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RESUMEN

Un instrumento esencial para impulsar el crecimiento econdémico, y su posible convergencia,
a nivel nacional se origina en el nexo con la inversion publica y privada. El presente trabajo
de investigacion examina el impacto de la inversion publica y privada sobre el crecimiento
econdmico del Peru en el periodo 2007- 2017. Se utiliz6 la metodologia de Johansen para
evaluar la existencia de una relacion de largo plazo entre las variables de estudio y luego se
estimé un Modelo Vector de Correccion de Error (MVCE) a las variables de estudio. Los
resultados revelan la existencia de hasta dos ecuaciones de cointegracion entre las variables
producto bruto interno, inversion publica e inversion privada. Por otro lado, haciendo uso
del test de Causalidad de Granger se obtuvo que las variables de estudio puedan servir para

modelar la dinamica para el crecimiento econémico y para la inversion en el Perd.

Palabras Claves: Cointegracion, crecimiento, inversion, Johansen, MVCE.
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ABSTRACT

An essential instrument for economic growth, and its possible convergence, a national level
originates in the nexus with public and private investment. This research work examines the
impact of public and private investment on the economic growth of Peru in the period 2007-
2017. The Johansen methodology was used to evaluate the existence of a long-term
relationship between the study variables and then an Error Correction Model (MVCE) was
estimated for the study variables. The results reveal the existence of up to two cointegration
equations between the variables gross domestic product, public investment and private
investment. On the other hand, using the Granger causality test, it was obtained that the study
variables can be used to model the dynamics for economic growth and for investment in

Peru.

Keywords: Cointegration, growth, investment, Johansen, VECM.
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.  INTRODUCCION

1.1 Planteamiento del problema y motivacion
Secada, Cusato, & Zapata (2011), el crecimiento econémico en el Per( durante las tltimas
cuatro décadas observo un largo periodo de estancamiento. Mientras que para América
Latina la década de los ochenta fue pérdida en términos del producto por habitante, el PBI
per cépita de Peru correspondiente al afio 2005 era similar al de 1975; es decir, se perdieron
tres décadas. La contraccion de la produccion por habitante fue de 29.4 por ciento entre 1975
y 1992. El colapso econémico, asi como la recuperacion que se inicidé en 1993, guardan
relacién con la politica econdmica implementada en el pais. Desde la década de los sesenta,
esta ultima se caracterizd por un alto proteccionismo e intervencion gubernamental que
atentd contra la propiedad e incentivos privados, asi como politicas fiscales y monetarias
excesivamente proactivas, que culminaron con la hiperinflacion de fines de los ochenta. A
partir de 1990 se cambid el paradigma con la implementacion de politicas de libre mercado

y de menor participacion del Estado en la economia.

El presente trabajo de investigacion estudia el efecto de la inversion publica y privada sobre
el crecimiento econdémico del PerG utilizando la metodologia de cointegracion de Johansen
para evidenciar la existencia de alguna relacién de largo plazo entre las variables

econdmicas.

El objetivo del presente estudio es estimar el impacto de la inversion pablica y privada sobre

el crecimiento econémico del Perd.

1.2 Antecedentes
Direccion General de Inversion Pablica (2015), el incremento de la inversion pablica permite
aumentar el stock de capital disponible en la economia, el cual ejerce influencia sobre las
variables de crecimiento econémico y progreso social. Por ejemplo, el capital fisico
(carreteras, puertos, aeropuertos, sistema urbano de transporte masivo, entre otros), capital
humano (educacion, salud y nutricidn), el capital intelectual (investigacion, desarrollo e
innovacion tecnoldgica), entre otros; incrementan la eficacia conjunta de la productividad
de empresas y de la oferta laboral, permitiendo un incremento en la produccién y en los
niveles de ingresos de la poblacién, proceso que la literatura especializada denomina como

productividad total de los factores.
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El Estado al promover la inversion en infraestructura, no solamente busca el crecimiento de
la economia, sino también la inclusion social para mejorar la calidad de vida de la poblacién

que se encuentran en situacion de mayor exclusion.

Mattar (2015), la inversion publica expande demanda agregada, crecimiento y empleo.
Aumenta dotacién de capital y la frontera de posibilidades de produccion. Provee bienes
publicos (infraestructura) y productividad-competitividad sistémica. Genera inversion
complementaria (crowding in). Es clave para crecimiento redistributivo, garantiza derechos

y capacidades humanas. Inversion en infraestructura eleva PIB de corto y largo.

Meir (1976), argumentaba que el proceso de crecimiento basado en las decisiones privadas
de inversion, no constituyen un fundamento suficiente para el crecimiento en las regiones

subdesarrolladas, ya que las iniciativas privadas subestiman los beneficios sociales reales.

Segun los trabajos de Zambrano & Aguilera-Lizarazu (2011), calcularon las brechas de
infraestructura para la subregién andina el costo de cerrar dichas brechas y, basado en un
panel de 209 paises desde 1960, estima los potenciales impactos de cerrar dichas brechas
sobre el crecimiento y la desigualdad del ingreso. El anélisis se realiz6 para los paises de
Venezuela, Colombia, Ecuador, Pert y Bolivia. Los resultados indican que persisten en la
subregion andina importantes brechas en infraestructura y que el costo de cerrar dichas
brechas implica una movilizacion de recursos fisicos y financieros de gran magnitud. A pesar
de los costos, la inversion en infraestructura resultaria beneficiosa, puesto que se alcanzaria

un mayor crecimiento.

Mendoza & Garcia (2006), realizo un estudio en el cual le resulta importante crear los
mecanismos para que la sostenibilidad del crecimiento econémico permita a su vez un
incremento del nivel de empleo. Para ello sefialan que el Estado debe promover la igualdad
y equidad en las oportunidades de desarrollo que puedan alcanzar las personas, como agentes
econdmicos, son el fin de mejorar su nivel de competitividad, a través de la inversion en
capital humano. Ello se logra mediante inversién publica en salud y educacion, que son los
factores clave que determinan la distribucion del ingreso en el largo plazo, mediante el
incremento de la productividad. Por ello resulta importante el anélisis de la orientacion del

gasto publico.

Serven & Calderon (2004), “la importancia de la infraestructura para el desarrollo nacional

es indiscutible”, sefialan que le desarrollo de la infraestructura tiene un impacto positivo
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sobre el crecimiento econémico y la distribucion del ingreso. En el caso peruano, si se
desarrolla la infraestructura social y productiva a niveles similares a los alcanzados por Costa
Rica, el PBI se incrementaria en un 3.5% anual y en 2.2% si se lograran los niveles de Chile.
Cabe anotar que dos tercios de este mayor crecimiento se explicarian por el mayor acervo
de infraestructura, y el tercio restante por la mejora en la calidad de servicios que resulta de

contar con una mejor infraestructura.

Loayza (2008), analiza la experiencia de crecimiento econémico del Peru en las ultimas
cinco décadas. Describe sus caracteristicas basicas, explica sus cambios a lo largo del tiempo
y proyecta su comportamiento futuro. El enfoque metodoldgico consiste en una combinacién
de técnicas contables y econométricas, ambas basadas en comparaciones entre paises y entre
periodos de tiempo. El estudio encuentra que los virajes mas importantes del crecimiento
econdémico se han debido a cambios en la productividad total de los factores, mas que a la
mera acumulacion de capital. Especificamente, el articulo concluye que la recuperacion del
crecimiento economico en el Per( desde los afios 1990 se ha debido sobre todo al proceso
de reformas estructurales y de estabilizacion que se comenzaron desde entonces. El futuro

del crecimiento en el pais depende de si este proceso se continta y profundiza.

Murga (2015), investiga la incidencia del crecimiento econémico en la desigualdad
econdmica de la economia peruana durante el periodo 1997 - 2014, es importante porque
contribuye en el andlisis del crecimiento econdmico y el disefio de politicas orientadas a la
reduccion de los niveles de desigualdad y de este modo sentar bases para promover el
desarrollo econdmico. Para el desarrollo de la investigacion se recopilé datos estadisticos
del Banco Mundial, Comision Econdémica Para América Latina y el Caribe, Instituto
Nacional de Estadistica e Informatica y Banco Central de Reserva del Peru, enseguida se
organizo los datos para caracterizar el crecimiento econémico a través del PBI a precios de
2007 y la desigualdad econdémica con el coeficiente de GINI, luego se calcul6 el coeficiente
de correlacion para determinar la relacién y fuerza de asociacién entre las variables,
finalmente se estimé un modelo econométrico para determinar la incidencia del crecimiento
en la desigualdad en la desigualdad econémica. Los resultados de la investigacion sefialan
que el crecimiento econdmico experimentado por la economia peruana ha permitido reducir
los niveles de desigualdad econémica; sin embargo, es necesario disefiar y aplicar politicas

econdmicas orientadas a reducir ain mas los niveles de desigualdad, principalmente en las
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regiones naturales de la sierra y selva, con el fin de promover el desarrollo econémico

sostenido del pais.

Melgarejo (2014), el presente trabajo de investigacion tiene como finalidad analizar y
determinar la influencia del crecimiento economico de La Libertad en la reduccion de la
pobreza rural en el periodo 2000 - 2012. Este trabajo investiga sobre la evolucion del
crecimiento econdmico departamental y construye un indicador de crecimiento rural cuyas
variaciones porcentuales permiten comparar el desarrollo econémico rural con la pobreza
departamental. La presente investigacion es de tipo explicativo y comparativo, se recurrio a
fuentes secundarias que han sido trabajadas segun el periodo estudiado. Se utilizaron series
de crecimiento y pobreza del departamento separandolas por provincias para clasificarlas en
urbanas las que pertenecen a la costa y rurales las que se encuentran en la sierra. Se utilizaron
ademas series urbanas y rurales sobre la produccion agricola, produccion pecuaria, inversion
privada, inversion pablica y programas sociales de La Libertad. Se concluye que el
crecimiento econdmico del departamento de La Libertad no esta contribuyendo a reducir la
pobreza en la parte rural porque el crecimiento se concentra en la zona urbana, la tecnologia
en la zona rural es rudimentaria, la inversion rural privada proviene de un solo sector y no

es constante y la inversion rural publica no es efectiva.
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II. MARCO TEORICO

La inversion, en términos generales, es cualquier actividad realizada que aumenta la
capacidad de la economia para producir bienes y servicios. Es decir, corresponde a la
asignacion de recursos disponibles en el presente para actividades que permitiran generar un
mayor bienestar en el futuro. En este sentido, la asignacion de recursos para inversion tiene
costos de oportunidad altos en términos de sacrificio del consumo presente de la poblacion,
especialmente, en aquellas naciones donde una proporcion importante de sus habitantes tiene
sus necesidades basicas insatisfechas. A pesar de ello, la inversién es una de las formas en
que los gobiernos logran fomentar el crecimiento y, a largo plazo, elevar el nivel de vida de

la economia y la poblacion.

Es necesario mencionar que inversion no corresponde solamente a inversion fisica sino
también inversion en capital humano. La insuficiente inversion en la formacion de capital
humano es una barrera al desarrollo econdmico, mas importante que la escasez de capital

fisico.

Montano (2007), la inversién es la produccion de bienes y servicios requiere de la utilizacion
de diversos factores, entre ellos los de capital donde incluimos todos los factores durables
de produccion (maquinaria, fabricas, etc.). La inversion es el flujo del producto destinado al
aumento del stock de capital, aumentando asi la capacidad productiva de un pais. Con esto
se deduce que la inversion es necesariamente Inter temporal, pues su objetivo es aumentar
la capacidad de produccion en el futuro. Las fluctuaciones en la inversion juegan un papel
determinante en los vaivenes del producto y del empleo, como expresaba Keynes en su

Teoria General, pero sobre todo en el crecimiento de largo plazo de la economia.

Segun las cuentas nacionales, se identifican tres areas de gasto en inversion: en inversion en
activos fijos, la inversion en inventarios y la inversién en estructuras residenciales. En la
cual la inversion en activos fijos se refiere al gasto que hacen las empresas en estructura
fisica ocupada por el negocio, mientras que la inversion en inventarios se refiere al stock en
materias primas de una empresa y la inversién en estructuras residenciales suma todos los
gastos en el mantenimiento de las viviendas como el incurrido en la produccion de nueva

vivienda.
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SNIP (2013), la inversidon publica es la capacidad del estado de aumentar capacidad
econdmica de un pais, en la prestacion de servicios, mediante la asignacion de recursos
disponibles en proyectos de inversion publica en el presente para generar un mayor bienestar
en el futuro. Hasta antes del afio 2000, la inversién publica en los 3 niveles de gobierno se
realizaba directamente de la idea a la ejecucion del mismo, salvo algunas excepciones
vinculadas proyectos financiados con endeudamiento externo. Actualmente la inversion
publica se realiza mediante procedimientos técnicos en todas las entidades del Gobierno
Nacional, Regional y en el 50% de los Gobiernos Locales, estas entidades direccionan sus
recursos en base a principios, procesos, metodologias y normas técnicas relacionadas con el

Sistema Nacional de Inversién Publica.

Llamas (2015), los proyectos de inversion social; son con el Gnico fin de generar un impacto
en el bienestar social, generalmente en estos proyectos no se mide el retorno econémico, es
mas importante medir la sostenibilidad futura del proyecto, es decir si los beneficiarios
pueden seguir generando beneficios a la sociedad, aun cuando acabe el periodo de ejecucion

del proyecto.

SNIP (2015), el incremento de lainversion publica permite aumentar el stock de capital disponible
en laeconomia, el cual ejerce influencia sobre las variables de crecimiento econémico y progreso
social. Por ejemplo, el capital fisico (carreteras, puertos, aeropuertos, sistema urbano de
transporte masivo, entre otros), capital humano (educacion, salud y nutricién), el capital
intelectual (investigacion, desarrollo e innovacion tecnoldgica), entre otros; incrementan la
eficacia conjunta de la productividad de empresas y de la oferta laboral, permitiendo un
incremento en la produccion y en los niveles de ingresos de la poblacion, proceso que la

literatura especializada denomina como productividad total de los factores.

La inversion publica ha sido tradicionalmente una variable de ajuste de las cuentas fiscales.
En tanto el gasto corriente y el pago del servicio de la deuda externa presentan importantes
rigideces a la baja, el recorte de la inversién publica ha servido para equilibrar el déficit
publico en periodos recesivos. Inversion publica es toda intervencién limitada en el tiempo
que utiliza total o parcialmente recursos publicos, con el fin de crear, ampliar, mejorar,
modernizar o recuperar bienes o servicios que se brinda a la poblacién. Las inversiones
publicas tienen como fin mejorar la calidad de vida de la poblacion y el desarrollo de la
comunidad. A través de las inversiones publicas, las autoridades y funcionarios del Estado

(esto incluye ministerios, gobiernos regionales y locales) deben responder a las necesidades
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de la poblacién y, por lo tanto, a las prioridades de desarrollo local que ayuden a mejorar su
calidad de vida haciendo uso responsable de los recursos financieros con que cuenta.

El principal instrumento de inversion pablica es el Proyecto de Inversion Pablica (PIP). Los
PIP estan definidos como “las acciones temporales, orientadas a desarrollar las capacidades
del Estado para producir beneficios tangibles e intangibles en la sociedad”. Es una
herramienta que utiliza el Estado para que sus inversiones produzcan cambios que mejoren
la calidad de vida de la poblacion a través de la generacion, ampliacion e incremento de la
cantidad y/o calidad de los servicios publicos que brinda. Su objetivo es dar solucion a un
problema identificado en un sector especifico (desnutricion, bajo nivel educativo, escasa
generacion de energia falta de mantenimiento de caminos u otros) y en una zona geografica

determinada.

La inversion publica es la utilizacion del dinero recaudado en impuestos, por parte de las
entidades del gobierno, para reinvertirlo en beneficios dirigidos a la poblacion que atiende,
representada en obras, infraestructura, servicios, desarrollo de proyectos productivos,
incentivo en la creacion y desarrollo de empresas, promocion de las actividades comerciales,
generacion de empleo, proteccion de derechos fundamentales, y mejoramiento de la calidad
de vida en general. La inversion publica se encuentra regulada por leyes, normas y
procedimientos, que le definen lo que es viable y lo que esta prohibido, los responsables y

montos autorizados, actividades permitidas y requisitos que deben cumplir.

Estas inversiones son realizadas por el gobierno nacional, sus ministerios y entidades
descentralizadas, asi como las empresas publicas, y el gobierno departamental con sus
entidades regionales debidamente autorizadas. La inversion pablica debe estar enmarcada
dentro de un plan de desarrollo presentado por el gobierno y aprobado por el congreso o

poder legislativo de cada pais.

Los objetivos y beneficios son la redistribucion de los ingresos entre la poblacion, la
prestacion de los servicios basicos, la generacion de empleo, el desarrollo de proyectos
sociales sostenibles en el tiempo, el cubrimiento en salud y educacion, el garantizar una

vivienda digna para cada familia.

La inversion publica y privada son similares en la busqueda de ejecutar proyectos rentables
y la obtencién de beneficios, pero en la privada los beneficios son econémicos mientras que

en la pablica los beneficios son sociales y en especie, como la subvencién de los servicios
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publicos, la financiacion de créditos, el acceso a la educacion. Por ello, los resultados de la
inversion privada son mas faciles de medir y de hacer seguimiento, que cuando se relacionan

con indicadores de satisfaccion y bienestar.

La inversion publica se configura hoy en dia como una importante partida de gasto publico
en las economias modernas. Y ello sucede no tanto por su magnitud, situada por lo general
en niveles inferiores a las cuantias alcanzadas por los gastos vinculados al Estado de
Bienestar, como por la trascendencia de sus efectos sobre la actividad econdmica. En este
sentido, la participacion directa del capital publico en los procesos productivos de las
empresas, como un factor de produccion mas, convierte a las infraestructuras en una pieza

clave para sostener el crecimiento econémico.

En el largo plazo, la inversion del sector privado constituye uno de los principales
determinantes del crecimiento econémico por su contribucion a la formacion del acervo de
capital. En el corto plazo, las fluctuaciones de la inversion explican una proporcion
significativa de los cambios en el producto y en la demanda agregada. Utilizando datos
trimestrales desde 1980 para la economia peruana, se encuentra que, en los periodos de
contraccion econdmica, la inversion representa en promedio alrededor de un tercio de la
caida del producto, mientras que en expansion el aporte promedio es de casi dos tercios del
producto. Asimismo, se verifica que la contribucion de la inversion al crecimiento ha sido

mayor durante los episodios de expansion mas recientes.

Mendiburu (2010), la inversién privada es uno de los componentes mas volatiles del PBI.
Esto se debe principalmente a que la inversion depende de las expectativas de los empresarios
sobre la evolucion futura de la economia. En general, las noticias negativas y la
incertidumbre sobre el entorno futuro de los negocios tienden a traducirse en una mayor
variabilidad de la inversion. En las dos ultimas décadas, la mayor estabilidad
macroeconomica del pais ha tenido como consecuencia una moderacién en la volatilidad a

lo largo del tiempo, tanto en el producto como en la inversion.

Chirinos (2007), en el caso del modelo de Ramsey-Casss-Koopmans, éste constituia un
refinamiento del modelo anterior bajo el cual, el agente determinaba un patrén de consumo
optimo a lo largo de una senda de crecimiento. Sin embargo, los rendimientos decrecientes
también conducian a un resultado donde la economia eventualmente dejaba de crecer. En

general, las predicciones de ambos modelos (enfoque neoclasico) no se condecian con la
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evidencia empirica. Al respecto, los “hechos estilizados” de Kaldor (1963), sefialaban que
el PBI por habitante crece a través del tiempo y que dicho crecimiento no tiende a disminuir,
asimismo, no se observaba descensos en sistematicos en la tasa de retorno del capital. Este
contraste del enfoque neoclasico con la realidad junto con la ausencia de datos a escala global
que permitiera hacer mediciones adecuadas hizo que la ciencia econdmica perdiera interés

por los temas de crecimiento por un periodo de casi 20 afios.

El crecimiento econdmico es un fenédmeno complejo en el que, mediante la acumulacion de
méas y mejores factores productivos y de su utilizacion mediante técnicas cada vez més
productivas, las economias son capaces de generar una mayor cantidad de bienes y servicios.
Se trata ademas de un proceso dindmico que entrafia un cambio continuo en la estructura

sectorial.

Easterly (2001), la teoria del crecimiento analiza la expansién del producto y la productividad
de las economias en el largo plazo, con especial atencién en las causas y los determinantes
del crecimiento, como también en sus principales limitantes. Desde los origenes de la ciencia
econdmica, el crecimiento econémico ha sido un tema de gran interés en la economia, no
solo por curiosidad cientifica, sino sobre todo por sus implicancias en el bienestar de las
sociedades. William Easterly, economista estudioso de los procesos de crecimiento y
desarrollo de los paises subdesarrollados, sefiala en la introduccion de su libro The Elusive
Quest For Growth: «Nosotros los expertos no nos interesamos en elevar el producto bruto
interno por si mismo. Nos importa porque mejora a la mayoria de pobres y reduce la
proporcion de personas que son pobres. Nos importa porque personas con mas dinero pueden

comer mas y comprar mas medicinas para sus hijos».

La teoria del crecimiento fue inventada para proveer una manera sistematica de hablar acerca
de sendas de equilibrio para la economia y compararlas. En esa tarea, ha tenido razonable
éxito. Sin embargo, ha fallado en tratar adecuadamente un problema igualmente importante
e interesante: la manera correcta de lidiar con las desviaciones del equilibrio. En particular,
el monto y la direccion de la formacion de capital es susceptible de ser afectada por el ciclo
econdmico, ya sea a través de la inversion bruta en nuevo equipo o a través de la aceleracion
del desecho de equipo antiguo. Por lo tanto, un andlisis simultaneo de la tendencia y las
fluctuaciones en realidad implica una integracion del equilibrio y desequilibrio de corto plazo
y largo plazo.
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Jimenez (2011), el analisis del crecimiento de un pais se centra en la evolucién de su PBl y
sobre todo en la tasa a la que crece durante un periodo determinado. No obstante, el PBI es
una variable muy agregada que presenta algunos inconvenientes cuando se pretende analizar
el nivel de desarrollo y bienestar de un pais. Por ejemplo, los habitantes de dos paises con el
mismo nivel de PBI no necesariamente gozan del mismo grado de bienestar, si uno de los
paises tiene una mayor poblacién. Por ello, para realizar comparaciones internacionales es

preferible considerar el PBI en relacion al nUmero de habitantes del pais.

Desde la aparicion del trabajo seminal de Arrow & Kurz (1970), se desperto el interés en el
andlisis de la relacion entre la politica fiscal y la tasa de crecimiento de una economia. Su
principal contribucién radicé en desarrollar un modelo en el que los consumidores derivan
su utilidad tanto del consumo privado como del acervo de capital publico generado por los
flujos de inversion publica. Asimismo, los beneficios de la produccién privada también son
generados por el uso de dicho acervo. Sin embargo, Arrow y Kurz suponen que toda la
inversion publica es productiva, por lo cual no es necesario hacer una distincion entre gasto
publico productivo y no productivo, y dado que formulan un modelo neocléasico de
crecimiento, dicho gasto publico sdlo afecta la tasa de crecimiento transicional de la

economia mientras la tasa de crecimiento en estado estacionario permanece inalterada.

Con la aparicién y desarrollo de la teoria del crecimiento endégeno de Romer (1986) y Lucas
(1988), se desperto el interés por desarrollar modelos en los que se vinculara el gasto publico
con la tasa de crecimiento de largo plazo de una economia. A este respecto, Barro (1974),
continuando con lo presentado por Aschauer (1988 a y c), introduce el concepto de gasto
publico productivo como un gasto que realiza el sector publico en creacion de infraestructura
econdmica y que genera efectos en la produccién misma o en la productividad de los factores
de la produccidn, con la particularidad de que dicho gasto es complementario a la produccion
privada, por lo cual lo incluyen como un argumento de la funcion produccién. Sin embargo,
al igual que Arrow y Kurz para la inversion publica, Barro y Aschauer suponen que todo el
gasto publico incluido dentro de la funcion produccién es productivo, encontrando evidencia
empirica para una relacion positiva entre la inversion publica (como expresion nitida del

gasto publico productivo utilizado por ambos autores) y el crecimiento del producto.

Asimismo, la inversion publica también tiene un efecto indirecto en la formacion de capital

privado y por consiguiente en el crecimiento econémico, pero no sélo por el aumento de la
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demanda agregada en bienes y servicios producidos por el sector privado, sino también por
la influencia en los beneficios futuros y en las expectativas de ventas de los inversionistas
privados. Por tanto, bajo estas consideraciones puede argumentarse que la inversion publica
en infraestructura econdmica y social (o gasto publico productivo), genera incrementos en
la productividad total de los factores en general y en la productividad laboral en particular,
creando asimismo un acervo de capital publico que esta a disposicion de cualquier agente
productivo como bien puablico, pero con la particularidad de que dicho bien pablico no es
solo para su consumo de corto plazo sino que lo puede utilizar para incrementar sus

capacidades productivas de largo plazo.
3.1. Modelo econémico

Una explicacion del modelo de Solow (1956) muy pautada en la que primero se definen
todas las variables que seran utilizadas, después se presentan las ecuaciones fundamentales
y, a partir de estos ingredientes basicos, se desarrolla el modelo hasta alcanzar la expresién
final que explica la dinamica del crecimiento econdémico. Dado que este es un modelo muy
conocido, nos limitamos a explicarlo de forma concisa, mencionando sélo y de forma breve
las implicaciones que son de interés para el desarrollo de la préctica que se propone en este

trabajo.

En primer lugar, definimos las variables que van a ser objeto de atencion en el desarrollo del

modelo. A continuacion, presentamos las ecuaciones que forman parte del modelo:
Y =Y(t) Produccion o renta

N = N(t) Poblacion

S=S(t) Ahorro

S = Propension marginal al ahorro

o= Tasa de depreciacion de capital

K =K(t) Stock de capital

I =1(t) Inversion de capital

C=C(t) Consumo
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A=A() Tecnologia

Explicamos que las ecuaciones de partida surgen, en primer lugar, de dos de las tres
perspectivas (oferta y demanda) bajo las cuales se interpreta el concepto de produccién al
estudiar el Flujo Circular de la Renta en asignaturas anteriores. Ello proporciona un punto
de referencia a los estudiantes. Via oferta, precisamos de una funcién de produccion en la

gue hay cambio tecnoldgico y que satisface rendimientos constantes a escala:

Y(t) = FLK(®), A®D), N() ] 1)

Via demanda, consideramos una economia sin gobierno (y, por lo tanto, sin gasto publico),

y cerrada (y, por lo tanto, sin sector exterior).
Y(t) = C(t) + 1(t) )

Por otra parte, por definicion, la evolucion en el tiempo del stock de capital depende de la

inversion y esta sometido a cierta depreciacion. Por ello:

2O = K@) = 1(6) + 6K (D) 3)

Estas tres ecuaciones constituyen el primer bloque del modelo. Por otra parte, el modelo de

Solow se nutre de un conjunto de identidades de Contabilidad Nacional, segun las cuales:
e el ahorro es igual a la inversion: S(t) = I(t).
e |o cual, dada la ecuacién (2) de demanda agregada, implica: S(t) = Y(t) — C(t).

e de modo que el ahorro total es una proporcién de la produccion o renta generada en

el pais (la parte no consumida) que se supone constante: S(t) =sY(t), donde s € (0,1).

e asi como el consumo total es una proporcion de la produccion o renta generada en el

pais (la parte no destinada al ahorro): C(t) = cY(t), dondec =1 -s € (0,1).

Cruzando las ecuaciones (1) y (2), y utilizando las identidades de Contabilidad Nacional,
deducimos que:

1(©) = Y(t) - C(t) = S(t) = sF[K(®), A(N(]

Por lo tanto, la trayectoria del crecimiento del stock de capital es:
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K = sF[K(t), A()N(1)] — oK(t) 4)

A continuacion, expresamos la funcién de produccion en unidades eficientes de trabajo
utilizando el supuesto de rendimientos constantes a escala. El objetivo de esta
transformacion es mejorar la tratabilidad del modelo, ya que expresar las variables en
unidades eficientes de trabajo permite que éstas tomen un valor constante en el estado
estacionario. Para ello dividimos la funcién de produccion por las unidades eficientes de
trabajo:

Yo, K(t) "
ADN() A(t)N(t)’)

Para obtener, y = f(k) donde,
y=-Lyfl)=FG-,1)

Por lo tanto, dado que Y = F(K,N) = ANf(k), la ecuacion (4) en términos de unidades

eficientes de trabajo o forma reducida se expresa como K = sANf{k) - ANk o, lo que es

equivalente:
£ = sfk) - sk 5
= =sf 5)

. - . K . , K .
A continuacion queremos deshacernos del término il sabiendo que k = () Si

diferenciamos respecto al tiempo, tenemos que:

K . . . ~
k= 04y K _ AKN-ANK- ANK
Y AN (AN)2

€s

o R

Sabiendo ue n = % es la tasa de crecimieno del empleo ( o de la poblacion) y que g =

la tasa de crecimiento de la tecnologia obtenemos K = % — k(n + g) que, recordando

términos, proporciona:

%=K+k(n+g) (6)
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De este modod, de las ecuaciones (5) y (6), obtenemos K+ k(n+ g) = sf(k) — Sk y

generamos:
K=sf(k)—(n+6+9)k (7)

La intuicion de esta Ultima expresion es la siguiente: si se produce un incremento en el ritmo
de crecimiento de la ocupacion (poblacion) An entonces para mantener el stock de capital
por unidad eficiente de trabajo k invariable es preciso aumentar la inversion. Por lo tanto, n
juega el mismo papel que la depreciacion de capital y una interpretacion paralela explica el

papel de g.

En el estado estacionario, el stock de capital por unidad eficiente de trabajo k no cambia en
el tiempo, de modo que: k = 0. En esta situacion, de la ecuacion (7) se obtiene la siguiente

igualdad:

sf(k) =+ §+ g)k* 8)
A la vez que se cumple que:

y'=f(k")

c'=1-s)y"

Finalmente, cabe recordar que k, y y ¢ son constantes, mientras que sus contrapartidas en
valores absolutos K, Y y C crecen a una tasa que sera igual a la suma de la tasa de crecimiento
de la poblacion, n, y de la tecnologia, g. La Figura 1 ofrece una representacion del estado

estacionario.

A luz de la figura 1, conviene realizar una serie de observaciones:
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J’,E.I-
m+&+gk

Figura 1: Estado estacionario en el modelo de Solow

e Larecta, (n+ &+ g)k, tiene pendiente n+ 6+ g . Es la llamada funcion de
depreciacién, ya que n, 0 y g actian erosionando el nivel de stock de capital per

capita.

e k™ indica el nivel de stock de capital por unidades eficientes de trabajo en el estado

estacionario: es el punto en el que se cumple la ecuacion de equilibrio (8).

e La distancia del eje horizontal hasta la curva sf(k) indica la cantidad de ahorro de la
economia. El resto, hasta f(k), corresponde al consumo. En k, hay un exceso de
ahorro (y un déficit de consumo), mientras que en k, hay un exceso de consumo (y
un déficit de ahorro). Puede parecer contra-intuitivo, pero la razon es que cuando hay
exceso de ahorro el nivel de depreciacion es mas alto del que habria en equilibrio.
Dado que la economia debe asumir mas costes (desgaste), el nivel stock de capital
neto finalmente alcanzado (a pesar de dedicar mas recursos al ahorro) acaba siendo

inferior al de equilibrio.

Un aspecto crucial del modelo de Solow es la dinamica de transicion hacia el estado
estacionario. En efecto, para observar como se alcanza el estado estacionario debemos
conocer como evoluciona el crecimiento del stock de capital. Partimos, por tanto, de la tasa
de crecimiento del stock de capital en el tiempo , que de acuerdo con las ecuaciones

anteriores puede representarse del siguiente modo:

Vi = g _ sf(k)—(1;i+ §+9)k _ sflgk) —(n+ 8+9) (9)
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Los dos componentes de esta ecuacion estan dibujados en la Figura 2 y permiten definir la

sf(k)

nocion de convergencia 3 absoluta. El primero, - mide el ahorro por unidad de capital

y es decreciente dada la concavidad de la funcion de produccion. El segundo, (n + & + g)
, mide la depreciacion por unidad de capital. La distancia entre los dos componentes

determina la tasa de crecimiento del capital y,.

La Figura 2 indica que cuanto méas alejada se encuentra una economia del estado
estacionario, mas elevada es la tasa de crecimiento de k. En términos de los paises en vias
de desarrollo, cuanto mas lejos estan de este estado estacionario mas rapido es su crecimiento
y mas velozmente recuperan distancias con los paises desarrollados. Esta es la nocién de

convergencia f§ absoluta.

El problema es que s, n, g y d, en tanto que pardmetros, tienen unos valores dados que
pueden ser distintos entre paises. Como consecuencia, cada pais converge a su propio estado
estacionario, que puede ser muy diferente entre paises. Lo que importa para determinar la
tasa de crecimiento del capital, por lo tanto, es cuan lejos se halla una economia de su propio
estado estacionario. Esta es la nocion de convergencia [ condicional, que esta representada

en la Figura 3. Por lo tanto:

y"
fa {l‘l+|§l-s']
| 2
- | 10
m20 op<0 Tk
i i 7/

Figura 2: convergencia f absoluta.
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Figura 3: convergencia p condicional.

e Convergencia B absoluta es aquélla que se produce cuando un pais en vias de
desarrollo crece rapidamente y converge hacia un estado estacionario que es el
mismo para todos los paises.

e Convergencia B condicional es aquélla que se produce cuando cada pais crece

rapidamente porque esté alejado de su propio estado estacionario.
De ese modelo se toma referencia:
PBI = f(Ipublica, Iprivada,..)
Ipublica = inversion publica

Iprivada = inversion privada
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I1l. MATERIALES Y METODOS

3.1 Fuentes de informacion
Para llevar a cabo el andlisis se tienen en cuenta, los datos de series de tiempo del PBI, las
inversiones ya sean de carécter pablico y privado tomados del Banco Central de Reserva del
Pert (BCR) para los periodos 2007-2017.

3.2 Integracion

Sea una variable Yt que sigue un proceso autorregresivo de primer orden:
Yo =aY  +¢, t=12,...T
Donde & es el coeficiente autorregresivo de primer orden, &; el término de perturbacion y

se asume que es un proceso estocastico con media cero y varianza o2. Restando Y, ; a
ambos lados de la ecuacion anterior se tiene,

AY, :5Yt—l+gt

Donde 6=a-1y A es el operador de diferencias. Si 6 =0 o equivalentemente, a =1,
entonces Y, tiene una raiz unitaria y se dice integrada de orden 1, se denota por I (1) . Esto

indica que debe diferenciarse una vez para lograr estacionariedad.

3.3 Cointegracion
Johansen & Juselius (1990), propusieron el test de maximum eigenvalue y el test de trace
para verificar la relacion de cointegracién entre variables de estudio. Ambos tests calulan

recursivamente el nimero de posibles ecuaciones de cointegracién empezando de r =0. El

test de trace testea la hip6tesis nula H,: a lo més r relaciones de cointegracién. Por otro

lado, el test de trace verifica H,: exactamente r relaciones de cointegracion. Ambos tests

siguen los valores criticos de Johansen y Juselius (1990) para su contraste.

3.4 Modelo Vector de Correccion de Error (MVCE)
La estructura del Vector de Correccion de Error (VCE) empieza con un modelo VAR, dada

por

X =ILX  +.+ILX_ +ute (t=12..T)
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Donde 1 es un vector de constantes y &; es un vector de errores distribuidos normalmente.

Xt es un vector que contiene todas las variables utilizadas. De esta ecuacion se formula el

Modelo de Vector de Correccion de Error (MVCE), donde A =1—L es el operador de retardo

AX, =T AX  +. 4T AX  +TIX L+ ut g (t=12..T)

Excepto para el término de error [IX, ;. Para mantener la equivalencia en ambos lados de la
ecuacion, HXH debe ser estacionario. Para ello se verifica el rango r de la matriz I1. De
este modo, si I1 tiene rango completo, el término HXH es estacionario. Si el rango r es
cero, el término no forma parte de la ecuacion. Pero, si el rango es reducible (r <k),

entonces existe coitegracion. De este modo, existe un IT=¢p' para la cual HXH es
estacionario. Cada columna del vector g corresponde a un equilibrio de largo plazo y cada

elemento del vector & describe la velocidad del ajuste para que el sistema retorne al

equilibrio después a una perturbacion. Los valores de los vectores & y g pueden ser

estimados y para determinar el valor de r, nimero de ecuaciones cointegradas, se utiliza los

tests de maximum eigenvalue y trace propuestos por Johansen y Juselius (1990).

3.5 Especificacion del modelo
Para la estimacion del modelo MV CE se considera a las variables Producto Bruto Interno
(PBI), inversion puablica (IPUBLICA) e inversion privada (IPRIVADA), en su

especificacion es la siguiente:
AX, =T AX . AT L AX  +TIX L+ pt g (t=12..T)
Donde:

X, =(PBI,, IPUBLICA, IPRIVADA)

HXH = vector de correccion de error

M = vector de constantes

&, = es un vector de errores distribuidos normalmente
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IV. RESULTADOS Y DISCUSION

A continuacion, se presentan los resultados de las estimaciones obtenidas bajo la
metodologia de Johansen y el Modelo Vector de Correccion de Error (MVCE), para lo cual
se empleo informacidén mensual para el periodo enero 2007 a julio de 2017. Para el presente
trabajo los datos obtenidos han sido procesados en el software econométrico Stata version

14 en la cual se obtuvieron los resultados esperados de las variables de estudio para el Perd.

4.1 Estadistica descriptiva
La Tabla 1 muestra la descripcion estadistica de las variables de estudio donde se trabajo
con un total de 247 observaciones mensuales de los afios 1997-2017 para las variables
Producto Bruto Interno (PBI), Inversion Publica (IPUBLICA) e Inversion Privada

(IPRIVADA) en millones de soles para la economia peruana.

Tabla 1: Descripcion estadistica de las variables de estudio

Lista de variables Abreviaty - Obs Media Desy. Minimo  Méximo
ra . Estand.

Producto Bruto Interno 29,112.94 14,650.15 10,358.14 66,851.72
(millones de S/) PBI 247 0O 0 0 0
Inversion publica IPUBLIC

(millones de S/) A 247 1,386.718 1,128.637 279.128 5,367.500
Inversion privada IPRIVAD

(millones S/) A 247 378.970 360.585 -904.108 1,590.295

Fuente: Elaboracion propia en base a resultados de Stata

4.2 Test de estacionariedad
Como primer paso se determina si las series son estacionarias, para ello se utiliza los test de
estacionariedad de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) y Phillips Perron (PP) a cada una de

las series economicas calculadas previamente en logaritmos.
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Tabla 2: Tests de Estacionariedad

Con intercepto y sin tendencia Con intercepto y tendencia
Primera
Nivel Primera diferencia Nivel diferencia
Variable (PBI)
Test de ADF 0.433 -3.364** -3.029 -3.441**
Test de PP -1.946  -119.888* -18.081* -116.882*
Variable (Inversion publica)
Test de ADF -0.376  -3.073** -2.3570 -3.132**
Test de PP -3.516* -74.027* -6.499* -715.177*
Variable (Inversién privada)
Test de ADF -3.970* -12.276* -6.662* -12.249*
Test de PP -3.594*  -29.479* -6.207* -30.440*

Nota: Asterisco (*) y (**) denota serie estacionaria al 1% y 5% de significancia, respectivamente

Fuente: Elaboracion propia

La Tabla 2 muestra que la variable producto bruto interno (PBI) es no estacionaria con
intercepto y sin tendencia al igual que cuando se incluye intercepto y tendencia seguln el test
de Dickey-Fuller Aumentado (ADF). Asimismo, la variable inversion publica (IPUBLICA)
es no estacionarias para ambos calculos del test de Dickey-Fuller Aumentado (ADF). La
variable inversion privada (IPRIVADA) es estacionaria a una significancia de 1% para
ambos célculos del test de Dickey-Fuller Aumentado (ADF). Por otro lado, considerando el
test de raiz unitaria de Phillips Perron (PP) aplicado a las series, la Tabla 2 muestra que las
series econdmicas son estacionarias a una significancia de 1% a excepcion de la variable
producto bruto interno (PBI) calculada con intercepto y sin tendencia del test PP. Finalmente,
todas las series son estacionarias al 5% de significancia cuando se considera primeras
diferencias a los test de ADF y PP.

4.3 Correlaciones
La Tabla 3 muestra la correlacion de las variables de estudio. Se observa que la variable PBI
esta relacionada positivamente con la variable inversion privada (IPRIVADA) en un valor
de 75.9%. Similarmente, la variable PBI est4 relacionada positivamente con la variable
inversion publica (IPUBLICA) en un valor de 86.8%.
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Tabla 3: Correlaciones de las variables

PBI IPRIVADA IPUBLICA
Ipbi 1.000
liprivada |0.759 1.000
lipublica |0.868 0.612 1.000

Fuente: Elaboracion propia

4.4 Eleccion de retardo optimo
Para contrastar la existencia de cointegracion o para estimar el modelo MVCE, es necesario
especificar el namero de retardos que se debe incluir. En el documento se usara cuatro
retardos para el modelo dado que los el Criterio de Informacion de Hannan-Quinn (HQIC),
Criterio de Informacién Bayesiano de Schwarz (SBIC) y el Ratio Likelihood (LR)

recomienda la eleccidn de cuatro retardos. La Tabla 4 muestra estos resultados.

Tabla 4: Tests de eleccion de retardo 6ptimo

lag LL LR af  p FPE AIC HQIC SBIC
0 -482.813 0.015 4.318 4.337 4.364
1 -67.095 831440 9 0.000 0.000 0.703 0.777 0.885
2 -33.995 66.200 9 0.000 0.000 0.489 0.618 0.808
3 216.924 501.840 9 0.000 0.000 -1.662  -1.478  -1.206
4 287.252 140.66* 9 0.000 0.00* -2.21* -1.96*  -1.61*

Fuente: Elaboracion propia

4.5 Test de cointegracion de Johansen
Para verificar la existencia de alguna ecuacion de cointegracion se hace uso de los test de
Trace y de Max-Eigenvalue. De la Tabla 5 se concluye que para las variables PBI, inversion
publica e inversion privada el test de Trace indica la existencia de hasta dos ecuaciones

cointegradas a un nivel de 0.05.
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Tabla 5: Test de Trace de cointegracion

Hipdtesis Estadistico  0.05

N° de EC(s) Eigenvalue Trace Valor Critico Prob.**
Ninguno* 0.167 61.456 29.797 0.000
Alo mas 1* 0.089 20.781 15.494 0.007
A'lo més 2 0.000 0.053 3.8414 0.817

Test de Trace indica 2 ecuaciones cointegradas a un nivel de 0.05
* denota rechazo de la hipotesis a un nivel de 0.05
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Fuente: Elaboracion propia

Resultado similar muestra el Test de Max-Eingenvalue de la Tabla 6, donde para las mismas
variables de estudio, el test admite exactamente dos ecuaciones cointegradas a un nivel de
0.05. Luego, de ambos test se tiene evidencia de la existencia de ecuaciones de largo plazo
para las variables Producto Bruto Interno (PBI), inversion pablica (IPUBLICA) e inversion
privada (IPRIVADA).

Tabla 6: Test de Max-Eingenvalue de cointegracion

Hipotesis Estadistico  0.05

N° de EC(s) Eigenvalue Max-Eigen Valor Critico  Prob.**
Ninguno* 0.167 40.675 21.131 0.000
A lo més 1* 0.089 20.728 14.264 0.004
A lo més 2 0.000 0.053 3.841 0.817

Test de Max-eigenvalue indica 2 ecuaciones cointegradas a un nivel de 0.05
* denota rechazo de la hip6tesis a un nivel de 0.05
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Fuente: Elaboracion propia

4.6 Estimacion del Modelo Vector de Correccion de Error (MVCE)
En esta subseccién se estima los pardmetros del MVCE, donde en la estimacion existen
cuatro tipos de pardmetros de interés: i) los pardmetros de la ecuacion cointegrada 2, (ii)
los coeficientes de ajuste de corto plazo @ , (iii) los coeficientes de corto plazo I y (iv)

los interceptos ¢ .
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Debido que se encontrd la existencia de relaciones de cointegracién entre las variables PBI,
inversion publica e inversion privada, la Tabla 7 muestra la estimacion de los pardmetros de

la ecuacién MVCE cointegrada.

Tabla 7: Resultados del modelo MVVCE

VEC(4)

Inversién publica Inversion privada PBI

Coeficient Coeficient Coeficient

e p e p e p
constante -80.85* 0.035 89.19* 0.043 126.384 0.133
CEL1 0.01** 0.000 -0.02** 0.000 0.03** 0.000
PBI L1 -0.08** 0.007 0.064 0.080 -0.56** 0.000
Inversion
pablica L1 0.29** 0.002 -0.32** 0.003 1.04** 0.000
Inversion
privada L1 -0.077 0.146 0.014 0.805 -0.214 0.065
PBI L2 -0.08** 0.006 0.061 0.098 -0.56** 0.000
Inversion
publica L2 0.347 0.000 -0.31** 0.004 1.07** 0.000
Inversion
privada L2 -0.065 0.218 0.071 0.243 -0.201 0.085
PBI L3 0.009 0.771 0.10** 0.006 0.59** 0.000
Inversion
pablica L3 -0.37** 0.000 -0.057 0.593 -1.93** 0.000
Inversion
privada L3 -0.21** 0.000 -0.27** 0.000 -0.075 0.516

* Representa significancia al
5%
** Representa significancia al
1%

Fuente: Elaboracion propia
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4.7 Test de Causalidad de Granger
Para contrastar la robustez del modelo MVCE se calcul6 la causalidad de Granger para
verificar la relacion de causalidad entre las variables. La Tabla 8 presenta los resultados del
test de Causalidad de Granger donde las variables causales se ubican en las filas y las
variables causadas en las comunas de la tabla. De la Tabla 8 se observa que para la variable
PBI, las variables inversion publica e inversion privada no la causan individualmente en el
sentido de Granger; sin embargo, conjuntamente si tiene un efecto causal a un 5% de nivel

de significancia. Lo que da evidencia que el modelo MV CE es vélida para modelar el PBI.

Tabla 8: Causalidad de Granger (filas son variables causales y columnas variables causadas)

Y Variables causadas

PBI Inversion pablica Inversion privada
X - - -
PBI - 82.382 (0.000)** 1.020 (0.313)
Inversion pablica 3.672 (0.055) - 13.887 (0.000)**
Inversion privada 1.295 (0.255) 0.717 (0.397) -
Inversion publica & inversion
publica 7.005 (0.030)* - -
PBI & inversion privada - 0.717 (0.000)**
PBI & inversion pablica - - 66.423 (0.000)**

* Indica significancia al 5%
** |ndica significancia al 1%

Fuente: Elaboracion propia

Del mismo modo, revisando la variable causada inversién pablica, se verifica de la Tabla 8
que las variables PBI e inversion privada la causan conjuntamente a una significancia de 1%.
Similar resultado ocurre para la variable inversion privada que es causada por las variables
PBI e inversion publica de modo conjunto. Estos resultados son razonables, ya que la teoria
econdmica nos indica que el crecimiento econdmico (PBI) tiene como sus determinantes a
la inversién publica y privada. Similarmente, la inversion pablica y privada en un pais es
determinado por su crecimiento econémico (PBI). Luego, el MVCE estimado en este trabajo
puede ser utilizado para modelar la dinamica del crecimiento econdémico (PBI) o para

modelar la dindmica de la inversion en el Per(.
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4.8 Ecuacion de cointegracion

Figura 4: Ecuacion de cointegracion
PBI =-4742.01 - 20.82IPUBLICA + 9.661PRIVADA

Se observa que, la inversion privada tiene efectos positivos y de mayor magnitud en el
crecimiento econdémico del Perd, mientras que la inversion publica no afecta mucho al

crecimiento econémico.
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CONCLUSIONES

El presente trabajo utiliza un Modelo Vector de Correccion de Error (MVCE) para estimar
la dindmica en las variables PBI, inversion publica e inversion privada en el Per( para los
periodos 2007-2017. Utilizando la metodologia de Johansen-Juselius se encontro evidencia
de dos relaciones de cointegracion para las variables. De los resultados de la causalidad de
Granger, se tiene que las variables son causadas de modo bidireccional entre ellas, estos
resultados son razonables, ya que la teoria econdmica nos indica que el crecimiento
econdémico (PBI) tiene como sus determinantes a la inversion puablica y privada.
Similarmente, la inversion pablica y privada en un pais es determinado por su crecimiento
economico (PBI). Luego, el MVCE estimado en este trabajo puede ser utilizado para
modelar la dindmica del crecimiento econémico (PBI) o para modelar la dindmica de la
inversion en el Peru. Finalmente, los resultados de la presente investigacion pueden ayudar
a los hacedores de politicas para conocer la existencia de una relacién de largo plazo o
cointegracion entre las variables: producto bruto interno, inversion publica y la inversion

privada que permitan tomar mejores decisiones.

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS UNA - PUNO [1:3# Nacional del
Altiplano

REFERENCIAS

Arrow, K., & Kurz, M. (1970). Public investment, the rate of return and optimal fiscal
policy. Johns Hopkins Press, Baltimore.

Bajo, O., & Diaz, C. (2003). Politica fiscal y crecimiento: nuevos resultados para las

regiones espafiolas, 1967-1995. Investigaciones Regionales (3), 99-111.
Barro, R. (1974). Are Government Bonds Net Wealth? Journal of Political Economy.

Chirinos, R. (2007). Determinantes del crecimiento econdmico: Una revision de la literatura
existente y estimaciones para el periodo 1960 - 2000. Lima: Banco Central de

Reserva del Peru.

Direccion General de Inversion Publica. (2015). Pert: Balance de la Inversion Puablica.
SNIP, 3.

Domar, D. (1946). Capital Expansion, Rate of Growth, and Employment. The Econometric
Society vol 14.

Easterly, W. (2001). La teoria del crecimiento .
Harrod, R. (1939). An Essay in Dynamic Theory. The Economic Journal vol 49.

Jimenez, F. (2011). Crecimiento economico: Modelos y enfoques. Lima: Fondo Editorial de
la Pontificia Universidad Catdlica del Peru.

Johansen, S., & Juselius, K. (1990). Some Structural Hypotheses in a Multivariate
Cointegration Analysis of the Purchasing Power Parity and the Uncovered. Institute
of Mathematical Statistics, University of Copenhagen, Copenhagen, Denmark:

Journal of Econometrics.

Llamas, M. (27 de Junio de 2015). Formulacion y Evaluacién de Proyectos. Obtenido de
https://ingrosaelviramoreno.wordpress.com/2015/06/27/formulacion-y-evaluacion-
de-proyectos/?fbclid=IwAR1-
RfPQCTHIMOWVZXIJJISKRWWN62p43vpN4SAONzwO-QSHNuUXY'YL4QK6jk

Loayza, N. (2008). El crecimiento economico en el Peru. Departamento de Investigacion.

Banco mundial.

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS UNA - PUNO [1:3# Nacional del
Altiplano

Lucas, R. (1988). On the Mechanics of Economic Development. Journal of Monetary

Economics.

Mattar, J. (2015). Inversion Puablica: Contribucion al crecimiento, productividad y

competitividad. Lima.

Meir, G. M. (1976). Leading Issues in Economic Development. Nueva York. Oxford

University Press.

Melgarejo, M. (2014). Biblioteca Digital: Oficina de Sistemas de Informatica - UNT.
Obtenido de
http://dspace.unitru.edu.pe/bitstream/handle/UNITRU/658/melgarejo_milagros.pdf
?sequence=1&isAllowed=y&fbclid=IwAR06x1aNSDLM65z0XpzjBOAZkOzZcVP
WjWpjdAe0D317xqyUE6B-SPmdXj7Q

Mendiburu, C. (2010). La inversién prvada y el ciclo economico en el Per(. Moneda, 21.

Mendoza, W., & Garcia, J. (2006). Peru 2001-2005: Crecimiento Economico y Pobreza.

Documento de Trabajo 250. Pontificia Universidad Catolica del Peru. Lima-Peru.

Montano, L. (2007). SCRIB. Obtenido de
https://es.scribd.com/document/270549360/Inversion-Publica-y-Privada-Bajo-El-
Estudio-de-La-Econometria?fbclid=IwAR3hlyDOhHY_CpPvCuezhl-u82EY-
M7JbciyQT5wYnNcXg4oiWf-LhPmlvU

Murga, M. (2015). Direccion de Sistemas de Informatica y Comunicacion - UNT. Obtenido
de
http://dspace.unitru.edu.pe/bitstream/handle/UNITRU/2133/murgasagastegui_miria
m.pdf?sequence=1&isAllowed=y&fbclid=IwAR2XXfp_ AWEOMtXNQ54Nkf5k20
FgwelbydEpBi--ZBrhnzL4iHa8jhMQlo4

Romer, P. (1986). Increasing Returns and Long-Run Growth. Journal of Political Economy.

Secada, P., Cusato, A., & Zapata, V. (2011). Efectos en Perd. Contribucion del Sistema

Privado de Pensiones al Desarrollo Economico de Latinoamerica, 243.

Serven, L., & Calderon, C. (2004). The effectd of infrastructure Development on Growth

and Income Distribution. Chile: Banco Central de Chile.

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS UNA - PUNO ' Nacional del
Altiplano

SNIP. (25 de Marzo de 2013). Municipalidad de Mala. Obtenido de
http://www.munimala.gob.pe/wp-
content/uploads/2013/05/snip.pdf?fbclid=IwAR2yu6_bHLD9 SHUcXeTOCnT-
wny-MjPkBMCoB-HbY_VbYESY6-JkBM3418

SNIP.  (2015). Peru: Balance de Inversion Publica.  Obtenido de
https://www.mef.gob.pe/contenidos/inv_publica/docs/novedades/2016/may/revista-
MEF-01-04-2016.pdf?fbclid=IwAR3MmLeN9648bZTM4mie2Z44NpsObDPJ7pnv-
e8QX9qw0T8PZd-kW4ilsa4

Solow, R. (1956). A Contribution to the Theory of Economic Growth. Quarterly Journal of

Economics.

Zambrano, O., & Aguilera-Lizarazu, G. (2011). Brechas de infraestructura, crecimiento y

desingualdad en los paises andinos. Banco Interamericano de Desarrollo. 32p.

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS UNA - PUNO B 1[0 Nacional de
S 5| Altiplano

ANEXOS

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis



Universidad

TESIS UNA - PUNO ([ Nacional del
Altiplano

ANEXO 1: FIGURAS

Figura 1: Evolucion del PBI de Peru
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Figura 3: Evolucion de la inversion publica
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ANEXO 2: SCATTER DE LAS VARIABLES

Figura 4: Relacion entre PBI e inversion privada
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Figura 5: Relacion entre PBI e inversion publica
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ANEXO 3: TEST DE COINTEGRACION DE JOHANSEN

Johan=en tests for cointegration

TIrend: constants Humber of obs = 223
Sample: 2007m5 - 201 7m7 Lag=s = 2
58
max imum trace critical
rank parms LL eigenvalue =statistic value

1} a0 -5734.20289 . T1.7TZE3 29 _EH

1 a5 -5710.35068 0.1THZS 24 0222 15.41

z 36 -5E89_E1E4 0.0B45€ Z2.5535% 3.T€E

2 as -5E5E.32357 0.01045

Johan=en test=s for cointegration

Trend: constant Humbker of oks = 243
Sample: 2007m5S — Z017mT7T Lags = 2
maximum max 5% critical 1% critical
rank parms LL eigenvalue statistic Talue Talue
1} a0 -5T732.202% 47.7041 £0.587 25.52
1 35 -5T710.3508 0.17825 £1.49€87 14.07 lB.€3
2 28 -5E99 _€ELlE4 0.0B45€& 2.5535 2.TE E_ES
2 28 -5€8968 233587 0.01025
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ANEXO 4: ESTIMACION DEL MODELO MVCE

Vector error-correction model

Sample: 2007TmS - 2017m7T Humber of ob= = =23
AIC = 47.20B€04
,Log likelihood = -5710.351 HQIC = 47.48948%
Det (Sigma_ml] = 5.17e+lE 3BIC = 47.78885
Egquation Farms= RM3E R-=g chiZ Frchi2
D pbi 11 l054.51 0.%€35 €127.023 g.0000
D ipublica 11 500.4€1 0.4720 208 .0BER 0.0000
D iprivada 11 572 .E0E 0.4020 155.93z2¢4 0.0000
Comf. Ssd. Err. = Exlz [95% Conf. Intervall
D pbi
cel
Li. -0252085 -00ESENB 3.E2 0.000 -D115€55 -02B8B515
b1
LD. -.5EN1ET7]L -0701705 -7 .98 0.000 - .E87E5B7 -.422E355
LZ2D. -.5E12402 -0703353 -7.98 0.000 —-.E530548 —.4233B5€
! LaD. .592BE44 -0TO3EE B.23 0.o000 -4549343€ -73077%1
!
| ipublica
. LD. 1.04B104 -20E3B37 5.08 0.000 -E43559€& 1.452€08
B L2D. 1.075B04 -20576B54 5.25 0.000 -ETERERS 1.4B2144
La2D. -1.837451 .204€B11 -9.47 0.000 -2.3238€15 -1.536284
iprivada
LD. —-.2148774 -11€33688 -1.83 0.0€E3 —-.442085974 0131425
L2D. —-.200€045 -11E50458 -1.72 0.0B5 - .4285503 -027740€E
LaD. —.07570BE -11€4431 -0.E5 0.51€ -.3023%325 - 1525157
_cons 12€_3B48 B4.09728 1.50 0.1z2 —-38.442B81 281 2125
D ipubliea
cel
Ll. -nip4z231 -0031B28 5.7% 0.000 -0121505% .02 4€ET3
rbi
LD. —.0BE20B4 -nazoesz -2.E5 0.007 —.14315943 -. 02234225
L2D. —.0B75BE7 -03Z21E0E -2.72 0.00€ -.150&202 -.0245531
LaD. -0053€11 -032172E 0.Z2%8 0.771 -.0537 0722222
ipublica
LD. .292B8487 -0942€623 a2.11 0.002 -ipeB802 -4788B072
L2D. .2471B854 -09409EE 2.E8 0.000 -1E27585 -5231€114
LaD._ —.a8757101 -083asBasE -4 .01 o.000 —_.55581428 —_1822774
iprivada
LD . —_.07TTEZ5E 053185 € -1 _4€E 0.14& —_1B81€671 -0ZEB35E
- LZD. —.0ESST2E 05232715 -1.z23 o.218 —-.1&595821 -02EBB3ES
LaD._ —_Z2A1THBASS 0532433 —-4.0%9 o.000 —_E222z2az2 —_1135347
- _cons —B0_B5555 aB.453z23 -2.10 0.03s —15€_Z2Z25 -5 .4BBE
-_0T75STOBE -1i1E49431 -0 _E5 0O.51& —_203%53z2% 1525157
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D iprivada

cel
Ll. -.0190133 .0036417 -5.22 0.000 -.0261509 -.0118758
pbi
LD. .0643297 .0367106 1.75 0.080 -.0076217 .1362811
L2D. .0608521 .0367968 1.65 0.098 -.0112683 .1329725
L3D. .1015959 .0368129 2.76 0.006 .029444 .1737478
ipublica
LD. -.3224081 .1079723 -2.99 0.003 -.5340299 -.1107864
L2D. -.3073437 .1076614 -2.85 0.004 -.5183561 -.0963313
L3D. -.0571917 .1070816 -0.53 0.593 -.2670677 .1526843
iprivada
LD. .0149932 .0608642 0.25 0.805 -.1042984 .1342847
L2D. .0711265 .060951 1.17 0.243 -.0483354 .1905883
L3D. -.2762113 .0609187 -4.53 0.000 -.39560098 -.1568129
_cons 89.19438 43.99657 2.03 0.043 2.962691 175.4261
Cointegrating equations
Equation Parms chi?2 P>chi2
_cel 2 142.9572 0.0000
Identification: beta is exactly identified
Johansen normalization restriction imposed
beta Coef. Std. Err. b4 P>|z| [95% Conf. Interval]
_cel
pbi 1 . . . . .
ipublica -20.81948 1.818396 -11.45 0.000 -24.38347 -17.25549
iprivada 9.664128 2.26735 4.26 0.000 5.220204 14.10805
_cons -4742.013
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ANEXO 5: Test de Causalidad de Granger

Granger causality Wald tests

Equation Excluded chiz df Prob > chi2
pbi ipublica 3.6727 1 0.055
pbi iprivada 1.2957 1 0.255
pbi ALL 7.0053 2 0.030
ipublica pbi 82.382 1 0.000
ipublica iprivada .71702 1 0.397
ipublica ALL 137.11 2 0.000
iprivada pbi 1.02 1 0.313
iprivada ipublica 13.887 1 0.000
iprivada ALL 66.423 2 0.000
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