y
otros) para evaluar el estado del fendmeno EI Nifio-Oscilacién del Sur en el
Pacifico tropical. Este indice proporciona una comprension integral de la
variabilidad climatica y se utiliza para monitorear y pronosticar eventos de
El Nifio y La Nifia, que pueden tener impactos significativos en el clima
global, incluyendo sequias, inundaciones y patrones meteorologicos

anomalos en todo el mundo (Limsakul, 2019).

Los datos indican que cuando el indice es elevado, existe una
correlacién negativa con la produccién de arroz, el area cosechada y el
desemperio en el pais (Limsakul, 2019). En otras palabras, durante eventos
intensos, la produccién de arroz tiende a disminuir en Tailandia. Estas
relaciones inversas entre el indice MEI y las variables relacionadas con el
arroz  (produccién, é&rea cosechada y rendimiento) resultaron
estadisticamente significativas y representan un porcentaje importante de
la variabilidad total en los datos. Ademas, el autor hace hincapié en que se
han observado relaciones similares en otras partes del mundo, como
Indonesia, Sri Lanka, India, Filipinas y China, lo que sugiere un patron
global de influencia del FEN en la produccion de arroz en diversas areas

geograficas.
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En ese sentido, puede apreciarse que la postura de diversos autores
es que el mencionado fendmeno climatico influye en el rendimiento del
sector agricola, de forma positiva o negativa, dependiendo del lugar pais y
su ubicacion geogréfica. Los estudios académicos peruanos, también se
han interesado por analizar el impacto que posee este fendmeno sobre un

determinado sector.

En la tesis titulada “Impacto del fendmeno de El Nifio Costero en la
banca multiple peruana durante los periodos 2016 y 2017” (Gonzales,
2018), se examina la influencia del FEN Costero en ratios financieros clave
de la banca multiple peruana. Sin embargo, consideramos que el nivel de
andlisis pudo tomar en cuenta la variable de la intensidad del fendmeno

para evaluar el impacto.

Tomando en cuenta el contexto del calentamiento global, la
proyeccion de un incremento de las temperaturas del océano, y la falta de
investigaciones a nivel nacional, se considera que el presente trabajo de
investigacion podria ayudar a las empresas del sector agroindustrial a
estimar sus pérdidas, asi como a formular planes de contingencia para

poder aminorar los impactos del fenémeno.

1.2. Formulacion del problema

La presente investigacion analizara la relacion que existe entre el
Fenomeno EIl Nifio Costero con el desempefio financiero de las empresas
agroindustriales supervisadas por la Superintendencia del Mercado de
Valores (en adelante “SMV”) entre los afios 2010 y 2023. Por esa razén, a

continuacion, se presenta el problema principal y los especificos.
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1.2.1 Problema principal

o ¢En qué medida el Fendmeno EI Nifio Costero impacté en el
desemperio financiero de las empresas agroindustriales supervisadas
por la SMV en el periodo 2010 - 2023?

1.2.2 Problemas especificos

. ¢En qué medida el Fenémeno EI Nifio Costero impacté en el el
desempeiio financiero desde la perspectiva de la ganancia de
accionista de las empresas agroindustriales supervisadas por la SMV
en el periodo 2010 - 20237

o ¢En qué medida el Fendmeno EI Nifio Costero impacté en el
desemperio financiero desde la perspectiva de la capacidad de pago
de deudas bancarias de las empresas agroindustriales supervisadas
por la SMV en el periodo 2010 - 2023?

. ¢En qué medida el Fenémeno El Nifio Costero impact6 en el
desempeiio financiero desde la perspectiva de los resultados
operativos del negocio de las empresas agroindustriales supervisadas
por la SMV en el periodo 2010 - 2023?

1.3 Justificacion de la investigacion

Se seleccion6 para el estudio al sector agroindustrial, ya que es uno
de los principales damnificados por el FEN. Este sector es muy afectado,
debido a que su desempefio estd condicionado por factores climaticos
(Ripple et al, 2022; Bonsal, 2011; Yavuz, 2023).

Por un lado, el sector agropecuario es la segunda actividad extractiva
mas importante en la produccion nacional, después de la mineria e
hidrocarburos. Este representd mas del 5.7% del PBI nacional de 2022

(SIEA, 2023). Asimismo, el subsector agricola contribuye con mas del 60%
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al valor total de la produccién agropecuaria. En la actualidad, el pais cuenta
con mas de 7 millones de hectareas aptas para la produccion agricola 'y se
estima que existen mas de 2.2 millones de productores agricolas en el pais.
Los principales productos que contribuyeron al Valor Bruto de Produccion
(VBP) agricola de 2022 fueron la papa, el arroz, el arandano, el café y la
uva; y las ciudades con mayor VBP del mismo afio fueron La Libertad, Ica,
San Matrtin, Piura, Lima y Lambayeque (SIEA, 2023).

Ahora bien, un evento climatico que a lo largo de la historia del Peru
ha afectado a este sector es el FEN. Por ejemplo, El Nifio de 1982-1983,
ocasiono pérdidas totales de 3.283 millones de ddlares, y El Nifio de 1997-
1998, con dafios valuados en 3.500 millones de délares. Estas pérdidas
representaron el 11,6% y el 6,2% del Producto Interno Bruto (PBI) anual en
1983 y 1998 (Senamhi, 2014).

Asimismo, el FEN costero genera efectos devastadores en multiples
areas. Este se manifiesta a través de lluvias extremas, deslizamientos de
tierra e inundaciones repentinas, impactando severamente la
infraestructura, la agricultura y la salud de las comunidades costeras. Los
dafios a carreteras, viviendas y cultivos son significativos, causando
pérdidas econdmicas considerables y desplazamientos masivos de
poblacién (Ministerio del Ambiente, 2018). Esta situacion afecta
directamente la seguridad alimentaria, la economia local y la estabilidad

social, dejando secuelas a largo plazo en las areas afectadas.

Por lo mencionado anteriormente, al realizar un estudio sobre la
magnitud del impacto del FEN en un sector tan importante para la economia
peruana sera una contribucibn que ayudard a comprender mejor la
influencia que este fendmeno en particular podria tener a futuro en el
desempefio de las empresas que lo conforman. Asimismo, ayudara a los

directivos de estas compafiias a reconocer de una manera mas tangible la
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importancia de involucrar mayores esfuerzos en prevenir la aparicion de

este fenOmeno y combatir sus consecuencias.

La importancia de esta investigacion radica en su contribucion al
entendimiento de cémo los fendmenos climaticos pueden incidir en la
estabilidad financiera de las empresas agricolas. En definitiva, esta
investigacion se propone arrojar luz sobre una relacion compleja y

potencialmente influyente en el ambito financiero y empresarial.

1.4 Objetivos
En este apartado se definen los objetivos generales y especificos de
la investigacion con el fin de clarificar los resultados obtenidos.

1.4.1 Objetivo general

o Analizar en qué medida el Fendmeno El Nifio Costero impacto6 en el
desempeirio financiero de las empresas agroindustriales supervisadas
por la SMV en el periodo 2010 - 2023.

1.4.2. Objetivos especificos

o Analizar en qué medida el Fendmeno El Nifio Costero impacto6 en el
desempefio financiero desde la perspectiva de la ganancia de
accionista de las empresas agroindustriales supervisadas por la SMV
en el periodo 2010 - 2023.

o Analizar en qué medida el Fendmeno El Nifio Costero impacto6 en el
desempeiio financiero desde la perspectiva de la capacidad de pago
de deudas bancarias de las empresas agroindustriales supervisadas
por la SMV en el periodo 2010 - 2023.

o Analizar en qué medida el Fendmeno El Nifio Costero impacto en el

desempeiio financiero desde la perspectiva de los resultados
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operativos del negocio de las empresas agroindustriales supervisadas
por la SMV en el periodo 2010 - 2023.

1.5 Alcances

La presente investigacion tiene como objetivo principal analizar la
relacion entre el FEN Costero y los indicadores financieros de rentabilidad
ROE, ratio de cobertura de intereses y el margen EBITDA de las empresas
agroexportadoras supervisadas por la SMV entre los aiflos 2010 y 2023. En
este estudio, se pretende analizar de manera profunda y detallada como
las fluctuaciones climaticas provocadas por el FEN Costero pueden influir

en la salud financiera de estas empresas.

Para lograr estos objetivos, se llevaran a cabo andlisis estadisticos y
modelos econométricos. Asimismo, para la investigacion se utilizaran datos
relacionados con el FEN durante los afios de estudio, junto con la

informacion financiera de las compafiias agricolas seleccionadas.

Las empresas agroindustriales seleccionadas para este analisis se
encuentran siendo supervisadas por la Superintendencia del Mercado de
Valores, lo que proporciona un enfoque especifico en un sector crucial para
la economia del pais. Estas empresas agroindustriales, al estar reguladas
por la SMV, ofrecen una ventana transparente a sus datos financieros y
operativos, marcando una diferencia significativa respecto a otras
entidades del mismo sector que no emiten valores. Esta accesibilidad a
informacion detallada y actualizada juega un papel fundamental en el
analisis, permitiendo una evaluacién exhaustiva de su rendimiento,

estrategias y contribucién al tejido econémico del pais.

1.6 Viabilidad de investigacion
El presente trabajo no presenta limitaciones que impliqguen la
posibilidad de representar un riesgo para su elaboracion, debido a que el

tema ha sido desarrollado en investigaciones de diversas areas de estudio.
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Asimismo, para la informacion financiera se pueden utilizar herramientas
de recopilacion de datos como Bloomberg y el portal de la SMV. Por otro
lado, los informes técnicos sobre el FEN se encuentran en portales del
Estado y la informacion estadistica puede ser solicitada al Estudio del
Fendmeno El Nifio (ENFEN) y otros organismos, ya que es de caracter

publico.

Ahora bien, a pesar de que la muestra seleccionada para este estudio
pueda parecer limitada en tamafio al estar delimitada a empresas
especificas de la SMV, es crucial destacar la importancia de investigar este
sector. Aunque los resultados no puedan generalizarse o extrapolarse a
toda la industria agroindustrial, el enfoque en estas empresas ofrece una
perspectiva detallada y profunda sobre elementos clave. Estos hallazgos
pueden proporcionar informacion valiosa para comprender dindmicas,
tendencias y desafios especificos que podrian ser relevantes para el
desarrollo y la toma de decisiones en el ambito econdmico y regulatorio. A
pesar de su alcance limitado, esta investigacion puede servir como punto
de partida esencial para futuros estudios y analisis mas amplios dentro de

este campo crucial para la economia nacional.
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Capitulo II: Marco tedrico

En el presente capitulo, se desarrollan los antecedentes del problema
y las bases tedricas necesarias para la comprension del tema. En ese
sentido, como parte de los antecedentes del problema, se describiran
investigaciones realizadas en torno al impacto que genera el FEN en la

economia.

Ademas de ello, se explicara sobre la contabilidad y su importancia
para la evaluacion del desempefio financiero. Como segundo punto, se
describiran los eventos climatoldégicos como agentes que afectan la
economiay la produccién. Se abordaré especificamente el FEN Costero en

el contexto peruano, destacando sus impactos en diversos sectores.

2.1 Antecedentes tedricos
En esta seccion, se expondran algunos trabajos de investigacién que

estan relacionados al impacto del FEN en el sector agricola.

En primer lugar, Abdolrahimi (2016), en su tesis titulada "The Effect of
El Nifio Southern Oscillation (ENSO) on World Cereal Production”, utiliza
datos climéticos y econdémicos desde 1962 hasta 2009 para analizar
empiricamente el impacto del ENSO en la produccion de trigo, maiz y arroz
mediante un modelo de regresion de umbrales. El estudio tiene como
objetivo general estimar la relacion entre el ENSO y la produccion de estos
cereales en los principales paises productores. La hip6tesis nula propuesta
sugiere que el ENSO no tiene impacto en la produccion mundial de
cereales, mas alla de sus posibles efectos en la precipitacion y la
temperatura, mientras que la hipétesis alternativa propone que existe una
conexion entre la produccion de granos y el indice Nifio 3.4. Este indice,
segun el National Center for Atmospheric Research, se define por las
anomalias de la temperatura superficial del mar en una region especifica

del Pacifico ecuatorial. La metodologia combina series temporales de datos
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climaticos, agronémicos y econdémicos, incluyendo precios de productos
basicos obtenidos del World Bank Commaodity Price Data. Los resultados
muestran que el ENSO tiene un impacto estadisticamente significativo y
econdmicamente relevante en la produccion de cereales en varias
regiones, con efectos notables en paises del sudeste asiatico y América,
evidenciando una relacion estadisticamente significativa en el 39% de los

principales paises productores de trigo.

En segundo lugar, Chung y Nufiez (2022), en su tesis de licenciatura
titulada “Impacto econémico del fendmeno de El Nifio en el sector agricola
del Pera entre los afios 2017 — 2019: Enfoque de fronteras estocasticas de
produccién”, tuvieron como objetivo definir el efecto del fenbmeno de El
Nifio en el nivel de produccion agricola del Perd. Un objetivo especifico del
estudio fue evaluar el impacto del fenémeno en la produccion agricola de
las regiones de Tumbes, Piura, Lambayeque y La Libertad durante el
periodo 2017-2019, detallando las consecuencias en cultivos como papa,
arroz y otros en las areas costeras del norte del Perd. Las hipotesis
planteadas exploran la existencia de una relacion entre El Nifio y la
productividad agricola, proponiendo escenarios donde el fenémeno tiene y
no tiene impacto. La metodologia de la investigacion es cuantitativa y se
basa en técnicas estadisticas, econométricas y un enfoque de data panel,
segun el cual se utilizan muestras recolectadas en momentos especificos
(Wooldridge, 2008). Los hallazgos indican que EI Nifio afecto
significativamente la produccion agricola, incrementando los costos de los
bienes agricolas debido a la inflacién resultante de una menor produccion
y un aumento en los costos de produccién. Las regiones costeras del norte
de Perq, particularmente Tumbes, Piura, Lambayeque y La Libertad,
sufrieron considerables pérdidas socioeconomicas, dada su significativa
contribucion a la produccion agricola del pais y la gran proporcion de
poblacién activa en el sector. Cultivos como el arroz, la cafia de azlcar y el

algodén fueron especialmente afectados por el incremento de la
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temperatura y las alteraciones climaticas asociadas al fenémeno (Chung y
Nufiez, 2022).

Por otro lado, la tesis “The impact of climate change and firm
characteristics on the financial performance of agro firm: Study on
Malaysian public listed companies” (Hossain, 2018) tuvo como propdsito
general examinar el impacto del cambio climatico y las caracteristicas de
las empresas en el rendimiento financiero de las empresas agroindustriales
de Malasia. Los objetivos especificos incluyeron analizar los efectos del
cambio climéatico, como el incremento de la temperatura, las lluvias, el
fenomeno de El Nifio y las inundaciones, en el desempefio financiero de
estas empresas. Ademas de ello, investigb como caracteristicas de las
empresas, tales como el apalancamiento, tamafo antigtiedad, liquidez, y

oportunidades de crecimiento, influyen en su rendimiento financiero.

La metodologia del estudio se basé en el andlisis de datos de 33
empresas agroindustriales durante un periodo de 14 afios, de 2003 a 2016.
Los indicadores financieros seleccionados para el analisis fueron: la
Rentabilidad sobres los Activos (ROA), Retorno sobre el Patriomonio (ROE)
y el Q de Tobin, este Ultimo es un indicador que compara el valor de

mercado de las acciones de la empresa con su valor intrinseco.

Los resultados de la investigacion indicaron que la temperatura, El
Nifilo y las inundaciones se asocia negativamente con el ROE y el ROA,
sugiriendo que las altas temperaturas y estos fenémenos climaticos pueden
tener un efecto adverso en la rentabilidad de las empresas agroindustriales.
Sin embargo, la relacion positiva con el indicador Q de Tobin sugiere que
los inversores pueden ser indiferentes a las condiciones climaticas en las
gue operan estas empresas, ya que el valor de mercado no refleja un
impacto negativo significativo del cambio climético en el valor percibido de

las empresas (Hossain, 2018).
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Por ultimo, la tesis “Estudio del impacto del fenémeno del nifio costero
en la banca mdultiple peruana 2016-2017” (Gonzales, 2018) examino el
impacto del FEN Costero en los indicadores financieros clave de la banca
multiple peruana durante el periodo 2016-2017. El estudio incluyé un
analisis de los préstamos otorgados y su influencia en a calidad de la
cartera de créditos, las reservas establecidas y la rentabilidad de las
instituciones bancarias. Ademas, la autora investigo la relacion entre el PBI
y los préstamos concedidos por entidades bancarias multiples durante este
fendémeno, asi como el efecto del Nifio Costero en la rentabilidad de los

bancos utilizando los indicadores financieros ROE y ROA.

La metodologia del estudio consistio en analizar el efecto del FEN
Costero en la banca multiple peruana mediante el uso de indicadores
estadisticos, financieros y climaticos. Para este fin, se utilizaron informes
de la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS), Banco Central de
Reserva del Pert (BCRP), y del Instituto del Mar del Pert (IMARPE), los
cuales proporcionaron informacion relevante sobre la industria bancaria

macroecondmica y condiciones climaticas.

Los resultados del estudio indicaron que el FEN Costero tuvo un
impacto significativo en los indicadores financieros de la banca peruana. La
morosidad en los bancos multiples alcanz6 su punto mas alto en mayo de
2017, llegando al 3.15%, en comparacion con el promedio del afio anterior
que fue del 2.82%. Ademas, se observé un incremento en el indice de
cartera de alto riesgo, que se deterior6 significativamente hacia noviembre
de 2017, con un aumento del 11%. Durante este periodo, los créditos
vencidos y en proceso de cobranza judicial representaron la mayor parte
de esta cartera. También se detecto un aumento en la cartera de alto riesgo,
que subid al 4.59% en enero de 2017 en comparacion con el 3.89% de
enero de 2016, debido en gran parte a un mayor nimero de clientes g
clasificados como deficientes o en pérdida, lo que resulté en una mayor

necesidad de provisiones. (Gonzales, 2018).
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2.2Bases tedricas

i) Teoria de sistemas

La teoria de sistemas, desarrollada inicialmente por Ludwig von Bertalanffy
(1973), sostiene que las organizaciones pueden operar como sistemas
abiertos que interactian de forma constante con su entorno. Esta
perspectiva reconoce que las empresas no pueden comprenderse
aisladamente, sino en relacion con el contexto ecologico, social y
econdémico en el que operan. En un sistema abierto, los flujos de materia,
energia e informaciébn entre la organizacibn y su ambiente son

fundamentales para su supervivencia, crecimiento y adaptacion.

Desde esta 6ptica, las empresas agroindustriales son sistemas vivos que,
al igual que los organismos biolégicos, deben mantener un equilibrio
dinamico u homeostasis frente a las perturbaciones externas. El entorno
natural, incluyendo las condiciones climéticas, representa una fuente
crucial de insumos, pero también de riesgos. EI Fendmeno del Nifio, al
provocar alteraciones en las lluvias, temperaturas y disponibilidad hidrica,
constituye un evento externo que perturba profundamente el equilibrio del

sistema empresarial agroindustrial.

La teoria de sistemas plantea que, ante tales desequilibrios, las
organizaciones activan procesos de retroalimentacion, ajuste vy
regeneracion, a fin de mantener su funcionalidad. Estos mecanismos
pueden observarse en acciones como la diversificacion de cultivos, la
implementacion de sistemas de riego tecnificado o la adopcion de
tecnologias para el monitoreo climatico. No obstante, cuando la magnitud
del cambio ambiental sobrepasa la capacidad de respuesta del sistema,

este entra en crisis, afectando su rendimiento, estructura y viabilidad.
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Autores como Katz y Kahn (1966) profundizan en esta vision sistémica, al
destacar que las organizaciones son estructuras abiertas que deben
procesar entradas del entorno (inputs) como materias primas, energia o
informacion, y transformarlas en productos o servicios (outputs). En el caso
del sector agroindustrial, estos inputs incluyen tierra fértil, agua y
condiciones meteorolégicas estables. EI Fendmeno del Nifio altera
directamente estos componentes, modificando la calidad de los suelos o
restringiendo el acceso al agua.

A su vez, el sistema empresarial reacciona mediante ajustes estructurales,
como la reasignacion de recursos. Estas respuestas constituyen intentos
del sistema por adaptarse al nuevo entorno, aunque no siempre son
suficientes o accesibles para todos los actores, especialmente las

pequefias y medianas empresas.

En el caso peruano, la agroindustria es particularmente vulnerable por su
alta dependencia del entorno natural. El Fendmeno del Nifio ha evidenciado
en multiples ocasiones la fragilidad de los sistemas productivos ante shocks
climaticos extremos, afectando desde la produccién y cosecha hasta la
exportacion de frutas, vegetales y otros cultivos clave. Como resultado, el
sistema agroindustrial sufre interrupciones en sus flujos, tanto fisicos como

financieros, comprometiendo su estabilidad.

Como sefalan Daft y Weick (1984), en contextos turbulentos, las
organizaciones deben desarrollar capacidades de aprendizaje y adaptacion
continua, fortaleciendo sus sensores ambientales, su capacidad de analisis
de datos y su flexibilidad estratégica. De no hacerlo, el sistema corre el
riesgo de degradarse o volverse obsoleto frente a un entorno cada vez mas

impredecible.

Por lo tanto, comprender a las empresas agroindustriales como sistemas
abiertos integrados al medioambiente permite analizar con mayor precision
las implicancias del cambio climatico y fenomenos como El Nifio. Esta

perspectiva no solo evidencia la interdependencia entre empresa y
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naturaleza, sino que también ofrece un marco conceptual para el disefio de

politicas y estrategias de resiliencia ante eventos climaticos extremos.

2.3 Marco conceptual

[) El andlisis del desempefio financiero como herramienta de

evaluacion de las empresas

El desempefio financiero de una empresa es una de las mdultiples
dimensiones del rendimiento organizacional (BoZi¢ y Poola, 2023). Ademas
del desempefio financiero, este enfoque abarca otras dimensiones, como
el rendimiento a largo plazo, que se relaciona con la sostenibilidad a lo largo
del tiempo, y el desempefio a corto plazo, que se refiere a la capacidad de
la organizacion para alcanzar resultados inmediatos. También, el
rendimiento no financiero es esencial y abarca aspectos como la
satisfaccion del cliente, la calidad de productos o servicios y la reputacion
de la empresa. La construccion de relaciones, que involucra la formacion y
el mantenimiento de relaciones soélidas con stakeholders, es una dimension
que puede influir en el desempefo financiero a largo plazo, ya que
relaciones sdlidas pueden traducirse en lealtad del cliente y alianzas

estratégicas.

Asimismo, el desempefio financiero total se divide en tres categorias clave
gue son fundamentales para la evaluacion de una empresa. La rentabilidad,
como una de estas categorias, se relaciona con la capacidad de una
entidad para producir ganancias en relacion a su nivel de inversion, lo que
es un indicador critico de su salud financiera a largo plazo (Courtis, 1978).
El desempefio gerencial se centra en la eficacia y eficiencia en la
administracion de recursos, lo que afecta directamente a la rentabilidad y a
la eficacia operativa de la empresa. La liquidez o solvencia, la tercera
categoria, es esencial para la estabilidad financiera, ya que se relaciona

con la habilidad de una empresa para honrar sus compromisos financieros
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de corto plazo, siendo un elemento vital en la preservacion de una posicion
financiera estable y sdlida. (Courtis, 1978). Al considerar estas categorias
en conjunto, se obtiene una evaluacion mas completa y detallada del
rendimiento financiero de una entidad, permitiendo una toma de decisiones
mas informada y alineada con los objetivos de la organizacion.

También, el desempefio financiero se define como el proceso de escoger,
analizar y dar sentido a los datos financieros, combinados con otros detalles
relevantes, con el propdésito de influir en las decisiones de inversién y en la
comprension de las decisiones financieras clave; es decir, es el proceso de
evaluar las partes comunes de los EEFF para obtener una mejor
comprensiéon de la posicion y el rendimiento de la empresa (Gowsalya,
2017). Lo que permite evaluar el desempefio financiero es la salud
financiera de una organizacion durante un periodo de tiempo especifico, ya
que al examinar los EEFF se puede medir la rentabilidad, solvencia,
estabilidad, crecimiento y prosperidad de una empresa (Suresh et al.,
2020). Esta perspectiva integral permite una comprension mas completa de
la situacion financiera de la organizacién, proporcionando asi una base

sélida para la toma de decisiones estratégicas y la planificacion a futuro.

En ese sentido, para poder evaluar el desempefio financiero es necesario
identificar las métricas de rendimiento financiero, ya que el proceso de
evaluacion es un indicativo de la eficacia de una empresa (Abdel-Basset et
al., 2020). El célculo de métricas es lo que realmente permite hacer un
analisis de la situacion de una empresa, mas que las cuentas contables por

si solas.

Por todo lo mencionado, se puede decir que el desemperio financiero de
una empresa es una evaluacion critica de su salud financiera, rentabilidad
y capacidad para cumplir sus objetivos econdmicos. Se basa en métricas
financieras especificas y proporciona una imagen integral de la situacion
financiera y el éxito de la empresa. Este analisis es esencial para

accionistas, inversores, prestamistas y la alta direccién de la empresa, ya
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gue les ayuda a tomar decisiones informadas, planificar estratégicamente

y medir el cumplimiento de metas y objetivos.

- Indicadores de desempefio financiero relevantes para la

evaluacion del desempefio financiero

Para medir el desempeiio financiero de una empresa, se pueden utilizar
varias meétricas que utilizan los resultados netos para su calculo. Para la
presente investigacion, se eligieron el ROE, el margen EBITDA y el ratio de
cobertura de intereses. A continuacion, se describe la importancia de cada

uno.

El Retorno sobre el Patrimonio (ROE) se considera para la evaluacion
debido a su utilidad para evaluar la rentabilidad financiera considerando el
monto total de capital propio que utiliza la empresa para su financiacion.
Esto lo convierte en un indicador valioso para medir la eficiencia en el uso
de los recursos propios y la generacion de utilidades. Ademas, el ROE es
adecuado porque su férmula estandariza, en cierta medida, el margen neto
obtenido, ya que toma en cuenta la inversion de los propietarios (Aparisi,
2019). Por lo tanto, el ROE es un ratio comparable entre empresas del
mismo rubro. Entre sus fortalezas se destaca su capacidad para evaluar la
rentabilidad financiera y la eficiencia en el uso del capital propio, asi como
su utilidad para inversores y accionistas para medir el rendimiento de su
inversion (Ross et al., 2018). Sin embargo, el ROE puede verse afectado
por cambios en la estructura de capital de la empresa, como la emisién de
acciones adicionales, y no considera el riesgo, lo que significa que un alto

ROE puede ser el resultado de una inversion arriesgada.

El EBITDA es un indicador muy utilizado por analistas financieros porque
elimina el ruido que generan ciertas cuentas contables que desvirtian
algunas partidas del estado de resultados de las compafias. Lo logra

debido a que no incluye a la depreciacion y amortizacion (ni a la
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desvalorizacion de existencias), los cuales son conceptos que mejoran la
precision de los EEFF en cuanto a la generacion real de utilidad contable,
pero que provocan lo contrario cuando se trata de hacer un analisis
estrictamente financiero, ya que no representan movimientos del flujo de
efectivo (Ross et al., 2018). En ese sentido, el EBITDA es un indicador que
permite tener una idea del monto en efectivo que una empresa genera en
el curso normal de sus operaciones sin tomar en cuenta gastos que no

exigen una salida de efectivo.

El EBITDA margin (o margen EBITDA) es un ratio que estandariza al
EBITDA mediante las ventas totales de la compaifia y permite su
comparabilidad entre empresas de distintas caracteristicas (Ross et al.,
2018). Entre sus fortalezas se encuentra la eliminaciéon de cuentas
contables que pueden distorsionar los resultados financieros, lo que facilita
un analisis mas claro, y la posibilidad de comparar empresas de diferentes
caracteristicas al estandarizar el EBITDA. Sin embargo, el EBITDA no tiene
en cuenta la depreciacibn y amortizacion, lo que puede llevar a una
sobrevaloracion de la salud financiera de una empresa, y tampoco refleja
la generacion real de efectivo, ya que no considera los flujos de efectivo de

operaciones, inversion y financiamiento.

El ratio de cobertura de intereses mide la capacidad de una compafia para
satisfacer sus obligaciones financieras en el corto plazo (menor o igual a
un afo). Se calcula usando al EBIT y no al EBITDA, ya que de esta manera
el ratio se hace mas acido, debido a que presupone que la compafiia debe
hacer frente a la compra continua de nuevo activo fijo para reemplazar al
obsoleto (desgastado por la depreciacion y amortizacién) y poder continuar

con el curso normal de sus operaciones.
De acuerdo con Bonazzi y lotti (2014), este indicador es una buena medida

para evaluar qué tan confiable es una compafia para sus acreedores, lo

cual esta relacionado a qué tan facil sera para ella fondear sus operaciones
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con nuevo capital externo. Su fortaleza radica en la medicién de la
capacidad de la entidad para cumplir con sus obligaciones financieras a
corto plazo, crucial para la confianza de los acreedores, y en la utilizacion
del EBIT, lo que hace que el ratio sea mas riguroso al presuponer la
necesidad de reemplazar activos fijos obsoletos. Sin embargo, no tiene en
cuenta las obligaciones a largo plazo, por lo que no proporciona unaimagen
completa de la capacidad general de la compafia para cumplir con su
deuda total, y no necesariamente refleja la capacidad de la empresa para
la generacion de flujos de efectivo en el futuro, ya que se basa en una

métrica de ganancias contables.

) Fenémeno del Nifio

El FEN es un fenémeno natural de la variabilidad climética que implica la
interaccion entre el océano y la atmésfera en la zona tropical del Océano
Pacifico (Senamhi, 2014). Este fendmeno climético ocasiona un aumento
en la Temperatura Superficial del Mar (TSM) a lo largo de la costa
occidental de Sudamérica, acompafiado de fuertes lluvias y otros eventos
(Senamhi, 2014).

La TSM es una de las caracteristicas mas importantes del agua del mar
peruano que permiten anticipar y explicar sus cambios a través del tiempo,
ya sea en el corto o largo plazo. Esta presenta una alta variabilidad segun
la estacion del afio en el que se encuentre el pais y la region en la cual se
mida esta magnitud, la cual puede ir desde los 13° C hasta los 26° C. En el
Perd, el monitoreo de la TSM se realiza diariamente y para esto, se
emplean datos satelitales, asi como datos in situ de buques, boyas

ancladas y a la deriva (IMARPE, s.1).

- Indice Costero El Nifio
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La Comision Multisectorial a cargo del Estudio del Fendmeno El Nifio
(ENFEN) estableci6 oficialmente el indice Costero El Nifio (ICEN) el 9 de
abril de 2012. (ENFEN, 2012). En él se defini6é al ICEN como el promedio
movil de los dltimos 3 meses consecutivos de las anomalias mensuales de
la TSM en las regiones Nifio 1 y Nifio 2, las cuales comprenden en conjunto
desde 90°0O hasta 80°0 longitud y 10°S hasta 0°S latitud. Estas anomalias
se calculan respecto al nivel calculado como base, el cual es el promedio
del periodo 1981 - 2010. La siguiente tabla resume las categorias que se le

asigna a cada mes segun su ICEN:

Tabla 1

Categorias del ICEN considerando su intensidad

N° Categoria ICEN

1 “Fria/Fuerte” “ICEN < -1.4”

2 “Fria/Moderada” “14<=ICEN<-1.2"
3 “Fria/Débil” “1.2<=ICEN<-1.0"
4 “‘Neutras” “1.0<=ICEN<04"
5 “Calida/Débil” “04<ICEN<=1.0"
6 “Célida/Moderado” “1.0<ICEN <=1.7"
7 “Calida/Fuerte” “1.7 <ICEN <= 3.0”
8 “Calida/Muy Fuerte” “3.0 < ICEN”

Nota: La tabla presenta la categorizacion de la intensidad del FEN
Costero segun su indicador ICEN. Fuente: ENFEN (2012).

En base a lo que se ha desarrollado, por un lado, se define como "Evento
La Nifia en la region costera de Perd" al periodo en el cual el ICEN se
encuentre en niveles que indiquen "condiciones frias" durante un periodo
minimo de tres meses seguidos. Por otro lado, se establece como "Evento
El Nifio en la region costera de Peru" al intervalo temporal en el cual el ICEN
indique “condiciones calidas” durante 3 meses consecutivos como minimo.

La magnitud del evento ya sea La Nifia o El Nifio correspondera a la
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categoria mas extrema alcanzada durante el periodo en cuestion (ENFEN,
2012).

Cabe recalcar que la medicion de las temperaturas se extrae del producto
ERSST v3b rt (Extended Reconstructed Sea Surface Temperature, version
3b real-time), el cual es una base de datos de un analisis mensual de la
temperatura del océano construida por el NOAA (National Centers for
Environmental Information, 2023).
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Capitulo IlI: Hipotesis y variables

En este apartado, se plantea inicialmente la hipotesis general de la

investigacion. Luego, se detallan las hipotesis especificas, seguidas de la

presentacion de las variables asociadas a estas hipoétesis.

3.1 Hipdtesis de investigacion

Hipotesis 1: Existe una correlacion significativa entre el Fenémeno El
Niflo Costero y el desempefio financiero desde la perspectiva de la
ganancia de accionista de las empresas agroindustriales supervisadas
por la SMV en el periodo 2010 - 2023.

Hipotesis 2: Existe una correlacion significativa entre el Fenémeno El
Nifio Costero y el desempefio financiero desde la perspectiva de la
capacidad de pago de deudas bancarias de las empresas
agroindustriales supervisadas por la SMV en el periodo 2010 - 2023.

Hipotesis 3: Existe una correlacion significativa entre el Fenémeno El
Nifilo Costero y el desempefio financiero desde la perspectiva de los
resultados operativos del negocio de las empresas agroindustriales

supervisadas por la SMV en el periodo 2010 - 2023.

3.2 Variables

En esta seccion, se lleva a cabo la identificacion de las variables

vinculadas tanto a la hipétesis general como a las hipétesis especificas.

Asimismo, se aborda el desarrollo de los indicadores correspondientes a

cada una de estas variables, junto con la explicacibn de cémo se

operacionalizan.
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3.2.1 Identificacion de variables

En este segmento, se exponen las variables identificadas en relacion

con cada una de las hipotesis formuladas en la investigacion.

a) Variables de las hipodtesis especificas

Variable 1: Fenomeno del Nifio
o0 Indicador: ICEN Q1XAl.
e Variable 2: Desempefio financiero desde la perspectiva de la
ganancia de accionista
o Indicador : ROE
e Variable 3: Desempefio financiero desde la perspectiva de la
capacidad de pago de deudas bancarias
0 Indicador: Ratio de cobertura de intereses
e Variable 4. Desempefio financiero desde la perspectiva de los
resultados operativos del negocio
o Indicador: Margen EBITDA

3.2.2 Operacionalizacion de variables

A continuacion, se exponen al detalle las variables previamente
mencionadas, junto con la descripcion de los indicadores identificados para
cada una de ellas.
a) Indicador de variable 1

ICEN Q1XA1l

Como se menciona en el marco teorico, el ICEN es un indice que mide

el grado de la anomalia trimestral de la temperatura del mar peruano. Se

estima mediante el promedio movil de tres meses de la discrepancia en la
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temperatura superficial del mar. La Temperatura Superficial del Mar (TSM)
emerge como una caracteristica de suma importancia en las aguas
marinas, exhibiendo particularidades distintivas en el mar peruano. Esta
propiedad no solo revela aspectos significativos del entorno marino, sino
gue también manifiesta una notable variabilidad a diferentes escalas
temporales y espaciales. En el contexto del mar peruano, las peculiaridades
de la TSM desempefian un papel crucial en la comprension de la dindmica
oceanica regional, influyendo en procesos climaticos locales y fendmenos
biolégicos marinos. La alta variabilidad de la TSM en esta regidn resalta su
relevancia como un indicador clave para estudios oceanograficos y
climatolégicos, proporcionando valiosa informacién para la investigacion y
la toma de decisiones en diversos campos cientificos y ambientales
(IMARPE, s.f.).

Considerando esta alta sensibilidad del entorno productivo nacional a las
condiciones climaticas, se incorpora en el modelo la medicién del ICEN del
primer trimestre del afio anterior (Q1-1). Esta decision responde al hecho
de que los impactos econémicos y financieros generados por el Fendmeno
del Nifio no se manifiestan de forma inmediata, sino que suelen reflejarse
con un desfase en los resultados financieros del ejercicio siguiente. En
sectores como el agricola e industrial, por ejemplo, los dafios en
infraestructura, afectaciones en cultivos o disrupciones en la cadena de
suministro producto de este fendmeno climatico alteran la operatividad y
los ingresos durante el afio posterior. Por ello, el ICEN Q1XAl busca
capturar de manera mas precisa la relacion entre las condiciones climaticas
adversas y los resultados financieros anuales de las empresas, ofreciendo

un enfoque mas robusto y coherente con la realidad econdmica del pais.

b) Indicador de variable 2

Return on Equity (ROE)
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El ROE se refiere al ratio que se forma al dividir la utilidad neta
obtenida por una empresa con el capital proveniente de su financiamiento
interno, es decir, el que aportan sus socios 0 accionistas. La utilidad neta
se refiere a la ganancia o pérdida resultante después de restarle a las
ventas todos los costos y gastos realizados por la empresa en un periodo
determinado, normalmente de un afo. El ROE, sirve como medida de la
rentabilidad de una empresa en relacion al capital propio invertido por parte
de sus propietarios (Aparici, 2019). En términos monetarios (en soles),
indica cuantos soles genera la empresa para sus accionistas por cada sol

invertido por ellos mismos.

c) Indicador de variable 3

Ratio de cobertura de intereses

Como se menciona en el marco tedrico, el ratio de cobertura de
intereses es el ratio que se forma al dividir el EBIT con los gastos por
intereses pagados por el financiamiento externo. El EBIT es la utilidad de
la empresa sumado a los gastos por intereses y los impuestos del periodo.
Este ratio permite medir la capacidad de una empresa para generar por sus
operaciones del curso normal del negocio el suficiente flujo de efectivo para
hacerse cargo de sus obligaciones financieras durante un periodo

determinado (Bonazzi y lotti, 2014).
d) Indicador de variable 4

Margen EBITDA

Como se menciona en el marco teorico, el EBITDA es la utilidad neta
de la empresa sumada a los gastos por intereses, los impuestos del periodo

y los gastos por depreciacion y amortizacion de activos de ese mismo

espacio temporal. El margen EBITDA no es mas que el porcentaje

35



resultante de dividir el EBITDA sobre las ventas netas. Este indice evalta
la capacidad de una empresa para generar beneficios para sus accionistas
en relacion con las ventas realizadas durante un periodo especifico (Ross
et al, 2018).
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Tabla 2

Operacionalidad de las variables de investigacion

Concepto de

Variables Concepto teodrico _ _ » Dimension Indicadores Formula
investigacion
Fenémeno que genera el
Fenomeno natural de la|incremento de la
variabilidad climatica que|Temperatura Superficial
Fenémeno Ellimplica la interaccién entre |del agua del Mar (TSM) y | Variabilidad ICEN O1XAL ICEN= Zgz_z(TSMn)/g
Nifio Costero el océano y la atmésfera en|causante de diversos | Climética
la zona tropical del Océano|eventos climatologicos
Pacifico (Minam, 2014). gue afectan al sector
agricola.
Desemperfio Desde la perspectiva del| _
_ _ o _ |Sirve para medir la
financiero desde|accionista, el desempefio| . - _ .
eficiencia en el uso de los | Rentabilidad ROE Utilidad neta / Patrimonio

la perspectiva de
la ganancia de

accionista

financiero se evalta
principalmente en funcion

de larentabilidad del capital

recursos propios y la
generacion de utilidades.




invertido, es decir, cuanto
valor o retorno genera la
empresa sobre el
patrimonio aportado por los

propietarios.

Desempefio

financiero desde

Desde la perspectiva de
capacidad de pago de
bancarias,

deudas se

evalla la habilidad de una

Capacidad de la

_ empresa para cubrir sus ) Cobertura de|Utlidad operacional /
la perspectiva de|empresa para generar ) ) _ Solvencia _ _
_ o _ compromisos financieros Intereses Gastos financieros
la capacidad de|suficientes ingresos _
_ _ derivados de deudas
pago de deudas|operativos que permitan _
_ _ bancarias

bancarias cumplir oportunamente con

sus obligaciones

financieras.
Desempefio Desde la perspectiva de los | Capacidad de la - Margen
_ _ _ Rentabilidad EBIT/Ventas * 100%
financiero desde |resultados operativos del|lempresa para generar EBITDA

la perspectiva de

negocio, se evalia la

resultados positivos se
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los resultados | eficiencia con la que una|refiere a su habilidad
operativos del|empresa genera utilidades|para operar de manera
negocio a partir de sus actividades | eficiente

principales, sin considerar
aun los efectos del
financiamiento, los
impuestos ni la

depreciacién de activos.

Nota: La tabla describe las variables que se utilizaran en esta investigacion. Fuente: Elaboracion propia.




Capitulo IV: Metodologia de la investigacion

A continuacion, se brinda una explicacion detallada sobre la metodologia
utilizada. En un primer lugar, se establece la naturaleza de la investigacion. En
segundo lugar, se expone el disefio del estudio. Luego, se brinda informacién
sobre la poblacién y la muestra a la que se dirigié el proyecto. En cuarto lugar,
se detalla el procedimiento de recopilacién de datos, incluyendo los instrumentos
empleados. Por Ultimo, se presenta una explicacion del proceso de
procesamiento y andlisis de los datos recabados.

4.1 Tipo de Investigacidn

Esta investigacion se desarrollara bajo el tipo cuantitativo. Este enfoque se
centra en la medicion y estimacion de magnitudes relacionadas con los
fendmenos o problemas de estudio (Hernandez, Fernandez y Baptista, 2014).
Ademas, se refleja la necesidad de comprender la frecuencia y la magnitud de
los fendbmenos en los cuales se centrara el estudio, en el presente caso, el FEN
y la informacion financiera de empresas agroindustriales supervisadas por la
SMV. En primer lugar, el investigador plantea una cuestion de estudio especifica
y bien definida, formulando preguntas de investigacion concretas para orientar

su investigacion.

Una vez establecido el problema de investigacion, se inicia un analisis de
la literatura relevante y se construye un marco teérico que fundamenta el estudio.
Este marco tedrico sirve de base para la formulacion de una o mas hipétesis, las
cuales representan las interrogantes que el investigador busca explorar y
comprobar. La evaluacién de estas hipétesis se realiza a través de la aplicacion
de disefios de investigacion apropiados. En el caso de que los resultados
respaldan las hipoétesis, se fortalece la confianza en la teoria subyacente; en caso

contrario, se descartan las hipotesis en busca de nuevas explicaciones y teorias.

Un pilar esencial de este método radica en la formulacion de hipoétesis
previas a la recoleccion y andlisis de datos. Este proceso de recoleccion se

apoya en la medicién de variables o conceptos asociados a las hipoétesis
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planteadas. Se utilizan protocolos normalizados y reconocidos por la comunidad
cientifica para garantizar la credibilidad y aceptacion de la investigacion por parte
de otros investigadores (Hernandez, Fernandez y Baptista, 2014). Ademas, es
esencial que los fendmenos estudiados sean observables o tengan relevancia
en el "mundo real" para que la investigacion sea vélida en este contexto de

enfoque cuantitativo.

Asimismo, la presente investigacion sera de tipo aplicada, es decir, busca
generar conocimiento que podria ser aplicado a soluciones de problemas reales
en el sector de estudio (Alvarez, 2020). El método a usar sera de procedimiento
inductivo, ya que realizara un analisis de la data recabada para formular nuevas
teorias sostenidas por el trabajo realizado durante la investigacion (Monge,
2011).

4.2 Disefio de lainvestigacion

Segun Hernandez (2014), el término "disefio" desempefia un papel
fundamental en la investigacién, ya que se refiere a la estrategia o plan
concebido para obtener la informacion necesaria con el fin de abordar un

problema de investigacion.

El presente trabajo es una investigacion no experimental de disefio panel
correlacional. Es una investigacién no experimental porque no tendra ningun tipo
de intervencibn en las variables observadas, sino que estudiara su
comportamiento natural en el contexto actual en el cual se desarrollan (Alvarez,
2020).

Las investigaciones no experimentales pueden ser transeccionales,
longitudinales o de panel. Por un lado, la transeccionalidad se refiere a analizar
las variables de estudio en un momento dado y Unico, bajo el cual se obtendran
las conclusiones de la investigacion. Por otro lado, un disefio longitudinal estudia
la evolucion de la muestra a través de varios periodos, segun los cuales se
analizaran su evolucion y cambios para llegar a la conclusion del estudio. Una

investigacion de tipo panel es aquella que une ambos conceptos en un solo caso
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de estudio, es transeccional y longitudinal a la vez, es decir, analiza un grupo
poblacional durante varios periodos temporales (Hernandez, 2014).

Finalmente, los estudios correlacionales buscan sefialar una relacion entre
las variables estudiadas y medir la magnitud de la influencia que puede tener
una variable sobre el comportamiento de otra. Por lo tanto, estas investigaciones
pueden implicar el andlisis de mas de una variable enddogena y exdgena
(Hernandez, 2014).

El presente estudio es correlacional porque, a raiz de los datos y la
informacion obtenida a partir de estos, se analizaran y evaluaran las hipotesis
para definir el grado de importancia del FEN en el desempefio financiero de las

empresas agroindustriales durante el periodo estudiado.

4.3 Poblacion y muestra

A continuacion, se detallara la poblacién y la muestra que se van a utilizar

en el contexto de esta investigacion.

4.3.1 Descripcion de la poblacién

La poblacién o universo se concibe como el total de casos que comparten
ciertas caracteristicas especificas (Hernandez, Fernandez y Baptista, 2014). A
continuacion, se presentan todas las empresas agroindustriales que presentan
informacion en la SMV. Es importante mencionar que se tomoé la totalidad de

empresas que contindan operando.
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Tabla 3

Empresas agroindustriales presentes en la SMV

N° Empresa Ubicacion

1  Agro Industrial Paramonga S.A.A. Lima

2 Agro Pucala S.AA. Lambayeque

3 Agroindustrial Laredo S.A.A. Trujillo

4  Agroindustrias San Jacinto Sociedad Anonima Ancash

5 Agricola Cayalti S.A.A. Lima

6 Cartavio Sociedad Anonima Abierta (Cartavio B
SAA) Trujillo

7 Casa Grande S.AA. Trujillo

8 Central Azucarera Chucarapi Pampa Blanca .
SA Arequipa

9 Empresa Agraria Azucarera Andahuasi S.A.A. Lima

10 Empresa Agricola La Union S.A. Lambayeque

11 Empresa Agricola San Juan S.A. Lambayeque

12 Empresa Agricola Sintuco S.A. Truijillo

13 Empresa Agroindustrial Pomalca S.A.A. Lambayeque

14 Empresa Agroindustrial Tuman S.A.A. Lambayeque

15 Empresa Azucarera "El Ingenio” S.A. Truijillo

Nota: El presente cuadro muestra las empresas agrarias supervisadas por la

SMV. Adicional a ello, se considerd su ubicacion geografica. Fuente: Elaboracién

propia.

4.3.2 Descripcion de la muestra

En el presente caso de estudio, la muestra esta conformada por 8 de 15

empresas, debido a que 6 de ellas no presentan toda su informacion financiera

en el portal de la SMV. Esto permitira obtener resultados significativos en relacion

a la poblacion estudiada.
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Tabla 4
Empresas agroindustriales presentes en la SMV utilizadas para la

investigacion

N° Empresa Ubicacion

1  Agroindustrial Laredo S.A.A. Truijillo

2 Cartavio Sociedad Anonima Abierta (Cartavio B
SAA) Trujillo

3 Casa Grande S.AA. Truijillo

4  Agro Industrial Paramonga S.A.A. Lima

5 Empresa Azucarera "El Ingenio" S.A. Lima

6 Empresa Agricola San Juan S.A. Lambayeque

7  Central Azucarera Chucarapi Pampa Blanca S.A. Arequipa

8 Agroindustrias San Jacinto Sociedad Anénima Ancash

Nota: El presente cuadro muestra las empresas agrarias supervisadas por la

SMV que seran utilizadas para la investigacion. Fuente: Elaboracién propia.

4.4 Técnicas para larecoleccion de datos

Segun Carlos Monje (2011), las técnicas de recoleccion de datos dependen
de si la investigacién es cualitativa o cuantitativa y que estas se pueden clasificar,
segun el tipo de procedimiento utilizado para obtener la informacion. Asimismo,
reconoce que cuando se trata de una investigacion cuantitativa lo que se busca
es medir con cierta exactitud el impacto de los fenbmenos estudiados y, por lo
tanto, se usan métodos empirico-estadisticos para poder explicar o predecir

comportamientos de las variables estudiadas.

La presente investigacion pretende comprobar si existe una relacion entre
una variable exdgena (o independiente), el ICEN, y tres variables enddgenas (o
dependientes), es decir, los indicadores de desempefio financiero mencionados
anteriormente: retorno sobre el patrimonio, ratio de cobertura de intereses y el
margen EBITDA. Debido a esta finalidad explicativa, se realizard un método

estadistico basado en data histérica. La recoleccién de datos se hara de forma
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indirecta, ya que no se acudira a la fuente de informacion primaria, sino que se

utilizara informacion ya recopilada y disponible publicamente (Monje, 2011).

Para la data de las variables exdgenas dentro del modelo estadistico se
utilizaran bases de datos estadisticas de terceros. Para el caso del indice
Costero El Nifio, se utilizara la base de datos del SENAMHI, que cuenta con
informacion mensual de este indice desde 1950 en formato HTML, el cual se

convirtié a un archivo de Microsoft Excel para una mejor comprension y manejo.

En el caso de las variables endbégenas, estas son ratios financieros que
seran calculados en base a informacién financiera de caracter publico. Esta
informacion se extraerad de los EEFF anuales auditados en formato PDF, los
cuales se encuentran en la pagina web de la SMV, ya que estos ratios se calculan
con saldos de cuentas especificas. Asimismo, el andlisis de la importancia de
estos ratios se sustenta en publicaciones de terceros de conocimiento

académico.

4.5 Procesamiento y analisis de los datos

Luego de la obtencién de datos, se procedera a calcular los ratios
financieros de todo el periodo estudiado para cada empresa de la muestra y se
colocaran en un archivo de Microsoft Excel, mientras que en las columnas
subsiguientes se ingresardan los datos del ICEN para cada ejercicio
correspondiente y otras variables exdégenas para el modelo econométrico. Este
altimo concepto se refiere a un estudio que busca demostrar la relacion entre

dos o0 mas variables por medio de un analisis estadistico (Garcia, 2023).

Uno de los criterios que debe satisfacer la eleccion de un modelo para el
analisis empirico es el de exhibir coherencia en los datos, es decir que los
residuos de este deben ser de ruido blanco. Este ultimo término se refiere a que
los residuos sean puramente aleatorios, lo que implica estadisticamente que el
valor esperado de todos sea igual a 0, su varianza sea la misma para todos y
que la covarianza entre cada par posible de residuos sea igual a 0 (Gujarati y

Porter, 2010). De esta manera se garantiza que cada regresor del modelo recoja
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solamente el verdadero impacto que cada variable exdgena tiene sobre la

variable enddgena y no se “ensucie” con la influencia de otra variable.

Un modelo que tenga solamente ruido blanco es un modelo cuyas variables
exdgenas cubren por completo la prediccion de su variable endégena y cuyo
residuo es puramente aleatorio; es decir, ninguna. Un modelo asi se dice que no
tiene ningun error de especificacion, ya que tiene todas las variables exdégenas
que deberia tener, no le sobran ni le faltan. Sin embargo, existen limitaciones
gue restringen a los investigadores de construir modelos con ruido totalmente
blanco, por lo que lograrlo es muy dificil y mas si recién se esta abordando el

tema a investigar, como en el caso de la presente tesis.

Para este modelo de regresion lineal de series temporales se incluird una
variable adicional que reduzca el ruido de los residuos, con el fin de que el
regresor de la variable exdégena a estudiar (el ICEN) sea mas limpio y podamos
observar su verdadero impacto en la variable endégena. Esta variable adicional
sera la variable “afio”, ya que permitira capturar los efectos comunes a todas las
empresas en un mismo afio, como cambios en las condiciones climaticas. Esta
variable se incluird al afiadir una dummy por afio, con lo cual se recogera el
impacto independiente de las circunstancias de cada afio en particular en la
variable enddgena, es decir, el componente que no estd relacionado
directamente con el ICEN y que podria sesgar el andlisis, logrando asi que el
impacto de la variable exdgena principal (el FEN) sea estimado de manera mas

precisa y confiable.

Cabe recalcar que esta ultima sera evaluada individualmente para
determinar si aporta valor al modelo o no. Esta elecciéon se evaluara mediante
métodos de seleccion como el Criterio de Informacion de Akaike (AIC) vy el
Criterio de Informacion de Schwarz (BIC), los cuales son métodos que permiten
medir la efectividad de un modelo de regresion antes y después de la inclusion
de nuevas variables, ya que penalizan estas nuevas adiciones y sélo las acepta
si aportan valor real al modelo en cuestiéon (Garcia, 2023). Es decir, estas

variables no son objeto de investigacion del caso de estudio, sino que tan solo
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aportan precision al estimador principal que se busca analizar, en este caso, el

FEN, el cual participara en el modelo a través del ICEN.

Finalmente, se utilizaran herramientas de estadistica descriptiva e
inferencial, por lo que se haran tres regresiones simples en Stata con las
variables seleccionadas y se analizaran los resultados obtenidos para verificar el
cumplimiento de las hipotesis planteadas al inicio de la investigacion. Cabe
recalcar, que la regresion simple se refiere a establecer un modelo de regresion
con Unicamente una variable exdégena incluida en el modelo econométrico
(Garcia, 2023).
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Capitulo V: Resultados de la investigacion

En este capitulo, se examinaron los resultados obtenidos, los cuales
respaldan las hipétesis propuestas y ofrecen respuestas a las interrogantes
planteadas en esta investigacién. Dado que se trata de un estudio cuantitativo
de naturaleza descriptiva y correlacional, se aplico un modelo de regresion lineal

para calcular las correlaciones respectivas en cada hipotesis.

El levantamiento de la informacién se desarroll6 en base a las 8 empresas
del sector agroindustrial que actualmente poseen estados financieros auditados
del afio 2010 al 2023.

Se evaluaron las 3 hipoétesis, en las cuales se postula al ICEN como la
variable independiente que afecta, en tres modelos excluyentes entre si, a
otras 3 variables dependientes, que en este caso son indicadores financieros
de las empresas analizadas (ROE, ratio de cobertura de intereses, y margen
EBITDA).

Asimismo, como se mencion6 al final del capitulo anterior, todos los
modelos son construidos a partir de una serie de variables exdgenas. La
presente tesis, se enfocard en investigar el impacto de la variable ICEN en la
variable endogena. Y con el fin de hacer mas preciso el estudio, se agregara
solamente la variable afio, en forma de una matriz identidad, para que recoja el
impacto de las caracteristicas especificas de cada periodo anual en sus
indicadores financieros. De esta manera, el regresor del ICEN sera mas
fidedigno, ya que no incluira componentes que realmente se deban a

caracteristicas o circunstancias de cada periodo en particular.

5.1 Andlisis de Resultados

5.1.1 Exclusién de dos dummies

Con respecto a la variable dummy de 2023, como ocurre en cualquier

modelo que emplea variables categoricas, siempre es necesario excluir al menos
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una categoria para evitar la colinealidad perfecta. Por esta razon, el afio 2023 se
ha excluido como referencia, por lo que sus efectos se encuentran contenidos
implicitamente en el intercepto del modelo.

En un modelo de regresion lineal con variables categoéricas, si se incluyen
dummies para todas las categorias (por ejemplo, todos los afios), se produce
una dependencia lineal perfecta entre ellas. Es decir, la suma de todas las
dummies sera igual a uno para cada observacion, lo que hace redundante el uso
de todas ellas, ya que el modelo tiene un coeficiente independiente que va a
afectar de la misma forma todas las observaciones y, por ende, puede ser usado
como punto de partida de los resultados que calcula el modelo. Esto es conocido
como la trampa de las dummies. Por ello, se debe omitir una categoria de
referencia, que en este caso es el afio 2023. Cabe recalcar, que no se eliman las
observaciones de este afio, sino que el regresor de la dummy correspondiente a
ese afo es igual a cero.

Adicionalmente, se debe precisar que la variable dummy correspondiente
al aflo 2018 también fue eliminada, no por tratarse de la categoria base de las
dummies de los afios, sino por una caracteristica de la variable independiente
principal: ICEN_Q1XA1. De la misma forma que se explicé en el parrafo anterior,
esta eliminacibn no implica que se hayan removido las observaciones
correspondientes al afio 2018, sino Unicamente la dummy como variable
explicativa. La razon es que los valores de la variable ICEN_Q1XA1 se repiten
para todas las empresas en cada afio. Por tanto, esta variable es considerada
estadisticamente como una variable dummy y, por ende, también debe tener un
afo base, que en este caso es el 2023.

No obstante, esta situacion no invalida el modelo, ni compromete la
interpretacion del efecto del ICEN sobre los indicadores financieros. La funcion
de las variables dummy por afio dentro del modelo es precisamente aislar los
efectos particulares de cada periodo, permitiendo que el coeficiente del ICEN

refleje de forma mas precisa su influencia sobre el desempefio financiero.

5.1.2 Pruebas realizadas

Para realizar las validaciones de las hipotesis se han definido las siguientes

pruebas de evaluacion:
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a) Evaluacion del coeficiente de correlacion: La utilizacion del coeficiente
de correlacion en este contexto permitiria cuantificar la magnitud y
direccion de la asociacion entre el fendmeno del Nifio y los indicadores
financieros examinados. Un coeficiente de correlacion positivo indicaria una
relacion directa entre el ICEN y los indicadores financieros, lo que
implicaria que un aumento (disminucién) en el ICEN, es decir, una
temperatura maritima més calida (mas fria) se asocia con aumentos (0
disminuciones) en los indicadores financieros seleccionados. Por otro lado,
un coeficiente de correlacién negativo sefialaria una relacion inversa,
donde un incremento (decremento) en el ICEN se correlacionaria con una

disminucién (o aumento) en los indicadores financieros.

b) Evaluacién del coeficiente de determinacién R”*2: En el contexto del
presente estudio, el coeficiente de determinacién (R"2) es de gran utilidad
para evaluar la capacidad del fendbmeno del Nifio (ICEN) para explicar la
variabilidad observada en los indicadores financieros. Un valor alto de R"2
indicaria que una cantidad significativa de la variabilidad en los indicadores
financieros puede ser atribuida al ICEN, lo que sugeriria que el fendbmeno
del Nifio desempefia un papel importante en la determinacion de dichos
indicadores. Por el contrario, un valor bajo de R”*2 indicaria que el ICEN
tiene una capacidad limitada para explicar la variabilidad en los indicadores
financieros, lo que sugeriria que otros factores podrian estar influyendo en

mayor medida en estos indicadores.

c) Evaluacién de intervalos de confianza: Al realizar un estudio sobre la
base de una regresion economeétrica, los intervalos de confianza juegan un
papel crucial en la interpretacion de los resultados de correlacion y
regresion. Estos proporcionan una estimacion del rango dentro del cual
podemos estar razonablemente seguros de que se encuentra el verdadero
coeficiente de correlaciéon en la poblacion. Por ejemplo, si se obtiene un
intervalo de confianza de 0.3 a 0.7 a un nivel de significancia del 5%, esto

quiere decir que hay un 95% de probabilidad de que el verdadero valor
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numeérico del parametro que fue estimado por el modelo se encuentre entre

estos valores.

5.2 Resultados de la hipotesis 1:

Hipotesis 1: Existe una correlacion significativa entre el Fendmeno El Nifio

Costero y el desempeiio financiero desde la perspectiva de la ganancia de

accionista de las empresas agroindustriales supervisadas por la SMV en el
periodo 2010 - 2023.

5.2.1 Coeficientes de correlacion

a) Se evaluo el coeficiente de correlacion entre el ROE y el ICEN para cada

una de las empresas de la muestra.

Figura 1

Coeficientes de correlacion entre ICEN Q1XAly ROE de cada empresa

categorizadas segun su departamento

COEF.CORREL.

Departamento Empresas ICENQ1-1
Ancash sSan_lacinto -0.14
Total Ancash -0.14
Arequipa Azucarera_Chucarapi -0.02
Total Arequipa -0.02
Lambayeque Agricola_San_Juan -0.58
Total Lambayeque -0.58
Lima Azucarera_EL_Ingenic -0.36

Industrial_Paramonga -0.10
Total Lima -0.26
Trujillo Agro_Laredo -0.40

Cartavio -0.50

Casagrande -0.25
Total Trujillo -0.46
Total general -0.43

Nota: Elaboracion propia

A continuacion, el andlisis por cada empresa. Primero se procedera con la

descripcion de la tabla del coeficiente de correlacion del ROE:
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San Jacinto:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.14

La correlacion es negativa, pero muy cercana a cero, sugiriendo que el

ICEN tiene una influencia no significativa en el ROE de San Jacinto.

Azucarera Chucarapi:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.02

La correlacion es negativa, pero muy cercana a cero, sugiriendo que el

ICEN tiene una influencia no significativa en el ROE de Azucarera Chucarapi.

Agricola San Juan:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.58

La correlacion es negativa y moderada, sugiriendo que el ICEN tiene una

influencia negativa significativa en el ROE de Agricola San Juan.

Azucarera El Ingenio:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.36

La correlacion es negativa y moderada, sugiriendo que el ICEN tiene una

influencia negativa significativa en el ROE de Azucarera El Ingenio.

Industrial Paramonga:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.10

La correlacion es negativa, pero muy cercana a cero, sugiriendo que el

ICEN tiene una influencia no significativa en el ROE de Industrial Paramonga.

Agro Laredo:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.40
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La correlacion es negativa y moderada, sugiriendo que el ICEN tiene una

influencia negativa significativa en el ROE de la empresa Laredo.

Cartavio:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.50

La correlacion es negativa y moderada, sugiriendo que el ICEN tiene una

influencia negativa significativa en el ROE de Cartavio.

Casagrande:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.29

La correlacion es negativa y moderada, sugiriendo que el ICEN tiene una

influencia negativa significativa en el ROE de Casagrande.

General:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.43

La correlacion es negativa y medianamente significativa. Ello se puede
interpretar que, bajo este escenario, generalmente el ROE de la mayoria de
empresas de la muestra se ve afectado negativamente ante subidas del ICEN.

5.2.2 Coeficientes de determinacion

Se evaluo el coeficiente de determinacion en la herramienta Stata, cabe
recalcar que para las tres hipétesis se agrego la variable independiente afio para
que recoja la parte de la variable enddgena (indicador financiero) explicada por
la situacion especifica de cada afo en particular. De esta manera, la estimacion
del verdadero impacto del ICEN es mas prolija y cercana a la realidad, ya que el
regresor no tomard en cuenta la influencia de factores especificos ligados a cada
una de las compaiiias. Esta aclaracion se realizara por Unica vez en este estudio,

pero debe entenderse que también aplica para las siguientes dos hipotesis.
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Figura 2: Resultados de Stata respecto a la correlacion entre ICEN Q1XA1l

y ROE
Source 55 df M5
Model . 351629462 13 82784842
Residual 5913125 98 .006033801
Total . 942941962 111 .998494973

Nota: Elaboracion propia

Mumber of obs
F(13, 98)
Prob > F
R-squared

Adj R-squared

Root MSE

112

4.48
0.0000
0.3729
0.2897
07768

Se analizo la relacion entre el ICEN del primer trimestre del afio anterior

(ICEN Q1-1) y el ROE, incluyendo las dummies correspondientes a todos los

afios de estudio. El analisis de regresion arrojo un coeficiente de determinacion
de 0.3729. Este resultado sugiere que el 37.29% de la variabilidad en el ROE

puede ser explicada por las variaciones en el ICEN Q1-1 indicando

nuevamente una relacion moderada entre el fenémeno del Nifio y el

rendimiento financiero.

5.2.3 Intervalos de confianza

Con relacion a los intervalos de confianza, los resultados fueron los

siguientes:

Figura 3: Resultados de Stata respecto a la correlacion entre ICEN Q1XA1

y ROE
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roe Coef. 5td. Err. t P>t [95% Conf. Interwval]
icen_glxal -.@8555556 .8154122 -3.60 0.000 - . 8861406 -.82497085
j_2ele .B5625 .834343 1.64 @.185 -.81190825 .1244825
j_2e11 1141667 .B336481 3.39 @.001 .8473932 . 1869402
j_2e12 -.0090278 .B345068 -8.26 a.794 -.8775855 .8594499
j_2e13 -.B8158333 8341682 -8.46 0.644 -.883639 .8519724
j_2e14 -.8776389 .B368081 -2.11 @.037 -.1586833 -.8045944
j_2815 -.0540278 .B342238 -1.58 @.118 -.1219438 .2138882
j_2ele -.0031944 .B336787 -8.89 @.925 -.0780128 .8636239
j_2e17 8247222 8366227 B.68 B8.561 -.8479544 .B973989
j_2e18 2 (omitted)
j_2819 -.1113889 .B386856 -2.88 @.0a5 -.1881591 -.08346186
j_2ez2e . 0081389 .B@338553 a.00 @.997 -.8672459 8673237
j_2e21 .8141667 8336481 @.42 @.675 -.8526068 . 8869402
j_2@22 .8398611 .B368081 1.88 8.281 -.8331833 .1129056
j_2@23 @ (omitted)
_cons .8563889 .8195753 2.88 @.0a5 .0175423 .@952355

Nota: Elaboracién propia

Coeficiente del ICEN: -0.0555556
P-valor: 0.001
Intervalo de Confianza (95%): [-0.0861406, -0.0249705]

En este caso, el coeficiente negativo indica una relacion inversa entre el
ICEN Q1XAly el ROE. Esto significa que un aumento en el ICEN Q1XAl esta
asociado con una disminucion en el ROE. El intervalo de confianza no incluye
el 0, y el p-valor es menor a 0.05, lo que confirma la significancia estadistica de
esta relacion negativa. Esto puede interpretarse como un impacto desfavorable
del ICEN Q1XAL1 sobre el desempefio financiero, posiblemente reflejando

mayores costos 0 riesgos asociados con este escenario.

Interpretacion de los coeficientes de los afios

Al considerar una dummy por cada afio de estudio, se incluye la temporalidad
al modelo de regresion lineal, por esto, se generan coeficientes que también
tienen una interpretacion respecto al impacto de cada afio en particular sobre
los indicadores financieros, asi como el impacto del coeficiente independiente
gue afecta a todos los afios por igual, es decir, es el punto de partida de los

coeficientes de cada afio en particular.

Coeficiente Independiente
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El coeficiente es 0.0563889 y esta dentro de un intervalo de confianza
enteramente positivo con un p value de 0.005, es decir, al ser menor a 5%, es
estadisticamente significativa. Por lo tanto, podemos afirmar estadisticamente
gue normalmente el ROE de las empresas analizadas es positivo y, por ende,
el punto de partida desde el cual se va a construir el ratio, al incorporar el
impacto del FEN y las circunstancias de los afios en particular que pueden ser
positivos 0 negativos segun sea el caso. Es decir, al leer los impactos de cada
afo en particular que vienen a continuacion, se debe saber que estos son un

afiadido al del coeficiente independiente que aplica para todos los periodos.

2010

El coeficiente de la dummy es 0.05625 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numerica y su p value no es tan alto (0.105). A pesar de ello, el modelo sugiere
que el afio 2010 pudo haber sido, en términos generales, un afio relativamente
mas favorable en ROE respecto al 2023.

2011

El coeficiente de la dummy es 0.1141667 y tiene un intervalo de confianza que
es enteramente positivo y el p value es 0.001, por lo que se puede afirmar
estadisticamente que este coeficiente es certero. Por tanto, se puede afirmar
con confianza que el ROE fue significativamente mayor en 2011 en

comparaciéon con 2023.

2012

El coeficiente de la dummy es -0.0090278 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea negativo, mucho menos porque el intervalo recoge casi por igual
segmentos positivos y negativos de la recta numérica. Esto indica que no se
puede afirmar estadisticamente que el afio 2012 haya tenido un impacto

distinto al de 2023. EI modelo sugiere un efecto neutro.

2013
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El coeficiente de la dummy es -0.0158333 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea negativo, mucho menos porque el intervalo recoge casi por igual
segmentos positivos y negativos de la recta numeérica. No se puede afirmar
estadisticamente un impacto diferente al afio base, por lo que se interpreta

como un efecto neutro.

2014

El coeficiente de la dummy es -0.0776389 y tiene un intervalo de confianza que
es enteramente negativo y el p value es 0.037, por lo que se puede afirmar
estadisticamente que este coeficiente es certero. Por lo tanto, el modelo nos
afirma estadisticamente que el afio 2014 fue un afio negativo para el ROE de
todas las empresas analizadas en comparacion con 2023.

2015

El coeficiente de la dummy es -0.0540278 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea negativo, aunque si tiene mucho mayor rango negativo en la recta
numerica y su p value no es tan alto (0.118). Por lo tanto, el modelo nos
sugiere que el afio 2015 fue un afio negativo para la mayoria de las empresas,
en cuanto al ROE en comparacion con 2023.

2016

El coeficiente de la dummy es -0.0031944 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea negativo, mucho menos porque el intervalo recoge casi por igual
segmentos positivos y negativos de la recta numérica. Por lo tanto, el modelo
nos sugiere que el afio 2016 fue un afio neutro en comparacion con 2023 para
el ROE de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2017
El coeficiente de la dummy es 0.0247222 y tiene un intervalo de confianza que

envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
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siempre sea positivo, mucho menos porque el intervalo recoge casi por igual
segmentos positivos y negativos de la recta numeérica. Por lo tanto, el modelo
nos sugiere que el afio 2017 fue un afo neutro en comparacion con 2023 para
el ROE de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2018
El coeficiente de 2018 es omitido por el programa Stata debido a que su
impacto se acerca mucho al punto de partida (coeficiente independiente) sin

ninguna variacion significativa.

2019

El coeficiente de la dummy es -0.1113889 y tiene un intervalo de confianza que
es enteramente negativo y el p value es 0.005, por lo que se puede afirmar
estadisticamente que este coeficiente es certero. Por lo tanto, el modelo nos
afirma estadisticamente que el afio 2019 fue un afio negativo en comparacion

con 2023 para el ROE de todas las empresas analizadas.

2020

El coeficiente de la dummy es 0.0001389 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, mucho menos porque el intervalo recoge casi por igual
segmentos positivos y negativos de la recta numérica. Por lo tanto, el modelo
nos sugiere que el afio 2020 fue un afio neutro en comparacion con 2023 para
el ROE de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2021

El coeficiente de la dummy es 0.0141667 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, mucho menos porque el intervalo recoge casi por igual
segmentos positivos y negativos de la recta numérica. Por lo tanto, el modelo

nos sugiere que el afio 2021 fue un afio neutro en comparacion con 2023 para
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el ROE de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2022

El coeficiente de la dummy es 0.0398611 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numeérica, sin embargo, su p value no es lo suficientemente bajo como para
tomar esto como una afirmacién estadistica (0.281). Por lo tanto, el modelo nos
sugiere ligeramente que el afio 2022 fue un afio positivo en comparacion con

2023 para la mayoria de las empresas, en cuanto al ROE.

2023
El coeficiente de 2023 es omitido por el programa Stata debido a que su
impacto se acerca mucho al punto de partida (coeficiente independiente) sin

ninguna variacion significativa.

5.3 Resultados de la hipotesis 2:

Hipotesis 2: Existe una correlaciéon significativa entre el Fenomeno El
Nifio Costero y el desempefio financiero desde la perspectiva de la capacidad de
pago de deudas bancarias de las empresas agroindustriales supervisadas por la
SMV en el periodo 2010 - 2023.

5.3.1 Coeficientes de correlacion

Se evaluo el coeficiente de correlacion entre el Ratio de cobertura de
intereses y el ICEN para cada una de las empresas de la muestra. A

continuacion, se presentan los resultados:

Figura 4: Coeficientes de correlacion entre ICEN Q1XA1l e IC de cada

empresa categorizadas segun su departamento
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COEF.CORREL.

Departamento Empresas ICENQ1-1
Ancash 3an_lacinto 0.06
Total Ancash 0.06
Arequipa Azucarera_Chucarapi 0.49
Total Arequipa 0.49
Lambayeque Agricola_San_Juan -0.56
Total Lambayeque -0.56
Lima Azucarera_EL_Ingenic 0.00
Industrial_Paramonga 0.08
Total Lima 0.08
Trujille Agro_Laredo -0.21
Cartavic 0.02
Casagrande 0.11
Total Trujillo 0.09
Total general 0.24

San Jacinto:

Nota: Elaboracion propia

Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): 0.06

La correlacion es negativa, pero muy cercana a cero, sugiriendo que el

ICEN tiene una influencia no significativa en la cobertura de intereses de San

Jacinto.

Azucarera Chucarapi:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): 0.49

La correlacion es positiva y moderada, sugiriendo que el ICEN tiene una

influencia positiva significativa en la cobertura de intereses de Azucarera

Chucarapi.

Agricola San Juan:

Coeficiente de Correlaciéon (ICEN Q1-1): -0.56

La correlacion es negativa y moderada, sugiriendo que el ICEN tiene una

influencia negativa significativa en la cobertura de intereses de Agricola San

Juan.
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Azucarera El Ingenio:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): 0.00

La correlacion es nula, esto implica que los cambios en el ICEN no
tienen ninguna relacion con la cobertura de intereses para la Azucarera El
Ingenio. Esto se debe a que la empresa no cuenta con obligaciones financieras

gue la condicionen a gastos financieros.

Industrial Paramonga:
Coeficiente de Correlaciéon (ICEN Q1-1): 0.08

La correlacion es positiva y débil, esto indica que el impacto del ICEN
sobre la cobertura de intereses no tiene una influencia significativa en la

cobertura de interés de Agroindustrial Paramonga.

Agro Laredo:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.21

La correlacion es negativa y débil, esto sugiere que los cambios en el
ICEN tienen un impacto significativo minimo sobre la cobertura de intereses de

Agro Ladero.

Cartavio:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): 0.02

La correlacion es positiva y débil, esto indica que el impacto del ICEN
sobre la cobertura de intereses no tiene una influencia significativa en la

cobertura de interés de Cartavio.

Casagrande:
Coeficiente de Correlaciéon (ICEN Q1-1): -0.11
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La correlacion es negativa y débil, esto sugiere que los cambios en el
ICEN tienen un impacto significativo minimo sobre la cobertura de intereses de

Casagrande.

General:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): 0.24

La correlacion es positiva y moderada en ICEN Q1-1, esto indica una
influencia minima del ICEN sobre la cobertura de intereses de las empresas en

general.

5.3.2 Coeficientes de determinacion
De igual manera, se evaluo el coeficiente de determinacion en la

herramienta Stata. A continuacion, los resultados:

Figura 5: Resultados de Stata respecto a la correlacion entre ICEN Q1XA1
elC

Source 55 df M5 Number of obs = a8
F(13, 84) = 0.88

Model 6848. 21892 13 526.786071 Prob » F = @.5779
Residual 5@360.3142 84 599.5275%5  R-squared = 9.1197
Adj R-squared =  -0.0165

Total 57208.5331 97 5B9.77B692 Root MSE = 24.485

Nota: Elaboracion propia

Se examino la relacion entre el ICEN Q1-1 vy el IC (cobertura de intereses)
utilizando analisis de regresion, incluyendo las dummies correspondientes a
todos los afios de estudio. El coeficiente de determinacion obtenido fue de
0.1197, lo que indica que aproximadamente el 11.97% de la variabilidad en el IC
se explica por las variaciones en el ICEN. Esta cifra sugiere una relacién débil

entre el fendmeno del Nifio y la cobertura de intereses medida por el IC.

5.3.3 Intervalos de confianza

Con relacién a los intervalos de confianza, los resultados para los 3

escenarios se presentan a continuacion:
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Figura 6: Resultados de Stata respecto a la correlacion entre ICEN Q1XA1
elC

ic Coef. 5Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
icen_glxal 2.268802 5.193618 @.44 0.663 -8.059277 12.59688
j_2e1e 14.62154 11.57291 1.26 @.21@ -8.392474 37.63555
j_2e11 18.81603 11.33875 1.66 e.161 -3.732324 41.36438
j_2812 9.788712 11.62814 a.84 9.482 -13.33512 32.91254
j_2813 5.968871 11.51463 @.51 6.618 -16.99604 28.79778
j_2e14 5.800729 12.48362 @.47 0.641 -18.86522 30.46668
j_2815 7.@27081 11.53276 @.61 @.544 -15.907a7 29.96123
j_2816 26.22467 11.34636 2.31  @.023 3.661185 48.78815
j_2e17 488368 12.34116 .04 8.969 -24.85337 25.83011
j_2e18 0 (omitted)
j_2819 5.486598 13.83629 @.42 B.675 -20.4375 31.41669
j_2eze 14.29294 11.4086 1.25 0.214 -8.394302 36.98018
j_2821 23.15207 11.33875 2.4 0.044 6037167 45, 70042
j_2822 5.985382 12.48362 @2.48 B8.635 -18.76@57 30.57133
j_2823 0 (omitted)
_cons -3.462925 6.596508 -8.52 0.601 -16.5808 9.654956

Nota: Elaboracion propia

Para el ICEN Q1-1, el coeficiente es de 2.268802, con un p-valor de 0.663,
lo que indica que la relacién no es significativa al nivel del 5%. El intervalo de
confianza del 95% para este coeficiente es de -8.059278 a 12.59688.

Coeficiente Independiente

El coeficiente es -3.462925 y esta dentro de un intervalo de confianza
enteramente positivo con un p value de 0.601, es decir, al ser mucho mayor a
5%, no es estadisticamente significativa. Por lo tanto, no podemos afirmar
estadisticamente que normalmente el IC de las empresas analizadas es negativo
y, por ende, el punto de partida desde el cual se va a construir el ratio, al
incorporar el impacto del FEN y las circunstancias de los afios en particular que
pueden ser positivos 0 negativos segun sea el caso. Es decir, al leer los impactos
de cada afio en particular que vienen a continuaciéon, se debe saber que estos
son un afadido al del coeficiente independiente que aplica para todos los

periodos.

2010
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El coeficiente de la dummy es 14.62154 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numeérica y su p value esta muy por encima del 5% (0.210). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el afio 2010 fue un afio neutro en comparacion con 2023
para el IC de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2011

El coeficiente de la dummy es 18.81603 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numeérica y su p value no es tan alto (0.101). Por lo tanto, el modelo nos sugiere
que el afio 2011 fue un afio positivo en comparacién con 2023 para la mayoria

de las empresas, en cuanto al IC.

2012

El coeficiente de la dummy es 9.788712 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numérica y su p value estd muy por encima del 5% (0.402). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el afio 2012 fue un afio neutro en comparacion con 2023
para el IC de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2013

El coeficiente de la dummy es 5.900871 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numerica y su p value esta muy por encima del 5% (0.610). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el afio 2013 fue un afio neutro en comparacion con 2023
para el IC de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.
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2014

El coeficiente de la dummy es 5.800729 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numérica y su p value estd muy por encima del 5% (0.641). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el afio 2014 fue un afio neutro en comparacion con 2023
para el IC de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2015

El coeficiente de la dummy es 7.027081 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numerica y su p value estd muy por encima del 5% (0.544). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el afio 2015 fue un afio neutro en comparacion con 2023
para el IC de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2016

El coeficiente de la dummy es 26.22467 y tiene un intervalo de confianza que es
enteramente positivo y el p value es 0.023, por lo que se puede afirmar
estadisticamente que este coeficiente es certero. Por lo tanto, el modelo nos
afirma estadisticamente que el afio 2016 fue un afio positivo en comparacion con

2023 para el IC de todas las empresas analizadas.

2017

El coeficiente de la dummy es 0.488368 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, mucho menos porque el intervalo recoge casi por igual
segmentos positivos y negativos de la recta numérica. Por lo tanto, el modelo
nos sugiere que el afio 2017 fue un afio neutro en comparaciéon con 2023 para
el IC de las empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar

estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.
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2018
El coeficiente de 2018 es omitido por el programa Stata debido a que su impacto
se acerca mucho al punto de partida (coeficiente independiente) sin ninguna

variacion significativa.

2019

El coeficiente de la dummy es 5.486598 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, ademas, su p value estd muy por encima del 5% (0.675).
Por lo tanto, el modelo nos sugiere que el afio 2019 fue un afio neutro en
comparacion con 2023 para el IC de las empresas incluidas en el estudio y que

no puede afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2020

El coeficiente de la dummy es 14.29294 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque tenga mucho mayor rango positivo en la recta
numerica, su p value esta muy por encima del 5% (0.214). Por lo tanto, el modelo
nos sugiere que el afio 2020 fue un afio neutro para el IC de las empresas
incluidas en el estudio y que no puede afirmar estadisticamente un impacto tanto

positivo como negativo en comparacion con 2023.

2021

El coeficiente de la dummy es 23.15207 y tiene un intervalo de confianza que es
enteramente positivo y el p value es 0.044, por lo que se puede afirmar
estadisticamente que este coeficiente es certero. Por lo tanto, el modelo nos
afirma estadisticamente que el afio 2021 fue un afio positivo para el IC de todas

las empresas analizadas en comparacion con 2023.

2022

El coeficiente de la dummy es 5.905382 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por o que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta

numerica, sin embargo, su p value no es lo suficientemente bajo como para
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tomar esto como una afirmacion estadistica (0.635). Por lo tanto, el modelo nos
sugiere que el afio 2022 fue un afo neutro para el IC de las empresas incluidas
en el estudio en comparacién con 2023. No se puede afirmar estadisticamente

un impacto tanto positivo como negativo.

2023
El coeficiente de 2023 es omitido por el programa Stata debido a que su impacto
se acerca mucho al punto de partida (coeficiente independiente) sin ninguna

variacion significativa.
5.4 Resultados de la hipotesis 3:

Hipdtesis 3: Existe una correlacion significativa entre el Fenémeno El
Nifio Costero y el desempefio financiero desde la perspectiva de los resultados
operativos del negocio de las empresas agroindustriales supervisadas por la
SMV en el periodo 2010 - 2023.
5.4.1 Coeficientes de correlacion

Se evaluo el coeficiente de correlacion entre el margen EBITDA Yy el
ICEN para cada una de las empresas de la muestra. A continuacion, se

presentan los resultados.

Figura 7: Coeficientes de correlacion entre ICEN Q1XAly Margen EBITDA
de cada empresa categorizadas segun su departamento
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COEF.CORREL.

Departamento Empresas ICENQ1-1
Ancash San_lacinto -0.03
Total Ancash -0.03
Arequipa Azucarera_Chucarapi 023
Total Arequipa 0.23
Lambayeque Agricola_San_luan -0.51
Total Lambayeque -0.51
Lima Azucarera_EL_Ingenic -0.21
Industrial_Paramonga 0.00
Total Lima -0.18
Trujillo Agro_Laredo -0.09
Cartavio -0.35
Casagrande -012
Total Trujillo -0.17
Totalgeneral -0.11

Nota: Elaboracion propia

San Jacinto:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.03

La correlacion es débil y negativa, lo que indica que los cambios en el

ICEN tienen una influencia minima sobre el EBITDA de San Jacinto.

Azucarera Chucarapi:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): 0.23

La correlacion es débil y positiva, lo que indica que los cambios en el
ICEN tienen una influencia minima sobre el EBITDA de Azucarera Chucarapi.

Agricola San Juan:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.51

La correlacion es moderada y negativa, lo que indica que los cambios en

el ICEN tienen una influencia minima sobre el EBITDA de Agricola San Juan.

Azucarera El Ingenio:
Coeficiente de Correlaciéon (ICEN Q1-1): -0.21
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La correlacion es débil y negativa, lo que indica que los cambios en el

ICEN tienen una influencia minima sobre el EBITDA de Azucarera El Ingenio.

Industrial Paramonga:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): 0.00

La correlacion es nula, lo que sugiere una relacion débil y poco

consistente entre el ICEN y el EBITDA de Industrial Paramonga.

Agro Laredo:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.09

La correlacion es débil y negativa, lo que indica que los cambios en el

ICEN tienen una influencia minima sobre el EBITDA de Agro Ladero.

Cartavio:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.35

La correlacion es moderada y negativa, lo que indica que los cambios en

el ICEN tienen una influencia negativa sobre el EBITDA de Cartavio.

Casagrande:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.12

La correlacion es débil y negativa, lo que indica que los cambios en el

ICEN tienen una influencia minima sobre el EBITDA de Casagrande.

General:
Coeficiente de Correlacion (ICEN Q1-1): -0.11

En el andlisis general, la correlacion es mayormente débil y negativa,

reflejando un impacto limitado del ICEN en el EBITDA a nivel general.
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5.4.2 Coeficientes de determinacion

De igual manera, se evaluo el coeficiente de determinacion en la

herramienta Stata, incluyendo las dummies correspondientes a todos los afios

de estudio. A continuacion, los resultados:

Figura 8: Resultados de Stata respecto a la correlacion entre ICEN Q1XA1

y EBITDAM
Source 55 df M5 Mumber of obs
F(13, 98)
Model 2.22380381 13 .1718e66293 Prob > F
Residual 8.32841132 98 .084933789 R-sgquared
Adj R-squared
Total 16.5514151 111 .@95057754 Root MSE

Nota: Elaboracion propia

112
2.1
B.0273
a.2187
@. 1660
. 29152

En este caso, la relacion entre el ICEN del primer trimestre del afio

anterior y el EBITDA fue analizada mediante regresion. El coeficiente de

determinacion fue de 0.2107, lo que implica que alrededor del 21.07% de la

variabilidad en el EBITDA se debe a los cambios en el ICEN media mensual.

5.4.3 Intervalos de confianza

Con relacion a los intervalos de confianza, los resultados para los 3

escenarios se presentan a continuacion:

Figura 9: Resultados de Stata respecto a la correlacion entre ICEN Q1XA1

y EBITDAM
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ebitdam Coef. 5td. Err. t Px|t| [95% Conf. Interval]
icen_glxal -.B662726 .B8578412 -1.15 @.255 -.1818566 .B485115
j_2e1e . 236184 1288873 1.83 a.a7a -.8195888 .A919567
j_2e11 LA4544216 1262795 3.60 @.901 . 2038241 . 7858191
j_2e12 .BB97854 1295024 B8.69 @.490 -. 1672078 . 3467786
j_2e13 - 2463047 1282315 -8.36 @.719 -.30a776 . 2881666
j_2e14 - .BB58353 .1381389 -8.62 @.536 - .3599673 . 1882968
j_2815 -.B137823 1284461 -8.11 @.915 - . 26B6B6ETS . 2411829
j_28e16 1825843 1263642 B2.81 @.419 -.1482614 . 35327
j_2e17 1277491 1374432 B.93 @.355 -.1458025 LA205007
j_2e13 @ (omitted)
j_2e19 -.1583073 .1451849 -1.89 @.278 - 4464221 1298075
j_2eze . B848893 LA278573 .66 @.518 -.1688518 . 3362304
j_2e21 . 1854481 1262795 .84 @.486 -.1451494 . 3568456
j_2822 1862511 .1381389 a.77 @.444 -.167881 . 3803831
j_2823 9 (omitted)
_caons 1239768 8734652 1.69 @.895 -.8218125% . 2697661

En este caso, el coeficiente del ICEN media mensual es -0.0662726 con
un p-valor de 0.255, lo que, al igual que en los otros escenarios, indica que no
es estadisticamente significativo. El intervalo de confianza (-0.1810566,

0.0485115) también muestra un rango que incluye al cero, sugiriendo que no hay

Nota: Elaboracion propia

una relacion clara entre el ICEN media mensual y el EBITDA.

El modelo explica solo el 21.07% de la variabilidad del margen EBITDA de todas
las empresas estudiadas, incluida la de Arequipa. Este es el ajuste mas bajo, lo
que sugiere que el ICEN Q1XALl tiene una relacién débil con el margen EBITDA

si se incluye en el andlisis a esta region.

Coeficiente Independiente

El coeficiente es 0.1239768 y esta dentro de un intervalo de confianza que

incluye valores negativos y positivos con un p value de 0.095, es decir, no es

mucho mayor a 5% y es menor a 10%, por lo que se puede considerar

estadisticamente significativa. Por lo tanto, podemos afirmar estadisticamente

gue normalmente el EBITDAM de las empresas analizadas esta dentro del

intervalo que conforman los limites -0.218125 y 0.2697661 y, por ende, el punto

de partida desde el cual se va a construir el ratio, al incorporar el impacto del

FEN y las circunstancias de los afios en particular que pueden ser positivos o



negativos segun sea el caso. Es decir, al leer los impactos de cada afio en
particular que vienen a continuacion, se debe saber que estos son un afiadido

al del coeficiente independiente que aplica para todos los periodos.

2010

El coeficiente de la dummy es 0.236184 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango postivo en la recta
numeérica y su p value no es tan alto (0.070). Por lo tanto, el modelo nos
sugiere que el afio 2010 fue un afio positivo para la mayoria de las empresas,

en cuanto al EBITDAM en comparacién con 2023

2011

El coeficiente de la dummy es 0.4544216 y tiene un intervalo de confianza que
es enteramente positivo y el p value es 0.001, por lo que se puede afirmar
estadisticamente que este coeficiente es certero. Por lo tanto, el modelo nos
afirma estadisticamente que el afio 2011 fue un afio positivo para el EBITDAM

de todas las empresas analizadas en comparacion con 2023.

2012

El coeficiente de la dummy es 0.0897854 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numeérica, su p value estd muy por encima del 5% (0.490). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el aflo 2012 fue un afio neutro para el EBITDAM de las
empresas incluidas en el estudio y que no puede afirmar estadisticamente un

impacto tanto positivo como negativo en comparacion con 2023.

2013

El coeficiente de la dummy es -0.463047 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, mucho menos porque el intervalo recoge casi por igual
segmentos positivos y negativos de la recta numérica. Por lo tanto, el modelo

nos sugiere que el afio 2013 fue un afo neutro para el EBITDAM de las
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empresas incluidas en el estudio en comparacioén con 2023 y que no puede

afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2014

El coeficiente de la dummy es -0.0858353 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango negativo en la recta
numeérica, su p value estd muy por encima del 5% (0.536). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el aflo 2014 fue un afio neutro para el EBITDAM de las
empresas incluidas en el estudio en comparacion con 2023 y que no puede

afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2015

El coeficiente de la dummy es -0.0137823 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, mucho menos porque el intervalo recoge casi por igual
segmentos positivos y negativos de la recta numeérica. Por lo tanto, el modelo
nos sugiere que el afio 2015 fue un afo neutro para el EBITDAM de las
empresas incluidas en el estudio en comparacion con 2023 y que no puede

afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2016

El coeficiente de la dummy es 0.1025043 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango negativo en la recta
numerica, su p value esta muy por encima del 5% (0.419). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el afio 2016 fue un afo neutro para el EBITDAM de las
empresas incluidas en el estudio en comparacion con 2023 y que no puede

afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2017
El coeficiente de la dummy es 0.1277491 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que

siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
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numeérica, su p value esta muy por encima del 5% (0.355). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el afio 2017 fue un afio neutro para el EBITDAM de las
empresas incluidas en el estudio en comparacion con 2023 y que no puede

afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2018
El coeficiente de 2018 es omitido por el programa Stata debido a que su
impacto se acerca mucho al punto de partida (coeficiente independiente) sin

ninguna variacion significativa.

2019

El coeficiente de la dummy es -0.1583073 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango negativo en la recta
numerica, su p value esta muy por encima del 5% (0.278). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el aiflo 2019 fue un afio neutro para el EBITDAM de las
empresas incluidas en el estudio en comparacion con 2023 y que no puede

afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2020

El coeficiente de la dummy es 0.0840893 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numeérica, su p value estd muy por encima del 5% (0.510). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el aflo 2020 fue un afio neutro para el EBITDAM de las
empresas incluidas en el estudio en comparacion con 2023 y que no puede

afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2021

El coeficiente de la dummy es 0.1054481 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numerica, su p value esta muy por encima del 5% (0.406). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el afio 2021 fue un afio neutro para el EBITDAM de las
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empresas incluidas en el estudio en comparacioén con 2023 y que no puede

afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2022

El coeficiente de la dummy es 0.1062511 y tiene un intervalo de confianza que
envuelve tanto positivos como negativos, por lo que no se puede afirmar que
siempre sea positivo, aunque si tiene mucho mayor rango positivo en la recta
numeérica, su p value estd muy por encima del 5% (0.444). Por lo tanto, el
modelo nos sugiere que el aflo 2022 fue un afio neutro para el EBITDAM de las
empresas incluidas en el estudio en comparacion con 2023 y que no puede

afirmar estadisticamente un impacto tanto positivo como negativo.

2023
El coeficiente de 2023 es omitido por el programa Stata debido a que su
impacto se acerca mucho al punto de partida (coeficiente independiente) sin

ninguna variacion significativa.

5.5 Criterio de Informacion de Akaike (AIC) y el Criterio de Informacion de
Schwarz (BIC)

Figura 10
AIC y BIC de ROE bajo el escenario del ICEN Q1-1 sin variable afio
Model N 11{null) 1l(mocdel) df AIC BIC
112 168 . 6049 112.5842 2 -221.8683 -215.5713

Nota: Elaboracion propia

Figura 11
AIC y BIC de ROE bajo el escenario del ICEN Q1-1con variable afio
Model N 11{null} 11{model) df AIC BIC
112 108.6049 134.7378 14 -241.4756 -203.4166

Nota: Elaboracion propia
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Figura 12
AIC y BIC de IC bajo el escenario del ICEN Q1-1 sin variable afio

Model N 11{null) 1l(model) df AIC BIC

98 -451.161 -4508.8275 2 985.6551 918.825

Nota: Elaboracion propia

Figura 13
AIC y BIC de IC bajo el escenario del ICEN Q1-1 con variable afio
Model M 11(null) 1l({model) df AIC BIC
98 -451.161 -444.9135 14 917.8271 954.0166

Nota: Elaboracion propia

Figura 14
AIC y BIC de EBITDAM bajo el escenario del ICEN Q1-1 sin variable afio
Model M 11{null) 11(model) df AIC BIC
112 -26.63574 -26.48342 2 SHE.06685 52.40384

Nota: Elaboracion propia

Figura 15
AIC y BIC de EBITDAM bajo el escenario del ICEN Q1-1 con variable afio
Model N 11{null) 1l{model) df AIC BIC
112 -26.63574 -13.38685 14  54.7737 92.83269

Nota: Elaboracion propia

En sintesis, por un lado, se observa que, en el caso del IC, ambas
meétricas aumentan, por lo que no se cumplen los criterios que indican que es
una buena decision agregar la variable afio al modelo. Por otro lado, en los casos

del ROE y el EBITDAM, el AIC disminuye cuando se afiade la variable afio; de

76



manera mucho mas notoria en el ROE. Sin embargo, en ambos casos el BIC
aumenta, esto sucede porque este ultimo penaliza en su formula matematica
mucho mas que el AIC la inclusion de nuevas variables. Como en el caso del
ROE y el EBITDAM, el AIC indica que es una la variable afio aporta valor al
modelo, podemos seguir adelante con ello.

Capitulo VI: Discusién de analisis y resultados

6.1 Discusioén de resultados del indicador ROE

Los resultados de este estudio demuestran la influencia del Fenémeno El
Nifio en el desempefio financiero del sector agroindustrial peruano. El analisis
estadistico reveld que existe una relacion inversa entre el indice Costero El Nifio
y el retorno sobre el patrimonio, con una correlacion negativa de magnitud
moderada a nivel general. Esta tendencia se manifiesta con mayor fuerza en
empresas como Agricola San Juan, donde la correlacién alcanza un valor
considerablemente alto, mientras que en otras como Azucarera Chucarapi el
efecto es practicamente imperceptible.

El modelo de regresion utilizado permitid establecer que las variaciones
en el indice climéatico explican mas de un tercio de las fluctuaciones en la
rentabilidad de las empresas estudiadas. Los calculos muestran que cuando el
indicador de El Nifio aumenta, el retorno sobre el patrimonio tiende a disminuir
de manera proporcional, con un margen de variacién claramente definido. Esta
relacion se mantiene estadisticamente significativa después de controlar por
factores temporales.

Las diferencias entre empresas sugieren que algunas han desarrollado
mayores capacidades para amortiguar el impacto de estas perturbaciones

externas.

6.2 Discusion de resultados del indicador ratio de cobertura de intereses
Los resultados del presente estudio revelan una relacién compleja y no

concluyente entre el indice Costero El Nifio y la capacidad de pago de deudas

de las empresas agroindustriales analizadas. A nivel general, se observé una

correlacion positiva moderada de 0.24 entre el indicador climatico y el ratio de
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cobertura de intereses, sin embargo, esta relacion no alcanzé significancia
estadistica en el analisis de regresion. El modelo demostré que solamente el
0.12 aproximado de la variabilidad en la capacidad de cobertura puede atribuirse
a las fluctuaciones del fenomeno climatico.

El andlisis por empresas mostr6 patrones divergentes que merecen
especial atencion. Por un lado, Azucarera Chucarapi presentd una correlacion
positiva moderada de 0.49, mientras que Agricola San Juan exhibié una relacion
inversa de -0.56 por ciento. Estos casos contrastantes sugieren que el impacto
del fendmeno climético estd fuertemente mediado por caracteristicas
organizacionales especificas. Sin embargo, la mayoria de las empresas
mostraron correlaciones cercanas a cero, indicando una influencia minima del
factor climatico en su capacidad de pago.

La evaluacion temporal arrojo resultados igualmente interesantes. Los
afios 2016 y 2021 destacaron como periodos con mejoras significativas en la
capacidad de cobertura, aunque estas variaciones no mostraron una asociacion
clara con las condiciones climaticas. Por el contrario, el analisis de intervalos de
confianza reveld que el coeficiente del ICEN oscila entre valores negativos y
positivos, lo que impide establecer una relacién unidireccional estadisticamente
valida.

6.3 Discusion de resultados del indicador margen EBITDA

Los hallazgos de este estudio revelan una relacién estadisticamente débil
entre el indice Costero El Nifio y el margen EBITDA de las empresas
agroindustriales analizadas. A nivel agregado, se observa una correlacién
negativa de 0.11, mientras que el andlisis de regresion muestra que solamente
el 0.21 de la variabilidad en la rentabilidad operativa puede atribuirse a las
fluctuaciones del indicador climatico. Esta limitada capacidad explicativa,
sumada a que el intervalo de confianza del coeficiente del ICEN incluye tanto
valores positivos como negativos con ligera predominancia de estos ultimos,
sugiere que el fendmeno climatico no constituye un determinante significativo del
desempeiio operativo.

El analisis desagregado por empresas evidencia marcadas diferencias en
la sensibilidad al ICEN. Mientras Agricola San Juan presenta una correlacion
negativa de -0.51 por ciento, Azucarera Chucarapi registra una relacion positiva
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de 0.23. Estos casos contrastantes coexisten con la mayoria de empresas que
muestran correlaciones cercanas a cero, destacando Industrial Paramonga con
una relacion practicamente nula. Tal heterogeneidad refleja la diversidad de
capacidades adaptativas presentes en el sector.

La evaluacién temporal complementa este panorama al mostrar que afios
con eventos climaticos extremos no presentaron afectaciones sistematicas en
los margenes operativos. Por el contrario, mejoras significativas en el EBITDA
durante afios como dos mil once parecen responder a factores distintos a las
condiciones climaticas. Esta disociacion entre variaciones del ICEN vy
desemperio operativo refuerza la nocion de que las empresas han desarrollado

mecanismos internos para amortiguar perturbaciones externas.

6.4 Vinculacion de resultados con el marco tedrico

Recordando la teoria que se explicd en el marco tedrico, la teoria de
sistemas (1973), esta sostiene que las empresas en general, por ende, incluidas
las agroindustrias, deben ser vistas como sistemas vivos en constante
intercambio con su entorno, requieren adaptarse de manera continua a los
cambios del contexto social, econémico y ambiental para sostener su
funcionamiento y evolucién. Esta logica consiste en un enfoque sistémico
abierto, donde la interaccion con el ambiente resulta clave para su estabilidad y
desarrollo.

Estos hallazgos cuantitativos respaldan plenamente la perspectiva de la
teoria de sistemas abiertos, sobre todo, en los resultados de la regresion del
ICEN con el ROE. La evidencia muestra cdmo las organizaciones
agroindustriales, como sistemas en constante interaccion con su entorno, ven su
desemperio financiero condicionado por factores climéaticos que escapan a su
control directo. Las variaciones en la capacidad de respuesta explican las
diferencias observadas entre empresas frente a un mismo fenédmeno ambiental.

Los resultados obtenidos tienen importantes implicaciones para la gestion
estratégica en el sector agroindustrial, destacando la necesidad de incorporar el
analisis de riesgos climaticos en la planificacién financiera y operativa para poder
disminuir en la medida de lo posible los impactos negativos que un fenomeno

climatico podria tener.
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Los resultados de la regresion del ICEN con el ratio de cobertura de
intereses, desde la perspectiva de la teoria de sistemas abiertos, sugieren que
la capacidad de pago de deudas en el sector agroindustrial responde a un
conjunto mas amplio de factores que trascienden las condiciones climéticas. Las
diferencias observadas entre empresas refuerzan la nociébn de que cada
organizacion desarrolla mecanismos particulares para gestionar sus
obligaciones financieras, los cuales pueden amortiguar o amplificar los efectos
de perturbaciones externas como el Fendémeno El Nifio.

En términos practicos, estos resultados indican que la gestion del riesgo
crediticio en el sector agroindustrial no puede basarse exclusivamente en
indicadores climaticos, sino que debe considerar la diversidad de respuestas
organizacionales ante eventos externos. La evidencia sugiere que factores
internos como la estructura de capital, las politicas financieras y la eficiencia
operativa juegan un papel mas determinante en la capacidad de cubrir
obligaciones de deuda que las variaciones climaticas por si solas.

Finalmente, los resultados de la regresion del ICEN con el margen
EBITDA, desde el marco conceptual de la teoria de sistemas abiertos, sugieren
gue las organizaciones agroindustriales operan como sistemas complejos donde
la utilidad operativa emerge principalmente de procesos internos de
transformacién, mas que de condiciones ambientales externas.

En conclusion, este estudio aporta evidencia empirica sobre la capacidad
del sector agroindustrial para mantener estabilidad operativa frente a
perturbaciones climaticas, acorde a recomendaciones postuladas a partir de la
teoria de sistemas. Los hallazgos subrayan que, si bien el Fenédmeno EIl Nifio
puede influir marginalmente en los resultados operativos, son las decisiones
estratégicas internas las que determinan fundamentalmente el desempefio
financiero medido desde la perspectiva de los resultados operativos del negocio

de estas organizaciones.

6.5 Discusion de resultados con respecto a otros autores

Los resultados de esta investigacion dialogan criticamente con los
hallazgos reportados en la literatura anteriormente mencionada sobre el impacto

del Fendbmeno El Nifio en el desempefio financiero.
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Mientras estudios como el de Abdolrahimi (2016) identificaron efectos
significativos del FEN en la produccion agricola global -particularmente en
cereales-, nuestros resultados revelan que este impacto se manifiesta de manera

diferenciada segun el indicador financiero analizado.

La correlacidon negativa identificada entre el ICEN y el ROE coincide con
los hallazgos de Hossain (2018) en Malasia, quien reportd asociaciones
negativas entre fendbmenos climaticos y rentabilidad (ROA/ROE). Sin embargo,
nuestro estudio matiza estos resultados al demostrar que esta relacién no es
homogénea, con empresas como Azucarera Chucarapi, la cual muestra
resiliencia, lo que sugiere que factores organizacionales moderan en parte el

impacto climatico.

La investigacion de Chung y Nufiez (2022) sobre el norte peruano
document6é pérdidas productivas sustanciales durante eventos EI Nifo,
particularmente en cultivos como arroz y cafia de azucar. Nuestros resultados
complementan estos hallazgos al cuantificar coOmo estas disrupciones
productivas se traducen en indicadores financieros de mucha cuantia: mientras
el EBITDA muestra cierta resistencia ante la variabilidad climatolégica, el ROE

evidencia mayor vulnerabilidad.

El trabajo de Gonzales (2018) sobre el sistema bancario peruano durante
El Nifio Costero 2016-2017 reveld deterioros en morosidad y cartera crediticia.
Nuestros hallazgos sobre el ratio de cobertura de intereses (IC) -con solo 12%
de variabilidad explicada por ICEN- sugieren que las empresas agroindustriales
lograron mantener su capacidad de servicio de deuda a pesar de las
perturbaciones climaticas. Esta aparente contradiccion podria explicarse por el
tamafo de las empresas de nuestra muestra (supervisadas por SMV) versus el

enfoque en PYMES agricolas de otros estudios.

6.6 Diferencias entre los indicadores y su relacion con el ICEN

La relacion del ROE con el ICEN es negativa y estadisticamente
significativa. Es decir, cuando el ICEN sube (indicando una mayor intensidad del
fenodmeno EIl Nifio), el ROE disminuye de forma proporcional.
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El ROE refleja el impacto del fenémeno climatico en la rentabilidad
general. Como EI Nifio afecta los ingresos, los costos, la produccion y los riesgos
operativos, tiene un efecto mas directo y fuerte sobre la ganancia neta, que es el
numerador del ROE. Esto explica que el ICEN tenga un mayor poder explicativo
sobre este indicador.

La relacion del ICEN con el ratio de cobertura de intereses es
moderadamente positiva en promedio, pero no significativa estadisticamente.
Ademas, varia mucho entre empresas.

El ratio de cobertura de intereses depende del resultado operativo y del
nivel de endeudamiento, pero también puede ser influenciado por politicas
financieras internas, condiciones de crédito o decisiones estratégicas. Como El
Niflo no afecta directamente los costos financieros y solo parcialmente la utilidad
operativa, su impacto es més diluido. De ahi la variabilidad entre empresas y la
falta de una relacion clara.

Entre el margen EBITDA y el ICEN existe una relacion negativa débil, no
significativa, y con un bajo poder explicativo.

Aunque el EBITDA se relaciona con la operacién diaria de la empresa, las
empresas agroindustriales analizadas parecen haber desarrollado mecanismos
de adaptacién (tecnoldgicos, logisticos o comerciales) que reducen el impacto
directo de EI Nifilo sobre sus operaciones. Ademas, factores como la
diversificacion de cultivos, contratos estables o reservas de inventario de un
periodo fiscal a otro pueden amortiguar las variaciones climaticas, haciendo que
el ICEN no sea un determinante fuerte del EBITDA.

Aunqgue tanto el ROE como el margen EBITDA se consideran indicadores
de rentabilidad, miden aspectos diferentes de la rentabilidad, y eso explica por
qué su relacién con el ICEN (indice Costero El Nifio) es distinta.

El EBITDA se enfoca en la eficiencia operativa. Es decir, como le va a la
empresa en su actividad principal, sin considerar decisiones financieras ni cargas
fiscales; mientras que el ROE refleja la rentabilidad final para los accionistas,
después de gastos financieros, impuestos, amortizaciones y depreciaciones, y
esté influido también por la estructura de capital.

Por ende, ROE es muy sensible a cualquier evento externo que afecte el
resultado neto, como mayores costos financieros, pérdidas contables, o caida de

ventas netas por interrupciones de produccion. Por otra parte, el EBITDA, al
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excluir gastos financieros e impuestos, filtra parte del impacto que el contexto

econdémico o climatico puede tener sobre la rentabilidad total.

Conclusiones
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El estudio abord6 el impacto del Fenédmeno El Nifio Costero sobre el
desemperio financiero de las empresas agroindustriales peruanas, analizando
tres indicadores clave: ROE, ratio de cobertura de intereses y margen EBITDA.
Los resultados revelan patrones diferenciados en la influencia del indice Costero
El Nifio sobre estos indicadores, brindando aportes valiosos desde la perspectiva
de la teoria de sistemas.

En el caso del ROE, se identifico una correlacion negativa significativa en
la mayoria de empresas analizadas, siendo particularmente marcada en Agricola
San Juan y méas empresas del norte peruano. El modelo de regresion mostro que
el ICEN explica aproximadamente el 37% de la variabilidad del ROE,
confirmando que las perturbaciones climéaticas afectan sustancialmente la
capacidad de generacion de valor para los accionistas. Estos hallazgos
respaldan los postulados de la teoria de sistemas, evidenciando cémo las
organizaciones, como sistemas en interaccion constante con su entorno, ven su
desemperio condicionado por variables climaticas exdgenas. La heterogeneidad
en los coeficientes entre empresas sugiere distintos niveles de resiliencia
sistémica, donde aquellas con mayores capacidades adaptativas logran
amortiguar mejor los efectos del fendmeno climatico.

Contrastando con estos resultados, el andlisis del ratio de cobertura de
intereses mostré una relacion no significativa con el ICEN. Aunque algunas
empresas como Azucarera Chucarapi y Agricola San Juan presentaron
correlaciones moderadas, el modelo explico solo el 12% de la variabilidad del IC.
La ausencia de una relacién clara sugiere que la capacidad de pago de deudas
esta determinada principalmente por factores internos como la estructura
financiera y politicas de endeudamiento, mas que por condiciones climaticas
externas. Esta independencia relativa del entorno climatico podria explicarse por
mecanismos de gestion financiera que aislan las obligaciones de deuda de
fluctuaciones operativas temporales.

En cuanto al margen EBITDA, los resultados mostraron una influencia
limitada del ICEN, con una correlacion agregada de -0.11 y un poder explicativo
del 21%. La marcada variacion entre empresas, desde -0.51 en Agricola San
Juan hasta 0.23 en Azucarera Chucarapi, refleja diferencias sustanciales en la
capacidad de mantener estabilidad operativa frente a perturbaciones climaticas.

La teoria de sistemas ofrece un marco explicativo para estas diferencias,
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destacando como la eficiencia operativa y estrategias de produccion actian
como mecanismos amortiguadores que mitigan el impacto del entorno en la
rentabilidad operativa.

Estos hallazgos tienen importantes implicaciones para la gestidn
empresarial. En primer lugar, destacan la necesidad de desarrollar capacidades
adaptativas diferenciadas segun el tipo de indicador financiero: mientras el ROE
requiere estrategias integrales de mitigacion climatica, el IC y el EBITDA
demandan enfoques més centrados en eficiencia operativa y gestion financiera.
En segundo término, revelan que el disefio de politicas sectoriales debe
considerar esta heterogeneidad en la sensibilidad climéatica, evitando soluciones
uniformes. Finalmente, los resultados subrayan la importancia de incorporar
andlisis climéticos en la planificacion financiera, pero con conciencia de sus
limitaciones explicativas para ciertos indicadores.

En sintesis, el estudio evidencia que el impacto del Fenbmeno El Nifio
Costero en el desempefio financiero agroindustrial es complejo vy
multidimensional. Mientras afecta significativamente la generacion de valor para
el accionista (ROE), su influencia es limitada en la capacidad de pago (IC) y
moderada en la rentabilidad operativa (EBITDA). Esta gradacion de efectos
refuerza la vision de las organizaciones como sistemas adaptativos complejos,
donde la interaccion con el entorno climatico esta mediada por capacidades
internas que varian segun el aspecto financiero considerado. Los resultados
aportan asi una comprensiéon matizada de la vulnerabilidad climatica del sector,
relevante tanto para la gestion empresarial como para el disefio de politicas

publicas.
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Recomendaciones:

Para futuras investigaciones, se sugeriria realizar un analisis desagregado
a nivel de empresa para explorar como las caracteristicas especificas, como
tamafio, estructura de capital, tipo de cultivo o nivel de diversificacion, pueden
influir en la relacion entre el Fendmeno del Nifio y los indicadores financieros
evaluados. Esto permitiria identificar patrones especificos de vulnerabilidad o

resiliencia que podrian ser utiles para el disefio de estrategias de mitigacion.

Asimismo, seria valioso realizar andlisis comparativos entre diferentes
sectores economicos afectados por el Fendmeno del Nifio, o que permitiria
identificar si los patrones observados en el sector agroindustrial son compartidos
por otras industrias clave en la economia peruana. Este enfoque sectorial podria
enriquecer la comprension del impacto macroeconémico del fenémeno. Por otro
lado, también se podrian realizar investigaciones a nivel regional, para evaluar
si el impacto del Fendbmeno del Nifio depende de la ubicacién de las instalaciones
o cultivos de las empresas afectadas.

Finalmente, futuras investigaciones podrian utilizar enfoques
metodoldgicos mas avanzados, como modelos dinamicos o analisis basados en
machine learning, para capturar con mayor precision las interacciones no
lineales y la complejidad de los efectos del Fendmeno del Nifio sobre el
desemperio financiero. Estos enfoques podrian también considerar los impactos
indirectos y de largo plazo del fenémeno, los cuales podrian no ser evidentes en
los analisis estaticos. Con estas mejoras, los estudios futuros podran
proporcionar una base mas solida para la toma de decisiones tanto a nivel

empresarial como gubernamental.
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Apéndice

A continuacién, se presentan las transcripciones de algunos extractos de
entrevistas con especialistas del sector agroindustrial. Estas se llevaron a cabo
con la finalidad de denotar algunas ideas que motivaron las rutas de
investigacion del presente trabajo.

La entrevista a Carlos Castro nos brinda un panorama de como el Fenémeno del
Niflo impacta en el sector agroindustrial. Aporta ideas clave como el periodo en
el que Fenomeno del Nifio tiene un mayor impacto en la produccién agricola, la
gestion por parte de las empresas para enfrentar este fendémeno, el tiempo de
recuperacion que le toma a una empresa afectada, etc.

El segundo entrevistado decidi6 mantener en anonimato su identidad; sin
embargo, las ideas que comparte provienen de su experiencia trabajando en las
instituciones mas prestigiosas relacionadas a la climatologia en el Perd. Como
principales aportes, el entrevistado menciona distintas variables por las que el
Fendémeno del Nifio puede ser abordado como la intensidad de las lluvias por

region.
Apéndice A

Entrevista N°1

Fecha 11/10/2024

Nombre Carlos Castro

Cargo Gerente de Asociacion Agricola Perucafa
Pregunta 1:

Omar De los Santos (entrevistador):

¢ El Fenbmeno del Nifio tiene mayor impacto en verano o en invierno?

Carlos Castro (entrevistado):
No solo tiene un impacto desde el punto de vista de la infraestructura,
aungue eso es lo mas visible, ¢no? Eso es lo que la gente mas asocia:

inundaciones y todo eso. Pero también tiene un impacto previo porque altera la
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temperatura en si misma. Por ejemplo, la cafia de azlcar necesita una
temperatura especifica para crecer bien, digamos entre 15y 18 grados. Si la
temperatura sube o baja, la cafia sufre cambios. Lo que realmente importa es
que la cafia tenga altos niveles de sacarosa. Puedes ver una cafia muy grande,

pero si no tiene jugo y no tiene altos niveles de sacarosa, no sirve de nada.

El primer impacto del Fenomeno del Nifio es en el cultivo en si mismo.
Esto es algo muy importante que hay que resaltar en tu intervencién.
Independientemente de si es verano o invierno, estamos afectados porque
somos uno de los pocos paises en el mundo, si no el Unico, que produce cafa
de azlcar todo el afio. Es una caracteristica muy particular de nuestra industria
azucarera. Como producimos cafa todo el afio, los cambios del Nifio no solo se
asocian con inundaciones, sino que afectan la temperatura de manera gradual.
Por ejemplo, el ciclon Yaku nos afecté mucho en términos de productividad.
Para nosotros, no es solo un tema de verano. El efecto se da en todo el ciclo

del fenédmeno.

Pregunta 2:

Omar De los Santos (entrevistador):

¢, Considerarias que se deberia medir el impacto durante todo el afio?

Carlos Castro (entrevistado):

Si, durante todo el afio.

Pregunta 3:
Omar De los Santos (entrevistador):

¢,Cuanto tiempo puede tomar a las empresas recuperar los resultados previos

al Fenémeno del Nifio?
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Carlos Castro (entrevistado):
Buena pregunta. En nuestro caso, siendo empresas grandes, toma

alrededor de un afio porque hay que volver a tratar el campo.

Omar De los Santos (entrevistador):
La correlacion considerando ese escenario se incrementa
considerablemente... es decir, si consideramos que el Fenbmeno del Nifio del

presente afio, se observa como afecta el del afio siguiente...
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Carlos Castro (entrevistado):

Si, hay un rezago. Lo que estas haciendo esta bien porque evidencia lo
gue pasa en el campo. Cuando sabes que va a venir el Nifio, tratas de
cosechar lo antes posible. Pero, aunque te adelantes, el campo queda dafiado
y afecta otras zonas. Te demoras en recuperarte y el siguiente afio no tendras

la misma productividad que esperabas.

Si tienes 1000 hectareas y este afio cosechas 500 lo antes posible, el
Fendémeno del Nifio puede destrozar todo. Entonces, tienes que preparar el
campo y eso toma tiempo. Lo que pensabas obtener el proximo afio ya no lo

obtienes en el mismo periodo de 3 meses.

El campo queda destrozado. Te adelantas y cosechas todo lo que
puedes, incluso si la planta no ha madurado 6ptimamente, porgue sabes que
viene el Nifio. Pero cuando llega, el campo queda destrozado y te toma 12

meses recuperar todo el ciclo. Por eso, el siguiente afio no tienes produccién.

Omar De los Santos (entrevistador):
O si tienes algun resultado, sera menor tanto en el presente ejercicio

como en el siguiente, porque la planta ha sido cosechada prematuramente.

Carlos Castro (entrevistado):

Exactamente, pero el siguiente afio lo sentirds mas. Por eso, en tu
analisis, el 2018 cae bastante. Lo que ves es el impacto del dafio de 2017
sobre la produccion de 2018. No es inmediato. El impacto se da en el siguiente

ejercicio, por eso hay que considerar un rezago.

Pregunta 4.
Omar De los Santos (entrevistador):

Ademas de la cosecha prematura, ¢toman alguna otra medida que pueda

afectar los resultados?
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Carlos Castro (entrevistado):

Si, por ejemplo, realizan mantenimiento de las maquinas y de la planta.
He visto que paran a proposito. Cuando sabes que el proximo afio viene un
Nifio, tratas de prever cuando sera el mayor impacto. El problema es que las
plantas no paran nunca, estan siempre funcionando. Entonces, el costo fijo se
mantiene y la planta ya esta en su tope. Si no le llevas cafia, el costo medio no

baja y estas perdiendo dinero porque la planta sigue funcionando.

¢, Qué hace el CEO? Calcula cuando sera el mayor impacto en la cafa y

programa el mantenimiento para esa fecha.

Pregunta 5:

Omar De los Santos (entrevistador):
¢ Y eso como se refleja en los estados financieros? ¢ Se destina a gastos

administrativos, a gastos de ventas, alguna cuenta en particular?

Carlos Castro (entrevistado):
La verdad, no podria decirte con certeza, pero es indistinto. Lo

importante es encontrar la evidencia del impacto.

Pregunta 6:

Omar De los Santos (entrevistador):
¢, Han ajustado sus prondsticos financieros o presupuestos en respuesta a la

frecuencia o severidad del Fenémeno del Nifio?

Carlos Castro (entrevistado):
Es que todo es tan incierto que no puedes decir ahora mismo si el
impacto sera de nivel 4 o nivel 3, porque eso se va desarrollando. El Nifio o la

Nifia se van formando con el tiempo.
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Omar De los Santos (entrevistador):
Entonces, ¢toman mas medidas de corto plazo, como las que mencionaste de

cosechar, pero no es algo que puedan planificar a largo plazo?

Carlos Castro (entrevistado):

Si, exactamente. Lo que hacen es tratar de identificar las zonas que
seran mas afectadas por las lluvias del Nifio. Invierten mucho en limpiar esas
areas. Incluso ponen sus tractores a disposicién de la municipalidad porque
saben que si no limpian més arriba, el impacto sera mayor para ellos. Tienen

todo eso mapeado.

Omar De los Santos (entrevistador):
Claro, son medidas basadas en la experiencia historica, pero no es algo

gue puedan planificar con precision a largo plazo.

Carlos Castro (entrevistado):
Exactamente, todo se basa en la experiencia.

Pregunta 7:

Omar De los Santos (entrevistador):
¢ Por qué consideras que el Fendmeno del Nifio no fue tan desastroso en
20237

Carlos Castro (entrevistado):

Creo que el Nifio no fue tan fuerte como esperabamos. Hubo Nifio, pero
no fue tan intenso como el de 2017, por ejemplo. Ademas, las empresas han
aprendido a prepararse. Son conscientes del impacto y toman medidas de
limpieza y colmatacion, trabajando con las juntas. Lo que menos quiere el CEO

es ver afectada su rentabilidad, asi que se preparan mucho.
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Cada empresa es un territorio y cada territorio tiene sus particularidades.
No es lo mismo Casa Grande que Laredo. Laredo esta en medio de Trujillo,
entonces cada empresa actla segun su area territorial.
Nos juntamos para coordinar una agenda porque el territorio cambia. Nosotros
estamos en Lima, Casa Grande y Cartavio, y Laredo esta en La Libertad.
Dentro de La Libertad, estan separadas. Quizas Casa Grande y Cartavio

pueden articular algo porque son vecinos.

Pregunta 8:

Omar De los Santos (entrevistador):
¢ Toman alguna medida para mitigar el impacto del Fendbmeno del Nifio? ¢ Las

empresas compran a pequefos productores para cubrir la demanda?

Carlos Castro (entrevistado):
Claro, el 30% de la cafia que molemos viene de pequefios sembradores.
Nosotros producimos el 70% de nuestra cafia, y en el caso de Laredo, casi la

mitad de la cafla que muele es de terceros.

Independientemente del Fenémeno del Nifio, compramos cafia de
pequefios productores. Para nosotros, la cadena de valor no solo incluye a las
8 empresas publicas, sino también a 20,000 agricultores que forman parte de

nuestra cadena. Es importante que esto se mencione.

Si quieres, puedo organizar una entrevista con nuestro presidente de la

Junta Nacional de Agua para que tengas mas informacion.

102



Pregunta 9:

Omar De los Santos (entrevistador):
¢, Cudles son las regiones del Peru que se ven mas afectadas por el Fenédmeno

del Nifio segun tu experiencia?

Carlos Castro (entrevistado):

Definitivamente el norte. El sur esta acostumbrado a la lluvia. En el sur,
como en Arequipa, llueve regularmente. En el norte casi no llueve, por lo que la
infraestructura no esta tan preparada. En el sur, en lugares como Cusco y
Puno, llueve mucho y la dindmica social ya incorpora eso. En cambio, en el

norte, nunca llueve. En Lima, ¢ cuando has visto que llueva de verdad?

Por eso podemos producir cafia todo el afio en el norte, porque no llueve

realmente. Pero no es justo comparar porgue las condiciones son diferentes.

Omar De los Santos (entrevistador):
Claro, en el norte tienen las condiciones climatologicas para producir
todo el afio, pero esas mismas condiciones no consideran otros factores

climatolégicos que son extrafos.

Carlos Castro (entrevistado):
Exactamente. Lo que es una ventaja comparativa, la falta de lluvia, se

convierte en una amenaza cuando llueve.

Pregunta 10:
Omar De los Santos (entrevistador):

¢, Conoces estrategias seguidas por empresas agricolas para mitigar los

impactos del Fenomeno del Nifio?
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Carlos Castro (entrevistado):

Si, claro. Por ejemplo, Paramonga adapta rapidamente su infraestructura
menor, limpiando sus canales y colocando sacos. Dependiendo de la ubicacion
de la empresa, el impacto puede llegar a la fbrica. El desborde de rios puede
afectar la parte industrial, no solo la planta.

Omar De los Santos (entrevistador):

¢ Es comdn eso?

Carlos Castro (entrevistado):
Si, es comun. En el mundo privado, la previsiéon es clave. Cuando
detectan algo que puede alterar sus indicadores de productividad y, por lo

tanto, su utilidad, toman medidas preventivas desde antes. Esto es muy comun.

Sin embargo, esto no significa que no les afecte, porque los fenémenos
climaticos son aleatorios y no siempre previsibles. A pesar de las medidas
preventivas, pueden verse afectados.

Pregunta 11:

Omar De los Santos (entrevistador):
¢Reciben apoyo del gobierno o de organizaciones externas para manejar el
impacto del Fenédmeno del Nifio?

Carlos Castro (entrevistado):

Ninguno. Al menos en mi experiencia, cuando hemos enfrentado
situaciones dificiles, no he visto que el gobierno local esté preparado para
enfrentar estos problemas. De hecho, el gobierno local suele refugiarse en las

empresas para atender sus problemas.

Nosotros terminamos asistiendo al gobierno local. Lo que faltaria es que

ese gasto, porque finalmente es un gasto, sea reconocido por el gobierno local.
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Seria recomendable que existiera un fondo de contingencia que pudiera

compensar a las empresas por el apoyo que brindan.

Mover tractores y maquinaria no es barato. Lo hacemos de buena
manera porque somos parte de la comunidad, pero se debe considerar que es

un gasto y las empresas deberian tener algun tipo de incentivo.

Pregunta 12:

Omar De los Santos (entrevistador):
¢Las empresas recurren a préstamos bancarios para tomar medidas de

prevencion ante un Fenémeno del Nifio?

Carlos Castro (entrevistado):

No te podria comentar eso con certeza porque no lo sé. Las empresas
trabajan con la banca independientemente de si hay Fenomeno del Nifio o no.
Es un tema de estrategia financiera. No sé si el impacto implique recurrir a
préstamos especificos ni si la banca tenga fondos para este tipo de situaciones.

No lo sé, te mentiria.

Pregunta 13:

Omar De los Santos (entrevistador):

Frente a las variaciones climéticas, ¢como se han adaptado las empresas?
Carlos Castro (entrevistado):
Primero, tratando de tener una infraestructura operativa preparada para

este tipo de situaciones.

Segundo, apostando por la investigacion en variedades que tengan

mejor resistencia a estos cambios bruscos. No solo hay un impacto en la
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infraestructura y el entorno, sino también en la planta misma. Cuando se
alteran las condiciones de temperatura y el entorno climatico, la planta se

estresa.

Muchas empresas estan generando variedades o invirtiendo en
investigacion para atender estos cambios bruscos. Es como ir al gimnasio para
estar preparado ante situaciones que requieren gue tu cuerpo esté mas activo.
El cambio climético es una realidad y cada vez es mas constante, por lo que es
necesario tener variedades adaptadas.

Omar De los Santos (entrevistador):

Claro, en variedades de cafia de azucar, por ejemplo, ¢no?

Carlos Castro (entrevistado):

Si, seria bueno que expliques esto a tu jurado, porque puede ser un
aporte interesante. Ellos no conocen el sector y es importante que entiendan la
diferencia entre lo que ven y lo que ocurre internamente en la planta. A veces,

esto es mas preocupante para el empresario.

Por ejemplo, puedes pensar que no fue un Fenédmeno del Nifio fuerte
porque no hubo dafio en la infraestructura. Pero si la temperatura cambia solo
un par de grados, la planta se estresa y produce menos azucar. En tu analisis,
podrias ver que no hubo inundaciones ni otros dafios visibles, pero los

azucareros tuvieron menos produccién porque la planta se estresoé.

Pregunta 14:

Omar De los Santos (entrevistador):

¢, Qué otro indicador climatoldégico considerarias que influye en el estrés de la
cana?

Carlos Castro (entrevistado):
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La temperatura, siempre la temperatura. Alfonso Medrano, el gerente de
campo de Laredo, me ha dicho que basta con que la temperatura suba 2
grados y ya la planta se estresa. Es como si la planta sintiera ansiedad y

acelerara su metabolismo, cambiandolo.

Si el ser humano se altera por la temperatura, la planta también. Yo

haria una correlacion entre temperatura y produccién para ver qué encuentras.
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Apéndice B

Entrevista N°2

Fecha 18/10/2024

Nombre Anénimo
Pregunta 1:

Omar De los Santos (entrevistador):

¢Los mayores impactos del Fenomeno del Nifio se dan en verano?

Andnimo (entrevistado):

Respecto a las lluvias, estas se dan principalmente en los meses de verano,
gue son de diciembre a marzo (e inclusive en abril). No se debe considerar
Unicamente marzo como el mes mas importante del afio. Te recomendaria
considerar todo el periodo de diciembre a marzo si lo quieres ver desde el
punto de vista de las lluvias.

En el sector agroindustrial probablemente no solo importen las lluvias, sino
también las temperaturas. Hay temperaturas criticas que, si se superan, ya sea
el maximo o el minimo valor, causan dafios en los cultivos. Probablemente, en
eventos El Nifio, lo que mas impacta es el exceso de lluvias en los cultivos de
diciembre a marzo.

En la costa norte, practicamente no llueve (o llueve muy poco) fuera de este
periodo. El pico maximo del Fenémeno del Nifio 2023-2024 fue en invierno
(julio 2023), cuando el mar estaba tan caliente que sentiamos temperaturas
similares a épocas mas célidas.

Si a la empresa le ha afectado solo la lluvia o también la temperatura, te
recomendaria empezar analizando las lluvias. Considera el periodo de
diciembre a marzo y analiza la intensidad de las lluvias. Si promedias los datos,
podrias perder informacion importante, ya que las lluvias no se analizan con
promedios, sino como acumulados (entre diarios y mensuales)..

El dltimo Fendmeno del Nifio en 2023 comenzo en febrero y en marzo 2023 se

dio el ciclon Yaku, que fue el mes mas lluvioso en la costa. Por eso te
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mencionan que tomes en cuenta marzo como el mes mas importante para el

modelo.

Pregunta 2:

Omar De los Santos (entrevistador):

¢ El efecto de un Nifio podria sentirse mas al afio siguiente?

Andonimo (entrevistado):

Si, definitvamente. Las empresas no presentan resultados
inmediatamente después del impacto, sino en el siguiente afio o trimestre. Esa
bajada en los ingresos y beneficios netos se vera reflejada en el siguiente
trimestre cuando reporten los resultados.

En tu tesis, puedes sustentar que el modelo tendra un retraso en los
efectos. Te recomendaria delimitar el periodo de andlisis a los veranos,
considerando la medicién de marzo como la mas representativa.

Si coincide un Nifio Moderado a Extremo con el periodo de lluvias
(diciembre - marzo), habra una mayor probabilidad de lluvias intensas. Por ende
es probable que la empresa sufra mayores impactos. Por ejemplo, en 2017, el
Nifio Costero que coincidio con el periodo de lluvias (diciembre - marzo) fue de
categoria moderada y tuvo un impacto significativo. En cambio, otros Nifios
tuvieron su pico maximo principalmente en el invierno y el impacto en lluvias no
fue tan significativo (ejemplo Nifio 2023-2024).

Ese es el detalle que tendras que analizar, ya sea de manera trimestral
o anual. Basta con que un Nifio Moderado a Extremo coincida en un mes del
periodo lluvioso (verano) y sea prolongado para que haya una mayor
probabilidad de lluvias intensas y afectacion a la empresa.
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Pregunta 3:

Omar De los Santos (entrevistador):
Para el 2023, la medicion del Fenomeno del Nifio fue alta, pero los resultados
muestran que no se generd un Nifio fuerte. Entonces, nos preguntamos, ¢quée

otro factor influyé en 2023 para que este fendmeno no fuera desastroso?

Anénimo (entrevistado):

En 2023, hubo lluvias extremas en marzo, pero solo fue en un mes. En
cambio, en 2017, las lluvias fueron mas frecuentes y persistentes. No solo se
mide por intensidad, sino también por frecuencia. Las lluvias de El fendmeno del
Nifio 2017 fueron mas persistentes (febrero y marzo 2017).

En la costa norte, especificamente en Tumbes, Piura y Lambayeque, se
presentaron lluvias intensas. También afectdé a Lima, pero en menor medida, y
la mayor parte del impacto se sintié en Trujillo. En enero de 2023, las lluvias se
dieron solo en Tumbes, en febrero se extendieron y en marzo fueron mas fuertes.

Marzo es el mes mas critico. Si deseas, podrias analizar solo marzo, pero
te recomendaria considerar todo el periodo de verano. La diferencia esencial
entre 2017 y 2023 es que en 2017 llovié intensamente, mientras que, en 2023,

aunque hubo lluvias extremas en marzo, no fueron tan persistentes.

Pregunta 4:
Omar De los Santos (entrevistador):

¢ Podriamos medir la intensidad de las lluvias como un porcentaje del ICEN o

algo similar?
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Andnimo (entrevistado):

Depende de como analices las lluvias, ya sea a nivel mensual, trimestral
o0 solo las lluvias de todo el verano. Si consideramos la medicion del ICEN en el
primer trimestre, solo las lluvias de verano, pero de manera cualitativa. No hay
un estadistico o un procedimiento cuantitativo que determine la intensidad de las
lluvias en base al ICEN. Ya que las lluvias no solo dependen del Fenémeno El
Nifio en el Norte, sino también la dinamica atmosférica.

El problema surge cuando hay un superdvit de lluvias. Es importante
analizar desde qué umbral de acumulados de lluvias se afecta a la empresa.
Cuando hay periodos secos, la empresa se ve afectada, pero cuando hay
periodos lluviosos, se beneficia hasta que la lluvia es tan alta que en vez de
beneficiarla, la perjudica.

Si haces una correlacion con la lluvia, encontrards que en muchos afios,
el superavit de lluvia es positivo para la empresa porque no tiene que gastar en
riego. Sin embargo, cuando llega un Nifio muy extremo, la lluvia torrencial en vez

de beneficiar, genera perjuicios.
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