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RESUMEN

El objetivo de esta investigacion fue analizar la incidencia de los factores internos y
externos en el crecimiento econémico en el Per( durante el periodo 2002-2022. Para ello,
se utiliz6 datos de instituciones gubernamentales como el Banco Central de Reserva del
Per( y la Reserva Federal de los Estados Unidos. EI método empleado en la presente
investigacion fue el método hipotético — deductivo, y para su desarrollo se aplicé la
metodologia basada en el modelo de Co-integracion de Johansen y el Modelo de
Correccion de Errores. Los resultados indicaron que tanto los factores internos como
externos influyeron significativamente en el crecimiento economico a largo plazo. Entre
los factores internos, un aumento del 1% en la inversion privada y en la poblacion
econdmicamente activa estuvo relacionada con incrementos de 0.23% y 0.96% en el
crecimiento econdémico respectivamente. En cuanto a los factores externos, el tipo de
cambio real contribuy6 con un aumento del 0.25%, mientras que la produccion industrial
de Estados Unidos gener6 el impacto mas destacado, con un incremento del 2.68% en el

crecimiento econémico.

Palabras claves: Crecimiento econdmico, Factores externos, Factores internos, Fuerza

laboral, Tipo de cambio real.
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ABSTRACT

The objective of this research was to analyze the incidence of internal and external factors
on economic growth in Peru during the period 2002-2022. To do this, data from
government institutions such as the Central Reserve Bank of Peru and the Federal Reserve
of the United States were used. The method used in this research was the hypothetical-
deductive method, and for its development the methodology based on the Johansen Co-
integration model and the Error Correction Model was applied. The results indicated that
both internal and external factors significantly influenced long-term economic growth.
Among internal factors, a 1% increase in private investment and the economically active
population was related to increases of 0.23% and 0.96% in economic growth respectively.
Regarding external factors, the real exchange rate contributed with an increase of 0.25%,
while the industrial production of the United States generated the most notable impact,

with an increase of 2.68% in economic growth.

Keywords: Economic growth, External factors, Internal factors, Labor force, Real

exchange rate.
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CAPITULO |
INTRODUCCION

1.1. PROBLEMA DE LA INVESTIGACION

El crecimiento econdémico es un fendmeno complejo que depende de factores
internos y externos, como la inversion, la fuerza laboral y las condiciones del comercio
internacional. A nivel global, estudios como el de Guzman (2014) han demostrado que la
inversion publica y privada son pilares fundamentales para el desarrollo econémico. Por
ejemplo, los "Tigres Asiaticos" han alcanzado un crecimiento significativo a pesar de
limitaciones en recursos naturales, gracias a politicas efectivas de inversion (Chavez,
2010). Sin embargo, en economias abiertas y en desarrollo como Peru, la integracion de
factores externos, como el tipo de cambio real y la produccién industrial de los EE.UU,
con factores internos, como la inversion y la fuerza laboral, no ha sido ampliamente

explorada, a pesar de su relevancia teérica y préactica.

En el contexto peruano, los datos del Banco Central de Reserva del Per( (BCRP)
evidencian un crecimiento fluctuante influenciado por crisis globales, como la financiera
de 2008 y la pandemia de COVID-19 en 2020. Estos eventos han afectado severamente
la inversion pablica y privada, asi como la fuerza laboral. Por ejemplo, durante 2020, el
empleo adecuado disminuyd en un 29.3%, reflejando la vulnerabilidad de la economia
peruana ante factores externosy cambios internos (INEI, 2021). Ademas, la relacion entre
inversion y crecimiento econdémico ha mostrado variaciones significativas: un aumento
del 1% en la inversién publica incrementa el crecimiento econémico en 0.086% (Serrato,
2020), mientras que la produccién industrial de Estados Unidos tiene un impacto mas
pronunciado, incrementando el crecimiento en un 2.68% por cada punto porcentual de

aumento (Garcés, 2006).

16
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A pesar de la importancia de estos factores, la literatura académica en Peru
presenta una brecha significativa: pocos estudios integran de manera simultanea la fuerza
laboral y los factores externos en modelos que expliquen el crecimiento econémico. La
mayoria se centra en relaciones aisladas, como la inversion publica o el impacto del tipo
de cambio real (Sandoval, 2017; Tashu, 2018), ignorando la interaccion de estas variables

en un marco integral.

Esta investigacion busca llenar esta brecha de conocimiento analizando la
incidencia de factores internos y externos en el crecimiento econdémico de PerU durante
el periodo 2002-2022. A través del modelo de Co-integracion de Johansen y el Modelo
de Correccion de Errores (MCE), se evaluara como estos factores interacttan para influir
en el desarrollo econdmico. Este analisis no solo contribuira a la comprensidn teorica de
la dindmica del crecimiento, sino que también ofrecera herramientas practicas para el

disefio de politicas publicas mas efectivas.

En este contexto, se formula las siguientes preguntas de investigacion:

1.2. FORMULACION DE PREGUNTAS

1.2.1. Pregunta general

¢Como influye los factores internos y externos en el crecimiento

economico en el Peru durante el periodo 2002-2022?

1.2.2. Preguntas especificas:
- ¢Como fue el comportamiento de los factores internos y externos del
crecimiento econdémico del Pert durante el periodo 2002-2022?
- ¢Cbémo influyen los factores internos como la inversion publica, inversion

privada, la fuerza laboral y los factores externos como el indice de

17
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produccién industrial de Estados Unidos y el tipo de cambio real en el
crecimiento econdmico del Per( durante el periodo 2002-2022?

1.3.  JUSTIFICACION

El crecimiento econdmico es un motor clave para el desarrollo de cualquier pais,
ya que contribuye a la generacidn de empleo, ingresos y bienestar, ademas de reducir los
niveles de pobreza (Samo, 2023). En el Per(, aunque existen estudios relacionados con
este tema (Castillo, 2021; Guzman, 2014), la mayoria no aborda de manera integral
factores esenciales como la fuerza laboral y los factores externos. Este vacio en la
literatura es particularmente significativo, dado que modelos tedricos como el de Harrod-
Domar destacan la relevancia de la fuerza laboral y su productividad como componentes
fundamentales para impulsar el crecimiento econémico. Ademas, factores internos como
la inversion publica y privada, junto con factores externos como el tipo de cambio real y
el indice de produccion industrial de Estados Unidos, son determinantes criticos que

influyen en el desempefio econémico del pais.

Este estudio busca llenar dicha brecha de conocimiento al analizar de manera
conjunta los factores internos y externos que afectan el crecimiento econémico del Per(
en el periodo 2002-2022. Al identificar el impacto de variables como la inversion, la
fuerza laboral y las condiciones del comercio internacional, el proyecto pretende ofrecer
una perspectiva integral que no solo permita entender mejor las dindmicas econémicas
del pais, sino también compararlas con las de economias desarrolladas, proporcionando

una explicacion fundamentada sobre las diferencias en niveles de desarrollo.

Los resultados esperados tendran implicaciones tedricas y practicas significativas.
Desde un enfoque académico, este estudio contribuird a la literatura economica al

proporcionar evidencia empirica sobre la interaccion de factores internos y externos en

18
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una economia en desarrollo. A nivel practico, los hallazgos seran valiosos para el disefio
de politicas publicas orientadas a promover un crecimiento econémico sostenible y

equitativo.

2.1. OBJETIVOS DE INVESTIGACION

2.1.1 Objetivo general

Analizar la incidencia de los factores internos y externos en el crecimiento

economico en el Peru durante el periodo 2002-2022.

2.1.2 Objetivos especificos:

- Describir el comportamiento de los factores internos y externos que han
influido en el crecimiento econémico del Per durante el periodo 2002-
2022.

- Determinar el efecto de los factores internos, como la inversién publica, la
inversion privada y la fuerza laboral, asi como de los factores externos,
como el indice de produccidén industrial de Estados Unidos y el tipo de
cambio real, en el crecimiento economico del Pert durante el periodo
2002-2022.

2.2.  HIPOTESIS DE INVESTIGACION

2.2.1 Hipotesis general

Los factores internos y externos influyen en el crecimiento econémico del

Per( durante el periodo 2002-2022.

2.2.2 Hipdtesis especificas
- Los factores internos como la inversion publica, la inversion privada, la

fuerza laboral y los factores externos como el indice de produccion

19
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industrial de Estados Unidos y el tipo de cambio real, ha seguido patrones
diferenciados que reflejan los cambios estructurales y coyunturales de la
economia peruana durante el periodo 2002-2022.

- Los factores internos como la inversion pablica, la inversion privada y la
fuerza laboral y los factores externos como el indice de produccion
industrial de Estados Unidos y el tipo de cambio real tienen un efecto
positivo en el crecimiento econémico del Per( durante el periodo 2002-

2022.

20
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CAPITULO 11

REVISION DE LITERATURA

2.3. MARCO TEORICO
2.3.1. El modelo neoclésico de Solow — Swan

De acuerdo con Sala (2000), el estudio del crecimiento econémico,
representado por el Producto Bruto Interno (PBI), implica abordar la complejidad
de sus elementos constitutivos. Para analizar especificamente el papel de la
inversion, es necesario desvincularla de los demas componentes del PBI, lo que
permite evaluar de manera mas precisa su influencia particular en el desarrollo
econdmico. Este enfoque destaca la relevancia de tratar la inversion como un

factor determinante y distinguible dentro del proceso de crecimiento econémico.

Supongamos que nos encontramos en una economia cerrada donde no
existe exportaciones ni importaciones, por lo cual, todo lo que se ahorra se invierte
en su mismo pais, asi mismo el gobierno no gasta nada G, = 0, entonces

tendremos la siguiente identidad:

Yv=0C+1I,
Y, = Producto Nacional
C; = Consumo
I = Inversion
21

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



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

Como la economia es cerrada el producto nacional sera igual a los
consumidores e inversores, entonces diremos que todo ahorro de las familias sera

igual a la inversion;

Yi— C= S =1

Para poder explicar la funcién de produccion neoclésica, veremos a

continuacion los factores de produccién:

Ye = F(K;, Lt, Ay)

Donde K; es el capital, L; es el trabajo, A; es la tecnologia; lo cual nos
indica que si aumenta el capital, el trabajo y la tecnologia pude aumentar la

produccién de una economia

2.3.2. Funcidén de produccion de Cobb — Douglas

De acuerdo con Sala (2000), la funcién de produccion se origina en los
estudios de Paul Douglas, quien analiz6 cdmo se distribuia la renta entre
trabajadores y capitalistas. Douglas observdé que, en Estados Unidos, los
trabajadores recibian alrededor del 70% de la renta total, mientras que los
capitalistas obtenian el 30%. Esta observacion lo motivé a investigar las
condiciones que permitian que estas proporciones permanecieran constantes, lo
que dio lugar a un estudio mas profundo sobre la distribucion de la renta en la

economia. Entonces:

Y, = A, KLY %;donde 0 < @ < 1

Propiedades:
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(A) Renta del capital = (Producto marginal del capital) * K = aY
(B) Renta del trabajo = (Producto marginal del trabajo) * L = (1 — a)Y

Donde a es una constante que mide la fraccion de la renta que se queda del

capital, la cual queda determinada de la siguiente manera:
Y = AK*L'™% —Funcién de produccion Cobb- Douglas

La fraccion del PBI que se quedan los propietarios del capital es esta
cantidad dividida por Y, con lo que podemos decir que la participacién del capital
en el PBI es constante e igual a a. Las funciones de produccién satisfacen todas

las condiciones de las funciones de produccion.
Utilizando supuestos adicionales podemos decir que:
F(K, L, Ay) =Co+ 1,
Es decir, el producto final de la economia sera igual al consumo mas inversion.
2.3.3. Tasa de ahorro constante

Sala (2000), uno de los principales motivos por lo que las familias
consumen es porque estdn en la necesidad de hacerlo, para poder explicar
seguiremos con el modelo Solow-Swan, es decir si las familias producen Y

productos, supondremos que ahorra una s y consumen el resto (1 — s), por lo que:
Ce =1 —-9)Y;

Para que se pueda cumplir esta ecuacion, stiene que se run nimero entre
cero y uno;0 < s < 1. Por lo tanto, el supuesto que los consumidores ahorran una

fraccién del producto, es una forma de iniciar:
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sYy =1

En consecuencia, el consumo agregado, la inversion es una parte de la

renta nacional.
2.3.4. Modelo de crecimiento de Harrod - Domar

El modelo establece que el crecimiento econdmico (g) depende de varios
factores: la tasa de inversion (I), la eficiencia del capital, representada por el
coeficiente (v), que mide cuantos recursos se necesitan para generar una unidad
de produccion; y la tasa de ahorro (s), que indica qué porcentaje del ingreso se

ahorra en lugar de consumirse (Franco & Hassan, 2005).

La ecuacion del modelo es;
S
9= v
Donde g es la tasa de crecimiento econdmico, v es la cantidad de
inversion, s es la tasa de ahorro. Este modelo indica que un aumento en la
inversion resulta un mayor crecimiento econémico, siempre y cuando la tasa de
ahorro sea elevada y la eficiencia del capital sea la adecuada. Para lograr un

crecimiento economico sostenido es fundamental la inversion, por lo tanto:
I=v=xg

La inversion necesaria es directamente proporcional al a la eficiencia del
capital y al crecimiento econdmico. Para lograr un crecimiento continuo, es

esencial mantener un nivel adecuado de inversién en la economia.
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2.3.5. Teorias sobre el crecimiento econémico:

El crecimiento econdmico se refiere al aumento sostenido en la capacidad
de una economia para generar bienes y servicios en un periodo de tiempo
determinado. Este concepto se mide cominmente a través del Producto Bruto
Interno (PBI), definido como el valor de mercado de todos los bienes y servicios
finales producidos dentro de un pais durante un tiempo especifico. Segin Mankiw
(2012), el PBI no solo cuantifica la produccion total, sino que también representa
el ingreso total de las personas en la economia, dado que cada gasto de los

consumidores se traduce en un ingreso equivalente para las empresas.

La relacion entre ingreso y gasto, descrita por Mankiw (2012), establece
que el flujo de dinero dentro de una economia es constante, moviéndose de los
hogares a las empresas y regresando nuevamente a los hogares. Este flujo ciclico

refleja el dinamismo econdmico y es clave para entender la medicion del PBI.

Para calcular el PBI, se consideran diferentes componentes del gasto
econémico: el consumo privado, la inversion, el gasto gubernamental y las
exportaciones netas. Estos elementos permiten descomponer el flujo econémico
en sus principales fuentes, proporcionando un marco integral para evaluar el
crecimiento econdémico y su impacto en la sociedad (Mankiw, 2012, p. 562), esto

se ve representada a continuacion:

PBI =C+1+G+XN.

Donde al PBI denotamos como (Y), consumo (C), inversién (I), compras

de gobierno (G) y exportaciones netas como (XN).
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2.3.6. Tasade crecimiento econémico

“El crecimiento econdmico se define como un proceso continuo que
conlleva un aumento sostenido en los niveles de actividad econémica de un pais
a lo largo del tiempo” (Labrunée, 2018, p. 2). Este fendmeno refleja la expansion
de la capacidad productiva de una economia, permitiendo una mayor generacion

de bienes y servicios.

Desde este enfoque, el crecimiento econdmico se entiende como un
modelo que sugiere que el incremento en la produccion y productividad conduce
a un aumento del ingreso nacional, lo que a su vez mejora las condiciones

economicas y sociales de la poblacion (Labrunée, 2018).

Es por eso considera la siguiente férmula de tasa de crecimiento

econdmico:

APBI = (— 22 _ 1)+ 100%
= (——— — *
(PBIt_l ) °

“Este calculo nos permite ver si el valor monetario de los bienes y servicios
finales ha aumentado en una economia entre el primer y segundo afio” (Labrunée,

2018, p. 2).
2.3.7. Teoriadel capital humano

Esta teoria, propuesta por economistas como Gary Becker (1964), sostiene
que invertir en educacion, capacitacion y el bienestar de la fuerza laboral es clave

para fomentar el crecimiento econémico (Quintero, 2020).

Y = AK%(HL)1™@
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Donde Y es el producto total de la economia, K es el capital fisico, A es la
tecnologia total de la economia y HL es el capital humano ( L es el producto de la

mano de obra'y H capital humano por trabajador).

Dentro de este enfoque, H que es el capital humano (que incluye las
habilidades, conocimientos y experiencia de los trabajadores) influye
directamente en la productividad, lo que a su vez impulsa el crecimiento

econdmico.

2.3.8. Teoria Endogena de crecimiento

Desarrollada por economistas como Paul Romer (1986) y Robert Lucas
(1988), esta teoria plantea que una fuerza laboral bien capacitada y la inversion en
capital humano son factores clave para lograr un crecimiento econémico
sostenido. A diferencia de los modelos clasicos, que explican el crecimiento a
través de factores externos como el progreso tecnologico, la teoria enddgena
propone que el crecimiento surge internamente gracias a decisiones de inversion
en educacion, investigacion, desarrollo y capacitacion de los trabajadores

(Benavides, 1997).

Y = AK%(HL)'™@

Donde Y es el producto total de la economia, A es el progreso tecnolégico
enddgeno, L es la mano de obra, H capital humano por trabajador, K representa el

capital fisico « la elasticidad del capital.

2.3.9. Teorias de tipo de cambio real

De acuerdo a Hinkle y Motiel (1999) el tipo de cambio real se define como:
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eP
TCR = —
P

Donde e es el tipo de cambio nominal, P es el nivel de precios nacionales

y P* es el nivel de precios internacionales.

Si suponemos que la economia del pais produce un bien homogéneo con
un precio P, y el mundo produce otro bien, que el pais importa a un precio en

moneda nacional de eP*, en consecuencia el valor del PIB seré:
PY =P(C+I+G+X)—ePM
Expresado en términos de bienes nacionales, tenemos que:
Y=C+I+G+X—qM

En el caso de las exportaciones, si el tipo de cambio real sube, se necesitan
menos unidades del bien del exterior del pais para adquirir un bien nacional. Para
las importaciones, si el tipo de cambio real sube, se requiere mas bienes nacionales

para comprar un bien del exterior del pais (Capurro et al., 2006).
2.3.10. Paridad del Poder Adquisitivo

Una de las teorias mas importantes propuesta por Gustav Cassel (1918)
para explicar el tipo de cambio real es la paridad del poder adquisitivo (PPA), que
sostiene que, a largo plazo, el tipo de cambio real entre dos monedas deberia estar
determinado por la relacién entre los precios de los bienes y servicios en ambos
paises. Segun esta teoria, las monedas de diferentes paises tienden a ajustarse de
forma que el poder adquisitivo de una unidad de moneda sea equivalente en

cualquier nacion(Salcedo, 2020).
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P
E = dom

Pextr

Donde E, es el tipo de cambio nominal, P,,;, s el precio de ese mismo

bien en un pais extranjero, P 4, €S €l precio de un bien en un pais doméstico.
2.3.11. Indice de produccién industrial de los Estados Unidos

Dado que se considera un indice de volumen, las cantidades deben estar

valoradas a precios del periodo base.

Expresado en la siguiente ecuacion:

N M

2i=iP * it — Lj=1 @ * 6y
N M

i=1P * qio — Zj=1 a * &y

I =

Donde I, es el indice de produccion en el periodo t, p es el precio del
producto, g;, es la cantidad producida del producto i en el periodo t, q;, es la
cantidad producida del producto i en el periodo 0, §;, es la cantidad del input ]
necesario para producir el producto i en el periodo t, §; ; es la cantidad del input j

necesaria para producir el producto i en el periodo 0.

“El crecimiento del producto esta positivamente correlacionado con el

crecimiento del comercio internacional” (De Gregorio, 2012, p. 283).

Por lo cual podemos expresar en términos del Valor Afadido Bruto

(VAB):

N
M
It = Z W = Pio * dit = Xj=1%0 * Oj¢
1,0 M
=1 pi,o * CIi,o - 2j=1 aj,o * 6j,0
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De esta forma, las ponderaciones del indice quedan expresados en

términos del VAB de cada sector en el afio base.

2.4.  ANTECEDENTES DE INVESTIGACION

2.4.1. Internacional:

Guzman (2014), en su estudio sobre el impacto de la inversion publica en
el crecimiento econdmico, donde busca determinar la tendencia de la inversion
publica examinando el nivel de ejecucion y la participacion de la inversion por
sectores. Para lo cual se caracteriza principalmente por las variables de inversion
publica y privada. Las fuentes de recoleccion de datos fueron a nivel nacional y
departamental del Instituto Nacional de Estadistica (INE). La metodologia
utilizada para dar un mejor ajuste al estudio fue un modelo logaritmico, donde se
analizd la autocorrelacion, multicolinealidad, heterocedasticidad y bondad de
ajuste. Después de que el modelo haya superado las pruebas, se realizo la prueba
de errores de especificacion. Los resultados demostraron que todas las variables
muestran una dispersién por lo que se podria ajustar a una parabola, por lo tanto,
se dice que el modelo es exponencial logaritmico. En ese sentido se lleg6 a la
conclusion de que las variables independientes como inversion publica y privada
muestran crecimientos diferentes con los factores economicos, es decir, el
crecimiento del sector publico no necesariamente conduce al crecimiento
econémico, mientras que el sector privado si, pese a sus recursos limitados trata
de impulsar el crecimiento economico. Esto se debe a que Bolivia ha adoptado un
modelo econdmico neoliberal que ha logrado estabilizar la economia, pero no

logré el crecimiento esperado.
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De la misma manera Gutierrez et al. (2021), en su investigacion sobre
inversion puablica y privada en México considerando como principales motores
del crecimiento econémico, busca realizar un estudio de la evolucion de la
formacion bruta de capital fijo para determinar las interacciones de
desplazamiento o complementariedad entre las inversiones. La metodologia
utilizada para determinar el analisis de la relacion entre inversion puablica y
privada en el crecimiento econdmico consistid en tres enfoques: anlisis de hechos
estilizados, la magnitud crowding in entre la inversion publica y privada en el
largo plazo del crecimiento econdmico y rezagos distribuidos autorregresivos
(ADL). Para poder estimar el modelo se recurri6 al modelo de Engle- Granger,
para poder calcular la relacion a largo plazo de las variables independientes
respecto a la variable dependiente. Los datos fueron obtenidos del Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI). Los resultados muestran que una
disminucion de la inversion en los Gltimos afios ha contribuido a la contraccion de

la economia de México, lo que sugiere complementariedad entre las dos variables.

Por otro lado, Garcés (2006), examina la relacion a largo plazo entre el
crecimiento econdémico mexicano respecto con las diferentes actividades
econdmicas que ofrece el mercado de Estados Unidos y el tipo de cambio real. Su
objetivo principal es brindar una medida para las dos variables, las cuales son el
tipo de cambio real y la actividad economica de los Estados Unidos. La
metodologia utilizada en este estudio es el método de cointegracion de Johansen
para la obtencidn de pardmetros a largo plazo. Se utiliza la variable indice de la
produccidn industrial de los Estados Unidos porque muestra un mayor impacto en
comparacion con el PIB de EE.UU., posterior a ello se agrega variables

dicotdmicas para asegurar la normalidad entre las variables. Los resultados en el
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largo plazo indican que existe una relacion estable en el crecimiento econémico
de México, lo que significa que, por cada punto de aumento en la produccién
industrial de Estados Unidos, la economia mexicana se incrementara en 0.8 puntos
porcentuales y disminuird un 0.3 puntos porcentuales por la caida en el tipo de
cambio real. Llegando a la conclusion que un aumento de la produccién industrial

de los EE. UU. Influira positivamente en el crecimiento econémico de México.

2.4.2. Nacional:

Castillo (2021), estudia los determinantes del crecimiento econdémico en
el Perd. Lo cual tiene como objetivo demostrar cuales son los factores de
crecimiento econémico que determinan la productividad. El estudio utiliza la base
de datos del BCRP, desde el cuarto trimestre del afio 2001 hasta el segundo
trimestre del afio 2020, el modelo estimado es una regresion unicuacional,
multivariable y lineal. Los resultados del estudio muestran que existe una relacion
directa de las variables independientes y la poblacién econémicamente activa
ocupada sobre el PBI; un mayor impacto de la PEA (mano de obra) generara un
crecimiento productivo de la inversién privada y pablica que ademas tendra un
impacto sobre el crecimiento econdmico. Por otro lado, la investigacion muestra
que la inversion puablica tiene un impacto sobre la inversion privada, lo que
establece que el modelo es consistente, ya que la teoria establece que la inversion

impulsa mas al crecimiento.

Por otro lado, Sandoval (2017) estudia la incidencia del tipo de cambio
real en el crecimiento econdmico del Per(. Para poder explicar la relacion entre
tipo de cambio real y el crecimiento econdmico utiliza datos de series trimestrales

del BCRP en millones de soles. La metodologia empleada en presente estudio es
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MCO. Los resultados del presente estudio muestran que existe una relacion
inversa, es decir, ante un incremento del tipo de cambio real de 1% genera una
caida en crecimiento econémico de 0.002%, a pesar de esto, el impacto es poco
relevante. Es por ello que rechaza la hipoétesis, ya que no existe una relacién

positiva entre el tipo de cambio real y el crecimiento econémico.

Del mismo modo, Tashu (2018) en el presente estudio, determinantes del
tipo de cambio real de equilibrio en el Per(, se evalua la hipotesis de que el sol es
una moneda commodity y, de manera mas general, se identifican los
determinantes del tipo de cambio real de equilibrio en Pert por medio de un
analisis de cointegracion. Los resultados muestran que los precios de las materias
primas de exportacion no tienen un impacto estadisticamente significativo sobre
el tipo de cambio real efectivo de Perd, lo que sugiere que el sol no es una moneda
commodity. El estudio proporciona evidencia empirica de que la gran repatriacion
de utilidades y la intervencion cambiaria han aislado de manera efectiva al tipo de
cambio real de Peru del impacto de los choques de precios de materias primas. Se
encuentra que el tipo de cambio real de equilibrio de Perld estd impulsado
principalmente por la productividad y el consumo del gobierno. Los resultados
muestran que las variables que afectan al tipo de cambio real no tienen un impacto
significativo sobre él. Las variables como las materias primas, la productividad
del Peru con relacion a los socios comerciales y el consumo publico tienen una

relacion estadisticamente significativa con el tipo de cambio real.

Por otra parte, Paniura (2020), en su estudio sobre el analisis de la
inversion publica y privada en el periodo 1995 a 2016, menciona como un
componente esencial a la convergencia, ya que considera elemental al crecimiento

economico. Para ello, pretende determinar el efecto de la inversién publica y
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privada en el crecimiento econdmico del Perd. Se utiliza la metodologia de
Johansen para poder analizar las estimaciones tanto a corto y largo plazo y
posterior a ello estimé un modelo de Correccion de Error (MVCE). Para la
recoleccion de datos se utilizaron diversas fuentes como el compendio del INEI,
portal institucional del INEI, Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) y el
Banco Central de Reserva del Peri (BCRP). Los resultados demostraron que se
trata de un modelo con dos ecuaciones de cointegracidn, finalmente, utilizando el
test de Granger, las variables estudiadas resultaron que pueden ser estudiadas para
demostrar la dinamica del crecimiento en la economia peruana. Finalmente se
llegd a la conclusién que tanto la inversion pablica como la privada estan
determinadas por su crecimiento economico (PBI), asi mismo el estudio puede ser

utilizado para simular el crecimiento econémico o inversion.

Del mismo modo, Rodriguez (2017), en su estudio sobre la inversion vy el
crecimiento econémico, donde buscd determinar en qué medida la inversion
publica y privada influye al crecimiento econémico en el Pert. Para lo cual
considera como variable dependiente al crecimiento economico y como variables
independientes a la inversion puablica, inversion privada, inversion extranjera
directa, inversion total, los datos fueron recolectados del Banco Central de
Reserva del Per( (BCRP), Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI)
y del Ministerio de Economia y Finanzas (MEF). La metodologia utilizada para
el presente estudio es correlacional, modelo de regresion simple. Los resultados
obtenidos muestran que existe una relacién directa y positiva de la inversion
publica y privada en relacion con el crecimiento econémico, por lo tanto, es

importante sefialar para que un pais se encuentre en desarrollo implemente
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politicas que sean atractivas para el capital extranjero, y, ademas, se debe

garantizar adecuadas condiciones para el crecimiento de la inversién publica. .

En relacidn con ello, Serrato (2020), en su estudio impacto de la inversion
publica en el crecimiento econdémico, considera que la inversion es un elemento
fundamental para impulsar el crecimiento econémico y el desarrollo de un pais,
para lo cual, busca medir el impacto que tuvo la inversion en el crecimiento
econdmico, esto a través de la metodologia descriptiva- correlacional utilizando
un modelo lineal de Minimos Cuadrados Ordinadios (MCO). Los datos provienen
del Banco Central de Reserva del Peru (BCRP). Las variables utilizadas son la
inversion publica y crecimiento econémico. Se han realizado varias pruebas sobre
el modelo, como la autocorrelacién, multicolinealidad, normalidad,
heterocedastidad. Los resultados muestran que existe suficientes pruebas para
validar el modelo. Se lleg6 a la conclusién de que las variables independientes son
significativas frente a la variable dependiente, es decir, el crecimiento econémico

aumentara en un 0.086% cuando la inversion publica aumente en un 1%.

Del mismo modo, Panduro (2021), en su trabajo sobre los efectos de la
inversion y el stock de capital en el crecimiento economico que tiene como
objetivo principal determinar el efecto de las variables como el stock de capital,
la inversién privada y publica en el crecimiento econdémico. La metodologia
utilizada para el estudio fue un modelo de produccion lineal Cobb Douglas, que
se transformo en un modelo logaritmico para ajustar mejor el modelo. Los datos
fueron recolectados de los anuarios estadistico del Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI), del Banco Central de Reserva del Per(l (BCRP)
y del Ministerio de Economia y Finanzas (MEF). Los resultados obtenidos

mencionan que las variables independientes son significativas respecto a la
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variable dependiente, es decir, ante un aumento de la inversion publica, el
crecimiento econdmico se aumentara en 1.630 (miles de soles); si aumenta la
inversion privada, el crecimiento econdmico aumentara en 350 soles, si aumenta
el stock de capital, el crecimiento de la economia alcanzara los 950 soles. Se
concluyd que la variable mas importante que explica el crecimiento econdmico de

la region de Huanuco fue la inversion publica.

Ademas, Ccalla (2022) estudia los factores determinantes de la inversion
privada. Para ello, tiene como objetivo principal analizar los factores
determinantes de la inversion privada en el Per( entre los afios 2000 a 2019,
considerando a la inversion privada como variable enddgena y como variable
exogena al PBI, es decir, que ambas variables se explican entre si. La metodologia
utilizada para el estudio es la cointegracion de Johansen, donde la variable tipo de
cambio real explica a la inversién privada, a través de la inversion extranjera
directa, para lo cual se apoya de la teoria econdémica que considera como un
componente de la demanda agregada. Las fuentes de obtencion de datos son del
Instituto Nacional de Estadistica e Informéatica (INEI) y del Banco Central de
Reserva del Peru. Los resultados de este estudio muestran que la inversion privada
ha aumentado significativamente en los Gltimos afios debido a las asociaciones
publicas, privadas y al marco regulatorio; llegando a la conclusion que los factores
determinantes de la inversion privada son la inversion puablica, PBI, tipo de

cambio real y la tasa de interés activa.

Por su parte, Flores (2017), quien estudia los efectos crowding in entre la
inversion publica y privada, analizando los efectos sobre la inversion del sector
privado entre los afios 1999 a 2014, considerando como objetivo principal de

conocer el efecto que tiene la inversion pablica sobre la inversion privada, lo cual
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el estudio pretende explicar el efecto contemporaneo considerando este como
corto plazo y el efecto futuro considerado como largo plazo a través de la
metodologia VAR y VECM, para probar si existe complementariedad entre las
variables, lo que denominamos crowding in. Los datos para este estudio fueron
recolectados de las memorias del Banco Central de Reserva del Pert (BCRP). La
conclusion es que en el corto plazo la inversion publica presenta un efecto
crowding out, es decir, ante un incremento de la inversion publica, la inversion
privada reducird; a largo plazo la inversion publica presenta un efecto crowding
in, es decir por cada sol adicional de la inversion publica la inversion privada

aumentara en 2.94 soles.

Rabanal (2009) en su articulo impacto de una recesion estadounidense en
la economia peruana, donde evalla la economia peruana, para ello, realiza un
analisis de las fuentes de vulnerabilidad por medio de indicadores. La metodologia
que utiliza son los vectores autorregresivos estructurales para simular el efecto de
un shock en la economia estadounidense, donde llega a la conclusién, que, si un
pais muestra un fortalecimiento importante en muchos aspectos como indicadores
de fortaleza financiera y mayor diversificacion de exportaciones, en calidad de
economia pequefia y abierta al mundo aiun se mantiene expuesta a los shocks
externos. La posicion actual de la economia es favorable, es por ello que se
demuestra, que el Pert puede mantener un crecimiento alrededor de 6% bajo una

desaceleracion de la economia estadounidense en dos puntos porcentuales.

37

repositorio.unap.edu.pe

No olvide citar adecuadamente esta tesis
]



NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

; hﬂ UNIVERSIDAD

CAPITULO 11
MATERIALES Y METODOS

3.1. LUGAR DE ESTUDIO

Este estudio pone su atencidn en Pert, un pais en desarrollo que ha mostrado un
crecimiento solido en las Gltimas décadas, gracias a sectores clave como la inversion. Sin
embargo, a pesar de estos avances, la economia peruana enfrenta desafios importantes,
como la inestabilidad de los mercados y la influencia de factores externos, entre ellos el
impacto de la produccion industrial de Estados Unidos. Este escenario abre la posibilidad
de analizar como variables como la inversion privada, el tipo de cambio real y la fuerza
laboral afectan el crecimiento econémico de Per( a largo plazo, ofreciendo una visién

completa sobre los factores internos y externos que impulsan su desarrollo econémico.

3.2. METODO DE INVESTIGACION

3.2.1. Método hipotético - deductivo

El método hipotético-deductivo es “un procedimiento que busca dar
respuesta a los problemas cientificos mediante la formulacién de hipotesis que se
asumen como verdaderas, aunque no haya certeza absoluta sobre ellas” (Gianella,
1995, p. 1). En esta investigacion, se utilizo este enfoque, siendo hipotético porque
se plantearon respuestas a los problemas a través de hipotesis, y deductivo porque
el modelo propuesto se fundament6 en teorias previas y, finalmente, se derivo de

modelos teoricos (Mendoza, 2014, p. 89).
3.2.2. Método Descriptivo

Se opto por utilizar el método descriptivo en este estudio debido a que se

busca detallar las caracteristicas y comportamientos de las variables clave como
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la inversion privada, la inversion puablica, la poblacién economicamente activa
(PEA), el tipo de cambio real, la produccion industrial de los EE.UU. Este enfoque
permite representar las variables tal como se presentan en su entorno natural sin
intervencion, facilitando una comprension precisa de su impacto en el crecimiento
economico del Perl. De esta forma, el método descriptivo es ideal para describir
y analizar las variables de manera objetiva, sin modificar su contexto o

condiciones (Hernandez, 2010.)

3.3. TIPODE INVESTIGACION

El tipo de investigacion utilizada en este estudio es no experimental, ya que el
investigador observa los fendmenos tal y como ocurren en su entorno natural, sin
intervenir en su desarrollo (Vasquez, 2016, p. 3). Ademas, esta investigacion es de tipo
aplicada pues, aunque no se manipul6 ninguna variable, se buscaron soluciones practicas

y relevantes que pudieran generar un impacto positivo en la sociedad.

3.4. POBLACIONY MUESTRA

3.4.1. Poblacion y Muestra

La poblacion del presente estudio estuvo conformada por las variables
macroeconomicas como la inversion pablica, inversion privada, el Producto Bruto
Interno, la poblacién econdmicamente activa ocupada, el tipo de cambio real y la

produccién industrial de los EE.UU.

La muestra estuvo compuesta por 84 observaciones trimestrales de
variables macroecondmicas obtenidas del BCRP y del FED, abarcando el periodo
de 2002 a 2022. A través de esta muestra, se pudo evaluar el impacto de factores

internos, como la inversién publica y privada, asi como factores externos, como
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3.5.

el tipo de cambio real y la produccion industrial de los EE.UU., sobre el

crecimiento econémico del Per( durante el periodo estudiado.

DESARROLLO DE METODOLOGIA POR OBJETIVO ESPECIFICO
3.5.1. Describir el comportamiento de los factores internos y externos que
han influido en el crecimiento econdmico del Peru durante el periodo

2002-2022.

El primer objetivo especifico de este estudio es de naturaleza descriptiva,
ya que se busca examinar el comportamiento de las variables clave como la
inversion publica, la inversion privada, la poblacion economicamente activa, el
tipo de cambio real y la produccion industrial de Estados Unidos en el periodo

comprendido entre 2002 y 2022.

Para llevar a cabo un analisis exhaustivo de estas variables, se utilizaron
datos proporcionados por el BCRP y la FED, ademas de informacion
complementaria obtenida de fuentes como el INEI y el Banco Mundial. A partir
de ello, se generaron gréaficos que ilustran los eventos que provocaron las
variaciones en las diferentes variables, facilitando la identificacion de los factores

que influyeron en su evolucidon a lo largo del tiempo.

3.5.2. Determinar el efecto de los factores internos y externos en el

crecimiento econdémico del Peru durante el periodo 2002-2022.

3.5.2.1 Modelo econométrico

Con la finalidad de explicar en esta investigacion sobre el efecto
de los factores internos y externos sobre el crecimiento econdémico se

partio de los antecedentes de estudio como (Castillo, 2021; Flores, 2017;
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Garcés, 2006; Paniura, 2020). Para lo cual se empled el siguiente modelo

gconométrico.

Dlog(PBI,) = By + B, In(IPRI,) + B, In(IPUBL,) + B In(PEA)

+ ﬁ4 ln(TCRt) +35 ln(YEt) + &t

Donde Dlog(PBI,) es el crecimiento econémico; IPRI, representa
a la inversion privada; IPUBL; es la inversion publica; PEA es la
poblacion econdmicamente activa ocupada; la variable TCR; es el tipo de
cambio real y; la variable YE; representa a la produccion industrial de
Estados Unidos; By, B1,B2,B84,Bs representa a las elasticidades del
modelo; finalmente la variable &, representa el término de error del

modelo.

3.5.2.2 Técnica de estimacion: Cointegracion de Johansen

Se aplico el enfoque de Cointegracion de Johansen para la
estimacion del modelo, asumiendo que las variables involucradas son
series temporales interrelacionadas. Para asegurar la validez de los
resultados, se realizd una prueba de estacionariedad, la cual es esencial
para confirmar que las series temporales sean adecuadas para la

cointegracion.

Se debe cumplir:

Media:E[Y;] = u

Varianza:Var[Yt] = E[Y; — u]2 = oy2

Covarianza: Y; = E[(Y; — ) (Y + k — w)]

41

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



UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

Cuando decimos que la serie es estacionaria, podemos mencionar
que no tiene raiz unitaria, las pruebas que nos ayudd a identificar son la

Prueba de Dickey — Fuller Aumentada (ADF).
3.5.2.2.1 Prueba de raiz unitaria de Dickey & Fuller

La prueba de Dickey-Fuller se utilizd para identificar si una serie
de tiempo tiene raiz unitaria, es decir, si sigue una tendencia estacionaria.
En términos simples, esta prueba verifico si los datos tienden a
estabilizarse alrededor de un promedio constante o si mostraron cambios
persistentes a lo largo del tiempo. Esto garantizé que los resultados
obtenidos en el analisis sean mas precisos y confiables (Gujarati, 2015).

La prueba de Dickey Fuller se escribe de la siguiente manera:
Ayt =a+ Lt +py,_; + &

Donde Ayt = yt — yt — 1 es el primer cambio de la serie, a es el
intercepto, St es el termino de tendencia temporal, p es el coeficiente de
la serie rezagada y &; es el término de error. La hipdtesis nula (H,) es que
si el modelo presente raiz unitaria, lo cual indica que la serie es no

estacionaria.
3.5.2.2.2 Modelo VAR

El proceso de cointegracion de Johansen se basé en el analisis del
modelo VAR, lo cual fue esencial decidir cuantos rezagos incluir:
p—1

AV, = @+ BYoy + ) T4, +e,
i=1
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Donde Y; es un vector de serie temporal, AY; es el cambio en la
variable a lo largo del tiempo, a es el término intercepto, f representa a la
matriz de coeficientes que contiene las relaciones de cointegracion, Y;

representa a la matriz que determinan los rezagos, €; es el término de error.

Una vez realizada la prueba de raiz unitaria, se determinaron los
rezagos Optimos. Para lograr un equilibrio adecuado, se emplearon los
criterios de Akaike y Schwarz, que resultaron Utiles para identificar el
namero Optimo de rezagos al balancear la precisién del modelo con su

simplicidad.
3.5.2.2.3 Prueba de Traza y maximo valor propio

La prueba de cointegracion de Johansen se utilizé para identificar
cuéntas relaciones de equilibrio a largo plazo existen entre varias series
temporales. Este analisis se llevo a cabo utilizando la herramienta principal
del test de traza (Torraleja et al., 2001); el estadistico de la traza sigue la

siguiente distribucion:

n
Trace Statistic = —T Z In(1 - 4;)

i=r+1

Donde A; son los valores propios estimados y T es el nimero de

observaciones.

La prueba de traza se utiliz6 para evaluar la existencia de
cointegracion entre las variables. Una vez confirmada la cointegracion, se
procedié a estimar un Modelo de Correccién de Errores (VEC). Durante

este proceso, se ajustaron los rezagos necesarios para representar de
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manera precisa y efectiva las interacciones dinamicas entre las variables

estudiadas.

El modelo VEC tiene la siguiente forma:

k-1
AYt = HYt—l + Z Ti AYf—l +Et
i=1

Donde AY; son las primeras diferencias de las variables endogenas,
T; representan a las matrices que recogen las dinamicas de corto plazo,
Y;_1 son los niveles de las variables en el periodo anterior como parte de
la relacion de largo plazo, IT es la matriz de cointegracion, €, es el termino

de error.
3.6. FUENTE DE INFORMACION

La base de datos utilizada en este estudio fue obtenida del Banco Central de
Reserva del Peri (BCRP) y de la Reserva Federal de los Estados Unidos (FED). Los datos
sobre el crecimiento econdmico (PBI), expresado en millones a precios base de 2007,
fueron extraidos del BCRP con una frecuencia trimestral. De igual manera, la inversion
privada, también expresada en millones de soles a precios constantes de 2007, se recopil6
del BCRP en la misma frecuencia. La inversion publica, en millones de soles con precio
base de 2007, también fue obtenida trimestralmente del BCRP. La informacion sobre la
PEA ocupada (fuerza laboral) y el tipo de cambio real fue recabada a partir del BCRP,
con una frecuencia mensual. Finalmente, los datos del indice de produccion industrial de

Estados Unidos fueron obtenidos de la Reserva Federal de los Estados Unidos (FED).
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CAPITULO IV

RESULTADOS Y DISCUSION

41 COMPORTAMIENTO DE LOS FACTORES INTERNOS Y EXTERNOS
QUE INFLUYEN EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO DEL PERU
DURANTE EL PERIODO 2002 - 2022

4.1.1. Producto Bruto Interno

El Producto Bruto Interno (PBI) de Pert entre 2002 y 2022 mostré un
crecimiento sostenido, con algunos periodos de crisis financiera internacional en
el afio 2008. Este crecimiento se reflejo en una tendencia positiva, aunque también
se observaron momentos de desaceleracion y desafios. (Banco Central de Reserva

del Per(, 2021).

Desde 2002 hasta 2019, el PBI crecié a un promedio anual de 4.5%,
impulsado en gran medida por una alta demanda internacional de minerales, que
representaron cerca del 60% de las exportaciones peruanas. Este contexto
favorecié una reduccidn notable de la pobreza, que pasé del 54.7% en 2004 al
20.2% en 2019, permitiendo a una gran parte de la poblacion mejorar su calidad

de vida y acercarse a la clase media (INEI, 2020).

La crisis financiera global de 2008-2009 afect6 a la economia peruana,
pero el impacto fue menos severo que en otros paises. En esos afios, el crecimiento
disminuy6 de un 9.1% en 2008 a un 1% en 2009. Sin embargo, con politicas
macroecondmicas s6lidas y una mayor inversion en infraestructura, Perd logro

recuperarse rdpidamente (BCRP, 2012, 2017).
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La pandemia de COVID-19 en 2020 supuso un desafio sin precedentes,
provocando una caida del PBI del -11.1% (Figura 1), una de las mas fuertes en
América Latina. Las medidas de confinamiento afectaron sectores clave como el
comercio (-15.2%), la construccion (-13.8%) y el turismo, incrementando el
desempleo urbano del 6.6% en 2019 al 13.8% en 2020, y elevando la tasa de

pobreza al 30.1% (INEI, 2021)

A pesar de esta contraccion, la economia peruana mostré signos de
recuperacion en 2021 y 2022, con un repunte del PBI del 13.3% en 2021 gracias
a la reactivacion de las actividades y el impulso el ingreso externo. Esta
recuperacion fue favorecida por politicas de apoyo fiscal y monetario, como el
aumento del gasto publico y las medidas de crédito (BCRP, 2022). No obstante,
el contexto politico y factores externos como la inflaciéon y la demanda variable
de minerales plantean nuevos retos para asegurar una recuperacion sostenible

(BCRP, 2022)(Castilla, 2013).
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Figura 1

Producto Bruto Interno del Per(
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Nota: Informacién realizada en base al BCRP

4.1.2. Inversién Publica

La Figura 2, muestra como ha evolucionado la inversién pablica en Peru
desde el primer trimestre de 2002 hasta el tercer trimestre de 2022, destacando un
crecimiento constante, aunque con algunas fluctuaciones y caidas en momentos

especificos.

Entre 2002 y 2019, la inversion pablica en Peru creci6 de manera
sostenida, impulsada por politicas de expansion en infraestructura y programas
sociales, especialmente en los afios de mayor crecimiento econdémico. De acuerdo
con el Banco Central de Reserva del Peru (BCRP), la inversion pablica fue un
factor clave para el crecimiento econdmico del pais, con una contribucién

promedio anual de entre 1.5% y 2% al PIB.
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Sin embargo, en 2020 se observo una marcada disminucion en la inversion
publica, como resultado de la pandemia de COVID-19. Datos del Ministerio de
Economia y Finanzas de Peru indicaron que la inversion publica cayd alrededor
de un 25% en comparacion con el afio anterior, debido a la suspension de
proyectos y la reasignacion de fondos hacia el sector salud y medidas de apoyo

social.

A pesar de esta caida, la Figura 2, muestra una recuperacion en los
trimestres posteriores, coincidiendo con el plan de reactivacion econdmica del
gobierno, que impulsé un aumento del 15% en la inversion publica entre 2020 y
2021. Esta recuperacién subraya la importancia de la inversién publica como

motor de crecimiento, especialmente en tiempos de crisis.

Finalmente, la inversion publica en Pert en la Figura 2 reflej6 una
tendencia de crecimiento en los Gltimos 20 afios, con variaciones que responden a
factores externos, como la pandemia, y factores internos, como cambios de

gobierno y ciclos econémicos.
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Figura 2

Inversion Publica del Peru
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Nota: Informacién realizada en base al BCRP.

4.1.3. Inversién Privada

En el periodo entre 2002 y 2022, la inversion privada en Per( ha sido un
reflejo tanto del crecimiento del pais como de su sensibilidad a factores
econdmicos y politicos. En los primeros afios, desde 2002 hasta alrededor de 2013,
la inversion privada experimentd un aumento constante, impulsado
principalmente por el auge de los precios de los minerales y un ambiente
econémico favorable. En este contexto, Perd se convirtio en un destino atractivo
para inversores extranjeros, sobre todo en sectores como la mineria y la

construccién, que se vieron beneficiados por este crecimiento (BCRP, 2022).

A partir de 2013, el ritmo de crecimiento de la inversion privada comenzé
a desacelerarse. Uno de los principales factores fue la desaceleracion de la
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economia china, lo que generd una caida en los precios de los minerales, un
componente vital para la economia peruana debido a su dependencia en las
exportaciones de estos productos (Ministerio de Economia y Finanzas, 2021). La
situacion empeor6 en 2020 con la pandemia de COVID-19, que ocasiond una
caida abrupta en la inversion privada debido al impacto que tuvo en la economia

y en multiples sectores productivos (INEI, 2021).

Desde 2021, la inversion privada ha mostrado signos de recuperacion,
gracias a la reactivacion econémica tras los confinamientos y a las medidas de
estimulo implementadas por el gobierno. Sin embargo, la recuperacion ha sido
gradual y enfrenta obstaculos, incluyendo desafios estructurales y una constante
incertidumbre politica que podrian limitar el crecimiento sostenido de la inversion

privada en el futuro (Banco Mundial, 2022).

Finalmente, la Figura 3 reflejé como la inversién privada en Per( ha
seguido un ciclo influido por factores externos, como los precios de los minerales,
la economia global, y factores internos, como la estabilidad politica y las politicas

de estimulo del gobierno.
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Figura 3
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Nota: Informacién en base al BCRP

4.1.4. Poblacién Econdmica Activa

En Pert, la poblacion econdmicamente activa (PEA) ha mostrado un
crecimiento constante en las Ultimas dos décadas, debido al aumento en la
cantidad de personas en edad de trabajar y a una mayor participacioén en el
mercado laboral. Desde 2002 hasta 2019, la PEA aumento en promedio alrededor
de un 2% anual, lo cual refleja los cambios en la urbanizacion y el desarrollo

econdmico que el pais experimentd en ese periodo (INEI, 2021).

La llegada de la pandemia de COVID-19 en 2020 afect6 drasticamente a
la PEA. Durante el segundo trimestre de ese afio, la cantidad de personas
econdmicamente activas disminuy6 en aproximadamente un 12% en comparacion

con el mismo periodo del afio anterior, principalmente debido a las restricciones
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y la paralizacion de diversas actividades laborales. Esto impact6 especialmente a
aquellos que trabajan en el sector informal y de servicios, quienes, en muchos

casos, dejaron temporalmente el mercado laboral (INEI, 2021).

Con la flexibilizacién de las restricciones, la PEA comenzd a recuperarse
gradualmente. En 2021, volvié a acercarse a los niveles previos a la pandemia,
creciendo alrededor de un 1.5% anual. No obstante, esta recuperacion ha sido
desigual, ya que muchos de los nuevos empleos estan en el sector informal, donde

las condiciones laborales son menos estables y seguras (Cueva et al., 2021).

La figura 4, muestra la evolucion de la PEA en Peru refleja tanto los
desafios estructurales del mercado laboral peruano como el impacto de la
pandemia. La informalidad sigue siendo un gran obstaculo para mejorar la calidad
del empleo y garantizar que el crecimiento de la PEA se traduzca en una mejora

real en la calidad de vida de la poblacion.
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Figura 4

Poblacion Econdmica Activa del Peru

LPEA
© |
(e
<t
=
o
E
@
()]
o
N —
>
o 4
I I I I I
2002q3 2007q3 2012q3 2017q3 2022q3

Nota: Informacion realizada en base BCRP.
4.15. Tipo de Cambio Real

El tipo de cambio real en Peru ha pasado por varios altibajos en las Gltimas
dos decadas, lo cual ha tenido efectos importantes en la economia, especialmente
en lo que se refiere a la competitividad de las exportaciones y el costo de las

importaciones.

Entre 2002 y 2012, el tipo de cambio real bajo cerca de un 6%, lo que
significa que la moneda peruana se fortalecié en comparacion con otras monedas.
Este fortalecimiento ocurri6 durante una época en que los precios de las materias
primas estaban altos, lo que impulsé las exportaciones y atrajo divisas al pais. Sin

embargo, este fortalecimiento también encarecié los productos peruanos en el
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extranjero, lo cual hizo que las exportaciones fueran menos competitivas en un 5-

7% (BCRP, 2013).

A partir de 2013 hasta 2017, el tipo de cambio se mantuvo bastante estable,
fluctuando solo entre un 0.5% y un 1% cada afio. Esto ocurrid en un contexto de
desaceleracion de la economia global, especialmente porque China, uno de los
mayores compradores de materias primas, comenzo a reducir su demanda. Esta
estabilidad permiti6 que las exportaciones peruanas mantuvieran su
competitividad sin afectar demasiado el valor de la moneda (Banco Mundial,

2022).

Luego, entre 2018 y 2021, el tipo de cambio real aumenté alrededor de un
8%. Este incremento fue en gran parte debido a la devaluacion del sol frente al
dolar estadounidense, en un contexto de incertidumbre econémica mundial. En
2020, por ejemplo, la pandemia de COVID-19 impulsé un aumento del tipo de
cambio real de casi un 3% en un solo afio, ya que muchos inversionistas buscaron
refugio en el délar. Este aumento ayudé a que las exportaciones peruanas fueran
mas competitivas (abaratandolas en aproximadamente un 8% en dolares), pero
también encarecié las importaciones, afectando a las empresas que dependen de

insumos extranjeros (INEI, 2021).

En resumen, la figura 5 refleja como el tipo de cambio real en Perl ha
experimentado cambios significativos, que van desde el 5% al 8% en distintos
periodos. Estos movimientos no solo reflejan los cambios en el contexto
econdmico mundial y en los precios de las materias primas, sino que también han
impactado en la economia peruana, modificando la competitividad de las

exportaciones y el costo de importar productos y servicios.
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Figura 5

Tipo de Cambio Real del Peru
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Nota: Informacién realizada en base al BCRP.

4.1.6. Produccion Industrial de los EE.UU.

El indice de produccién industrial de Estados Unidos (LYE) reflejo el nivel
de actividad en sectores como la manufactura, mineriay servicios publicos dentro
de la economia estadounidense. Este indicador es particularmente importante para
Perd, ya que Estados Unidos es uno de sus principales socios comerciales. Cuando
la industria estadounidense crece, también crece la demanda de productos e
insumos extranjeros, lo cual beneficia a las exportaciones peruanas, sobre todo en

sectores clave como la mineria y la agricultura ((BCRP, 2021).

Desde 2002 hasta 2022, el indice ha tenido varios altibajos. Por ejemplo,
entre 2003 y 2008, este indice aument6 casi un 10%, impulsado por un auge

econdémico global previo a la crisis financiera de 2008. En ese periodo, las
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exportaciones peruanas hacia Estados Unidos también crecieron, contribuyendo a
que el PIB de Pert aumentara aproximadamente un 3% cada afio, en gran medida
gracias a la fuerte demanda de productos mineros (MINCETUR, 2011). Sin
embargo, tras la crisis de 2008, el indice de produccion industrial en Estados
Unidos cay06 un 12% en 2009, lo cual afecto las exportaciones peruanas y limito

el crecimiento del PIB en Peru a solo un 1.5% (Banco Mundial, 2010).

En los dltimos afos, el indice mostré una recuperacion gradual, con un
crecimiento del 8% entre 2012 y 2019, lo que nuevamente impulsd las
exportaciones peruanas y contribuy6 a un crecimiento economico sostenido en
Per(. Sin embargo, la pandemia de COVID-19 en 2020 gener6 una caida de casi
un 13% en la produccion industrial estadounidense durante el primer semestre del
afio, impactando negativamente las exportaciones de Per( y provocando una

contraccion del PIB de aproximadamente un 11% en ese afio (INEI, 2021).

La figura 6, muestra como el indice de produccién industrial de Estados
Unidos influye directamente en la economia de Peru. Las variaciones en este
indice afectan la demanda de productos peruanos en el mercado estadounidense,
especialmente en sectores como la mineria y la agricultura. Por esta razon, el
desempefio de la industria en Estados Unidos es un factor clave para la economia
peruana, ya que cuando el indice crece, también puede dar un impulso

significativo al PIB de Perd.
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Figura 6

Produccién Industrial de los EE.UU.
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Nota: Informacion en base al BCRP.

42 FACTORES INTERNOS Y EXTERNOS EN EL CRECIMIENTO

ECONOMICO DEL PERU DURANTE EL PERIODO 2002 — 2022.

Las variables que formaron parte de la estimacion fueron el Producto Bruto
Interno (LPBI), la inversion publica (LIPUBL), la inversion privada (LIPRI), la poblacion
econdémicamente activa (LPEA), el tipo de cambio real (LTCR) y el indice de produccion
industrial (LYE). Con la finalidad de reducir la varianza y facilitar la interpretacion, las

variables fueron transformados en logaritmos.
4.2.1 Prueba de Raiz Unitaria

Por lo general los datos de series de tiempo tienden a ser no estacionarias.

“Para resolver este problema, o por lo menos comprender sus posibles efectos, es
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comun probar si las series son estacionarias” (Mahadeva & Robinson, 2004, p. 6).
Como primer paso para verificar la estacionariedad se realizé la prueba de Dickey

Fuller.

4.2.1.1 Prueba de Raiz Unitaria mediante Dickey Fuller Aumentado

Se procesaron las variables Producto Bruto Interno, Inversién
Publica, Inversién Privada, Poblacién Econdmicamente Activa, Tipo de
Cambio Real y la Produccion Industrial de los EE.UU. para analizar si
poseen Raiz Unitaria, mediante la Prueba de Dickey — Fuller, los

resultados son los siguientes:

Tabla 1

Resultados de la prueba de raiz unitaria de Dickey Fuller

Variable Test P - value Valor Conclusion

Stadistic Critico (5%0)

En niveles

LPBI -1.536 -0.5158 -2.904 Raiz unitaria
LPUBLIC -2.020 -0.2781 -2.904 Raiz unitaria
LPRIV -1.91 -0.3267 -2.904 Raiz unitaria
LPEA -2.906 -0.0446 -2.904 Raiz unitaria
LTC -1.056 -0.7324 -2.904 Raiz unitaria
LYE -2.032 -0.2726 -2.904 Raiz unitaria

Fuente: Elaboracidon en base a los resultados

Para llevar a cabo nuestro analisis, se analiz6 si la serie temporal
que estudiamos es estacionaria. Se inici6 con la hipétesis nula (H,), que

dice que la serie tiene una raiz unitaria, lo que significa que no es
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estacionaria y que sus caracteristicas, como la media y la varianza, pueden
cambiar con el tiempo. Por otro lado, tenemos la hipdtesis alternativa (H,
), que propone que la serie no tiene raiz unitaria, lo que indicaria que es
estacionaria y que sus propiedades se mantienen constantes a lo largo del

tiempo.

Para el caso del LPBI, la estadistica de la prueba fue de -1.536. Al
compararla con los valores criticos (umbral para tomar decisiones) al 1%,
5% y 10% de significancia, se observOo que este valor era menor en
términos absolutos, 1o que implicaba que no habia suficiente evidencia
para rechazar la hipdtesis de que la serie tenia una raiz unitaria. En otras
palabras, los datos no eran estacionarios. Ademas, el valor p, que nos daba
una medida més concreta de esta decision, fue de 0.5158. Como este valor
era bastante alto (mayor al 5%), nuevamente se confirmé que no se podia
rechazar la idea de que la serie tenia una raiz unitaria. Esto significaba que

LPBI no era estable o estacionario en su forma actual.

En el andlisis del LPUBL, la estadistica de prueba fue de -2.020, y
se compar0 con ciertos valores de referencia (llamados valores criticos) al
1%, 5% y 10% de significancia, que fueron -3.534, -2.904 y -2.587,
respectivamente. Como el valor de nuestra estadistica (-2.020) no super6
ninguno de estos valores criticos, no se tuvo suficiente evidencia para decir
que la serie era estacionaria. Ademas, el valor p, que daba una medida de
certeza, fue de 0.2781. Este valor p fue bastante alto (mayor al 5%), lo que
confirm6 que no se podia rechazar la posibilidad de que la serie tuviera

una raiz unitaria.
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En el caso del LPRI, la estadistica de prueba fue de -1.911. Al
compararla con ciertos valores de referencia (llamados valores criticos)
para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% (que fueron -3.534, -
2.904 y -2.587, respectivamente), se not6 que la estadistica de prueba fue
menor, por lo que no alcanzo el nivel necesario para rechazar la hipotesis
de que la serie tenia una raiz unitaria. Esto sugirié que LIPRI no era
estacionaria. Ademas, el valor p, que media la probabilidad de obtener un
resultado similar si la serie realmente no era estacionaria, fue de 0.3267.
Este valor fue relativamente alto (mayor al 5%), lo que confirmé que no

habia suficiente evidencia para decir que la serie era estacionaria.

En el caso del LPEA, la estadistica de prueba fue de -2.906. Al
compararla con ciertos valores de referencia (llamados valores criticos)
para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% (que fueron -3.534, -
2.904 y -2.587, respectivamente), se not6 que la estadistica de prueba fue
menor, por lo que no alcanzo el nivel necesario para rechazar la hip6tesis
de que la serie tenia una raiz unitaria. Esto sugirio que LIPEA no era
estacionaria. Ademas, el valor p, que media la probabilidad de obtener un
resultado similar si la serie realmente no era estacionaria, fue de 0.0446.
Este valor fue relativamente alto (mayor al 5%), lo que confirm6 que no

habia suficiente evidencia para decir que la serie era estacionaria.

En el caso del LTCR, la estadistica de prueba fue de -1.056. Al
compararla con ciertos valores de referencia (llamados valores criticos)
para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% (que fueron -3.534, -
2.904 y -2.587, respectivamente), se not6 que la estadistica de prueba fue

menor, por lo que no alcanzo el nivel necesario para rechazar la hipotesis
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de que la serie tenia una raiz unitaria. Esto sugirié que LTCR no era
estacionaria. Ademas, el valor p, que media la probabilidad de obtener un
resultado similar si la serie realmente no era estacionaria, fue de 0.7324.
Este valor fue relativamente alto (mayor al 5%), lo que confirm6 que no

habia suficiente evidencia para decir que la serie era estacionaria.

Para el caso del LYE, la estadistica de la prueba fue de -2.032. Al
compararla con los valores criticos (umbral para tomar decisiones) al 1%,
5% y 10% de significancia, se observd que este valor fue menor en
términos absolutos, lo que implicd que no hubo suficiente evidencia para
rechazar la hipotesis de que la serie tenia una raiz unitaria. En otras
palabras, los datos no eran estacionarios. Ademas, el valor p, que
proporcionaba una medida mas concreta de esta decision, fue de 0.2726.
Como este valor fue bastante alto (mayor al 5%), nuevamente se confirmé
que no se podia rechazar la idea de que la serie tenia una raiz unitaria. Esto

significd que LYE no era estable o estacionaria en su forma actual.

4.2.1.2 Verificacion en primeras diferencias

Se aplico un método llamado integracion en primeras diferencias a
las variables del modelo. Esto permiti6 transformar las series originales en
series estacionarias. Al calcular la diferencia entre valores consecutivos,
se lograron eliminar las tendencias y estabilizar las propiedades de los
datos. Este paso fue crucial para asegurar que las series fueran adecuadas

para el analisis.
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Tabla 2

Variables en primeras diferencias

Variable Test Stadistic P- value Valor Critico (5%) Conclusién

En primeras diferencias

DLPBI -12.206 0.0000 -2.904 Estacionaria
LPUBLIC -12.151 0.0000 -2.904 Estacionaria
LPRIV -10.412 0.0000 -2.904 Estacionaria
LPEA -10.501 0.0000 -2.904 Estacionaria
LTC -6.258 0.0000 -2.904 Estacionaria
LYE -5.889 0.0000 -2.904 Estacionaria

Fuente: Elaboracidon en base a los resultados

Se analizé si la serie temporal en primeras diferencias era
estacionaria. Se comenzd con la hipotesis nula (H,), que decia que la serie
tenia una raiz unitaria, lo que significaba que no era estacionaria y que sus
caracteristicas, como la media y la varianza, podian cambiar con el tiempo.
Por otro lado, se planteo la hipotesis alternativa (H,), que proponia que la

serie no tenia raiz unitaria, lo que indicaria que era estacionaria.

Para el caso del LPBI, la estadistica de la prueba fue de -12.206.
Al compararla con los valores criticos (umbral para tomar decisiones) al
1%, 5% y 10% de significancia, se observé que este valor era mas alto en
términos absolutos, lo que implicaba que habia suficiente evidencia para
rechazar la hipotesis de que la serie tenia una raiz unitaria. En otras
palabras, los datos fueron estacionarios. Ademas, el valor p, que dio una
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medida mas concreta de esta decision, fue de 0.0000. Como este valor fue
menor al 5%, se confirmd que se podia rechazar la idea de que la serie
tenia una raiz unitaria. Esto significo que LPBI fue estable en primeras

diferencias o estacionaria en su forma actual.

En el analisis del LPUBL, la estadistica de prueba fue de -12.151,
y se comparo con ciertos valores de referencia (Ilamados valores criticos)
al 1%, 5% y 10% de significancia, que fueron -3.534, -2.904 y -2.587,
respectivamente. Como el valor de la estadistica (-12.151) super6 estos
valores criticos, se tuvo suficiente evidencia para decir que la serie fue
estacionaria. Ademas, el valor p, que dio una medida de certeza, fue de
0.0000. Este valor p fue menor al 5%, lo que confirmd que se pudo

rechazar la posibilidad de que la serie tuviera una raiz unitaria.

En el caso del LPRI, la estadistica de prueba fue de -10.412. Al
compararla con ciertos valores de referencia (llamados valores criticos)
para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% (que fueron -3.534, -
2.904 y -2.587, respectivamente), se observo que la estadistica de prueba
fue méasalta, por lo que alcanzo el nivel necesario para rechazar la hipotesis
de que la serie tenia una raiz unitaria. Esto sugiri6 que LIPRI fue
estacionaria. Ademas, el valor p fue de 0.0000. Este valor fue
relativamente menor al 5%, lo que confirmé que hubo suficiente evidencia

para decir que la serie fue estacionaria.

En el caso del LPEA, la estadistica de prueba fue de -10.501. Al
compararla con ciertos valores de referencia (llamados valores criticos)

para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% (que fueron -3.534, -
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2.904 y -2.587, respectivamente), se observé que la estadistica de prueba
fue masalta, por lo que alcanzo el nivel necesario para rechazar la hipotesis
de que la serie tenia una raiz unitaria. Esto sugiri6 que LPEA fue
estacionaria. Ademas, el valor p fue de 0.0000. Este valor fue
relativamente menor al 5%, lo que confirmo que hubo suficiente evidencia

para decir que la serie fue estacionaria.

En el caso del LTCR, la estadistica de prueba fue de -6.258. Al
compararla con ciertos valores de referencia (llamados valores criticos)
para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% (que fueron -3.534, -
2.904 y -2.587, respectivamente), se observo que la estadistica de prueba
fue masalta, por lo que alcanzo el nivel necesario para rechazar la hipotesis
de que la serie tenia una raiz unitaria. Esto sugiri6 que LTCR fue
estacionaria. Ademas, el valor p fue de 0.0000. Este valor fue
relativamente menor al 5%, lo que confirmé que hubo suficiente evidencia

para decir que la serie fue estacionaria.

Para el caso del LYE, la estadistica de la prueba fue de -5.889. Al
compararla con los valores criticos (umbral para tomar decisiones) al 1%,
5% y 10% de significancia, se observd que este valor fue mayor en
términos absolutos, lo que implicé que hubo suficiente evidencia para
rechazar la hipotesis de que la serie no tenia una raiz unitaria. En otras
palabras, los datos fueron estacionarios. Ademas, el valor p, que dio una
medida mas concreta de esta decision, fue de 0.0000. Como este valor fue
bastante alto (mayor al 5%), nuevamente se confirmé que se pudo rechazar
la idea de que la serie tenia una raiz unitaria. Esto significé que LYE fue

estable o estacionaria en su forma actual.

64

repositorio.unap.edu.pe

No olvide citar adecuadamente esta tesis
]



NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

; h'ﬂ UNIVERSIDAD

4.2.1.3 Estimacion por un enfoque de Cointegracion de Johansen

Las variables que componian el modelo mostraron ser
estacionarias cuando se analizaron en primeras diferencias. En concreto,
el Producto Bruto Interno, la Inversion Publica, la Inversion Privada, la
Poblacion Econdémicamente Activa y el Tipo de Cambio Real fueron
estacionarias en diferencias (ED), lo que sugirié que tenian una tendencia
variable o estocastica. Por otro lado, la Produccién Industrial de los
Estados Unidos se considerd estacionaria en tendencia (ET), lo que

significo que seguia una tendencia determinista.

Para este estudio, se decidio emplear el enfoque de cointegracion
de Johansen (1995), que se basaba en Vectores Autorregresivos (VAR).
Para seleccionar el numero adecuado de rezagos en el modelo VAR y
facilitar el andlisis de cointegracidn, se utilizo el criterio de Schwarz y el
criterio de Hannan-Quinn, teniendo en cuenta que las variables eran
integradas de orden uno. Esto permitio realizar un analisis mas preciso de

las relaciones entre las variables en cuestién.

Tabla 3

Resultado de la prueba de rezago 6ptimo

Rezago AIC HQ SC
1 -25.8926 -25.3912 -24.642
2 -28.6109 -27.6798 -26.2885
3 -29.6335 -28.2726 -26.2391
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Rezago AlC HQ SC

4 -31.4106* -29.62* -26.9443*

Fuente: Elaboracion en base a los resultados

A continuacion, se revisaron los resultados del modelo VAR (Tabla
3 y Anexo 4). De acuerdo con los criterios de Schwarz y Hannan-Quinn,
se determind que el nimero 6ptimo de rezagos era 4. Este hallazgo fue
bastante importante, ya que elegir correctamente los rezagos ayudo a
capturar mejor las dindmicas temporales de las variables que se estaban
analizando. Una vez que se verifico la estacionariedad de las variables del
modelo y se establecio el nimero adecuado de rezagos, se dio el siguiente
paso: realizar la prueba de Cointegracion de Johansen. Esta prueba fue
fundamental para determinar si habia una relacién de equilibrio a largo
plazo entre las variables, lo que enriquecid el analisis y permitio entender

mejor cdmo interactlan entre si.

4.2.1.4 Cointegracion de Johansen

Para entender la relacion a largo plazo entre las variables, se
utilizaron criterios de decision basados en el valor estadistico de traza. Si
este valor fue mayor que el valor critico del 5%, se consideré que habia
razones suficientes para rechazar la hipotesis nula. En este contexto, la
hipotesis nula (H,)) sostenia que existia cointegracion entre las variables,
mientras que la hipotesis alternativa (H,) sugeria que no habia
cointegracion. Al realizar este analisis, se determiné si las variables
estaban conectadas a largo plazo y si se movian juntas en equilibrio a lo

largo del tiempo (Tabla 4 y Anexo 5).
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Tabla 4

Resultados de la prueba de Cointegracion

Rango  Valor propio  Traza - Estadistica Valor Critico (5%)

0 154.0232 94.15
1 0.53478 92.8031 68.52
2 0.49600 37.9887* 47.21
3 0.18749 21.3786 29.68
4 0.13355 9.9105 15.41

Fuente: Elaboracién en base de los resultados

La prueba de traza se utiliz6 para comparar el estadistico de traza
con el valor critico al 5% de significancia, lo que ayudd a determinar
cuantas relaciones de cointegracion podian existir entre las variables. El
rango 1 mostré un estadistico de traza de 92.8031, que también fue mayor
que su valor critico de 68.52, lo que indicé la posibilidad de una segunda
relacion de cointegracion. Finalmente, el rango 2 presentd un estadistico
de traza de 37.9887, que superd el valor critico de 47.21, aunque en este

caso la diferencia fue mas ajustada.

En resumen, los resultados de la prueba de Johansen indicaron que
habia dos relaciones de cointegracion entre las variables que se analizaron.
Este hallazgo fue muy significativo porque implicd que las series
temporales estudiadas estaban interconectadas a largo plazo, lo que
significd que compartian una relacion de equilibrio que se mantenia a pesar

de las fluctuaciones a corto plazo.
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Una vez que se realizo la prueba de cointegracion y se confirmo
que habia dos vectores de cointegracion, se siguié adelante y se estimd el
modelo utilizando el enfoque de correccion de errores (VEC). Al aplicar
el modelo VEC, se pudo ver como las variables se ajustaban hacia su
equilibrio a largo plazo. Esto ayud6 a comprender mejor la dindmica entre
ellas, para lo cual se analizaron la estimacion de coeficientes de largo plazo

de los modelos 1 y 2, cuyos resultados se observaron en la Tabla 5.
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Tabla b

Estimacidn de Coeficientes de Largo Plazo Normalizado

Estimacion de Coeficientes de Largo Plazo

Variables Modelo 1

Modelo2

Coeficientes

P>Z  Coeficiente P>z

Log(Producto

Bruto Interno)

Constante -14.5937 -14.5937
Log(Inversion -0.0227 0.823

Publica)

Log(Inversién 0.2344 0.010 0.2376 0.000
Privada)

Log(Poblacién 1.0429 0.000 0.9636 0.000
Economicamente Activa)

Log(Tipo de Cambio Real) 0.1945 0.103 0.2503 0.006
Log( Produccion Industrial de 2.7013 0.000 2.68  0.000
los EE.UU.)

Fuente: Elaboracidon en base a los resultados

En la Tabla 5 se presentaron los resultados obtenidos para las

estimaciones de largo plazo para el modelo. El primer modelo incluy6

todas las variables del analisis, mientras que el segundo se centro

exclusivamente en aquellas que demostraron ser estadisticamente
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significativas. Tras evaluar ambos modelos, para priorizar las variables

con mayor relevancia en el estudio se optd por el Modelo 2:

La Inversién Privada (LIPRI) mostro un coeficiente de 0.2376 con
un valor p al 1% (p = 0.000), lo que significo que un incremento del 1%
en la inversion privada resultdé en un incremento del PBI de 0.23%. Este
resultado reflejo una relacidn positiva y significativa entre la inversion

privada y el crecimiento econdmico a largo plazo.

Para la Poblacion Econdmicamente Activa (LPEA), el coeficiente
fue de 0.9636 con un valor p al 1% (p = 0.000), lo que significd que un
incremento del 1% en la poblacion econdmicamente activa llevé a un
incremento del PBI de 0.96%. Este resultado reflejo una relacién positiva

y significativa con el PBI a largo plazo.

Mientras tanto el Tipo de Cambio Real (LTCR) tuvo un coeficiente
de 0.1945 con un valor p al 1% (p = 0.000), lo que significd que un
incremento del 1% en el tipo de cambio real resulté en un incremento del
PBI de 0.19%. Este resultado reflejé una relacion positiva y significativa

con el PBI a largo plazo.

Por ultimo, la variable LY E presentd un coeficiente de 2.68 con un
valor p al 1% (p = 0.000), lo que significd que un incremento del 1% en la
produccién industrial de los Estados Unidos llevo a un incremento del PBI
de 2.68%. Este resultado reflejo una relacion positiva y significativa con

el PBI a largo plazo.

La constante tuvo un valor de -14.59379, lo cual indico6 el nivel

inicial del Producto Bruto Interno (PBI) en este modelo de cointegracion
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cuando todas las demas variables explicativas fueron cero. Este valor pudo
interpretarse como una estimacion de la tendencia de crecimiento del PBI
en ausencia de los factores internos y externos incluidos en el analisis. En
otras palabras, representd el comportamiento del PBI sin la influencia de
las variables que normalmente lo afectarian, aunque un valor negativo
pudo sugerir un ajuste o una tendencia estructural a largo plazo no

explicada por los factores considerados

La ecuacidn de cointegracion normalizada fue la siguiente:

Dlog(PBI,) = 14.3185 + 0.2376 In(IPRI,) + 0.9636 In(PEA)

+0.2503 In(TCR,) + 2.6863 In(YE,) + &,

Los resultados de la ecuacién mostraron como diversos factores
incidieron en el crecimiento econdémico a largo plazo. En primer lugar, se
observo que un aumento del 1% en la inversion privada estuvo asociado
con un crecimiento econémico del 0.23%. De manera similar, cuando la
poblacién econdmicamente activa crecié en un 1%, el crecimiento
econdmico aumentd en un 0.96%. El tipo de cambio real también ejercid
su influencia: un incremento del 1% contribuyé a un crecimiento del
0.25%. Finalmente, un aumento del 1% en la produccion industrial de
Estados Unidos impulso el crecimiento econémico en un 2.68%. Estos
resultados destacaron la importancia de tanto los factores internos, como
la inversion y el empleo, como los factores externos, como el tipo de
cambio y la produccion industrial de EE. UU., en el desarrollo econémico

a largo plazo.
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4.2.1.5 Test del modelo VEC

Una vez seleccionado el modelo adecuado, el siguiente paso fue
analizar en profundidad las pruebas estadisticas del modelo de Correccion
de Error Vectorial (VEC). Este analisis fue fundamental para garantizar la

estabilidad, confiabilidad y adecuado ajuste del modelo a los datos.

Para comenzar, fue importante analizar la estabilidad del modelo,
ya que garantizo que no solo se reconocieran las relaciones actuales entre
las variables, sino que también se identificaran patrones consistentes que
pudieran mantenerse a lo largo del tiempo. Este aspecto resulto crucial
porque un modelo estable proporciond una base sélida para la toma de
decisiones, minimizando el riesgo de cometer errores debido a cambios
inesperados o fluctuaciones en los datos que pudieran alterar los

resultados.

Seguidamente, se aplicaron pruebas de normalidad para ver si los
errores del modelo VEC seguian una distribucion normal. Esto fue
importante, ya que tener errores distribuidos normalmente permitid
interpretar los intervalos de confianza y valores p de forma mas segura y

precisa.

Después, se realizaron pruebas de autocorrelacion para verificar si
los errores estaban correlacionados a lo largo del tiempo. Si los errores
presentaron autocorrelacion, esto podria haber significado que el modelo
no habia capturado completamente los patrones temporales de los datos,
lo que podria haber afectado la precision de las estimaciones y
predicciones.
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4.2.1.5.1 Estabilidad

La Figura 7 ayuda a evaluar si un modelo VECM (Modelo de
Correccion de Errores Vectoriales) es estable o no. En este tipo de figuras,
los puntos representan "raices" matematicas, y lo que queremos es que la
mayoria de esos puntos estén dentro de un circulo (llamado “circulo

unitario™) o sobre su borde, para que el modelo sea estable.

Figura 7

Estabilidad

Roots of the companion matrix

Imaginary
0
]

T T T T T

=il =03 0 5 1
Real

The VECM specification imposes 4 unit moduli

Nota: Figura 7 en base a los resultados

En este caso, la figura 7, tuvo 4 raices justo en el borde del circulo,
lo cual es normal en un modelo como este, que se enfoca en variables

cointegradas. Esto reflejé que el modelo asume 4 relaciones de largo plazo
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entre las variables. Ademas, como la mayoria de los puntos estan dentro o

tocando el circulo, la Figura 7 indica que el modelo es estable.

Tabla 6

Pruebas de supuestos del modelo VEC

Normalidad / Jarque - Bera Autocorrelacion / Lagrange

Prob. 0.0000 0.0039

Fuente: Elaboracion en base a los resultados

Ho: Si estdn normalmente distribuidas <5%

Ho: No autocorrelacion

Al aplicar el test de Jarque—Bera para verificar la normalidad, se
encontré que el valor de probabilidad fue menor al 5%. Esto llevo a
rechazar la hipétesis nula, lo que indic6 que el modelo no seguia una
distribucion normal. Al analizar la autocorrelacion con el test de Lagrange,
se observo un valor de probabilidad de 0.0039, también inferior al 5%. Por
lo tanto, se rechazo la hipdtesis nula y se concluyd que el modelo

presentaba autocorrelacion.
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43 DISCUSION

Los resultados del estudio evidencian la significativa influencia de los factores
internos y externos en el crecimiento econdmico del Per( durante el periodo 2002-2022.
Esta influencia se manifiesta en una interaccion compleja entre variables econdmicas,
donde los factores internos, como la inversion privada y la fuerza laboral, desempefian un
papel fundamental, y los factores externos, como el tipo de cambio real y la produccion

industrial de Estados Unidos, refuerzan el crecimiento econémico.

En términos de los factores internos, los resultados muestran que tanto la inversion
privada como la fuerza laboral tienen una relacién positiva significativa con el
crecimiento econdmico. La elasticidad de la inversion privada de 0.2376 y la elasticidad
de la Poblacion Econémicamente Activa (PEA) de 0.9636 coinciden con estudios previos
que destacan el papel crucial de estos factores en el desarrollo econémico. Por ejemplo,
Castillo (2021) sefiala que la inversion privada y la PEA son motores clave para el
crecimiento en Per(, debido a su capacidad para generar empleo y mejorar la
productividad. Esta relacion se complementa con las observaciones de Panduro (2021),
quien subraya que la inversion publica también es esencial, especialmente en regiones
mas dependientes de recursos publicos, como Huanuco. Ademas, la literatura sobre
capital humano refuerza la idea de que una fuerza laboral bien capacitada puede
transformar la estructura productiva del pais, permitiendo la adaptacion a cambios
tecnoldgicos y econdémicos. Aguirre (2015) enfatiza que la educacion y la formacion
profesional son fundamentales para fomentar un crecimiento econémico sostenible, lo

cual es un aspecto clave para el desarrollo a largo plazo del Perd.

En cuanto a la inversion privada, la elasticidad observada (0.2376) refuerza su

relevancia como factor interno para impulsar el crecimiento econémico. Investigaciones
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previas, como las de Ccalla (2022) y Flores (2017), coinciden en que una inversion
privada estimulada por un entorno macroeconémico estable y politicas favorables es
crucial para incrementar la capacidad productiva y generar empleo. Sin embargo, Flores
(2017) también sefiala que, si bien la inversion pablica puede desplazar temporalmente la
inversion privada (efecto "crowding out™), a largo plazo favorece un efecto de
complementariedad (efecto "crowding in"), lo que resalta la necesidad de politicas
equilibradas que promuevan tanto la inversion pablica como la privada. Este fendmeno
también fue identificado por Gutiérrez et al. (2021), quienes evidenciaron que en México
la reduccion de las inversiones publicas y privadas contribuyé a la contraccion
econdmica, lo que refuerza la importancia de politicas coordinadas para promover ambas

formas de inversioén.

Respecto a los factores externos, el tipo de cambio real y la produccion industrial
de Estados Unidos tuvieron efectos positivos en el crecimiento econémico, con
elasticidades de 0.2503 y 2.68, respectivamente. Estos resultados son consistentes con los
hallazgos de Garcés (2006), quien encontrd una relacién positiva entre la produccién
industrial de Estados Unidos y el crecimiento economico en México. En el contexto
peruano, esta relacion se explica a través de la teoria del crecimiento endogeno, que
sugiere que las interacciones entre los sectores industriales nacionales y la economia
global son esenciales para el desarrollo econémico. No obstante, esta interdependencia
también genera vulnerabilidades, como lo sefiala Rabanal (2009), quien advierte que las
economias pequefias y abiertas, como la peruana, son especialmente sensibles a las
fluctuaciones en las principales economias globales. A pesar de los avances en
diversificacion exportadora, Perd sigue siendo vulnerable a los choques externos

provenientes de economias desarrolladas.
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Finalmente, los resultados subrayan la importancia de las politicas
macroecondmicas y sectoriales en el crecimiento econdmico. Rodriguez (2017) concluy6
que tanto la inversién publica como la privada tienen efectos positivos sobre el
crecimiento, lo que hace imperativo que las politicas nacionales fomenten la inversion
extranjera y creen condiciones adecuadas para la inversion puablica. Tashu (2018) indica
que el tipo de cambio real de equilibrio en Per( no esta significativamente influenciado
por los precios de las materias primas, sino por la productividad y el consumo publico, lo
que subraya la necesidad de fortalecer estos sectores para mitigar la volatilidad
economica. Asimismo, el trabajo de Serrato (2020) refuerza el papel crucial de la
inversion publica en el desarrollo econémico, validando su impacto positivo sobre el

crecimiento y su rol como motor esencial para el progreso del pais.
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V. CONCLUSIONES

PRIMERO: EI comportamiento de los factores internos y externos que han influido en
el crecimiento econémico del Per( durante el periodo 2002-2022 muestra
una interaccién dinamica marcada por coyunturas nacionales e
internacionales. Entre los factores internos, la inversion publica present6 un
crecimiento sostenido hasta 2019, sin embargo, sufrié una caida del 25% en
2020 debido a la pandemia de COVID-19, recuperdndose parcialmente con
politicas de reactivacion econdémica. Asimismo, inversién privada,
impulsada por el auge de los precios de los minerales, crecio hasta 2013,
enfrentando posteriormente desafios relacionados con la desaceleracion
econdémica china y la pandemia. La fuerza laboral creci6 de manera
constante, pero su vulnerabilidad qued6 evidenciada durante la pandemia,
con una disminucion del 12% generando aumento del empleo informal.
Entre los factores externos, el tipo de cambio real fluctuo
significativamente, impactando la competitividad de las exportaciones e
importaciones, mientras que el indice de produccion industrial de Estados
Unidos influyo directamente en la demanda de productos peruanos, siendo

determinante durante los periodos de auge y crisis.

SEGUNDO: Los factores internos como la inversion publica, inversion privada,
poblacion econémicamente activa y los factores externos como el tipo de
cambio real y la produccion industrial de los EE.UU. influyeron
significativamente en el crecimiento economico a largo plazo. Entre los
factores internos, un aumento del 1% en la inversion privada y en la

poblacion econdmicamente activa estuvo relacionada con incrementos de
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0.23% Yy 0.96% en el crecimiento econdmico, respectivamente. En cuanto a
los factores externos, el tipo de cambio real contribuy6 con un aumento del
0.25%, mientras que la produccion industrial de Estados Unidos generd el
impacto mas destacado, con un incremento del 2.68% en el crecimiento

econdmico.
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VI. RECOMENDACIONES

PRIMERA: Se recomienda la implementacién de politicas que fortalezcan tanto los
factores internos como externos para fomentar un crecimiento econémico
estable. Asimismo, es importante diversificar la inversion privada hacia
sectores mas alld de la mineria, para reducir la dependencia de las
fluctuaciones de los precios internacionales. En cuanto al empleo, se debe
promover la formalizacion laboral y mejorar las condiciones laborales.
Ademas, para mitigar la variabilidad del tipo de cambio y la dependencia
del mercado estadounidense, es fundamental diversificar los destinos de
exportacion y aumentar la competitividad internacional. Estas estrategias
permitirian que Per( logre un crecimiento econémico mas equilibrado y

sostenible a largo plazo

SEGUNDA: Se recomienda fomentar la investigacion sobre el efecto de factores
externos, como la produccion industrial de Estados Unidos, en el
crecimiento economico de Per(. Esta variable tiene una influencia
significativa en la economia, por lo que méas estudios permitirian entender
mejor sus efectos y contribuirian a mejorar las politicas econdémicas.
Ademas, fortaleceria la literatura académica y proporcionaria insumos utiles

para futuras investigaciones y decisiones econdémicas.
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ANEXOS

ANEXO 1 Resultados de las variables en niveles

dfuller LPBI_SA, regress
Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 83

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -1.536 -3.534 -2.904 -2.587
MacKinnon approximate p-value for Zit) = 0.5158
D.LFEI_S& Coef. Std. Err. t B>t [95% Conf. Interval]
LPBI_SRA
L1. -.0266414 .0173484 -1.54 0.12% -.0611592 .0078763
_cons .3170082 .1995571 1.59 0.116 -.0800468 . 7140652

dfnller LIFUBL SA, regress

Dickey-Fuller test for unit root Humber of obs = 83

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -2.020 -3.534 -2.904 -2.587
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.2781
D.LIPFUBL SA Coef. Std. Err. T Px|c| [85% Conf. Interval]
LIPUBL_SA
Ll1. —.0871698 .0431639 -2.02 0.047 -.1730523 —-.0012872
_cons . 7350915 .3578443 2.05 0.043 .0230835 1.447089
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dfuller LIPRI, regress

Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 83

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -1.911 -3.534 -2.904 -2.587
MacKinnon approximate p-valus for Z(t) = 0.3267

D.LIPRI Coef. Std. Err. t Bx|t]| [85% Conf. Imterwvall]
LIPRI

Ll1. -.0584843 .0305983 -1.91 0.059 -.1193654 .0023967

_cons .5BB5669 . 2990569 1.97 0.052 -.0064626 1.183596

dfuller LPEA, regress

Dickey-Fuller test for unit root Humber of obs = 83

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -2.906 -3.534 -2.904 -2.587
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0446
D.LFEA Coef. 5td. Err. t B>t [95% Conf. Imnterval]
LPER
L1. -.1835239 .0631514 -2.91 0.005 -.3091754 -.0578723
_cons 1.740279 . 597402 2.91 0.005 . 5516363 2.928921
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dfuller LTCR, regress

Dickey-Fuller test for unit root Number of obks = 83

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -1.056 -3.534 -2.904 -2.587
MacHEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.7324
D.LTCR Coef. S5td. Err. T B>t [95% Conf. Imterwval]
LICR
L1. —.0246445 .0233413 -1.06 0.294 -.0710865 .0217974
_cons .1410065 .1337464 1.05 0.2585 —-.1251069 40712

dfnller LYE, regress

Dickey-Fuller test for unit root HNumbker of obs = 83

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -2.032 -3.534 -2.904 -2.587
MacKinnon approximate p-wvalue for Z(t) = 0.2726
D.LYE Coef. Scd. Err. T Bx|t| [55% Conf. Interwval]
LYE
Ll1. -.0228233 .0112331 -2.03 0.045 -.0451736 -.00047%
_cons .1113253 . 054357 2.05 0.044 .003172 . 2194786
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ANEXO 2 Resultados de las variables en primeras diferencias

dfuller D.LPBI_ SA, regress
Dickey-Fuller test for unit root Humber of obs = 82

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z{t) -12.206 -3.535 -2.504 -2.587
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
D2.LPBI_5SAa Coef. Std. Exrr. t P>|t| [85% Conf. Imnterval]
LFEI SR
LD. -1.30542 .106949 -12.21 0.000 -1.518255 -1.092585
_cons .013886824 0049459 2,80 0.006 .0040318 .023733

dfuller D.LIFUBL SA, regress
Dickey-Fuller test for unit root HNumber of obs = 82

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Cricical 10% Critical
Statistic Value Value Value

Z(t) -12.151 -3.535 -2.904 -2.587
MacEinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000

D2.LIFUBL_SA Coef. S5td. Err. t B>t [95% Conf. Imterwvall]

LIPUBL S5A
LD. -1.29B68B6 1068764 -12.15 0.000 -1.511377 -1.085996
_cons .0179462 .020684 0.87 0.388 -.0232163 .0591087
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dfuller D.LIPRI, regress

Dickey-Fuller test for unit root

Humber of obs 82

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -10.412 -3.535 -2.904 -2.587
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000

D2 .LIPRI Coef. Std. Err. t Px|t| [95% Conf. Interwval]
LIPRI

LD. -1.151437 .1105897 -10.41 0.000 -1.371518 —.9313568

_cons .0204741 .0147973 1.38 0.170 -.0089735 .04%99216

dfuller D.LPEA, regress

Dickey-Fuller test for unit root

Number of obs 82

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -10.501 -3.535 -2.904 -2.587
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
D2 .LFPEL Coef. Scd. Err. T P>t [95% Conf. Interval]
LPFELR
LD. -1.158941 .1103699 -10.50 0.000 -1.378584 -.9392978
_cons .0048822 0079026 0.62 0.538 —.0108445 . 0206088
. dfunller D.LTCR, regress
Dickey-Fuller test for unit root Humber of obs = 82

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Zit) -6.258 -3.535 -2.904 -2.587
MacEinnon approximate p-valus for Z(t) = 0.0000
D2 .LICR Coef. Scd. Err. T =2k [95% Conf. Interval]
LICR
LD. -.6586923 .1052489 -6.26 0.000 -. 5681442 -.4492404
_cons -.0001406 .0022817 -0.06 0.951 -.0046812 .0044001
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dfunller D.LYE, regress

Dickey-Fuller test for unit root NHumber of obs = 82

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -5.889 -3.535 -2.904 -2.587

HacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.3375

D2 .LYE Coef. Scd. Err. T P>lt| [95% Conf. Intcervall
LYE
LD. -.0883186 .046T7653 -1.89 0.063 —.1813845 .0047473
_cons .0000B41 .0001551 0.54 0.589 —.000D2245 .0D03528
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ANEXO 3 Estimacion del modelo VAR

Vector autoregression

Sample: 2003gl - 2022g4 Humber of obs = 80
Log likelihood = 885.613 ALTIC = -21.0%9032
FFE = 2,80e-17 HQIC = -20.58894
Det (Sigma ml) = 9.7T7e-18 SBIC = -19.83976
Equation Parms EMSE R-=gq chiz P>chiz2
LPBI_5Sh 7 .051303 0.9659 2266.896 0.0000
LFER 7 078942 0.5760 108.6749 0.0000
LIFUBL SA 7 .190102 0.8438 432.0142 0.0000
LIPRI 7 146252 0.8957 686.7622 0.0000
LTCR 7 .044685 0.8140 350.0245 0.0000
LYE 7 007717 0.9366 1182.509 0.0000
Coef. 5td. Err. z Pxlz]| [95% Conf. Imtervall]
LFBI SA
LFEI 5S4
L4. 1.004323 .1028727 9.76 0.000 .B026955 1.205549
LFER
L4. -.4530959 0942258 -4.81 0.000 -.637775 -.2684169
LIPUBL_Sh
L4. -.05368753 . 0428788 -1.25 0.211 -.1377162 0303657
LIPRI
L4. 0244802 0578203 0.42 0.672 -.0888456 .1378059
LTCR
L4. -.1932461 0904238 -2.14 0.033 -.3704734 -.0160188
LYE
L4. LB133779 4873948 1.67 0.095 -.1418983 1.768654
_cons 1.652952 2.181342 0.76 0.449 -2.6224 5.928303
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LPEA
LEBI_SA
L4. .0110003  .1582958 0.07 D.945 -.2992538 .3212544
LPER
L4. -.1529252  .1449903 -1.05 0.292 -.4371011 .1312506
LIPUBL S&
L4. .0224342 .06598 0.34 D.734 -.1068843 .1517527
LIPRI
L4. .1737073  .0889713 1.95 0.051 -.0006733 .3480878
LTCR
L4. .0352949 .13914 0.25 D.800 -.2374146 .3080043
LYE
L4. .3739863  .7499811 0.50 D.618 -1.09595 1.843922
_cons 6.899666  3.356551 2.06 0.040 .3209475 13.47838
LIPUBL SA
LPBI_SA
L4. .1777995 .381193 0.47 .641 -.5693251 .9249241
LFEA
4. -1.048756 .349152 -3.00 .003 -1.733081  -.3644304
LIPUBL_S&
L4. .0728858  .1588869 0.46 . 646 -.2385267 .3842983
LIPRI
Ld. .5368981  .2142523 2.51 .012 .1169714 . 9568249
LTCR
4. -.8419518  .3350638  -2.51 .012 -1.498665 -.1852388
LYE
L4. 4.325214  1.806033 2.39 .017 . 7854532 7.864974
_cons -5.748294 8.082928  -0.71 . 477 -21.59054 10.09395
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LIPRI
LPBI_SA
L4. .4573751  .2932645 1.56 .118 -.1174127 1.032163
LPER
L4 -1.082075  .2686143 -4.03 .000 -1.608549  -.5556007
LIPUBL_SA
L4. -.1387301  .1222369 -1.14 .256 -.3783701 .1007899
LIFRI
L4, .7891714  .1648314 4.79 .000 .4661078 1.112235
LTCR
L4. -.6024931 2577757 -2.34 .013 -1.10773  -.0972679
LYE
L4. 1.361739  1.389442 0.98 .327 -1.361516 4.084995
_cons 5.107108  6.218465 0.82 .411 -7.080859 17.29508
LTCR
LPBI_S&
L4. .3126454  .0B96023 3.49 .000 .1370282 . 4882626
LPEL
L4. -.2956152  .0B20708 -3.60 .000 -.456471  -.1347594
LIPUBL_S&
L4, -.0022305  .0373475 -0.06 .952 -.0754303 .0709693
LIPRI
L4, -.1133528  .0503616 -2.25 .024 -.2120597  -.0146459
LTCR
L4. .7600195  .0787592 9.65 .000 .6056542 . 9143848
LYE
L4. -.004148  .4245216 -0.01 .992 -.8361951 .827899
_cons 1.718739  1.899952 0.90 .366 -2.005099 5.442577
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LYE
LPBI_SA
L4. .0109192  .0154733 0.71 .480 —.019408 .0412463
LEEL
L4. .0616143  .0141727 4.35 .000 .0338363 .0893923
LIPUBL S&
L4. -.040536  .0064495 -6.29 .000 -.0531768 -.D278952
LIPRI
L4. .034507  .0086969 3.97 .000 .0174614 .0515526
LTCR
L4. -.0507527  .0136009 -3.73 .0oo -.0774099  —.0240955
LYE
L4. .5932974  .0733102 8.09 .000 . 4496121 .7369828
_cons 1.552228  .3281009 4.73 .0oo . 9091619 2.195294
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ANEXO 4 Rezago 6ptimo del modelo

Selection-order criteria

Sample: 2003gl - 202294 Humber of obs = 80
lag LL LR df E FEE RIC HQIC SBIC

o] 539,358 6.5e-14 -13.334 -13.2623 -13.1553

1 1077.7 1076.7 36 0.000 2.3e-19 -25.8926 -25.3912 -24.642

2 1222.44 289.47 36 0.000 1.5e-20 -28.6109 -27.6798 -26.2885

3 1299.34 153.81 36 0.000 5.7e-21 -29.6335 -28B.2726 -26.2391

4 1406.43 214,17+ 36 0.000 1.0e-21% -31.4106% —29.62% -26.9443%
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ANEXO 5 Prueba de Cointegracion de Johansen

Johansen tests for cointegration

Trend: constant Number of obs = 80
Sample: 2003gl - 2022g4 Lags = 4
5%
maximum trace critical
rank parms LL eigenvalue statistic value
0 114 1329.4135 . 154.0232 94.15
1 125 1360.0235 0.53478 52.8031 68.52
2 134 1367.4308 0.49%600 37.9887* 47.21
3 141 1395.7358 0.18749%9 21.3786 29.68
4 146 1401.4699 0.13355 9.9105 15.41
5 143 1404.8539 0.08112 3.1425 3.76
6 150 1406.4251 0.03852
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ANEXO 6 Normalizacion de Johansen

Johansen normalization restriction imposed
beta Coef. S5td. Err. z Bxlz| [95% Conf. Interval]
_cel
LPBI 5S4 1 . . . . .
LFEL -1.042989 176015 -5.93 0.000 -1.387972 -.6980059
LIPUBL SA 0227166 .1013855 0.22 0.823 -.1759552 L2214285
LIFRI -.2345456 0505099 -2.59 0.010 -.4119418 -.05714594
LICR -.1945991 .1191861 -1.63 0.103 -.4281995 .0350014
LYE -2.7013%9 . 7259136 -3.72 0.000 -4.124154 -1.278625
_cons 14.59379
Johansen normalization restriction imposed
beta Coef. 5td. Err. Z B>|z| [95% Conf. Interwval]
_ecel
LEBEI S5h 1 . . . . .
LPEA -.9636486 .1483765 -6.49 0.000 -1.254461 -.6T72836
LIPRT -.2376363 0474293 -5.01 0.000 -.330596 -.1448767
LTICR -.2503402 .0918876 -2.72 0.0086 -.4304366 -.0702438
LYE -2.686313 .EBE4359 -3.91 0.000 -4.031702 -1.340923
_cons 14.31859
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ANEXO 7 Base de Datos

ANO LPBI LPEA LIPUBL LIPRI LTCR LYE
200291 | 10.9175897 | 9.2653908 | 7.26452106 | 8.80527415 | 5.86480396 | 4.78420301
200292 | 11.0398327 | 9.2792183 | 7.51400394 | 8.81430224 | 5.86264996 | 4.78720504
200293 | 10.9751457 | 9.30121124 | 7.46805042 | 8.89247604 | 5.89866423 | 4.78827144
200294 | 11.0008261 | 9.30304342 | 7.74041313 | 8.91849606 | 5.89303642 | 4.78793998
200391 | 10.9724868 | 9.32055553 | 7.34012934 | 8.89067634 | 5.87137991 | 4.78691991
200392 | 11.0852529 | 9.2887741 | 7.50034475 | 8.87366355 | 5.8652505 | 4.78588295
200393 | 11.0112526 | 9.2840253 | 7.41958883 | 8.9767761 | 5.87371526 | 4.78518492
200394 | 11.0282414 | 9.28535923 | 7.80823596 | 8.93493022 | 5.86616308 | 4.78482569
200491 | 11.0172153 | 9.29602358 | 7.15724234 | 8.9866703 | 5.85562235 | 4.78447386
200402 | 11.1219506 | 9.31319524 | 7.31713148 | 8.9578265 | 5.86093696 | 4.78403996
200493 | 11.0532009 | 9.32330289 | 7.5003745 | 9.0121516 | 5.83436442 | 4.78390448
200494 | 11.0984777 | 9.32386607 | 7.96156224 | 9.03224268 | 5.81056645 | 4.78464854
200591 | 11.0719506 | 9.31687444 | 7.1433293 | 9.02793694 | 5.80153992 | 4.7866272
200592 11.174797 | 9.32273292 | 7.37868695 | 9.04744582 | 5.8062709 | 4.78980822
200503 | 11.1158723 | 9.31905698 | 7.52354332 | 9.14008683 | 5.82196449 | 4.79376122
200504 11.171703 9.326453 8.162292 | 9.21691538 | 5.86130079 | 4.79798483
200691 | 11.1515361 | 9.33455201 | 7.20788213 | 9.27323392 | 5.83773089 | 4.80230975
200602 | 11.2361693 | 9.33773051 | 7.55678894 | 9.221114 | 5.83373282 | 4.80701655
200603 | 11.1955573 | 9.34140835 | 7.74599695 | 9.28307134 | 5.82744382 | 4.81272811
200604 | 11.2423871 | 9.39071133 | 8.31599367 | 9.39017007 | 5.81337308 | 4.81946187
200791 | 11.2030539 | 9.3974386 | 7.19872892 | 9.39863638 | 5.8112598 | 4.82642235
200792 | 11.2975759 | 9.39329492 | 7.64203432 | 9.43071017 | 5.81497051 | 4.83252804
200793 | 11.2984893 | 9.40369586 | 7.89347599 | 9.55005659 | 5.79886668 | 4.83622318
200794 11.350563 | 9.39273136 | 8.56030356 | 9.61868303 | 5.74688962 | 4.83685793
200891 | 11.2996867 | 9.39663387 | 7.63917672 | 9.60281597 | 5.70525551 | 4.83542519
200802 | 11.3977134 | 9.41454995 | 8.01221628 | 9.70998122 | 5.68444936 | 4.83384243
200893 | 11.3899693 | 9.409488 | 8.19150512 | 9.79297752 | 5.70881258 | 4.83467745
200894 | 11.4133894 | 9.40025737 | 8.63947332 | 9.75527439 | 5.72894215 | 4.83823476
200991 | 11.3252964 | 9.39273681 | 7.85379276 | 9.59887091 | 5.74867963 | 4.84253454
200992 | 11.3903505 | 9.42448875 | 8.16664821 | 9.53592829 | 5.70535561 | 4.84561756
200993 | 11.3889633 | 9.41628893 | 8.48169837 | 9.65574624 | 5.69242483 | 4.84572842
200994 | 11.4403064 | 9.4450567 | 9.01184534 | 9.70247292 | 5.66690969 | 4.84248485
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201091 | 11.3786705 | 9.47083366 | 8.01851565 | 9.7422612 | 5.65335711 | 4.83700783
2010092 | 11.4803312 | 9.46854214 | 8.51960476 | 9.80029324 | 5.64940332 | 4.83059593
201093 | 11.4803505 | 9.47001641 | 8.63550459 | 9.91199722 | 5.62981417 | 4.82490714
201094 | 11.5234318 | 9.47903074 | 9.02264952 | 9.94916739 | 5.63252421 | 4.82123998
201191 | 11.4594563 | 9.47844964 | 7.82314026 | 9.87797034 | 5.62603709 | 4.81991295
201192 | 11.5318285 | 9.48836597 | 8.19376949 | 9.91547887 | 5.63254792 | 4.82101194
201193 11.53684 | 9.49107336 | 8.40330425 | 9.99653788 | 5.60957748 | 4.82434427
201194 | 11.5818349 | 9.4973222 | 9.0972973 | 10.0358409 | 5.58687631 | 4.82918216
201291 | 11.5187682 | 9.49569975 | 8.09337489 | 10.0243462 | 5.57721347 | 4.8347005
201292 | 11.5890992 | 9.49978838 | 8.39505409 | 10.0750568 | 5.56758539 | 4.84023124
201293 | 11.6046902 | 9.51019256 | 8.61622475 | 10.1356035 | 5.54574652 | 4.84537457
201294 | 11.6359156 | 9.51911835 | 9.21833133 | 10.1729984 | 5.52961482 | 4.85007679
2013qg1 11.567351 | 9.51858949 | 8.22560725 | 10.1395661 | 5.52687623 | 4.85422473
201392 | 11.6498558 | 9.53144513 | 8.63714794 | 10.1757746 | 5.55564924 | 4.8576092
201393 | 11.6556365 | 9.53390032 | 8.7704406 | 10.183899 | 5.59258274 | 4.86020613
201394 | 11.7021162 | 9.54057893 | 9.21695647 | 10.1887884 | 5.58724098 | 4.86233403
201491 | 11.6157157 | 9.53809616 | 8.306324 | 10.1289426 | 5.59455321 | 4.86437639
201402 | 11.6692556 | 9.5391332 | 8.58474088 | 10.1600312 | 5.58866723 | 4.86666792
201493 | 11.6737042 | 9.53825467 | 8.74000913 | 10.1413782 | 5.59427386 | 4.86942113
201494 | 11.7127462 | 9.55053425 | 9.1563946 | 10.1759562 | 5.61987751 | 4.87201287
201591 | 11.6348401 | 9.54043517 | 8.00906889 | 10.0909045 | 5.6498234 | 4.87378335
201502 | 11.7005219 | 9.54167084 | 8.47808321 | 10.0748267 | 5.67447138 | 4.87449861
2015093 11.704774 | 9.54858247 | 8.67331686 | 10.1029127 | 5.68756653 | 4.87434505
201504 | 11.7578843 | 9.57206952 | 9.18333791 | 10.1591583 | 5.70997002 | 4.87388578
201691 | 11.6786562 | 9.56606186 | 8.31100597 | 10.0514469 | 5.73741788 | 4.8737757
201602 | 11.7371959 | 9.56923784 | 8.55009244 | 10.0290465 | 5.70325188 | 4.87426406
201603 | 11.7498606 | 9.56080708 | 8.69342804 | 10.0206653 | 5.7072819 | 4.87518206
2016094 | 11.7881197 | 9.58082749 | 9.01867234 | 10.1189114 | 5.71662559 | 4.87582995
201791 | 11.7012297 | 9.57649623 | 8.13031686 | 9.99030692 | 5.68051946 | 4.87536296
201792 | 11.7633325 | 9.57876798 | 8.49215273 | 9.99222576 | 5.67444778 | 4.87346529
201793 | 11.7776186 | 9.59015941 | 8.74248665 | 10.0724811 | 5.66919598 | 4.87036582
201794 11.81108 | 9.5903804 | 9.04768236 | 10.1599554 | 5.67639226 | 4.86689502
201891 | 11.7324383 | 9.58078606 | 8.1810028 | 10.0462554 | 5.67797312 | 4.86408698
201892 | 11.8178047 | 9.58669245 | 8.5674653 | 10.0762623 | 5.69045558 | 4.86263555
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201893 11.8017141 | 9.59761435 | 8.6764296 | 10.0878162 | 5.69635049 | 4.86278164
2018094 11.8561743 | 9.60413093 | 9.17026398 | 10.1711057 | 5.71152816 | 4.86416339
201991 11.7560428 | 9.59017309 | 8.09706056 | 10.0749043 | 5.69910411 | 4.86626287
201992 11.8291622 | 9.59123953 | 8.66201442 | 10.1307785 | 5.70225837 | 4.86875217
201993 11.8350483 | 9.60019764 | 8.6730859 | 10.1749031 | 5.70895084 | 4.87151498
201994 11.8767505 | 9.60967338 | 9.10752641 | 10.1783162 | 5.71441002 | 4.87398972
202091 11.7201001 | 9.60635429 | 8.2429307 | 9.91928775 | 5.72517517 | 4.87533624
202092 11.4724436 | 9.03622505 | 7.44350991 | 9.28590761 | 5.72134397 | 4.87479037
202093 11.7449541 | 9.23955931 | 8.39802556 | 10.0969745 | 5.76247106 | 4.87172489
202004 11.8637445 | 9.42313455 | 9.24744045 | 10.2846992 | 5.77633694 | 4.86631371
202191 11.7625586 | 9.45648926 | 8.44455271 | 10.2353102 | 5.79140216 | 4.85972093
202192 11.8247354 | 9.47987349 | 8.67871985 | 10.2523627 | 5.84323663 | 4.85327948
202193 11.8550741 | 9.54449564 | 8.73501722 | 10.3004305 | 5.90058999 | 4.84837594
202194 11.8969496 | 9.577515 | 9.05962456 | 10.3092692 | 5.89384887 | 4.84595717
202291 11.7994562 | 9.59295983 | 8.25131475 | 10.2511519 | 5.84702809 | 4.84594853
2022092 11.8576679 | 9.63244625 | 8.67043448 | 10.2674084 | 5.8340519 | 4.84794615
202293 11.8746175 | 9.62000963 | 8.82796862 | 10.2945391 | 5.8599295 | 4.85130891
202204 11.9148629 | 9.62319147 | 9.24730471 | 10.2676462 | 5.84945911 | 4.85528434
Fuente: BCRP - FED
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ANEXO 8 Do - File

clear all

set more off

cd "D:\STATA"

// Carga de Base de Datos
use "data.dta", clear

// Fecha trimestral
gen t= n+l&7
format t %tg
tsset t, gquarterly

ff Lista de variables
local vars LPBI LPEA LIPUEBL LIPRI LTCR LYE

R

// Graficar variable y desestacionalizar

R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R

] foreach var of local wvars {
tsline “wvar',
title (" wvar'™)
xticle ("™ ")
ytitle("logaritmo™)
legend (off)
graph save "'wvar'_graf", replace
-1

graph combine LPEI graf.gph LPEA graf.gph LIPUBL graf.gph LIFRI_graf.gph LICR graf.gph
LYE graf.gph, ///
title ("Graficos Combinados de Variables Trimestrales"™, sSize(small)) cols (3)

Jf Verificacidn de estacionariedad de las series con prusba ADF
S/ Werificacion para cada wvariakble en niveles

dfuller LPBI 5S4, regress

dfuller LPEA, regress

dfuller LIFUBL SA, regress

dfuller LIPRI, regress

dfuller LICR, regress

dfuller LYE, regress

Sf Werificacion para cada wvariable en primeras diferencias
dfuller D.LPBI_S5A, regress
dfuller D.LPEL, regress

dfuller D.LIFUBL S, regress
dfuller D.LIPRI, regress
dfuller D.LTCR, regress
dfuller D.LYE, regress

J// Determinacidn del nimero de rezagos Sdptimo
Varsoc LPBI_SA LPER LIPUBL_SH LIPRI LTCR LYE

S Seleccidn del namero de rezagos optimo

/f Modelo VER

varbasic LPBI_SA LPEA LIPUBL 5S4 LIFRI LTCR LYE
predict error, resid

sktest error

estat hettest

tsset ty, yearly

ff Paso 3: Prueba de cointegracion de Johansen

J/ RBAjusta el numero de rezagos a partir del resultado
vecrank LPBI_SA LPEA LIPUBL SA LIPRI LICR LYE, lags(4)
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i ﬁraebas de Traza v el Maximo valor propio.

ff Estimacion del modelo VECM (Modelo de Correccidn de Errores Vectoriales)
J{ wector de cointegracidn

*Modelo 1
vec LPBI_SA LPEA LIPUBL SA LIPRI LTCR LYE, lags(4) rank(l)

*modelo 2
vec LPBEI_SA LPER LIPRI LTCR LYE, lags(4) rank(l)
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