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RESUMEN

El presente estudio identifica como problema la necesidad de comprender y evaluar la
incidencia de la inversion pablica y privada en el crecimiento econémico de Peru desde
1990 hasta 2022. Se adopté un enfoque metodologico descriptivo, correlacional y
explicativo para analizar tanto la relacion a largo plazo como la dinamica a corto plazo
de la inversion publica y privada en relacion con el crecimiento econémico de Peru. Para
ambos aspectos, se aplicaron técnicas econométricas, especificamente el enfoque del
contraste con bandas denominado como el método de Pesaran, Shin y Smith (PSS). Se
concluye que, el crecimiento econdémico de Peru, entre 1990 y 2022, aunque marcado por
fluctuaciones y periodos de recesion, ha mostrado en su conjunto una tendencia positiva.
Este patron se debe en parte a las reformas econdmicas implementadas en la década de
1990, que establecieron una base para el crecimiento sostenido, a pesar de los diversos
desafios. Ademas, se resalta la relevancia de adoptar politicas robustas y bien
fundamentadas para fomentar un crecimiento econémico equitativo y sostenible en el
futuro. ElI modelo ARDL confirma una relacién de largo plazo entre el crecimiento del
PBI, la inversion privada y la inversion publica (se encuentran cointegradas). Por lo que
un aumento del 1% en la inversion privada se relaciona con un aumento promedio del
0.11% en el crecimiento del PBI, mientras que un aumento del 1% en la inversion publica
se relaciona con un aumento del 0.08% en el crecimiento del PBI. Por otro lado, el modelo
de correccion de errores (ECM) indica que cuando hay desviaciones entre el crecimiento
econdémico y su valor de equilibrio a largo plazo, la variable de correccion de errores

actla para reducir esas desviaciones en aproximadamente 2 meses y 15 dias.

Palabras clave: Crecimiento econdémico, inversion publica, inversion privada, modelo

de correccion de errores.
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ABSTRACT

The present study identifies the need to understand and evaluate the impact of public and
private investment on Peru's economic growth from 1990 to 2022 as a problem. A
descriptive, correlational, and explanatory methodological approach was adopted to
analyze both the long-term relationship and the short-term dynamics of public and private
investment in relation to Peru's economic growth. For both aspects, econometric
techniques were applied, specifically the band test approach known as the Pesaran, Shin,
and Smith (PSS) method. It concludes that, although Peru’'s economic growth between
1990 and 2022 has been marked by fluctuations and periods of recession, overall, it has
shown a positive trend. This pattern is partly due to the economic reforms implemented
in the 1990s, which established a foundation for sustained growth despite various
challenges. Additionally, the relevance of adopting robust and well-founded policies to
promote equitable and sustainable economic growth in the future is emphasized. The
ARDL model confirms a long-term relationship between GDP growth, private
investment, and public investment (they are cointegrated). Thus, a 1% increase in private
investment is associated with an average increase of 0.11% in GDP growth, while a 1%
increase in public investment is associated with an increase of 0.08% in GDP growth. On
the other hand, the Error Correction Model (ECM) indicates that when there are
deviations between economic growth and its long-term equilibrium value, the error

correction variable acts to reduce these deviations in approximately 2 months and 15 days.

Keywords: Economic growth, public investment, private investment, error correction

model.
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CAPITULO |

INTRODUCCION

En los ltimos afios, ha surgido un creciente interés en los factores que determinan
el crecimiento econémico, generando diversos debates. Uno de los primeros se centrd en
las diferencias entre los enfoques keynesiano y neoclasico. Actualmente, dentro del
enfoque neoclasico se discute si los principales determinantes del crecimiento son
ex0genos, es decir, externos al modelo, o endégenos, explicables desde dentro del mismo.
Esta distincion se basa en si los rendimientos del capital presentan escalas crecientes o
decrecientes y en los factores que conducen a cada escenario. (Gutiérez, Morejno, &

Sanchez, 2021).

La inversién publica y privada desempefian un papel fundamental en el
crecimiento econdmico de cualquier economia, ya que la intervencion de ambos sectores
es esencial para lograr un crecimiento sostenible. Por ello, esta investigacidn se enfoca en
el impacto de ambas formas de inversion en el desarrollo econémico, destacando su

relevancia en la economia peruana.

La inversion juega un papel crucial en la generacion de empleo, ya que expande
las actividades econdmicas, incrementa la produccion y crea demanda de mano de obra.
Ademas, impulsa la modernizacién empresarial, elevando la productividad y
competitividad. También contribuye a la formacién de capital humano a través de la
capacitacion de los trabajadores. En conjunto, favorece la creacion de nuevas empresas,

potenciando el empleo y el crecimiento econémico.

En el Per(, la inversiéon privada representa el 80% del total, contribuyendo

significativamente a los ingresos fiscales del gobierno. Por otro lado, la inversion publica

13

repositorio.unap.edu.pe

No olvide citar adecuadamente esta tesis
]



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

constituye solo el 20%. Esta reducida proporcion, en comparacion con la inversion
privada, se debe principalmente a una planificacion inadecuada, lo que conduce a
ineficiencias en los proyectos de inversion. Ademas, la burocracia y la falta de agilidad
en los procesos de adquisicién y contratacion obstaculizan la implementacién de
proyectos de inversion publica. A esto se suma la falta de transparencia en la asignacion
de recursos y una gestion ineficiente de los fondos puablicos. Estas deficiencias han
generado cuestionamientos sobre la efectividad e impacto de la inversion publica en el

desarrollo econdmico y social del pais.

Desde una perspectiva general, la inversion publica se dirige a abordar las
demandas de la sociedad en su conjunto, las cuales surgen de las necesidades insatisfechas
de una poblacion especifica (Huacac & Burgos, 2022). Con el fin de resolver los
problemas que enfrenta la sociedad, el estado cuenta con un sistema nacional de
programacion multianual y gestion de inversiones denominado Invierte.pe. El propdsito
de este sistema administrativo es establecer procedimientos para el uso adecuado de los
recursos destinados a la inversién y la priorizacion de inversiones a través del enfoque de

cierre de brechas. (Decreto Legislativo N° 1252, 2023).

En tal sentido, la investigacion se estructura en cuatro capitulos: el primer capitulo
presenta el planteamiento del problema y revisa estudios previos tanto internacionales
como nacionales, el segundo capitulo desarrolla el marco tedrico basado en las revisiones
literarias realizadas, el tercer capitulo describe la metodologia empleada en la
investigacion. Finalmente, el cuarto capitulo detalla los resultados obtenidos,
contrastandolos con investigaciones relevantes y proporciona conclusiones y

recomendaciones derivadas del andlisis efectuado.

14
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1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El Producto Bruto Interno (PBI) es una medida que muestra la produccion de
bienes y servicios de un pais en un lapso especifico, como puede ser anual, trimestral o
mensual. Es una variable que refleja la actividad econémica de una nacién. Ademas, el

PBI también se utiliza para medir la produccidn regional de bienes y servicios.

Entre los afios 1990 y 2022, Peru ha experimentado un crecimiento econémico
significativo, aunque este progreso ha estado intercalado con etapas de recesion
economica. De acuerdo con las estadisticas del Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP), en este periodo, el pais registrd una tasa de crecimiento promedio aproximada

del 4.02%, destacandose entre las economias de América Latina y el Caribe.

A principios de los afios noventa, Pert atraves6 una aguda crisis tanto econémica
como politica, marcada por una elevada inflacion, un pronunciado déficit fiscal y una
considerable deuda externa. Esta crisis condujo a la implementacion de reformas
estructurales y politicas de estabilidad para fomentar el crecimiento. Por otra parte, la
crisis financiera asiatica y rusa de finales de la década de 1990 trajo consigo la caida de
los precios de los commodities y la disminucion de la demanda internacional, resultando
en una desaceleracion del crecimiento econdomico. Pert vencio la hiperinflacion de
décadas pasadas con reformas en los 90, logrando una inflacion promedio anual de 2.6%
gracias a la gestion autdbnoma y técnica del Banco Central. Es asi que durante el periodo

de 1990 a 1999 el Perti mostr6 un crecimiento promedio de 3.4%.

Posteriormente, la crisis financiera global de 2008-2009 impact6 notablemente en
la economia peruana, afectando sectores como la mineria, la construccion y la exportacion
de productos no tradicionales debido a la contraccion del crédito y la disminucion de la
demanda internacional. A pesar de estos desafios, el crecimiento promedio de Peru entre

15
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2000 y 2010 fue del 5.34%. Especificamente, las mayores tasas de crecimiento se
registraron desde 2004 hasta 2008, destacando la capacidad de la economia peruana para

mantener un ritmo de crecimiento sélido en este periodo.

Actualmente, el Peru se encuentra en proceso de recuperacion de una grave
recesion econdémica experimentada en el afio 2020, la cual tuvo un impacto considerable
en toda la economia del pais. Es asi que la economia aun no ha alcanzado los niveles
previos a la pandemia, debido a las prolongadas y estrictas medidas de cuarentena
implementadas por el gobierno peruano. Entre los afios 2011y 2022, la economia peruana
experimentd un crecimiento promedio anual del 3.48% en términos del PBI, y durante
ese periodo la inversion también mostro un crecimiento positivo. Sin embargo, estos datos
indican que el crecimiento econdémico en el Pert no ha sido lo suficientemente alto, ya
que, segun la literatura econdémica, una economia debe crecer a tasas iguales o superiores

al 4% del PBI (Céspedes, 2014).

A pesar del grave impacto en la economia peruana debido a los sucesos
anteriormente mencionados, el eficiente manejo de las politicas fiscales y monetarias
contribuy6 a la estabilidad macroecondémica y gener6 confianza en los inversionistas,
tanto nacionales como extranjeros. Esto posiciono a la economia peruana como una de
las mas capacitadas para enfrentar circunstancias adversas en el contexto econdomico

global.

La inversion privada en el Pert entre los afios 1990 y 2022 ha desempefiado un
papel crucial en el crecimiento econdomico y el desarrollo del pais. Durante este periodo,
se observd un aumento significativo de la inversion privada en diversos sectores, lo que
contribuy¢ a la generacion de empleo, el impulso de la productividad y el fortalecimiento

de la competitividad del pais en el &mbito internacional.
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Segun datos del Banco Central de Reserva del Pera (BCRP), la inversion privada
experiment6 un crecimiento sostenido durante la década de 1990 y la primera década de
los afios 2000 con un crecimiento promedio de 8.6%. Durante este periodo, se
implementaron reformas econdmicas y politicas que favorecieron la atraccion de
inversiones y la apertura de nuevos sectores al capital privado. Esto permitié el desarrollo
de proyectos de infraestructura, la expansion de la industria y la modernizacién de

diversos sectores productivos.

Sin embargo, es importante destacar que la inversion privada en el Perti también
ha enfrentado desafios y fluctuaciones a lo largo del tiempo. Durante la crisis financiera
mundial de 2008-2009, la inversion privada disminuy6 debido a la incertidumbre
econOomica generada a nivel global y la contraccidon de los mercados internacionales, una
situacion que también se repitié durante la pandemia en 2020. Es fundamental tener en
cuenta que, si bien la inversion privada ha desempefiado un papel importante en el
crecimiento econdémico del Peru, también es esencial abordar desafios como la
desigualdad de ingresos, la limitada disponibilidad de financiamiento para pequefias y
medianas empresas, y la necesidad de mejorar la infraestructura y la calidad de los
servicios publicos, con el fin de crear un entorno favorable para la inversion privada

sostenible a largo plazo.

La inversion publica es un factor importante que contribuye al crecimiento
econdmico, ya que implica la formacion de capital de inversion (Valdivia & Carlo, 2021),
tanto en términos de capital fisico como de gasto publico productivo. Esta inversion, ya
sea de naturaleza publica o privada, favorece el desarrollo de una economia (Hernandez

J., 2010).
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La inversion publica entre 1990 y 2020 presentd un crecimiento de 6.5%, segun
datos del Banco Central de Reserva del Peri (BCRP). Durante la década de 1990, se
implementaron reformas econdémicas y politicas enfocadas en promover la inversion
publica, como parte de una estrategia para impulsar el crecimiento econémico y mejorar

la calidad de vida en el Peru.

En la primera década de los afios 2000, se observ6 un incremento en la inversion
publica, especialmente en infraestructura, como carreteras, puertos, aeropuertos y
proyectos de electrificacion. Esto contribuy6 al desarrollo de nuevas areas geograficas,
mejorando la conectividad y facilitando el acceso a servicios basicos. Sin embargo, la
inversion publica puede enfrentar limitaciones en términos de disponibilidad de recursos
financieros y capacidad de ejecucion eficiente, lo que puede generar retrasos en la

implementacion de proyectos y un aprovechamiento 6ptimo de los recursos invertidos.

Después de la crisis economica mundial de 2008, la economia peruana se Vvio
moderadamente afectada en los afios siguientes. Durante ese periodo, la inversion pablica
no tuvo un impacto significativo en el Producto Bruto Interno, presentando una variacion
porcentual positiva de 31.26% para la inversion pablica, mientras que el sector privado
experimento una variacion negativa de -6.84%. Estos datos indican que el sector privado
se vio mas afectado por el inicio de la crisis, segun las estadisticas del Banco Central de
Reserva del Pertl (BCRP). En términos monetarios, la inversion pablica ascendi6 a 20,848
millones de soles, mientras que la inversion privada alcanzo los 64,353 millones de soles
en el afio 2009. En conjunto, la inversion mostrd una disminucién significativa en la

economia peruana.

El crecimiento econdmico es un objetivo clave para el pais, donde la inversion

publica y privada desempefian roles fundamentales. Sin embargo, es crucial analizar y
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comprender su impacto en este proceso. Dado que el Per( depende en gran medida de la
inversion, es importante evaluar su efecto tanto en la recaudacion de impuestos como en

la contribucion econémica a las regiones.

Teniendo en cuenta lo anterior, este estudio busca responder a las siguientes

interrogantes:

1.1.1 Pregunta general

¢Cual es la incidencia de la inversion en el crecimiento econdmico del

Perd, periodo 1990- 20227

1.1.2 Preguntas especificas

- ¢Cual es la relacion de largo plazo de la inversion puablica, inversion
privada y el crecimiento econémico del Per(, periodo 1990-2022?

- ¢Cual es el comportamiento de la dinamica de corto plazo entre la
inversion publica y privada frente al crecimiento econémico en el Perdq,

periodo 1990-2022?

1.2.  ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

1.2.1. A nivel internacional

En el contexto de economias en vias desarrollo, Ahamed (2020), examino
cdémo las inversiones publica y privada afectan la expansion econdémica de estos
paises. Utiliz6 un modelo de regresion logistica bayesiano y un modelo de
regresion de efectos mixtos, basandose en la revision de modelos de crecimiento
neoclasico. Su estudio incluy6 datos de panel de 39 paises en desarrollo,

abarcando el periodo de 1990-2019. Segun sus conclusiones, el crecimiento
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econdémico se vio afectado por la inversion privada de diversas maneras,
principalmente positivas. Ademas, en comparacion con la inversion privada, la
inversion publica tuvo un impacto mucho mayor en el crecimiento econémico.
Por otro lado, identifico varios factores como principales impulsores del
crecimiento econdémico. Estos incluyen el gasto de consumo final de los

gobiernos, el crecimiento del empleo y la creacion bruta de capital publico.

En una linea similar, Furceriy Grace (2017), investigaron el impacto de
la inversion puablica en las economias en desarrollo. En base a nuevos datos
empiricos y la aplicacion de errores de prondstico de inversién plblica para
identificar cambios no previstos en dicha variable, hallaron que un aumento de la
inversion publica tenia un impacto positivo en la produccién a corto y mediano
plazo. También sefialaron que estos efectos son mas pronunciados bajo una
variedad de condiciones, incluyendo periodos de bajo desempefio econdémico,
economias con regimenes de tipo de cambio fijo, economias con mercados de
menor apertura, paises con menor deuda publica, y paises con mayor eficiencia en
la inversion. Asimismo, encontraron evidencia de que una mayor inversion

publica tiende a reducir la desigualdad de ingresos.

En cuanto a los resultados obtenidos por estudios anteriores en el contexto
internacional, Odhiambo (2018) desarrollé un estudio con el objetivo de evaluar
los efectos relativos de la inversion publica y privada sobre el crecimiento
econdmico, asi como el efecto de atraccién (crowding) entre ambos componentes
de la inversion en Sudéafrica. Para este proposito, empled la metodologia del
enfoque de limites Auto-Regressive Distributed Lag (ADRL), que es un
procedimiento que destaca frente a otros procedimientos tradicionales de

cointegracion. Los resultados demostraron que los efectos tanto a largo como a
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corto plazo de la inversién privada sobre el crecimiento econémico eran
favorables. Por otro lado, destacé que la inversion publica tenia un impacto
positivo a corto plazo en el crecimiento econdémico pero un impacto negativo a
largo plazo. También sefialé que la inversion publica en infraestructura era un
factor que atraia la expansion de la inversion privada, mientras que la inversion
publica bruta desplazaba la inversion privada en el largo plazo. En general, llegd
a la conclusion de que la inversion privada desempefia un papel importante en la

expansion de la economia sudafricana.

Por su parte, Touhidul (2013) en su investigacién tuvo como objetivo
analizar el impacto de la inversion publica y privada en el crecimiento econémico
de Bangladesh. Abord6 la metodologia a partir del modelo de crecimiento
neoclasico basado en la funcion de produccion de Cobb-Douglas, utilizando el
modelo de correccion de errores (MCE). El estudio empled datos
macroecondémicos para Bangladesh en el periodo 1972-2010. Sus resultados
evidenciaron que, tanto en el corto como en el largo plazo, la inversion publica y
privada impactaron de forma positiva en el crecimiento econémico. Ademas, en
el largo plazo, confirmé la eficacia de la inversion privada frente a la inversion

publica.

En relacion con investigaciones realizadas en América Latina, Ledon y
Benavides (2015) analizaron los efectos de la inversion publica derivados de las
transferencias del presupuesto nacional, en el crecimiento econémico y la
convergencia departamental para Colombia en el periodo 1994-2012. Para
abordar este objetivo, emplearon la metodologia de datos de panel con efectos
fijos con la finalidad de captar la variacion asociada a las caracteristicas no

observables a través del tiempo y entre los diferentes departamentos. En sus
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resultados no encontraron prueba alguna de que la inversion publica posibilitada
por las transferencias estatales tenga un impacto beneficioso sobre el crecimiento
econdémico. Por otro lado, respecto al rol de las transferencias, no hallaron
evidencias significativas que logren establecer un vinculo entre estas y el
crecimiento econdémico. Sin embargo, encontraron un vinculo indirecto y

complementario entre la inversion privada y pablica.

1.2.2. A nivel nacional

En el estudio realizado por Panduro (2021), el objetivo principal fue
determinar el impacto de las variables de inversion pablica, inversion privada y
stock de capital en el crecimiento econdémico de la region de Huanuco. En su
enfoque metodologico, consider6 nueve modelos econométricos, optando
finalmente por un modelo lineal que incluia el modelo Cobb Douglas y su variante
per cépita. Sus resultados resaltaron la relevancia y el impacto positivo de la
inversion publica y el stock de capital en la economia de Huanuco. Por otra parte,
la inversion privada no resulto ser significativa. Sin embargo, su efecto sobre el

crecimiento econémico fue positivo.

Por su parte, Cuellar (2019) llevo a cabo un estudio con el fin de analizar
el impacto de la inversion publica en infraestructura sobre el crecimiento
econdmico de la regién Huanuco en el periodo 2007-2017. Utiliz6 una estimacion
economeétrica para el analisis de la correlacion entre las variables estudiadas. Sus
resultados evidenciaron que, mientras la inversion en infraestructura de
transportes tuvo un efecto positivo en el crecimiento econdmico, las inversiones

en infraestructura de energia y telecomunicaciones tuvieron un efecto negativo.
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Asimismo, Saravia (2019) analiz6 la incidencia de la inversién privada en
el crecimiento econémico peruano durante el periodo 2015-2019. Para ello,
empled un método descriptivo y explicativo-causal y, mediante una regresion
multiple, examind la relacién entre las variables en cuestion. Sus hallazgos
indicaron que la inversion privada influye positivamente sobre el crecimiento
economico. Ademas, destacé que la inversion privada representd el 80% de la

inversion total, mientras que la inversién gubernamental solo constituy6 el 20%.

Caycho (2018) investigo la influencia de las inversiones publicas y
privadas en infraestructuras viales sobre el desarrollo econémico peruano.
Mediante la aplicacion del modelo de correccion de errores, determind que el
crecimiento econdmico se ve positivamente afectado tanto por la inversion
publica, debido al impacto multiplicador de esta variable en las inversiones para
carreteras, como por otros factores relacionados. Ademas, determind que el
consumo Yy el acervo de capital tienen una correlacién positiva con el gasto
gubernamental. Asimismo, destac6 que la interaccion entre el sector publico y el
privado en materia de infraestructura se vio influenciada por los ingresos fiscales

del gobierno como por el nivel de tecnologia introducido en la economia.

Finalmente, Flores (2017) llevo a cabo un estudio para entender como la
inversion publica afectaba a la inversion privada en Perd, particularmente si
existia un efecto de complementariedad (crowding in) entre 1999 y 2014. Utiliz6
el enfoque del modelo de Vectores Autorregresivos (VAR) junto con el modelo
de Vector de Correccion de Error (VEC). Sus resultados mostraron que, a corto
plazo, la inversion publica presentd un efecto de desplazamiento (crowding out)
sobre la inversidn privada; sin embargo, en el largo plazo, la situacion se revierte,

es decir que la inversion puablica presentd un efecto de complementariedad
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(crowding in) sobre la inversion privada, contrarrestando los efectos del corto
plazo. De esta manera, concluy6 aseverando que el efecto Crowding In predominé

sobre el efecto Crowding Out durante el periodo analizado.

1.3.  OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

1.3.1. Objetivo general

Analizar la incidencia de la inversion en el crecimiento econémico del

Perd, periodo 1990- 2022.

1.3.2. Obijetivos especificos

- Estimar la relacion de largo plazo de la inversion publica, inversion
privada y el crecimiento econémico del PerQ, periodo 1990- 2022.

- Estimar el comportamiento de la dindmica de corto plazo entre la inversién
publica, inversion privada y el crecimiento economico del Peru, periodo

1990- 2022.
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1.4.  HIPOTESIS DE LA INVESTIGACION

1.4.1. Hipotesis general

La inversion publica e inversion privada inciden de manera significativa

en el crecimiento econémico del Perd, periodo 1990- 2022.

1.4.2. Hipdtesis especificas
- Existe una relacion de largo plazo positiva y significativa entre de la
inversion publica, inversion privada y el crecimiento econémico del Perq,
periodo 1990- 2022.
- La dindmica de corto plazo converge al equilibrio de largo plazo entre
inversion publica, inversion privada y el crecimiento econémico en el

Perd, periodo 1990- 2022.
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CAPITULO II

REVISION DE LITERATURA

2.1.  MARCO TEORICO
2.1.1. Crecimiento endogeno

El enfoque tedrico elegido se fundamenta en el trabajo original de (Barro,
1989) que forma parte de los modelos de crecimiento endogeno. En este contexto,
se aborda la perspectiva de un agente representativo que busca maximizar su
satisfaccion a lo largo de un horizonte temporal infinito. Estos agentes
representativos son las familiast,quienes se enfrentan a un problema de control
dptimo con el propdsito de maximizar una funcion de utilidad especifica. Dicha
funcién de utilidad refleja las preferencias y objetivos econdémicos que se

describen en dicho articulo.

o) oo -6_
U f, e P ulc)l dt = [ e Cll_e 11, dt 1)

U (0) indica la totalidad de utilidades desde el comienzo hasta el infinito;
p es la tasa de descuento; mientras que L, se refiere a la poblacion que se
incrementa a un ritmo estable y externo n. Ademas u(c;) es la funcion de utilidad

ct=9-1
1-6

instantanea per capita que adopta la forma: ;donde C es el consumo, y 8

es un parametro entre 0 y 1 estos reflejan el interés del agente por equilibrar el

! para simplificar, no se diferencia entre familias que consumen y ahorran y empresas que producen e invierten. Se
aborda una entidad que realiza ambas tareas, conocida en el modelo como la "familia productora”. Otra opcidn es
distinguir entre las dos y operar con un modelo con mercados competitivos. El resultado obtenido es idéntico.
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consumo entre distintos periodos. La funcién de produccién empleada es de la

forma Cobb Douglas:

y = f(k,g) = Ak* g1~ (2)

Las variables en letra pequefia denotan magnitudes por habitante, y las
variables en mindsculas se refieren a valores por individuo; no se usan subindices
ya que se enfoca en una familia modelo. La variable "y" simboliza el producto,
influenciado por las provisiones de capital "k" y el gasto estatal "g". En términos
globales, el producto refleja retornos constantes al tamafio, aunque con retornos
menguantes para cada factor tomado individualmente. Se presupone que cada
persona constituye una fraccion infima del total econémico, y, por ende, el
coeficiente o ve el gasto estatal "g" como una cifra preestablecida. Ademas, "A"
es un parametro tecnologico constante y exogeno, que satisface la condicion 0 <
A < 1. Al diferenciar la funcion del producto "y" en relacion al capital "k", el

factor "g" surge como un valor constante que potencia la productividad marginal

del capital privado.

g—i = a.Ak* 1. gl~@ (3)

Ademas, se establece otro supuesto en el que el gobierno financia su gasto
publico mediante la fijacion de un impuesto que es un porcentaje del producto
economico, siendo "t" la relacion del gasto publico en relacion con la economia.
Ademas, se establece la premisa de que el presupuesto del estado permanezca
balanceado constantemente, lo que significa que los ingresos fiscales generados a

través de los impuestos deben igualar el gasto publico realizado.

g=r1y (4)
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La restriccion financiera que enfrenta esta familia dicta que el ingreso
después de deducir impuestos se reparte entre el consumo y la inversion total. Esta
inversion total, por otro lado, se desglosa en inversion neta k9 y la depreciacion &

(teniendo en cuenta la tasa n de crecimiento de la poblacién).

k9 = (1 - D)Ak*g™® — ¢ — (8 + n)k (5)

Maximizando (1) dada la restriccién (5) conduce al siguiente problema de

control 6ptimo:

oo 1-6_
Max.U(0) = [~ e~ @7t d 5 Ldt; sujeta ak = (1 —1)Ak%g~% — ¢ —

& +n)k (6)

De donde, luego de operar convenientemente se obtiene que:

[

;=y6=

|-

[(1—D)Aak* g™ =5 — p] ()

Refiriénd ose a la tasa de aumento del consumo. Al analizar la
limitacion dindmica, se evidencia que, en equilibrio las tasas de crecimiento de

todas las variables se nivelan:

Ve=Yk=Yy=Yg (8)

A continuacion, se examina la magnitud ideal del gasto pablico al

maximizar y, en funcion de 7, obteniendo:
T*=1-x 9)

Al reemplazar y realizar las operaciones adecuadas, se determina la tasa

de crecimiento mas alta que la economia logra bajo estas circunstancias:

e = 2|atAe -y 5 - P (10)

y max

28

repositorio.unap.edu.pe
No olvide citar adecuadamente esta tesis
1



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

La relacion entre 7 y y,, se representa en la siguiente figura:

Figura 1.

Elasticidad ingreso del gasto publico.

*r..=—el(p+8) / ....................................... \

Al analizar la Figura 1, se puede observar que la tasa de crecimiento en el
caso del planificador es mayor que la alcanzada en el mercado competitivo. La
explicacion radica en que los agentes privados, al tomar decisiones de inversion,
no consideran el impacto que estas tienen en el presupuesto del sector publico y,
a su vez, en la productividad marginal de otros factores. Existe una externalidad
positiva de inversion que los agentes privados no perciben. Como resultado, la
tasa de rendimiento que experimentan es inferior a la socialmente dptima, lo que
los lleva a invertir de manera insuficiente. En consecuencia, la economia alcanza

una tasa de crecimiento inferior a la éptima.

Esta conclusion destaca una oportunidad significativa para la intervencién
del sector publico en mejorar el bienestar econémico. Al reconocer y capitalizar
estas externalidades positivas, se puede fomentar una mayor inversion para lograr

un crecimiento 6ptimo
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2.1.2. Inversion publica e inversién privada

En la expresion de la Figura 1 se tiene:

ala

[(1-1D)AaK* "t g'~* — & — p] (7a)

|+

:‘J/C:

Al reemplazar la tasa de crecimiento del consumo por la de acumulacion

de capital privado de acuerdo a (7), se deduce:

K

[(1-DAaK* 1 g'=% = § - p] (7b)

D~

El prop6sito principal de esta investigacion es explorar la interaccion entre
el gasto publico y la tasa de acumulacion de capital privado. Mientras que el gasto
publico (simbolizado por "g") influye positivamente al impulsar la eficiencia del
capital, la tasa tributaria tiene un impacto negativo al reducir el ingreso disponible,
lo que podria desincentivar la inversion privada. La investigacion se centra en
determinar cual de estos dos impactos es mas predominante en el contexto

peruano.

Es importante destacar que esta relacién se representa como una parabola
en forma de "U" invertida y no como una relacion lineal. Existen trabajos que

estiman esta curva, pero en este estudio no se buscara linealizar la relacion.

Respecto a la conversion del gasto publico en inversion publica, el escritor
Barro, en su trabajo inicial, postula que el gasto publico actida como un bien
privado cuya entrega es responsabilidad del Estado. Este bien, caracterizado por
su rivalidad y exclusion, se integra en la funcion productiva de las empresas,

considerandose asi como un flujo productivo. Este enfoque introduce el concepto
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de 'gasto publico productivo', lo que permite su equiparacion con la inversion

publica y facilita la aplicacion de este modelo al caso en estudio.
2.1.3. El crecimiento en funcién de la inversion privada y publica.

El crecimiento econémico en funcién de la inversion privada y publica
puede explicarse mediante el modelo de la funcién de produccion Cobb-Douglas
(Solow, 1956), que es ampliamente utilizado en economia. Este modelo muestra
cémo los insumos productivos, como el capital y el trabajo, se combinan para

generar produccién o Producto Bruto Interno (PBI).
Modelo de funcion de produccion Cobb-Douglas:

El modelo de funcion de produccién Cobb-Douglas es una funcion
matematica que representa la relacion entre los insumos y la produccion en una
economia. La forma general de la funcion de produccion Cobb-Douglas es la

siguiente:
Y = A(KY)(LP)
Donde:
Y = Producto Bruto Interno o PBI
A = Tecnologia o factor de productividad total de los insumos
K = Capital (inversion privada)

L = Trabajo
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ay B = Exponentes que indican las elasticidades de la produccion respecto
al capital y al trabajo, respectivamente. Estos exponentes son valores constantes

entre 0y 1,y susumaesigual a 1.

Para incorporar la inversion publica (G) en la ecuacion, se agrego

sencillamente el término de inversion pablica al modelo existente:
Y = A(K®)(GY)(LP)

Donde:

Y = Producto Bruto Interno o PBI

A = Tecnologia o factor de productividad total de los insumos

K = Capital (inversion privada)

G = Inversidn pablica

L = Trabajo

o, Y vy B = Exponentes que indican las elasticidades de la produccion
respecto al capital, inversion publica y trabajo, respectivamente. Estos exponentes

son valores constantes entre 0y 1, y su suma es igual a 1.

El exponente y representa la elasticidad de la produccion respecto a la
inversion publica, es decir, mide el impacto que tiene un aumento en la inversion

publica en el crecimiento econdémico.

Es importante tener en cuenta que los valores de los exponentes (o, vy )
en la funcion de produccién Cobb-Douglas deben ser determinados

empiricamente mediante analisis econdmicos y datos reales.
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Explicacion del modelo:

En este contexto, la inversion privada (K) representa la cantidad de capital
que las empresas invierten en maquinaria, equipo Yy otros activos para aumentar la
produccion. Por otro lado, la inversion publica (denotada como G) se refiere a los
gastos en infraestructura, educacion, salud y otros proyectos realizados por el
gobierno para mejorar la productividad y el bienestar econémico de la sociedad

(Romer, 1990).

La inversion privada y publica tienen un impacto positivo en el
crecimiento econdémico porgque aumentan la cantidad de capital disponible para
las empresas y mejoran la productividad de la fuerza laboral. A medida que se
incrementa la inversion privada, la produccion (PBI) aumenta proporcionalmente
debido al exponente a en la funcion de produccion. Lo mismo ocurre con la

inversion publica, que también contribuye al crecimiento econémico.

Para que el crecimiento econdmico sea positivo en la funcion de
produccion Cobb-Douglas y en funcion de la inversion privada (K) y publica (G),
es esencial asegurar que la tasa de cambio del Producto Bruto Interno (PBI) con

respecto al tiempo dY /d, sea positiva. Mateméaticamente, esto se expresa como:
day /d; >0

Primero, se procede a recordar la funcién de produccién de Cobb-Douglas,
una férmula econdémica fundamental en el estudio de la produccion y el

crecimiento econémico:

Y = A(KY)(G")(LP)
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Ahora, se procede a derivar la funcion de produccion con respecto al

tiempo (t).
W/ g = dAKDE ()] .

Usando la regla del producto y considerando que A y L son constantes en

este contexto (manteniéndolos fijos), la derivada seré:

dY Aa(K*)(GY)(LF1)dK  Ay(K*)(G*~Y)(LP)dG
- = +
dt dt dt
Ahora, para que el crecimiento econdmico sea positivo, se establece que
dY/dt > 0, lo que significa que la suma de los dos términos de la derecha debe ser
mayor que cero:

Aa(KN) (G (LFY)dK  Ay(K*)(GYH(LF)dG
dt * dt >0

Es posible factorizar A(K#)(L#) de ambos términos:

a(GM) (L DdK N y(G~H)(LF)dG -0

) [L05 i

Dado que A, (K% y (L#) son siempre positivos (ya que son exponenciales),
el término entre corchetes debe ser mayor que cero para que el crecimiento
econdmico sea positivo:

a(GM (L YdK N y(G~H)(LP)dG -0
dt dt

Finalmente, para que el crecimiento econémico sea positivo en funcion de

la inversion privada (K) y publica (G), la relacion anterior debe mantenerse.
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Esto es valido siempre que ambas inversiones (privada y publica) estén
aumentando en el tiempo (dK/dt >0y dG/dt > 0) y los exponentes oy Y sean

positivos.

De esta manera, se determina si el crecimiento econémico es positivo o no,
en funcién de la inversién privada (K) y publica (G). La tasa de crecimiento
econdémico dY/dt serd positiva si la suma de las contribuciones de ambas

inversiones es mayor que cero.

a(GY)(L™1)dK /dt representa la contribucion de la inversion privada (K)
al crecimiento econdémico. Aqui, a es el exponente que indica la elasticidad de la
produccion respecto a la inversion privada (K). Un valor de o mayor a cero indica
que un aumento en la inversion privada impulsa el crecimiento econdémico. Si
dK /dt es positivo, significa que la inversion privada estd aumentando con el

tiempo.

y(G™Y)(LP)dG /dt representa la contribucion de la inversion pablica (G)
al crecimiento econdmico. Aqui, y es el exponente que indica la elasticidad de la
produccion respecto a la inversion publica (G). Un valor de y mayor a cero indica
que un aumento en la inversion publica impulsa el crecimiento econémico. Si
dG/dt es positivo, significa que la inversidon publica estd aumentando con el

tiempo.
2.2. MARCO CONCEPTUAL
Crecimiento econémico

El crecimiento econémico se define como un aumento sostenido de las
capacidades de produccién de bienes y servicios finales en una economia durante un
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periodo especifico. Este crecimiento se expresa en términos de Producto Bruto Interno
(PBI) y, segun (Parkin, Esquivel, & Mufioz, 2007) se puede desglosar en cuatro elementos
clave: el valor de mercado, que representa el precio de mercado de los bienes y servicios
producidos; los bienes y servicios finales, que son los productos listos para su consumo;

la produccidn dentro de un pais especifico; y un periodo de tiempo determinado.

Inversion

La inversion, en términos de definicion del Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP, 2011) esta definida como “el gasto de recursos destinado a incrementar, mejorar
o0 reponer las existencias de capital fisico de dominio publico y/o de capital humano, con
el objeto de ampliar la capacidad del pais para la prestacion de servicios, o produccion de

bienes”.

Ademas, de acuerdo con la definicion del economista Gregorio (2007), “la
inversion corresponde a la acumulacion de capital fisico. El aumento en la cantidad de

maquinas, edificios u otros de una empresa corresponde a la inversion”.

Inversion publica

La inversion publica, segun definicion del Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP, 2011) es expresada como “el gasto de recursos destinado a incrementar, mejorar
o reponer las existencias de capital fisico de dominio publico y/o de capital humano, con
el objeto de ampliar la capacidad del pais para la prestacion de servicios, o produccion de

bienes e inversion que realizan las entidades del sector publico”.

Inversion Privada

La inversion privada, segun el Banco Central de Reserva del Perd (BCRP, 2011)

esta definida como el “desembolso de recursos financieros para adquirir bienes concretos
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durables o instrumentos de produccion, denominados bienes de equipo, y que el sector
privado utilizard durante varios afios. El sector privado esta integrado por empresas y

consumidores distintos al Estado y sus dependencias”.

Gasto publico

Es el gasto en el que incurre el estado disgregado en: gastos corrientes, gastos de
capital y servicio de deuda. Mendoza (2014) lo define como “fluyjo de dinero que
representa el componente negativo del patrimonio y que se produce como consecuencia
de operaciones presupuestarias, este gasto es orientado a la atencion de la prestacion de

los servicios publicos y acciones desarrolladas”.

Gasto de capital

El gasto de capital es definido por el Banco Central de Reserva del Pert (BCRP,
2011) como “aquellos gastos en bienes cuya vida util es mayor a un aflo. Hace referencia
a los gastos realizados en adquisicién, instalacién y acondicionamiento de bienes
duraderos y transferidos a otras entidades con la finalidad de destinarlos a bienes de

capital. Asimismo, se incluye en cuentas fiscales la concesion neta de préstamos”.

Producto Bruto Interno (PBI)

El Banco Central de Reserva del Perd (BCRP, 2011) define al PBI como “la
representacion del valor total de bienes y servicios finales producidos en un pais durante
un periodo especifico, incluyendo la produccion de residentes y extranjeros. Excluye
transacciones de bienes de periodos anteriores y materias primas para evitar
duplicaciones. Aunque es una medida econémica fundamental, el PBI no considera
externalidades ni actividades fuera del mercado formal, como la economia informal. Se

calcula mediante enfoques de produccion, gasto o ingreso”.
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Desarrollo econdmico

Segun Reyes (2001) se define como “la condicion social donde las necesidades
auténticas de la poblacidn se satisfacen con el uso racional y sostenible de recursos

naturales”.
Impuestos

Segln el Decreto Supremo N° 133-2013-EF que aprueba el Texto Unico
Ordenado del Cédigo Tributario, un impuesto es “el tributo cuyo cumplimiento no origina
una contraprestacion directa en favor del contribuyente por parte del Estado” (Ministerio

de Economia y Finanzas, 2013)
Economias emergentes

El Banco Central de Reserva del Perd (BCRP, 2011) define a una economia
emergente como ‘“una economia subdesarrollada que plantea en la comunidad
internacional un ascenso en funcion de su nivel de produccion industrial y sus ventas al
exterior, colocandose como competidor de otras economias mas présperas y estables por

los bajos precios de sus productos”.
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CAPITULO Il

MATERIALES Y METODOS

3.1. TIPO DE INVESTIGACION

Este estudio adopta un enfoque numérico, y los métodos de investigacion

empleados son el descriptivo y el explicativo.

Meétodo Descriptivo: La investigacion descriptiva se encarga de detallar,
documentar, analizar e interpretar el estado actual y la estructura o procesos de los
fendmenos. Esta forma de investigacion se centra en hechos concretos, y su rasgo

primordial es ofrecer una interpretacion precisa (Tamayo, 2003) .

Meétodo explicativo: Trasciende la simple descripcion de conceptos o fenémenos
y la determinacion de relaciones entre conceptos; es decir, busca responder a las causas
de eventos y fendmenos, ya sean fisicos o sociales. Como su nombre lo indica, su interés
se centra en explicar porque ocurre un fenémeno y en qué condiciones se manifiesta, o

porque se relacionan dos 0 mas variables (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2006) .

Las investigaciones explicativas son mas estructurales que las demas clases de
estudios y de hecho implican los propdsitos de ellas (exploracion, descripciéon y
correlacion), ademas de que proporcionan un sentido de entendimiento del fendmeno a

que hacen referencia. (Hernandez, et al., 2006) .

Analisis econométrico (correlacional): Segun Hernandez, et al. (2006) indica
que los estudios correlacionales buscan responder a interrogantes de investigacion y

también relacionan variables siguiendo un patrén anticipable para un grupo o colectivo.
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El objetivo de estos métodos y estudios es entender la conexion entre dos 0 mas

conceptos, categorias o variables dentro de un contexto especifico.

3.2. MATERIALES

3.2.1. Fuentes de informacién

En el desarrollo del proyecto investigativo, se recolectd informacion
proveniente de distintas fuentes para obtener los datos requeridos. A través del
anélisis documental, se examinaron estudios relacionados con el tema del
crecimiento econdémico. Adicionalmente, se exploraron algunos materiales sobre
metodologia investigativa, asi como literatura de teoria econdémica y otras
publicaciones vinculadas al asunto investigado, las cuales estan detalladas en las

referencias bibliogréficas.

Se accedid a estadisticas proporcionadas por:

- Banco Central de Reserva del Pert (1990-2022).
- Banco Mundial (1990-2022).

3.3. POBLACIONY MUESTRA

La poblacién de estudio son series de tiempo, por lo cual los datos de la inversion
publica, inversion privada y Producto Bruto Interno se obtendran desde el afio 1990,
primer trimestre hasta el afio 2022, cuarto trimestre. Estos datos son obtenidos a nivel
nacional con un total de 132 datos para cada variable. Entonces, solamente se utilizara la
técnica de observacion y recoleccion de datos de las diferentes plataformas virtuales que

contienen informacion necesaria para el presente estudio.
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3.4. VARIABLES DE ESTUDIO

Para la presente investigacion se consideran como variables independientes a la
inversion publica y privada. Estas variables se consideran con un periodo trimestral y son
transformadas en logaritmos para la normalizacion de la base de datos. Por otro lado, se

considera como variable dependiente al Producto Bruto Interno.

La tabla a continuacion detalla la informacion correspondiente a cada variable:

Tabla 1.

Operacionalizacion de variables

Fuente de Tipo de

Variable Notacion datos Variable Unidad de medida
Variable Dependiente
Producto Bruto Interno PBI BCRP Cuantitativa Millones de soles
Variable Independiente
Inversion Publica IPU BCRP Cuantitativa Millones de soles
Inversion Privada IPR BCRP Cuantitativa Millones de soles

Fuente: Elaboracion propia

3.5. PROCESAMIENTO DE DATOS

En esta etapa se realizara una breve descripcion de las técnicas para el
procesamiento y analisis de los datos. Inicialmente, se desarrollaran técnicas para definir
el nivel de correlacion de las variables. Posteriormente, se realizaran pruebas clave para
las series de tiempo, como Dickey-fuller y Phillips-Perron y KPSS, con el objetivo de
determinar la ausencia de raiz unitaria en cada variable. Ademas, se llevaran a cabo las
pruebas de cointegracion y causalidad, asi como la funcion de impulso-respuesta.
Paralelamente, se aplicaran pruebas complementarias, como el test de Wald, test de raiz
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unitaria, LM test y test de autocorrelacion, para definir los modelos econométricos y
asegurar su validez, evitando resultados espurios. Estos aspectos son relevantes al

momento de describir los resultados en las variables de estudio.

3.6. METODOLOGIA DE ESTIMACION ECONOMETRICA

Se aplicara el método de cointegracion a las series temporales utilizadas en el

estudio.

3.6.1. Cointegracion

El estudio de la cointegracion es crucial al tratar con un conjunto de
variables que comparten un orden de integracion similar. Este andlisis posibilita
identificar la presencia de una relacion que no es espuria entre estas variables y
contribuye a determinar su estacionariedad, es decir, si estan en equilibrio en
términos estadisticos. La cointegracion es la nocidn estadistica equivalente a la
idea de equilibrio estable. En el contexto economico, implica la existencia de una

relacion de largo plazo entre un grupo de variables.

La metodologia empleada para analizar la relacion de la inversion publica
y privada sobre el crecimiento econémico es el modelo de cointegracion de bandas
de Pesaran. No obstante, para determinar las relaciones de largo plazo de las
variables de estudio como el Producto Bruto Interno, la inversion puablica y la
inversion privada, se emple6 especificamente el modelo de Pesaran, Shin'y Smith,
y en particular, el modelo autorregresivo de rezagos distribuidos (ARDL).

Finalmente, se utilizé el modelo de correccion de errores (VEC).
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3.6.2. Modelo VAR

En la especificacion de los modelos de Vectores Autorregresivos (VAR),
es esencial determinar una lista de variables enddgenas y el nivel de retardo
optimo, asi como identificar las variables exdgenas adecuadas. Las variables que
componen el vector deben ser estacionarias. Esto permite que los test sobre el
VAR tengan las distribuciones estandar necesarias en la etapa de inferencias
Blanchard y Perotti (2002). EI modelo VAR viene a ser una extension en la cual
las variables del modelo son endogenas, y los parametros que arroja generan
complejidad en el nivel de significacion de parametros, ya que esta depende de las
correlaciones necesarias entre los regresores. EI VAR general se representa de la

siguiente manera:

P
Ve = Z My, + e
i=1

Donde:

y: €5 un vector de orden m, donde m es el numero de variables.

[1; es la matriz cuadrada de orden m x m de coeficientes del rezago i.

e; es un vector de errores que representa la parte no explicada por el modelo en el
tiempo t.

El supuesto de que las variables que componen un modelo VAR son
estacionarias constituye el fundamento de estos modelos. En este sentido, se puede
calcular un VAR en primeras diferencias cuando las variables son no
estacionarias; sin embargo, en general, los modelos de teoria econémica contienen
variables en niveles y no en tasas de crecimiento. EI modelo VAR puede utilizarse
para investigar la posibilidad de cointegracion entre las variables mencionadas, lo

que representa una posible solucién adicional (Bustamante, 2014).

43

repositorio.unap.edu.pe

No olvide citar adecuadamente esta tesis
]



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

Segun Londofio (2005) la cointegracién se define como la relacion entre
dos 0 mas series temporales que son no estacionarias de orden 1. Esto significa
que dichos procesos se consideran cointegrados si existe una combinacion lineal
de estas series que resulta ser estacionaria, o integrada de orden 0. En otras
palabras, si se puede formar una combinacion lineal estacionaria a partir de series
temporales no estacionarias, entonces se establece que estan cointegradas. De
igual manera, el conjunto de coeficientes que produce esta serie estacionaria se
conoce como vector de cointegracion, y establece una relacion de largo plazo entre
ellas. Es comun que las series temporales no sean estacionarias, pero las técnicas
de regresion aplicadas a estos datos a menudo pueden llevar a interpretaciones
erroneas. El enfoque desarrollado (Johansen & Juselius, 1990), en cambio,
permite determinar si las series se cointegran o no; es decir, si a largo plazo existen
o no fuerzas dindmicas que hacen que las series converjan hacia el equilibrio. En
consecuencia, las series cointegradas no son distintas entre si, sino que estan
conectadas a lo largo del tiempo. Como consecuencia de ello, resulta fascinante
investigar las condiciones en las que las series estan cointegradas, asi como las

posibles conexiones que existen entre ellas.

Asi, a través de la cointegracion, es posible establecer un modelo de
correccion de errores (VEC, por sus siglas en inglés), que asegura la cointegracion
entre las variables. A continuacion, se presenta un modelo de correccidon de errores

donde nuestras tres variables bajo estudio se encuentran cointegradas:

APBI; = app(PBl;_q — f1IPRi_y — B2IPUi_1) + V1ECi—1 + €ppyt
AIPR; = ajpr(IPR;—y — B3PBli_1 — B4IPU;_1) + V2EC—1 + €1pre
AIPU; = a;py(IPR¢—q — BsPBli_y — BeIPR;_1) + V3ECi_1 + €1pye

Esta ecuacion se puede expresar matricialmente de la siguiente forma:
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AXt - C + HXC—l + AAXt—l + et
Donde I1X,_, representa el término de correccion de errores. Para conocer
la existencia de cointegracion y el nimero de vectores existentes es necesario

aplicar la prueba de cointegracion de Johansen, es asi:

Si el rango (IT) es igual a cero, no hay cointegracion.
Si el rango (IT) es igual a n (rango completo), todas las variables son | (0)

Si el rango (IT)=r esta entre cero y n (menos del rango completo), existe “r”

relaciones de cointegracion independientes.
Donde:
La variable n indica el nimero de variables del sistema.

R es el rango de I1

Para propositos de la prueba, la hip6tesis nula para el estadistico de traza
para r plantea que el rango no excede a r, mientras que la hipotesis alternativa
sostiene que el rango es superior a r. En contraposicion, el estadistico del valor
propio para r propone como hipotesis alternativa que el rango es r mas uno, junto

con la hipotesis nula que indica que el rango es precisamente r.

Una vez establecido el nimero de vectores cointegrados y las interacciones
entre ellos, el paso subsecuente es llevar a cabo la estimacion del modelo VEC. Esto
posibilitard identificar la relacion en el largo plazo, las funciones de impulso-
respuesta, la desagregacion de la varianza y la tasa de ajuste hacia el equilibrio de

largo plazo.
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a) Pruebas de estacionariedad informales

Dentro de las pruebas informales se tiene la prueba de analisis grafico y la funcion
de autocorrelacion, los cuales sirven para establecer si la serie es estacionaria, a

continuacion, se detallan las pruebas mencionadas:

Analisis grafico

Este método permite detectar o ver si una serie presenta estacionariedad al analizar
graficos, lo cual consiste en una simple vista de las evoluciones de los datos de estudio y

en consecuencia se puede determinar si la serie es estacionaria o no.

Funcién de autocorrelacion

La funcién de autocorrelacion es otra de las formas y a diferencia del analisis
gréfico, el método presente no establece la presencia de una raiz unitaria en una serie, el
método es un tipo de grafico de la funcién de autocorrelacion completa. El parametro de
correlacion encontrado tiende a cero, ademas de incrementar el nimero para aquellas

series que no presentan estacionariedad.

b) Pruebas de estacionariedad formales

Dentro de las pruebas formales se tiene las pruebas de Dickey — Fuller (DF),
Dickey — Fuller Aumentado (ADF) y Phillips — Perron, de acuerdo a los parametros que
muestran se pueden establecer si la serie es estacionaria, a continuacion, se detallan las

pruebas mencionadas:

Dickey — Fuller (DF)

El método de Dickey — Fuller (DF), es una prueba estadistica utilizada para

verificar la existencia de raiz unitaria en una serie temporal. La prueba se basa en un
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modelo autorregresivo de primer orden (AR(1)), que se expresa mediante la siguiente

ecuacion:

Ye = a + pYeq1+ U

Donde:

v es el valor de la serie en el tiempo t

« €S una constante

p es el coeficiente de la primera diferencia de la serie.

Y¢—1 €S el valor de la serie en el tiempo anterior (t — 1)

U €S un término de error.

El objetivo de la prueba es determinar si la serie y, presenta una raiz unitaria (p =
1).Si (p = 1), indica que la serie no es estacionaria y tiene una raiz unitaria. Si p < 1,

la serie es estacionaria y no tiene raiz unitaria.

En el caso especial enel que p = 1y a = 0, la serie y, representa una caminata
aleatoria sin tendencia. Si p =1y a # 0, la serie y, es una caminata aleatoria con

tendencia.

Es importante enfatizar que el término o no siempre tiene una interpretacion clara
y puede variar segun el contexto de la serie analizada. Por lo tanto, generalmente se enfoca

en la hipdtesis de que la serie presenta una raiz unitaria.

En resumen, el método de Dickey-Fuller es una prueba valiosa para evaluar la
estacionariedad de una serie temporal y determinar si tiene una raiz unitaria, lo que ayuda

a modelar adecuadamente el comportamiento de la serie en analisis.
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Dickey — Fuller Aumentado

El método de Dickey — Fuller Aumentado (DFA), es una aplicacién del modelo
de Dickey — Fuller (DF), y consiste en probar la existencia de raiz unitaria a través del

modelo de diferencias como se muestra en la siguiente ecuacion:

m
Ay, = B1 + Baot + 8Yiq +Z“iA}’t—1 -1+ &

=1

Donde:
& es el término error con media cero y varianza constante

Cuando p = 1, la serie (y;) no presenta estacionariedad o, dicho de otra manera,
tiene una raiz unitaria. Pero si @ = 0 y si p = 1, la serie y; es una caminata aleatoria con
tendencia. Es conveniente dejar de interpretar a, y solo se tendra una hipétesis de que la
serie presenta una raiz unitaria, como se mencion0 anteriormente. La prueba mantiene la
forma de evaluar del primer test formal, solo presentando una diferencia con respecto al

término de error, ya que se presentan retardos para manejar posible correlaciones seriales.
Phillips — Perron

El test de raiz unitaria propuesto por Phillips y Perron ofrece un método no
paramétrico que aborda la correlacion serial de alto orden presente en una serie temporal.
Esta prueba, denominada test PP, utiliza un proceso autorregresivo AR(1) como base para

efectuar la regresion.

Ay =a+ fyeq1+ &

El test PP realiza una correccién del estadistico ¢ sobre el coeficiente 9 en la

regresion AR (1) para considerar la correlacion serial en el término e.
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El ajuste empleado en este test es de naturaleza no paramétrica ya que se basa en
una estimacion del espectro del término € (errores o residuos) en la frecuencia nula o cero
lo que proporciona robustez frente a formas desconocidas de heteroscedasticidad y
autocorrelacion. Para abordar esta correccion, se utiliza el método conocido como
Newey-West, que permite tratar la heteroscedasticidad y autocorrelacion de manera

adecuada.

Test de Kwiatkowski, Phillips, Schmidt & Shin (KPSS)

Pesaran, Hashemy Yongcheol (1997) proponen un enfoque diferente al contrastar
la estacionariedad de la serie en lugar de su no estacionariedad, tomando en cuenta la
posible existencia de una raiz unitaria. Esta diferencia es fundamental respecto a los
contrastes anteriores de raices unitarias, ya que en esta prueba la hipétesis nula postula
que existe una raiz unitaria en la serie. Para el analisis, se utiliza un proceso autorregresivo

AR(1) que incorpora una tendencia lineal.

Ye =00+ 01t + 0y 1+ &

En la expresion proporcionada, &, representa un término de error que es
estacionario, con una media de cero y una varianza constante dada por o2¢. Bajo la
condicion de que |0,| < 1, laserie (y,) se mantiene estacionaria en torno a una tendencia
lineal. Cuando 6, = 1, la serie (y,) posee una raiz unitaria lo que indica que es no
estacionaria. Para 8; = 0 |6,], la serie es estacionaria respecto a su media y finalmente,

si 8, = 0 la serie es estacionaria alrededor del valor de cero.

3.6.3. Metodologia de cointegracion por bandas de Pesaran Shin y Smith
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La metodologia de Pesaran Shin y Smith (2001) presenta ventajas importantes con
respecto a la metodologia de Johansen y Engle Granger como se detalla en los parrafos

siguientes:

Primeramente, los otros dos métodos requieren que las series sean estacionarias
en orden uno (1(0)), en cambio la metodologia de Pesaran Shin y Smith (2001), permite
que las series pueden ser estacionarias de orden 1(0),1(1) o cointegradas en distintos

niveles.

Como segunda ventaja se tiene que la metodologia de Pesaran Shin y Smith
(2001), permite las diferencias entre las variables de estudio los cuales pueden ser de
naturaleza dependiente o independiente, ademas éstas se pueden estimar a corto y largo
plazo eliminando la presencia de autocorrelacion. Por otro lado, los parametros estimados
son robustos en pequefias muestras; por lo tanto, la ecuacion a estimar seria como sigue

a continuacion:

p-1 p—1 p-1
Ayt = Qy + z alePBIt_l- + Z aszIPUt_i + Z a3jAIPRt_l- +ﬁ1PBIt_i
i=1 i=1 i=1

+ BZIPUt—i + B3IPRt—l + glt

Donde B, PBI;_;, B2IPU:_;, B3IPR;_;, son los parametros de estimacion de largo

plazo y los parametros de corto plazo estan reflejados asi:

S0y @ jAPBl_, T2 apjAIPU, y, T7Z) asjAIPR, ;.

La prueba de decision esta definida por el estadistico F, donde se puede deducir
gue existe cointegracion, o una conexion a largo plazo, si el estadistico F tabulado es
mayor que el valor critico del limite superior | (1). Esto significaria que se rechaza la
hipdtesis nula, y la conclusion seria que existe cointegracion, si el estadistico esta por

debajo entonces no existe cointegracion de variables.
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Funcion de impulso respuesta

Sea un VAR de orden p que primeramente debe tener validez en ser estacionario
y el término de error es distribuido idéntica independiente (iid) con media 0 y varianza

que es igual a la matriz de varianzas y covarianzas del vector de errores (Londofio, 2005).
Por tanto, se define el VAR de orden p como:

Ve =Ao+ Ayt H Apyep T &

Dado que es estacionario se realiza la conversion en un VMA infinito

}’t = AO + gt + gllpt—l + gijt—z + -4
La matriz W se interpreta de la siguiente manera:
0Yt+s _
del §
Y identifica las consecuencias de un incremento en una unidad en la variable j,

en las variables de shock en el periodo t (g;;) para los valores de iy, de la variable en el

periodo t+s (y;, + s) manteniendo otros shocks constantes.

3.7. PRINCIPALES PRUEBAS ESTADISTICAS A UTILIZAR

a. Coeficiente de determinacion (R cuadrado)

Este coeficiente evalla cuan bien se ajusta el modelo a los datos. Especificamente,
indica qué porcion de la variabilidad en la variable dependiente Y es explicada por las
variables independientes juntas. Si el coeficiente se acerca a 1, sugiere que el modelo

describe adecuadamente la variacion de la variable de interés.
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b. Prueba del estadistico f

La validez de esta prueba se determina comparando el valor de F calculado con el
valor critico de F en las tablas. Esta prueba evalla la significatividad global del modelo
de regresion, es decir, si al variar una variable predictora Xi, todas ellas en conjunto
contribuyen a explicar la variabilidad de la variable dependiente Y. Por ello, se propone

la siguiente hipotesis:

c. Heterocedasticidad — Contraste de White

Se fundamenta en la regresion de los errores al cuadrado provenientes de los
minimos cuadrados ordinarios, que reflejan las desviaciones, en relacion al término
constante, los regresores, sus cuadrados y sus interacciones de dos en dos. Para este

analisis, es importante que la probabilidad sea mayor al 5%.

d. Quiebre Estructural — Estadistico Cusum

Bajo el supuesto de consistencia estructural, el indicador CUSUM tiene un
promedio de cero. Por consiguiente, las sumas acumulativas que desvien de este promedio
sugieren presencia de inestabilidad. Para este analisis, se muestran los residuos a lo largo

del tiempo acompafados de sus respectivas bandas de confianza.

e. Autocorrelacion: Durbin Watson (DW)

Se utiliza para evaluar la hipdtesis de no correlacion entre las perturbaciones
aleatorias frente a la existencia de autocorrelacién de acuerdo al modelo AR(1). Un valor

aproximado a 2 para este indicador implica que no hay autocorrelacién de primer orden.
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CAPITULO IV

RESULTADOS Y DISCUSION

4.1. RESULTADOS

4.1.1. Estimacién de la relacion de largo plazo de la inversion publica,
inversion privada y el crecimiento econdémico del Perd, periodo 1990-

2022.

Evolucién del crecimiento econémico (1990-2022).

Durante la década de 1990, el Pert implementd una serie de reformas
econdémicas y politicas que sentaron las bases para un crecimiento sostenido.
Durante ese periodo, la economia peruana mantuvo una tendencia positiva,
impulsada por la expansion de sectores como la mineria, la agricultura y los
servicios. Sin embargo, en 2009, el pais sufrié una desaceleracion a causa de la
crisis financiera global, que impactd negativamente las exportaciones y la
inversion extranjera. A partir de 2010, la economia se recupero, registrando tasas
de crecimiento anual significativas, respaldadas por la inversion privada, el

consumo interno y el auge del sector de servicios.

La pandemia de COVID-19, que afect6 a economias de todo el mundo, no
fue la excepcion para el Perd. En 2020, el pais vivio una contraccion econémica
sin precedentes, atribuida principalmente a las medidas de confinamiento y
restricciones adoptadas para contener el virus, golpeando con fuerza sectores
como el turismo, la construccién, el comercio y los servicios. Ante este escenario,
el gobierno peruano desplegd medidas de estimulo econémico, incluyendo
programas de apoyo empresarial y transferencias directas a los hogares mas

vulnerables. Como resultado de estas acciones, se observd una recuperacion
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gradual en 2021y 2022, aunque el ritmo de crecimiento ain no alcanzo los niveles
anteriores a la pandemia.
Figura 2.

Crecimiento del PBI - periodo 1990 - 2022.
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Fuente: Base de datos - BCRP

La inversion publica, privaday el producto.

La figura 3 ilustra la evolucién de las inversiones publica y privada junto
con el Producto Bruto Interno (PBI). En términos generales, se observa un
incremento en estas tres areas. Durante la mayoria del periodo, el PBI experimentd
un crecimiento durante la mayor parte del periodo, reflejando un fortalecimiento
de la economia. Paralelamente, la inversion privada también registré un aumento,

contribuyendo al crecimiento econémico del pais.

No obstante, se registraron dos descensos significativos. En 2009, la crisis
financiera mundial provoco caidas del PBIy en la inversién privada, situacion que
se repitid en 2020 debido a las restricciones impuestas por la pandemia de
COVID-19. Aunque no es explicito en los datos, es plausible que la inversion

publica también sufriera impactos negativos en estos afios.

A pesar de estas contracciones, tanto el PBI como las inversiones

mantuvieron una tendencia ascendente en general. Sin embargo, es importante
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destacar que la inversion publica no siempre replicé la tendencia del PBI y la
inversion privada, lo que podria indicar que otros factores estaban influyendo.
Este andlisis es importante para comprender la respuesta de la economia peruana

ante eventos globales y su evolucion durante el periodo analizado.

Figura 3.
Comportamiento de variables PBI, IPR, IPU con sus respectivas variaciones

(Periodo 1990 — 2022)
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Fuente: Base de datos - BCRP
Notas:
PBI = Producto Bruto Interno (millones S/ 2007) - variable real.
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VAR_PBI = Crecimiento del Producto Bruto Interno (variacion porcentual).
IPR = Inversion Privada (millones S/ 2007) - variable real.

VAR_IPR = Crecimiento de la inversién privada (variacion porcentual).
IPU = Inversion Publica (millones S/ 2007) - variable real.

VAR_IPU = Crecimiento de la inversion Publica (variacion porcentual).

Dentro de este marco, se estudia como la inversion tanto privada como
publica se relaciona con el Producto Bruto Interno (PBI). Ambas inversiones
muestran una fuerte correlacion positiva, siendo 0.956 para la privada y 0.945 para
la pablica. Estos hallazgos se alinean con las hipotesis establecidas y evidencian

una alta correlacion entre estas variables.

Luego, se aplicé el analisis de impulso-respuesta utilizando el método de
descomposicion de Cholesky. Este enfoque permite comprender como reaccionan
las variables en un sistema ante determinados shocks a lo largo del tiempo. De
acuerdo con los hallazgos, es evidente la causalidad y el efecto cascada entre las
variables del modelo. En particular, al evaluar la respuesta de la inversion publica
(IPU) con respecto al Producto Bruto Interno (PBI), se observé un efecto temporal
que, al ser positivo, sugiere un impacto favorable. En contraste de ello, la reaccién
de la inversion privada (IPR) al PBI refleja un efecto més prolongado, pero su

influencia sigue siendo positiva.
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Figura 4.

Impulso-respuesta utilizando el método de descomposicién de Cholesky.
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Modelo a estimar
Se propone el siguiente modelo con el objetivo de medir las conexiones de

la variable dependiente y las variables que lo explican.

CREPBI, = B, + P.IPRI, + B,IPUB, + & (1)

Donde las variables estan expresadas en variaciones:

CREPBI; = Crecimiento del Producto Bruto Interno por tipo de gasto (millones

S/ 2007) — PBI .

IPRI, = La descomposicion del Producto Bruto Interno seguin el tipo de gasto (en

millones de S/ de 2007) la Inversion Bruta Fija Privada.

IPUB,= La descomposicion del Producto Bruto Interno segun el tipo de gasto (en

millones de S/ de 2007) la Inversion Bruta Fija Publica.

La variable &, representa la perturbacion estocastica, mientras que p; se
refiere a los pardmetros que seran estimados, siendo esperado que los coeficientes
estimados sean positivos. El periodo de anélisis abarca desde el primer trimestre

de 1990 hasta el cuarto trimestre de 2022, utilizando datos estadisticos de
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frecuencia trimestral obtenidos del portal web oficial del Banco Central de

Reserva del Peru.

Modelo Autorregresivo de Rezagos Distribuidos (ARDL) de Pesaran, Shiny

Smith.

Inicialmente, se optd por un modelo con intercepto para la ecuacion de
regresion, en base al comportamiento de las variables macroeconémicas
mostradas en la figura 3. Posteriormente, se procedio a realizar los contrastes de
raiz unitaria y estacionariedad de las variables que se utilizaran en el modelo. De
acuerdo con los resultados de los contrastes ADF y Phillips-Perron, tanto el
Producto Bruto Interno (PBI) como la inversién privada (IPRV) presentan raiz
unitaria, es decir, no son estacionarias. No obstante, la inversion pablica (IPUB)

resulta ser estacionaria en niveles segun el estadistico Phillips-Perron.

Dado que las series no muestran estacionariedad en niveles, segin los
contrastes ADF y Phillips-Perron, se efectuaron pruebas de raiz unitaria y
estacionariedad en las variables en primeras diferencias. Estos contrastes superan
en magnitud a los valores criticos al 5% de significancia, lo que indica que las
series de crecimiento del PBI, inversion privada y la inversion publica son

estacionarias tras aplicar las primeras diferencias.

En cuanto al contraste KPSS, los valores calculados resultan ser inferiores
a sus valores criticos, sugiriendo que las series son estacionarias en primeras

diferencias.

En conclusién, las series demuestran estacionariedad en diferencias,

conforme a los resultados de las pruebas mencionadas en la tabla 2.
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Tabla 2.

Pruebas de raiz unitaria de las variables a investigar.

Niveles Primeras Diferencias Conclusion
VARIABLE
ADF PP KPSS ADF PP KPSS
PBI -0.08 -044 139 -3.14 -25.23 0.19 1(2)
IPRIV -0.39 -098 132 -1251 -12.67 0.07 1(1)
IPUB -0.63 -8.02 115 -415 -3463 0.11 1(1)

Valor critico al
95% -2.88 -288 046 -2.88 -2.88 0.46

Fuente: Base de datos - BCRP

I(1): Integral de orden
1.

Como segunda parte, se procedio a realizar el enfoque de contraste por
bandas de Pesaran, Shin y Smith (PSS) debido a sus ventajas frente al método de
Johansen y otros enfoques similares. A diferencia de otros métodos, el enfoque
PSS requiere que las variables posean el mismo nivel de integracion y permite
examinar las relaciones de largo plazo entre ellas, independientemente de su orden
de integracion o si estan cointegradas. Ademas, el método de cointegracién de

PSS demuestra ser robusto incluso con muestras de tamano reducido.

Pesaran inicia con una regresion sobredimensionada y, posteriormente,
descarta las variables rezagadas que no resultan estadisticamente significativas.
Asi, se logra una estimacion mas precisa del modelo. Los resultados de esta

estimacion se muestran en la tabla que sigue.
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Tabla 3.

Modelo irrestricto de Pesaran, Shin y Smith — ecuacion de corto plazo

(Ecuacion con intercepto)

METODO EMPLEADO: ARDL (4, 4, 4)

NUMERO DE RETARDOS 0 1 2 3 4
CREPBI -0.194 -0.233 -0.014 0.247
[-5.25] [-6.25] [-0.36] [6.53]
IPRIV 0.143 0.036  0.026 -0.020 -0.050
[1450] [3.24] [2.28] [-1.43] [-4.20]
IPUB 0.061 -0.006 0.026 0.010 0.008
[11.09] [-1.27] [6.00] [2.26] [1.45]
Constante -3.575
[-14.51]

Fuente: Base de datos - BCRP

Acorde a la tabla 3, el crecimiento del PBI indica que hay una relacion inversa
entre el crecimiento pasado del PBI y la inversion privada y publica en el corto
plazo (primeros tres retardos), pero esta relacion se vuelve positiva en el largo

plazo (cuarto retardo).

Posteriormente se identifica el modelo a largo plazo.
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Tabla 4.
Modelo irrestricto de Pesaran, Shin y Smith — ecuacion de largo plazo

(Ecuacién con intercepto)

Ecuacion de Largo Plazo del Crec. Econémico

Modelo (APBIY)

Crec. Inversion Privada (AIPRIt) 0.112826

[5.139]
Crec. Inversion Publica (AIPUBY) 0.082911

[6.052]
Constante -2.990158

[-6.776]
R-squared: 0.978697
Adjusted R-squared: 0.975598
F-statistic: 315.8456  Prob(F-tatistic): 0
D-W: 2.163196
Jarque Bera: 3.032352 Praob. 0.2195
Ramsey RESET [1] - F-Statistic: 2.541052 Prob. (1, 109) 0.1138
Breusch-Godfrey LM Test [2]: F-Statistic: 1.003886 Prob. F (2,108) 0.3698
ARCH [1] Test F: 0.036761 Prob. F (1,124) 0.8483
White Test F: 0.553096 Prob. F (16,110) 0.9116

Fuente: Base de datos - BCRP

La tabla 2, examina la relacion entre las fluctuaciones en el Producto Bruto

Interno (APBIt) y las variaciones en las inversiones privada (AIPRIt) y publica

(AIPUBY).

El valor de la constante en nuestro modelo es -2.99, lo cual es indicativo
de una tendencia decreciente en el crecimiento del PBI en ausencia de variaciones
en la inversion privada y publica. Este hallazgo refuerza la teoria econémica que
identifica la inversion como un motor esencial para el crecimiento economico. De
manera especifica, se observa que cada incremento en la variacion de la inversion
privada esta correlacionado con un aumento de 0.11 en la variacion del PBI. Este
resultado sugiere una relacion directa y potencialmente causal entre el crecimiento
de la inversion privada y el del PBI, en linea con estudios previos que resaltan la

inversion privada como un catalizador del crecimiento econémico.
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Las implicaciones practicas de este resultado son claras: politicas que
promuevan el crecimiento de la inversion privada, tales como incentivos fiscales
0 reduccion de barreras regulatorias, podrian ser efectivas para impulsar el
crecimiento econdmico. Facilitar un entorno propicio para los inversores privados
no solo estimula directamente la economia, sino que también puede generar

efectos multiplicadores en otros sectores.

En cuanto a la inversion publica, se encuentra que un incremento en su
variacion se asocia con un aumento de 0.08 en la variacion del PBI. Aunque este
impacto es algo menor que el de la inversion privada, sigue siendo significativo,
destacando el papel importante de las inversiones estatales como herramienta de
estimulo econdémico. La inversion publica en areas como infraestructura y
servicios esenciales puede sentar las bases para la inversion privada, lo cual se

refleja en estos resultados.

En términos de los estadisticos de ajuste, el coeficiente de determinacion
(R?) con un 97% del movimiento en el PBI explicado por el modelo, queda claro
que las inversiones, tanto privadas como publicas, son determinantes cruciales del
comportamiento econdmico. Un R? tan alto sugiere que el modelo ha capturado

con precision las principales dinamicas en accion.

El estadistico F (315.84) es significativo, lo que indica que el modelo en
su conjunto es estadisticamente significativo. Esto implica que la inclusion de las
variables explicativas (variaciones en la inversion privada y publica) aporta

informacion relevante para explicar las variaciones en el Producto Bruto Interno.

El estadistico de Durbin-Watson (DW) tiene un valor de 2.16, que se
encuentra cerca del valor objetivo de 2. Este valor sugiere que no hay evidencia
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de autocorrelacion serial en los residuos del modelo, lo que implica que los
términos de error del modelo son independientes entre si y no estan

correlacionados a lo largo del tiempo.

Asimismo, se procedié a verificar los resultados de diferentes contrastes
utilizados para validar el modelo. De estos contrastes, se destaca la ausencia de
correlacion serial en los datos. Esta afirmacion se respalda con el estadistico F de
LM, que registré un valor de 1.003, asociado a una probabilidad de error tipo | de
0.37. Ademas, se llevéd a cabo el contraste de White, el cual no revel6 signos de
heteroscedasticidad en los residuos del modelo estimado. Estos hallazgos son
fundamentales para asegurar la fiabilidad y precision del modelo, dado que
indican la ausencia de problemas comunes en el analisis de regresion que podrian

distorsionar los resultados y las interpretaciones.

A continuacion, se presentan de forma concisa los diferentes contrastes,
mientras que en la seccion de anexos se proporciona el detalle de cada uno de

ellos.

a) Test de F-Bounds (Cointegracion):

Segun el test de F-Bounds, se obtuvo un valor de 136.24 para el estadistico
F (ver tabla 5). Para entender la significancia se realiza la comparacion con dos

nameros clave que oscilan entre 2.63 y 3.35 (valores criticos al 10%).

Si el valor F estadistico es superior a 3.35, se puede concluir que las series
de tiempo analizadas estan fuertemente relacionadas y existe cointegracion. Sin
embargo, si el valor obtenido es inferior a 2.63, no se puede asegurar con certeza

la existencia de una relacion fuerte entre ellas.
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Tabla 5.

Test de cointegracion F de Bounds

F-Bounds Test Hipotesis Nula: No hay relacién en niveles
Estadistico de Prueba ~ Valor Significancia 1(0) 1(1)
Asintético: n=1000
F-statistic 136.2391 10% 2.63 3.35
k 2 5% 3.1 3.87
2.50% 3.55 4.38
1% 4.13 5

Fuente: Base de datos - BCRP
Dado que el estadistico F calculado es 136.24, lo cual es significativamente
mayor que el valor critico de 3.35, se concluye que existe una relacion de

cointegracion significativa entre las series de tiempo evaluadas.

a. Prueba de Jarque-Bera: Esta prueba registré un p-valor de 0.22. Este valor
indica la probabilidad de obtener un resultado como el observado, o mas
extremo, bajo la suposicion de que la muestra sigue una distribucion normal.
Dado que el p-valor es de 0.22, no se encontraron suficientes evidencias para
rechazar la hipétesis nula, lo que sugiere que la muestra posee una distribucién
similar a la normal.

b. Estadistico de Durbin-Watson: Aunque el valor obtenido es de 2.16. No
obstante, en este caso en particular, su interpretacion es meramente referencial
debido a que el modelo ARDL (Autoregressive Distributed Lag) considera
rezagos de la variable dependiente, lo que puede generar autocorrelacion en
los residuos. En consecuencia, el estadistico de Durbin-Watson no es una
herramienta idonea para evaluar la autocorrelacion en este escenario.

c. Estadistico Breusch-Godfrey: Esta prueba registrd un estadistico F de 1.0038,
con 2y 108 grados de libertad. El p-valor asociado es de 0.3698, lo cual indica

que no existen pruebas suficientes para rechazar la hipétesis nula de no
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correlacion serial en los residuos. En otras palabras, los residuos del modelo
no presentan una correlacion serial significativa.

d. Contraste de heteroscedasticidad de White: El resultado fue un estadistico F
de 0.553096 con 16 y 110 grados de libertad. Su p-valor asociado, 0.9116,
sugiere que no hay evidencias suficientes para rechazar la hipotesis de
homoscedasticidad en los residuos, indicando que su varianza se mantiene
constante.

e. Prueba ARCH: Se emplea para evaluar heteroscedasticidad condicional en
residuos. Con un estadistico F con 1y 39 grados de libertad, y un p-valor de
0. 8483, no se encontraron pruebas suficientes para rechazar la hip6tesis nula
de ausencia de heteroscedasticidad condicional en los residuos.

f. Test RESET de Ramsey: Este test resultd con un estadistico F de 2. 541052
con 1y 109 grados de libertad. Con un p-valor de 0.1138, no se tiene suficiente
evidencia para rechazar la hipdtesis nula de ausencia de errores de
especificacion, sugiriendo que el modelo esta adecuadamente especificado.

4.1.2. Estimacion del comportamiento de la dindmica de corto plazo entre la

inversion publica, inversion privada y el crecimiento econémico del

Perq.

Para abordar el segundo objetivo especifico la investigacion se basara en
la estimacion del modelo de regresion ARDL realizada en el primer objetivo
especifico. A partir de este analisis, se formulara un modelo de correccién de error
(ECM) que facilitara el estudio de la relacion a corto plazo entre la inversién
publica, la inversion privada y el crecimiento econdémico. Es esencial mencionar
que este procedimiento se llevara a cabo solo si se ha confirmado la cointegracion

entre las variables en el modelo ARDL anterior. Por lo tanto, no serd necesario
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volver a realizar pruebas ya efectuadas, como los analisis de rezagos optimos,
pruebas de raiz unitaria y diagnosticos del modelo, dado que el modelo ECM se

deriva directamente de la estimacion previa del modelo ARDL.

Modelo de correccion de errores (ECM)

El modelo ARDL también puede escribirse como:
VYt=po— (1 — B1)(Yt-1— AXt-1) + yoVXt + Vit

El término (Y1 — AX¢-1) indica que las variables en el corto plazo seran
corregidas en periodos futuros. Esto implica que las variables involucradas
tienden a moverse hacia su equilibrio de largo plazo, y cualquier desviacién de
esta relacion se corregird gradualmente con el tiempo. Por lo tanto, esta ecuacion
es esencial para entender cdmo las variables interacttan y se ajustan en el corto
plazo para regresar a su relacion establecida en el largo plazo. Es por eso que esta
estructura es fundamental en los modelos de correccion de errores, ya que ilustra
el mecanismo de ajuste entre las variables cointegradas Y:1 y X:1 es solo
momentaneo, pues con el tiempo se ajustaran a través de cambios en Y: que estan
vinculados al mecanismo de correccién de error; es decir —(1 — B1)(Ye-1— AXt-1)
donde —(1 — B1) > 0 se refiere la proporcion del desequilibrio entre Y:-1 y Xe1 la
cual se ve reflejada en VY: = Y: — Y., asimismo —(1 — B1) serd la llamada
velocidad de ajuste que mide la velocidad de retorno al equilibrio.
Tabla 6.

Modelo dindmico de corto plazo

Variable Coeficiente Error Est. Estadisticot  Probabilidad.
CointEq(-1) -1.195607 0.124762 -9.583097 0.0000
D(VAR_PBI(-1)) 0.001549 0.096838 0.015993 0.9873
D(VAR_PBI(-2)) -0.231709 0.067572 -3.429040 0.0009

CointEq(-1)= Valor del Término de Correccion de Errores
Fuente: Base de datos - BCRP
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En la Tabla 6, el término "CointEq(-1)" dentro de un modelo de correccién
de errores, se refiere al coeficiente de la variable de correccion de errores (Error
Correction Term, ECT) con un rezago de un periodo (-1). El coeficiente resultante
para este término es -1.196. Este valor describe tanto la magnitud como la
direccion del impacto de la ECT rezagada en el modelo. Un coeficiente negativo
sefiala una correccidn de errores en dicha direccion, lo que sugiere que cuando las
desviaciones entre la variable dependiente y su equilibrio a largo plazo son
significativas, la ECT interviene para minimizar estas desviaciones, ajustadndose

en aproximadamente 2 meses y 15 dias.

El nimero 0.124762 que sigue al coeficiente representa el error estandar
del mismo, proporcionando una idea sobre la precision de esta estimacion. El -
9.583097 se refiere al estadistico t, usado para evaluar la significancia del
coeficiente. Un valor t elevado en términos absolutos sugiere que el coeficiente es
notablemente distinto de cero. El valor posterior, 0.00, es el p-valor asociado, y
un p-valor reducido (por lo general, menor que un nivel de significancia
preestablecido) indica que el coeficiente es estadisticamente significativo. De esto

se deduce que el modelo ajusta en un 119% trimestralmente.

Para determinar la estabilidad del modelo, se emplean diversas pruebas,
como la suma de residuales normalizados, CUSUM y CUSUM cuadrado. Estas
evaluaciones determinan si el modelo mantiene su estabilidad y homogeneidad a
lo largo del tiempo. Adicionalmente, el gréfico adjunto ilustra la estimacion
recursiva de los coeficientes del modelo ARDL. Es notorio que los coeficientes se

sitlan dentro de los intervalos de confianza y que estos margenes se estrechan
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conforme se afiaden mas rezagos, lo que sugiere la estabilidad del modelo y la

adecuada adaptacion de los coeficientes al incorporar mas rezagos (ver Figura 5).

Figura 5.

Test de estabilidad Cusum y Cusum cuadrado

027
95 S8 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

— CUSUM L% Significance —— CUSUM of Squares ... L% Significance

Fuente: Base de datos - BCRP

4.2. DISCUSION

Si bien, en la literatura revisada, especificamente en el capitulo de antecedentes,
no se hallaron estudios que detallen el efecto de la inversion publica y privada en el
crecimiento econdémico, si hay documentacion que describe las variables que influyen en
el crecimiento econdmico. El propdsito de este estudio fue determinar el efecto de esas

variables en relacidn con el crecimiento econdémico.

En el capitulo anterior se muestran resultados del presente estudio, los cuales son

congruentes con los estudios anteriores.

Se respalda la existencia del efecto positivo de la inversion publica y privada con
el crecimiento econémico, es decir, en el largo plazo el crecimiento de la inversion
publica y privada presenta un efecto crowding-in (positiva y estadisticamente
significativa) sobre el crecimiento econdmico, estos resultados también fueron

encontrados por Flores (2017) y Panduro (2021).
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Los resultados obtenidos mediante el modelo irrestricto de Pesaran, Shin y Smith
(ARDL) en linea a Odhiambo (2018), en el largo plazo, evidencian que un aumento de
1% en el crecimiento de la inversion privada generara un incremento de 11.3% en el
crecimiento econémico de la economia peruana. Los resultados son contrastables con los
obtenidos por Saravia (2019) siendo la inversion privada una fuente que dinamiza la
economia peruana. Por otro lado, si en el largo plazo el crecimiento de inversion publica
incrementa en 1%, el crecimiento econémico incrementara en 8.3%, la relacion es similar
a los obtenidos por Cuellar (2019), Furceri y Grace (2017) y Ledn y Benavides (2015).
En el largo plazo la inversién publica toma importancia debido a que, impulsa la
competitividad y productividad de la economia peruana, la inversion publica permite
generar complementariedad con la inversion privada, lo cual incrementa el crecimiento
economico tal como indica Flores (2017) y Le6n y Benavides (2015). Clavellina y Badillo
(2022) sefialan que, para incrementar la inversion publica el estado debe canalizar los
recursos en proyectos que tengan como finalidad mejorar la eficiencia y productividad de
la economia. Segin el MEF (2022) en el Plan Nacional de Infraestructura Sostenible para
la Competitividad (PNISC) 2022-2025 se tiene como objetivo impulsar el crecimiento
econémico, mejorar la competitividad, contribuir al cierre de brechas y destrabe de
infraestructura de largo plazo en el PerQ. Para el cierre de brechas en infraestructura se
han priorizado 72 proyectos que cumplen con la evaluacion de infraestructura sostenible,
esto con la finalidad de alcanzar los niveles de infraestructura de acceso basico de paises

maés desarrollados como los que pertenecen a la OCDE.

En el corto plazo la inversién publica tiene un efecto de crowding-out sobre el
crecimiento econdmico peruano, este resultado es congruente a los encontrados por Flores
(2017). Segun los resultados del modelo de Autoregressive Distributed Lag (ARDL),

aplicando el enfoque de prueba de limites para la cointegracion, indican que un
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incremento de 1% en el crecimiento de la inversion publica del segundo y tercer rezago
genera un incremento de 2.6% y 1% en el crecimiento econdémico respectivamente. En
cuanto al incremento de 1% en el crecimiento de la inversion privada del primero y
segundo rezago genera un aumento de 3.6% y 2.3% en el crecimiento econémico peruano

respectivamente.

En el corto y largo plazo en la economia peruana, el crecimiento de la inversién
publica y privada muestra un vinculo positivo sobre el crecimiento econdémico. Este
resultado fue similar para Bangladesh encontrado por Touhidul (2013) y Ahamed (2020),
en el caso peruano estos resultados fueron evidenciados por Caycho (2018), Flores (2017)
y Panduro (2021). Ademas, en el largo plazo la inversion privada muestra mas eficacia
que la inversion publica sobre el crecimiento econdémico peruano en el periodo de analisis

1990-2022.
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V. CONCLUSIONES

PRIMERA: En base a los analisis y pruebas realizadas, se concluye que las variables
macroeconomicas estudiadas, como el PBI, la inversion privada y la
inversion publica presentan estacionariedad en primeras diferencias
concluyendo que son integrales de orden 1. El modelo Autorregresivo de
Rezagos Distribuidos (ARDL) confirma la existencia de cointegracion

entre las variables de estudio en el largo plazo.

SEGUNDA: EIl modelo de largo plazo revela que, en ausencia de cambios en las
inversiones, el PBI tiende a decrecer en 2.99, subrayando la importancia
de intervenciones activas para el crecimiento econémico. La inversion
privada se destaca como un pilar esencial, contribuyendo con un aumento
de 0.11 en el crecimiento del PBI. Aunque con un impacto ligeramente
menor, la inversion publica es crucial, aportando un incremento de 0.08 al
crecimiento del PBI, reafirmando su relevancia en el estimulo econémico.
Los coeficientes son estadisticamente significativos, indicando que estas
inversiones son relevantes para explicar las variaciones en el crecimiento

economico.

SEGUNDA: El coeficiente obtenido a partir del modelo de correccion de errores (ECM)
es de -1.19. Esto indica que, ante desviaciones significativas entre la
variable dependiente (crecimiento econémico) y su valor de equilibrio a
largo plazo, el término de correccion actia para reducir dichas
desviaciones, ajustandose en aproximadamente 2 meses y 15 dias. Si en
un periodo se presenta un desequilibrio entre las variables, como una

divergencia entre el crecimiento econdmico y las inversiones, el ECM
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sugiere que este desequilibrio se corregira en el siguiente trimestre. Esto
se debe a que el término de correccion busca reestablecer la relacion de

largo plazo entre las variables involucradas.

72

repositorio.unap.edu.pe
No olvide citar adecuadamente esta tesis
.|



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

PRIMERA:

SEGUNDA:

V1. RECOMENDACIONES

En primer lugar, es esencial que las politicas gubernamentales fomenten la
inversion privada, ya que esta tiene un impacto significativo en el PBI.
Para ello, se deben implementar medidas que faciliten la inversion privada,
tales como incentivos fiscales, reducciones de barreras regulatorias,
disminucion de tramites burocraticos, garantia de estabilidad juridica y
fiscal, acceso a crédito y facilidades para la creacion y operacion de
empresas. Estas acciones ayudaran a que las empresas inviertan mas en su

crecimiento, generando empleos y estimulando la economia.

Impulsar la inversion pablica ya que a pesar de tener menor efecto que la

inversion privada contribuye también a mejorar el crecimiento econémico.

TERCERA: Extender el trabajo a buscar informacion desagregada por sectores para

CUARTA:

identificar con mas precision a los principales impulsores del crecimiento.

Inversion en investigacion y desarrollo: Para garantizar un crecimiento
sostenido a largo plazo, es esencial invertir en investigacion y desarrollo.
Esto no solo fomentard la innovacién, sino que también ayudara a

diversificar la economia y reducir la dependencia de sectores especificos.
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Anexo 1. Tabla de datos

Ptr.oducto bruto in.terno POT | producto bruto interno por
2:;)07;1 _eDg:::n(:‘;l:::;;:/_ tipo de gasto (millones S/ Pt:oducto bruto in.terno por
Inversion Bruta Interna - 2007) -‘I?emanda Interna - tipo de gasto (millones S/
Inversién Bruta Fija - Inve.rf.lon Bruta“lnterr’la - 2007) - PBI
Privada Inversién Bruta Fija - Pablica
T190 4770.910288 1246.787821 40440.50827
T290 4886.589235 1296.940277 40316.93567
T390 3846.610556 794.5121601 33934.51065
T490 3654.778762 1325.655268 36800.04541
T191 3791.465615 868.137263 36289.65666
T291 4225.174184 1157.675371 40194.36571
T391 4751.596375 1270.485745 39444.32862
T491 4386.162345 1776.298623 38925.64901
T192 4622.056607 1068.581758 38553.88552
T292 4040.395025 1355.316655 39420.09794
T392 4077.953549 1595.922763 36833.07099
T492 3709.862279 2075.827204 39209.94555
T193 3960.002495 1445.657744 38458.77143
T293 4129.651843 1594.165356 41646.56719
T393 4682.28381 1643.113596 40683.66624
T493 5256.505355 2429.632703 41303.99513
T194 4884.519258 2436.715813 43373.67741
T294 5331.925437 2442.554576 46709.94895
T394 6962.466486 2089.499223 45094.06491
T494 7909.088819 2295.638948 46865.98004
T195 7397.090261 2343.995238 47280.46876
T295 8187.123225 2381.853873 50715.53423
T395 8674.805506 2076.576252 48795.67526
T495 7686.981008 2337.368174 48744.31318
T196 7291.922494 2037.355354 47884.62544
T296 7817.335534 1951.200986 51913.68028
T396 7937.304108 2089.622498 50072.60079
T496 8200.437864 2793.44952 51138.38322
T197 7963.673065 1847.929124 50364.87147
T297 8469.337047 2170.021069 56186.46758
T397 9557.20215 2574.703163 53279.58255
T497 10250.78774 3554.856591 54197.36979
T198 9139.308587 2206.958895 51486.87629
T298 9335.394455 2530.124507 54478.79318
T398 8873.345338 2805.202209 53514.84555
T498 8024.951621 3318.727936 53709.47838
T199 7032.184692 2271.193445 51214.63364
T299 7133.980943 2954.53522 55517.78101
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T399 7905.646089 3402.230722 53196.08981
T499 7909.188277 3378.452514 56448.23617
T100 7666.96676 2498.2689 54674.82238
T200 6800.716249 2664.410101 58255.55071
T300 7354.572695 2299.123177 54621.75114
T400 7638.744296 2740.679877 54654.58313
T101 6835.206981 1377.198117 51760.36698
T201 6771.881995 2042.448113 58431.06409
T301 7476.442398 1688.970385 56119.64731
T401 7005.468625 2685.446563 57268.49737
T102 6669.326452 1428.701206 55137.7412
T202 6729.81036 1833.540249 62307.22678
T302 7277.015085 1751.189267 58404.35447
T402 7468.848103 2299.42214 59923.62468
T103 7263.930443 1540.911403 58249.27014
T203 7141.395996 1808.665841 65202.48811
T303 7917.067073 1668.347392 60551.68347
T403 7592.606488 2460.785683 61589.17203
T104 7995.788906 1283.366956 60913.81557
T204 7768.454326 1505.878123 67639.71287
T304 8202.15009 1808.719662 63145.75285
T404 8368.606677 2868.550819 66070.50494
T105 8332.651049 1265.635059 64340.88941
T205 8496.807777 1601.48556 71310.36762
T305 9321.57446 1851.114787 67229.82619
T405 10065.96671 3506.21366 71090.07067
T106 10649.13472 1350.030044 69670.76407
T206 10108.31868 1913.69066 75823.93549
T306 10754.41166 2312.297619 72806.26906
T406 11970.13494 4088.746302 76296.86218
T107 12071.90803 1337.729326 73354.118
T207 12465.37607 2083.978986 80625.953
T307 14045.48942 2679.742496 80699.632
T407 15043.22537 5220.265609 85013.297
T108 14806.41733 2078.032317 80792.36793
T208 16481.29238 3017.597549 89107.91472
T308 17907.54687 3610.151869 88428.03325
T408 17244.94588 5650.353133 90517.74875
T109 14748.12026 2575.484016 82889.152
T209 13848.44583 3521.520765 88453.93257
T309 15611.2367 4825.638641 88339.05786
T409 16358.0092 8199.638453 92987.91207
T110 17021.98797 3036.6665 87433.27754
T210 18039.03399 5012.072406 96785.70989
T310 20170.91949 5627.972814 96792.35185
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T410 20934.78451 8288.709084 101052.3802
T111 19496.11193 2497.736646 94788.46476
T211 20241.27003 3618.33584 101898.0197
T311 21950.33939 4461.78529 102416.5447
T411 22830.23216 8931.121908 107124.9937
T112 22569.30833 3272.713998 100582.4718
1212 23743.32644 4425.126279 107907.2903
1312 25225.31858 5520.505734 109606.955
T412 26186.47609 10080.22967 113083.466
T113 25325.4752 3735.389043 105589.1994
T213 26259.27789 5637.229181 114667.7332
T313 26473.4864 6441.009768 115335.7047
T413 26603.2436 10066.3803 120819.0873
T114 25057.85378 4049.399985 110822.5246
1214 25849.10423 5349.40642 116915.3771
T314 25371.40818 6247.952764 117439.1729
T414 26264.04536 9474.834897 122114.1018
T115 24122.60048 3008.114927 112960.2619
T215 23737.86363 4808.224691 120623.9903
T315 24414.0168 5844.853777 121146.0653
T415 25826.55046 9733.588454 127756.1995
T116 23189.31426 4068.403601 118029.9901
T216 22675.63983 5167.232072 125145.5527
T316 22486.3857 5963.590661 126731.4763
T416 24807.74929 8255.808883 131656.5069
T117 21813.99289 3395.875428 120740.654
1217 21855.89065 4876.352253 128455.253
T317 23682.25057 6263.451364 130293.94
T417 25847.14387 8498.817843 134725.153
T118 23069.23988 3572.435297 124547.622
T218 23771.96774 5257.785967 135645.614
T318 24048.21809 5863.07567 133481.756
T418 26136.95964 9607.160482 140951.008
T119 23739.7069 3284.798408 127523.85
T219 25103.89913 5779.164636 137191.763
T319 26236.40137 5843.504016 138009.198
T419 26326.10247 9022.948151 143880.189
T120 20318.51359 3800.6626 123063.595
T220 10784.95746 1708.737219 95967.484
T320 24269.47005 4438.294922 125941.44
T420 29281.14823 10377.96877 141764.481
T121 27864.71449 4649.689643 128265.17
T221 28334.81407 5879.063873 136398.125
1321 29727.30835 6231.438321 140624.824
T421 30002.43976 8610.818595 146425.881
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T122 28314.73504 4004.785807 133284.727
T222 28778.08667 5914.767624 140994.752
T322 29567.36795 6949.828116 143375.542
T422 28774.32279 10463.50764 148859.433
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Anexo 2. Modelo Autorregresivo de Rezagos Distribuidos de corto plazo (ARDL) de
Pesaran, Shin y Smith.

Dependent Variable: VAR_PBI

Method: ARDL

Date: 10/27/23 Time: 18:51

Sample (adjusted): 1991Q2 2022Q4

Included observations: 127 after adjustments
Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection)
Model selection method: Akaike info criterion (AIC)
Dynamic regressors (4 lags, automatic): VAR_IPU VAR_IPR
Fixed regressors: MUDO MUD1 C

Number of models evalulated: 100

Selected Model: ARDL(4, 4, 4)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*
VAR_PBI(-1) -0.194059 0.036957 -5.250964 0.0000
VAR_PBI(-2) -0.233257 0.037311 -6.251622 0.0000
VAR_PBI(-3) -0.014685 0.041174 -0.356669 0.7220
VAR_PBI(-4) 0.246394 0.037728 6.530805 0.0000

VAR_IPU 0.060604 0.005460 11.09928 0.0000
VAR_IPU(-1) -0.005606 0.004396 -1.275407 0.2049
VAR_IPU(-2) 0.026161 0.004362 5.997239 0.0000
VAR_IPU(-3) 0.009723 0.004297 2.262379 0.0256
VAR_IPU(-4) 0.008248 0.005704 1.446148 0.1510

VAR_IPR 0.143099 0.009879 14.48484 0.0000
VAR_IPR(-1) 0.036216 0.011174 3.240964 0.0016
VAR_IPR(-2) 0.025659 0.011240 2.282893 0.0244
VAR_IPR(-3) -0.019800 0.013764 -1.438528 0.1531
VAR_IPR(-4) -0.050278 0.011960 -4.203802 0.0001

C -3.575055 0.246325 -14.51355 0.0000
R-squared 0.978697 Mean dependent var 1.343688
Adjusted R-squared 0.975598 S.D. dependent var 6.803309
S.E. of regression 1.062752 Akaike info criterion 3.083611
Sum squared resid 124.2387 Schwarz criterion 3.464329
Log likelihood -178.8093 Hannan-Quinn criter. 3.238292
F-statistic 315.8456  Durbin-Watson stat 2.163196
Prob(F-statistic) 0.000000

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model
selection.
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Anexo 3. Modelo de largo plazo de Pesaran, Shin'y Smith.

ARDL Long Run Form and Bounds Test
Dependent Variable: D(VAR_PBI)
Selected Model: ARDL(4, 4, 4)

Case 2: Restricted Constant and No Trend
Date: 10/27/23 Time: 18:52

Sample: 1990Q1 2022Q4

Included observations: 127

Conditional Error Correction Regression

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -3.575055 0.246325 -14.51355 0.0000
VAR_PBI(-1)* -1.195607 0.124762 -9.583097 0.0000
VAR_IPU(-1) 0.099129 0.012666 7.826302 0.0000
VAR_IPR(-1) 0.134895 0.032871 4.103807 0.0001
D(VAR_PBI(-1)) 0.001549 0.096838 0.015993 0.9873
D(VAR_PBI(-2)) -0.231709 0.067572 -3.429040 0.0009
D(VAR_PBI(-3)) -0.246394 0.037728 -6.530805 0.0000
D(VAR_IPU) 0.060604 0.005460 11.09928 0.0000
D(VAR_IPU(-1)) -0.044132 0.009940 -4.439631 0.0000
D(VAR_IPU(-2)) -0.017971 0.007696 -2.335190 0.0213
D(VAR_IPU(-3)) -0.008248 0.005704 -1.446148 0.1510
D(VAR_IPR) 0.143099 0.009879 14.48484 0.0000
D(VAR_IPR(-1)) 0.044419 0.026471 1.678038 0.0962
D(VAR_IPR(-2)) 0.070078 0.020304 3.451392 0.0008
D(VAR_IPR(-3)) 0.050278 0.011960 4.203802 0.0001

* p-value incompatible with t-Bounds distribution.

Levels Equation
Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
VAR_IPU 0.082911 0.013701 6.051538 0.0000
VAR_IPR 0.112826 0.021952 5.139670 0.0000

C -2.990158 0.441281 -6.776093 0.0000

EC = VAR_PBI - (0.0829*VAR_IPU + 0.1128*VAR_IPR - 2.9902)

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship
Test Statistic Value Signif. 1(0) 1(1)
Asymptotic:
n=1000
F-statistic 136.2391 10% 2.63 3.35
k 2 5% 3.1 3.87
2.5% 3.55 4.38
1% 4.13 5
Finite Sample:

Actual Sample Size 127 n=80
10% 2.713 3.453
5% 3.235 4.053
1% 4.358 5.393
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Anexo 4. Prueba de auto correlacion de los residuos

Date: 10/27/23 Time: 18:54
Sample (adjusted): 199102 202204

Q-statistic probabilities adjusted for 4 dynamic regressors

Autocorrelation Partial Correlation

AC

PAC

Q-Stat

Prob*

O~NOO UL WNBE

©

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36

a

FEN— |

—_——

B
B

P -

o

-0.086
0.101
-0.012
0.131
-0.213
-0.000
-0.011
-0.064
-0.038
-0.047
0.110
-0.062
0.111
-0.081
-0.086
-0.165
0.013
0.017
-0.026
0.063
0.010
-0.027
0.103
-0.013
-0.003
-0.191
0.083
-0.134
0.011
-0.065
0.200
-0.129
0.130
0.072
-0.012
0.047

-0.086
0.094
0.004
0.123

-0.198

-0.054
0.022

-0.074
0.002

-0.078
0.104

-0.022
0.071

-0.069

-0.176

-0.138

-0.026
0.109
0.005
0.039

-0.032

-0.095
0.136

-0.076

-0.005

-0.231
0.069

-0.010

-0.005

-0.042
0.033

-0.081
0.108
0.108

-0.069
0.038

0.9696
2.2950
2.3141
4.5965
10.679
10.679
10.697
11.260
11.465
11.770
13.475
14.025
15.791
16.734
17.815
21.836
21.861
21.907
22.006
22.624
22.638
22.755
24.426
24.452
24.453
30.368
31.495
34.484
34.503
35.209
42.011
44.879
47.835
48.747
48.772
49.171

0.325
0.317
0.510
0.331
0.058
0.099
0.152
0.187
0.245
0.301
0.263
0.299
0.261
0.271
0.273
0.149
0.190
0.236
0.284
0.308
0.364
0.416
0.381
0.436
0.493
0.253
0.251
0.185
0.221
0.235
0.090
0.065
0.046
0.049
0.061
0.071

*Probabilities may not be valid for this equation specification.
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Anexo 5. Test de Jarque-Bera

20

Series: Residuals
Sample 1991Q2 2022Q4

16 Observations 127

Mean 6.38e-16
Median 0.147873

Maximum 2.391513

8 Minimum  -2.683533

Std. Dev. 0.992986

4 I I Skewness -0.352639

I II Kurtosis 2.724997

0 --l.. I . Jarque-Bera  3.032352
-2 -1 0 1 2

Probability  0.219550

12
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Anexo 6. Test de Ramsey Reset

Ramsey RESET Test

Equation: EQO1_FINAL

Omitted Variables: Squares of fitted values

Specification: VAR_PBI VAR_PBI(-1) VAR_PBI(-2) VAR_PBI(-3) VAR_PBI(
-4) VAR_IPU VAR_IPU(-1) VAR_IPU(-2) VAR_IPU(-3) VAR_IPU(-4)
VAR_IPR VAR_IPR(-1) VAR_IPR(-2) VAR_IPR(-3) VAR_IPR(-4) MUDO

MUD1C
Value df Probability
t-statistic 1.594068 109 0.1138
F-statistic 2.541052 (1, 109) 0.1138
Likelihood ratio 2.926692 1 0.0871
F-test summary:
Sum of Sqg. df Mean Squares
Test SSR 2.830321 1 2.830321
Restricted SSR 124.2387 110 1.129443
Unrestricted SSR 121.4084 109 1.113838
LR test summary:
Value
Restricted LogL -178.8093
Unrestricted LogL -177.3460
Unrestricted Test Equation:
Dependent Variable: VAR_PBI
Method: Least Squares
Date: 10/27/23 Time: 18:56
Sample: 1991Q2 2022Q4
Included observations: 127
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
VAR_PBI(-1) -0.244481 0.048451 -5.045983 0.0000
VAR_PBI(-2) -0.273315 0.044770 -6.104818 0.0000
VAR_PBI(-3) -0.052018 0.047121 -1.103941 0.2720
VAR_PBI(-4) 0.225333 0.039728 5.671913 0.0000
VAR_IPU 0.059176 0.005496 10.76735 0.0000
VAR_IPU(-1) -0.004225 0.004451 -0.949372 0.3445
VAR_IPU(-2) 0.027956 0.004476 6.245900 0.0000
VAR_IPU(-3) 0.011634 0.004433 2.624422 0.0099
VAR_IPU(-4) 0.008342 0.005664 1.472772 0.1437
VAR_IPR 0.153780 0.011881 12.94358 0.0000
VAR_IPR(-1) 0.040854 0.011472 3.561195 0.0005
VAR_IPR(-2) 0.029432 0.011410 2.579471 0.0112
VAR_IPR(-3) -0.016608 0.013814 -1.202219 0.2319
VAR_IPR(-4) -0.046489 0.012113 -3.837964 0.0002
C -3.187109 0.345060 -9.236396 0.0000
FITTED"2 -0.002955 0.001854 -1.594068 0.1138
R-squared 0.979182 Mean dependent var 1.343688
Adjusted R-squared 0.975935 S.D. dependent var 6.803309
S.E. of regression 1.055385 Akaike info criterion 3.076314
Sum squared resid 121.4084 Schwarz criterion 3.479428
Log likelihood -177.3460 Hannan-Quinn criter. 3.240094
F-statistic 301.5805 Durbin-Watson stat 2.038701
Prob(F-statistic) 0.000000
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Anexo 7. Test de correlacion serial LM - Breusch-Godfrey

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 1.003886 Prob. F(2,108) 0.3698
Obs*R-squared 2.317899 Prob. Chi-Square(2) 0.3138
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: ARDL

Date: 10/27/23 Time: 18:57

Sample: 1991Q2 2022Q4

Included observations: 127

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
VAR_PBI(-1) 0.008708 0.040863 0.213093 0.8317
VAR_PBI(-2) -0.006484 0.040976 -0.158231 0.8746
VAR_PBI(-3) 0.001789 0.042897 0.041695 0.9668
VAR_PBI(-4) -0.001339 0.039869 -0.033593 0.9733

VAR_IPU 7.29E-05 0.005483 0.013299 0.9894
VAR_IPU(-1) -0.000679 0.004432 -0.153199 0.8785
VAR_IPU(-2) 0.000752 0.004397 0.171087 0.8645
VAR_IPU(-3) -0.000703 0.004326 -0.162490 0.8712
VAR_IPU(-4) 0.000416 0.005766 0.072208 0.9426

VAR_IPR 0.000446 0.009913 0.044953 0.9642
VAR_IPR(-1) -0.001993 0.011515 -0.173049 0.8629
VAR_IPR(-2) 0.000858 0.011609 0.073882 0.9412
VAR_IPR(-3) 0.000247 0.013906 0.017774 0.9859
VAR_IPR(-4) -0.000473 0.012216 -0.038739 0.9692

C -0.031436 0.251530 -0.124978 0.9008
RESID(-1) -0.089914 0.106329 -0.845624 0.3996
RESID(-2) 0.104281 0.103845 1.004196 0.3175
R-squared 0.018251 Mean dependent var 6.38E-16
Adjusted R-squared -0.145374 S.D. dependent var 0.992986
S.E. of regression 1.062715 Akaike info criterion 3.096687
Sum squared resid 121.9712 Schwarz criterion 3.522196
Log likelihood -177.6397 Hannan-Quinn criter. 3.269566
F-statistic 0.111543 Durbin-Watson stat 1.990051
Prob(F-statistic) 0.999998
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Anexo 8. Test de ARCH

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.036761 Prob. F(1,124) 0.8483
Obs*R-squared 0.037343 Prob. Chi-Square(1) 0.8468
Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2

Method: Least Squares

Date: 10/27/23 Time: 18:58

Sample (adjusted): 1991Q3 2022Q4
Included observations: 126 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.964663 0.145473 6.631229 0.0000
RESID"2(-1) 0.017214 0.089780 0.191732 0.8483
R-squared 0.000296 Mean dependent var 0.981552
Adjusted R-squared -0.007766 S.D. dependent var 1.294536
S.E. of regression 1.299553 Akaike info criterion 3.377664
Sum squared resid 209.4160 Schwarz criterion 3.422684
Log likelihood -210.7928 Hannan-Quinn criter. 3.395954
F-statistic 0.036761 Durbin-Watson stat 2.002325
Prob(F-statistic) 0.848265
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Anexo 9. Test de White

Heteroskedasticity Test: White
Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 0.553096 Prob. F(16,110) 0.9116
Obs*R-squared 9.456414 Prob. Chi-Square(16) 0.8934
Scaled explained SS 6.118751 Prob. Chi-Square(16) 0.9868
Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 10/27/23 Time: 18:59
Sample: 1991Q2 2022Q4
Included observations: 127

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.378657 0.325349 4.237476 0.0000
VAR_PBI(-1)"2 -0.004448 0.003917 -1.135648 0.2586
VAR_PBI(-2)"2 0.000249 0.003897 0.063766 0.9493
VAR_PBI(-3)"2 -0.002212 0.003335 -0.663370 0.5085
VAR_PBI(-4)"2 0.000433 0.003475 0.124690 0.9010
VAR_IPU2 2.72E-05 8.05E-05 0.338269 0.7358
VAR_IPU(-1)"2 -2.23E-05 7.58E-05 -0.294463 0.7690
VAR_IPU(-2)"2 -8.49E-05 7.38E-05 -1.150074 0.2526
VAR_IPU(-3)"2 6.65E-05 7.49E-05 0.887091 0.3770
VAR_IPU(-4)"2 -9.06E-05 6.60E-05 -1.372621 0.1727
VAR_IPR"2 -1.14E-05 0.000179 -0.063801 0.9492
VAR_IPR(-1)"2 0.000200 0.000296 0.673809 0.5018
VAR_IPR(-2)"2 0.000181 0.000285 0.634097 0.5273
VAR_IPR(-3)"2 9.97E-05 0.000256 0.389140 0.6979
VAR_IPR(-4)"2 9.03E-06 0.000236 0.038242 0.9696
R-squared 0.074460 Mean dependent var 0.978257
Adjusted R-squared -0.060164 S.D. dependent var 1.289923
S.E. of regression 1.328160 Akaike info criterion 3.529476
Sum squared resid 194.0411 Schwarz criterion 3.910194
Log likelihood -207.1217 Hannan-Quinn criter. 3.684157
F-statistic 0.553096 Durbin-Watson stat 2.053269
Prob(F-statistic) 0.911642
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Anexo 10. Correccion de errores del modelo

ARDL Error Correction Regression
Dependent Variable: D(VAR_PBI)
Selected Model: ARDL(4, 4, 4)

Case 2: Restricted Constant and No Trend
Date: 10/27/23 Time: 19:00

Sample: 1990Q1 2022Q4

Included observations: 127

ECM Regression
Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(VAR_PBI(-1)) 0.001549 0.043697 0.035443 0.9718
D(VAR_PBI(-2)) -0.231709 0.034169 -6.781194 0.0000
D(VAR_PBI(-3)) -0.246394 0.027357 -9.006678 0.0000

D(VAR_IPU) 0.060604 0.004831 12.54524 0.0000
D(VAR_IPU(-1)) -0.044132 0.006910 -6.386665 0.0000
D(VAR_IPU(-2)) -0.017971 0.006352 -2.829138 0.0055
D(VAR_IPU(-3)) -0.008248 0.005383 -1.532244 0.1283

D(VAR_IPR) 0.143099 0.008623 16.59498 0.0000
D(VAR_IPR(-1)) 0.044419 0.012935 3.434089 0.0008
D(VAR_IPR(-2)) 0.070078 0.012354 5.672348 0.0000
D(VAR_IPR(-3)) 0.050278 0.010073 4.991240 0.0000

CointEq(-1)* -1.195607 0.050532 -23.66049 0.0000

R-squared 0.992811 Mean dependent var 0.041038
Adjusted R-squared 0.991984 S.D. dependent var 11.71157
S.E. of regression 1.048550 Akaike info criterion 3.036367
Sum squared resid 124.2387 Schwarz criterion 3.349900
Log likelihood -178.8093 Hannan-Quinn criter. 3.163752
Durbin-Watson stat 2.163196
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Dejo constancia que las citas de otros autores han sido debidamente identificadas en el trabajo de
investigacion, por lo que no asumiré como suyas las opiniones vertidas por terceros, ya sea de fuentes
encontradas en medios escritos, digitales o Internet.

Asimismo, ratifico que soy plenamente consciente de todo el contenido de la tesis y asumo la
responsabilidad de cualquier error u omision en el documento, asi como de las connotaciones éticas y legales
involucradas.

En caso de incumplimiento de esta declaracion, me someto a las disposiciones legales vigentes y a las
sanciones correspondientes de igual forma me someto a las sanciones establecidas en las Directivas y otras
normas internas, asi como las que me alcancen del Cédigo Civil y Normas Legales conexas por el
incumplimiento del presente compromiso
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Por medio del presente documento, afirmo y garantizo ser el legitimo, tnico y exclusivo titular de todos los
derechos de propiedad intelectual sobre los documentos arriba mencionados, las obras, los contenidos, los
productos y/o las creaciones en general (en adelante, los “Contenidos”) que seran incluidos en el repositorio
institucional de la Universidad Nacional del Altiplano de Puno.

También, doy seguridad de que los contenidos entregados se encuentran libres de toda contrasefia,
restriccion o medida tecnol6gica de proteccion, con la finalidad de permitir que se puedan leer, descargar,
reproducir, distribuir, imprimir, buscar y enlazar los textos completos, sin limitacion alguna.

Autorizo a la Universidad Nacional del Altiplano de Puno a publicar los Contenidos en el Repositorio
Institucional y, en consecuencia, en el Repositorio Nacional Digital de Ciencia, Tecnologia e Innovacién de
Acceso Abierto, sobre la base de lo establecido en la Ley N° 30035, sus normas reglamentarias,
modificatorias, sustitutorias y conexas, y de acuerdo con las politicas de acceso abierto que la Universidad
aplique en relacion con sus Repositorios Institucionales. Autorizo expresamente toda consulta y uso de los
Contenidos, por parte de cualquier persona, por el tiempo de duracién de los derechos patrimoniales de autor
y derechos conexos, a titulo gratuito y a nivel mundial.

En consecuencia, la Universidad tendré la posibilidad de divulgar y difundir los Contenidos, de manera total
o parcial, sin limitacion alguna y sin derecho a pago de contraprestacion, remuneracién ni regalia alguna a
favor mio; en los medios, canales y plataformas que la Universidad y/o el Estado de la Repiiblica del Pert
determinen, a nivel mundial, sin restriccion geogréfica alguna y de manera indefinida, pudiendo crear y/o
extraer los metadatos sobre los Contenidos, e incluir los Contenidos en los indices y buscadores que estimen
necesarios para promover su difusion.

Autorizo que los Contenidos sean puestos a disposicion del publico a través de la siguiente licencia:

Creative Commons Reconocimiento-NoComercial-Compartirlgual 4.0 Internacional. Para ver una copia de
esta licencia, visita: https:/creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/

En sefial de conformidad, suscribo el presente documento.
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