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Américo De la Cruz, Marco Antonio Quispe, David Espillco, J. Grover Linares, Paul

Hinostroza por su gran asistencia en corregir mis errores en la gramática inglesa. Un

agradecimiento afectuoso a los maestros de la Universidad Nacional de San Cristóbal
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Resumen

Se analiza las implicancias de la Inversión Pública (expresada en Inversión Bruta

Fija Pública) en el proceso del crecimiento económico y la interacción con la inver-

sión privada (Inversión Bruta Fija Privada). Se usa los datos trimestrales, disponi-

bles del Banco Central de Reserva del Perú, desde 1990.1 hasta 2014.4. Se indaga

la evolución de la base teórica del crecimiento económico endógeno y la experien-

cia emṕırica a nivel internacional y nacional, tomando referencia estudios recientes

para la modelación econométrica. Se utiliza el análisis cuantitativo a través del Mo-

delo de Regresión y Modelos de Series temporales no estacionarias (Cointegración,

para ecuaciones univariadas y modelo de Vectores Autorregresivos para ecuaciones

multivariadas).

El análisis cuantitativo evalúa la asociación bivariada de las variables a través

del comportamiento en los contextos gubernamentales distintos asociado a escenarios

dinámicos que se suscitaron en el peŕıodo de estudio. Se establece la evidencia de que

la inversión pública contribuye al crecimiento económico, lo cual relega la importan-

cia del ahorro en dicho proceso; además existe el co-movimiento de las tres variables

en el largo plazo y, la implicancia de la inversión pública en el comportamiento de

la inversión privada, existencia de la complementariedad entre ambos.

Palabras Clave: Crecimiento Económico, Inversión Pública, Inversión Privada,

Series de Tiempo, Ráıces Unitarias.



Abstract

This research analyzes the sequels of the Public Investment (expressed in Public

Gross Fixed Capital Formation) in the process of economic growth and the inter-

action with private investment (Private Gross Fixed Capital Formation). The tri-

mestrial, available data of The Central Reserve Bank of Peru are used, since 1990,1

to 2014,4. The evolution of the theorical foundation of the endogenous economic

growth and the empiric level international and national experience are investigated,

taking reference recent studies for the econometric modelation. It uses the quanti-

tative analysis through the Model of Regression and Models of non-stationary Time

Series (Cointegration, for uni-varied equations and model of Vectors Autoregressive

for multi-varied equations).

The quantitative analysis evaluates the bi-varied association of the variables th-

rough the behavior in the governmental different contexts once effective stages was

associated that took place in the period of study. The evidence that public investment

contributes to economic growth, which delegates the importance of the saving in said

process becomes established; The pal besides is motion of variable three o’clock in

the long term and, the sequel of the public investment in the behavior of private

investment, existence of the complementarity between both.

Keywords: Economic growth, Public Investment, Private Investment, Time Se-

ries, Unit Roots.
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7.11. RESIDUOS DE MCE . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 84

7.12. RESULTADOS DE ESTIMACIÓN DE LA ECUACIÓN MULTIVA-
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16. Prueba de ráıces unitarias ADF, para Inversión pública (en niveles) . 83
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1. INTRODUCCIÓN

La inversión pública como mecanismo de crecimiento económico ha sido estudiado

desde perspectivas distintas, sobre cuáles son las implicancias del gasto público1

como canalizador de la inversión privada y la expansión del crecimiento del producto;

se abrió debates y estudios ampliamente divulgados en el mundo sobre el papel del

Estado en la economı́a, si existe o no, una estrecha relación entre la expansión de la

inversión pública sobre la productividad general en la economı́a, aśı como el efecto

sobre el rendimiento de la inversión privada; además, considerar la interacción de

ambos sectores en la dotación de bienes y servicios, sobre las tareas que deben

cumplir para fines colectivos.

El interés por la inversión pública como factor endógeno se suscita sobre el rol del

Estado en la economı́a, sin considerar los planteamientos clásicos (exógenos) sobre

el crecimiento económico. La indagación pionera en el rubro, corresponde al estudio

realizado por (Arrow y Kurz, 1970), quienes ponen en relieve, la importancia de los

gastos fiscales en el crecimiento económico. Sin embargo, el mayor desarrollo sobre

la importancia del gasto público productivo se da con el trabajo de (Barro, 1990),

en donde se resalta la participación del gasto público productivo en el crecimiento

económico; forjando aśı, la nueva perspectiva y nuevo panorama de aspectos teóricos

para las variables en estudio. Es a partir de ese momento que se ampĺıa la indagación

sobre el comportamiento del sector público en el crecimiento económico.

El panorama de inversión pública se contrasta como flujos de interrelación en-

tre el gobierno y los demás agentes, los cuales interactúan de forma paralela en el

proceso productivo. La inversión pública tiene un rol esencial en el desarrollo de las

actividades empresariales en general, ello se contrasta como un mecanismo comple-

mentario en el desarrollo de las actividades, debido a la caracteŕıstica de la economı́a
1El término gasto público a nivel emṕırico engloba los gastos corrientes y los gastos productivos.

Los gastos productivos responden a la capacidad de generar condiciones necesarias para la produc-

ción a través de la erogación de recursos; por lo tanto, el concepto del gasto público productivo se

refleja en la denominada inversión pública. Para la presente investigación se usa ambos términos

como uno solo.

1
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Figura 1: Interrelación de variables macroeconómicas

El crecimiento económico está en función exponencial del capital privado y gasto público (ver

ecuación 2.1). El comportamiento de los dos sectores (sector público y privado), generan una ex-

ternalidad en la economı́a: la dotación de bienes complementarios por parte del Estado, beneficia

al sector privado ε(+); y la tributación por parte de los agentes privados, distorsiona sus ingresos,

desalentando mayores inversiones ε(−).

nacional2, sustentada en un marco legal establecido desde hace dos décadas atrás.

En la figura (1) se observa las relaciones entre las tres variables. En primer lugar,

la función del crecimiento económico está condicionada por los dos motores: la inver-

sión privada y pública, entendida como el soporte fuerte de la dinámica económica;

lo que implica una expansión o contracción del producto agregado, depende única-

mente de cómo se comportan estas dos variables. Si se manifiesta escenarios sosteni-

dos de expansión de la inversión pública, la poĺıtica fiscal tiene un comportamiento

proćıclico, con fuentes de financiamientos v́ıa impuestos o deuda; esto garantiza la
2La Constitución Poĺıtica del Perú de 1993, promueve una economı́a social de mercado, con

escasa participación del Gobierno en las actividades económicas, dejando libre al mercado como

mecanismo de competitividad y productividad.

2



sostenibilidad de la economı́a del bienestar con mejores escenarios para la inversión

privada (actividades de empresas y familias); además se podŕıa plantear de forma

rećıproca, que la inversión privada contribuye a la inversión pública v́ıa impuestos.

Si hay mayor actividad empresarial, los impuestos se recaudan más y los ingresos

del Estado se incrementan, por lo tanto hay mayor frecuencia de flujos de inver-

sión pública; y, un mayor flujo de inversión pública (infraestructura f́ısica y capital

humano) incentiva la productividad generando mayor nivel de actividad económica.

El propósito de la investigación es evaluar el comportamiento del sector público a

través del gasto público productivo como expresión de la inversión pública en la sol-

vencia del crecimiento económico, aśı como el factor complementario de la inversión

privada. Se analiza los datos de series temporales macroeconómicas (Inversión Bruta

Fija Privada e Inversión Bruta Fija Pública), como variables proxy de la inversión

privada y pública propiamente dicho; aśı mismo la serie del PBI, como indicador

relevante del crecimiento económico. Se propone plantear el impacto de la inversión

pública en el crecimiento económico y el desenvolvimiento de la inversión privada,

sin considerar el factor de ahorro para dicho mecanismo; los cuales se analizan en

los resultados de estimaciones econométricas en las siguientes secciones.

Las preguntas en la presente investigación recaen en el uso de las metodoloǵıas3:

¿Qué efecto provoca un incremento de la inversión pública y privada sobre el

crecimiento económico?. Determinar la elasticidad producción-inversión priva-

da α y la elasticidad producción-inversión pública β; a partir de la función de

producción presentado en el marco teórico.

¿Existe una relación estad́ıstica en el corto y largo plazo entre el crecimiento
3En el primer método se desarrolla las estimaciones de la tasa de crecimiento del PBI por el

modelo de regresión clásica a través del Método de Mı́nimos Cuadrados Ordinarios (MCO), y el

segundo método se desarrolla a través de la Metodoloǵıa de series de tiempo no estacionarias

mediante la modelación univariada y multivariada (con evaluación de ráıces unitarias, ecuación de

cointegración y MCE). La modelación multivariada se desarrolla a través de los Vectores Autorre-

gresivos (VAR). Estos análisis se realizan con el procedimiento técnico adecuado, evaluación de

tests, entre otros.
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económico respecto a la inversión privada y pública?4

Inversión pública e inversión privada interactúan: incrementos exógenos en la

inversión pública provocan un aumento de la inversión privada o viceversa.

¿La dirección de la causalidad va de la inversión pública a la inversión privada

o es a la inversa?5 ¿Cuál es el efecto dinámico de la inversión pública?6 ¿Cuán

importante es la inversión pública?7

A continuación se presenta la sección (2) de Revisión de Literatura, que contiene

el soporte teórico y emṕırico del crecimiento endógeno con sector público; se describe

el planteamiento y desarrollo de investigaciones de mayor trascendencia ordenados

cronológicamente. En seguida; en la sección (3), de Hechos estilizados, en donde se

detalla el comportamiento de las variables mediante el análisis descriptivo y el análi-

sis de correlación bivariada asociada a la dinámica temporal (descripción del perfil

de la inversión pública y privada de la economı́a nacional en relación al crecimiento

económico). En la siguiente sección (4) se desarrolla la modelación de la función de

producción agregada a través de la ecuación de regresión; además en esta sección se

presentan las técnicas de análisis de series temporales no estacionarias (evaluación

de ráıces unitarias, cointegración y MCE) y la modelación multivariada. La sección

(5) presenta la descripción de variables y resultados de estimaciones para modelos

econométricos mediante regresiones a través de la metodoloǵıa de Mı́nimos Cuadra-

dos Ordinarios (MCO) y la estimación de series de tiempo, mediante la modelación

de series no estacionarias a través de modelos uniecuacionales y multiecuacionales.

Las siguientes secciones (6) y (7) se muestran las Conclusiones y el Apéndice.

4Mecanismo de Corrección de Errores(MEC).
5Causalidad en el sentido de Granger.
6Función de Impulso - Respuesta.
7Descomposición de la varianza.
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2. REVISIÓN DE LITERATURA

2.1. ASPECTOS TEÓRICOS

El análisis del crecimiento económico desde la época de Adam Smith en el S.

XVIII ha tenido ráıces explicativas distintas; se ha planteado de distintas perspec-

tivas, desde enfoques diferentes y proposiones teóricas particulares, de, qué factores

y/o causas son los motores de crecimiento en una economı́a; tal búsqueda de ex-

plicaciones tiene un único propósito: conjeturar los factores (inputs) que influyen

en el proceso expansivo del producto (output) a través de un horizonte temporal

asociado a oscilaciones ćıclicas8. La evolución del aporte teórico sobre el crecimiento

económico se desarrolló en contextos distintos. Se tiene dos vertientes de la teoŕıa

de crecimiento económico: teoŕıa de crecimiento económico exógeno, que tiene un

enfoque neoclásico con rendimientos decrecientes de capital, cuyos desarrolladores

máximos9 determinan la convergencia económica entre páıses. Aśı mismo el otro en-

foque del crecimiento económico es el factor endógeno; cuya clave está en la función

de producción con rendimientos constantes de capital, con la imperativa existencia

de la competencia imperfecta en el mercado; en estos modelos, no hay convergencia

entre páıses.

A continuación se describe las fuentes del crecimiento económico endógeno y los

principales propulsores10:
8La modelización matemática de la teoŕıa del crecimiento económico se enfoca en dos modelos.

(I) Modelos de crecimiento económico con tasas de ahorro y consumo constantes: st = syt → ct =

(1−s)yt y, (II) Modelos de crecimiento económico óptimo (decisiones de ahorro y consumo óptimo)

en escenarios de mercado, de familias productoras y del planificador: U(0) =
∫∞

0 e−ρtu(ct)Ltdt→

c∗t
9Modelo de Robert Solow (1956) y Trevor Swan (1956); Modelo de Frank Ramsey (1928), David

Cass (1965) y Tjalling Koopmans (1965).
10Factores principales que inciden en el crecimiento económico endógeno. Para mayor información

cronológica e histórica sobre el crecimiento endógeno, ver Guzmán (2000).
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Cuadro 1: Fuentes endógenas del crecimiento económico
Autor Fuente

Romer (1986) Las externalidades de la inversión de

capital f́ısico y la acumulación de co-

nocimientos.

Romer (1990), Aghion y Howitt (1990) El incremento de la división social

del trabajo y la innovación tecnológica

(I+D).

G. Becker (1964), R. Solow (1957), A.

Madisson (1987), Lucas (1988)

La acumulación del capital humano

(una opción al cambio tecnológico).

Barro (1989,1990) La inversión en capital público.

Varios El crecimiento endógeno en el comercio

internacional.

Las bases de la teoŕıa moderna sobre la inversión pública como factor influyente

en el crecimiento económico, se sentaron con el trabajo seminal de (Arrow y Kurz,

1970), quienes desarrollan un análisis sobre la relación entre la poĺıtica fiscal con

la tasa de crecimiento de la economı́a; la esencia del análisis radica en la optimiza-

ción del consumo privado asociado al acervo del capital público, del mismo modo

el beneficio del sector privado con la dotación del capital público. El desarrollo de

los posteriores indagaciones llega con el trabajo de (Aschauer, 1989), que estudia el

efecto del gasto público en la producción agregada, la dotación del capital público en

el proceso productivo agregado en una economı́a11; aśı mismo desarrolla la “Hipóte-

sis de la complementariedad de la inversión pública” para argumentar la función de

producción neoclásica12. (Barro, 1990) describe el comportamiento de una economı́a

cerrada con la influencia de cierto grado del gasto público en el crecimiento económi-
11La influencia de la inversión pública en infraestructura f́ısica y provisión social sobre el creci-

miento expansivo del producto.
12La dotación del capital público a través de los flujos de inversión pública genera efectos positivos

en la economı́a en general, para el gasto del sector privado y crecimiento del producto agregado.
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co de manera positiva, dota un modelo teórico con un tipo impositivo óptimo para

financiar el gasto del sector público. En particular, el papel del sector público en el

crecimiento económico es doble, con efecto positivo a través del gasto púbico pro-

ductivo y, el efecto negativo con la financiación a través de los impuestos. Para ello

describe la función de producción de tipo Cobb-Douglas:

Yt = AKα
t G

1−α
t (2.1)

La ecuación (2.1), siguiendo la función neoclásica de producción, detalla la influen-

cia del sector público en el crecimiento económico, donde, Yt representa producto

agregado en el instante t, A es el ı́ndice del nivel de tecnoloǵıa, la variable Kt es el

stóck de capital privado en el instante t; Gt representa el volumen del gasto público

en el instante t. Aśı mismo se asume que la tasa de ahorro del sector privado es una

constante del producto agregado, sujeto a nivel impositivo:

St = s(1− τ)Yt (2.2)

Se asume que la inversión está en función de la acumulación y reposición del

capital en la economı́a:

It = K̇t + δKt (2.3)

El gasto público se financia con impuestos Gt = τYt, que equivale a un equilibrio

fiscal en el largo plazo. Además se asume que el ritmo de crecimiento la población

es igual a la cantidad total de trabajadores ( L̇t
Lt

= n), dividiendo entre la cantidad

de trabajadores de la economı́a se halla la función de producción per cápita13:

yt = Akαt g
1−α
t (2.4)

Siguiendo la condición del equilibrio macroeconómico en una economı́a cerrada,

13 Yt
Lt

= A
Kα
t G

1−α
t

Lt
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se determina la ecuación fundamental de crecimiento:

k̇t = s(1− τ)Akαt g1−α
t − (n+ δ)kt (2.5)

A partir de la ecuación (2.5) se deriva la tasa de crecimiento de capital (tasa de

crecimiento económico de largo plazo), dividiendo todos los factores entre el capital

per cápita (kt), se determina:

γ∗t = k̇t
kt

= s(1− τ)A1/ατ
1−α
α − (n+ δ) (2.6)

γ∗t = k̇t
kt

= s︸︷︷︸
efecto (+)

efecto (−)︷ ︸︸ ︷
(1− τ) A1/ατ

1−α
α︸ ︷︷ ︸

efecto (+)

−
efecto (−)︷ ︸︸ ︷
(n+ δ) (2.7)

La ecuación (2.7) describe el modelo endógeno de (Barro, 1990), implica que

la incorporación del gasto público productivo en la función de producción, elimina

el efecto negativo del rendimiento decreciente del capital, lo cual se sostiene en un

comportamiento constante a través del tiempo. El crecimiento del producto per

cápita es estable a lo largo del tiempo, son constantes (estado estacionario). En el

estado estacionario los efectos del ahorro s sobre el crecimiento son positivos, como

la propulsión de la inversión en la economı́a; el stock de capital privado k̇t implica

positivamente en el crecimiento económico, como una factor constante a través del

tiempo y el gasto público sigue un comportamiento de acuerdo al equilibrio fiscal

en el largo plazo. La implicancia de los demás factores en el estado estacionario son

de carácter negativo, una implicancia adversa para el crecimiento; los impuestos (τ)

afectan al sector privado a tener menor capacidad de ahorro s(1− τ), aśı mismo el

ritmo del crecimiento de la población y depreciación de capital −(n + δ) influyen

negativamente en el crecimiento económico.

(Barro, 1990), determina el tamaño óptimo del sector público (Ver la Figura 2),

cuya caracteŕıstica fundamental es la expansión de los impuestos que maximizan el

crecimiento. El tipo impositivo (τ ∗) que maximiza el crecimiento económico de un

8
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-s
s

s

r

γk

γ∗k

τ ∗ = 1− α τ0

(+) (−)

−(n+ δ)

1

Figura 2: Relación entre impuestos(τ) y la tasa de crecimiento de capital percápita
(γk)

La relación de la tasa de crecimiento de capital per cápita con los impuestos generan una tasa impo-

sitiva que equivale al factor de descuento del capital público, expresado en gasto público productivo

o inversión pública (τ∗ = 1 − α), lo cual equivale a una expansión de la tasa impositiva que ma-

ximiza el crecimiento económico, hasta llegar al punto máximo, donde la inflexión es la capacidad

óptima de equilibrio entre los dos factores. El espacio decreciente no es el óptimo para maximizar

el crecimiento, es el estado de poca eficacia de la tasa de tributación respecto al crecimiento per

cápita del capital. Los valores impositivos 0 < τ∗ en forma creciente son los que maximizan la

expansión del output, debido a la capacidad de incrementar la acumulación del capital per cápita.
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páıs es 1−α, lo que es equivalente al peso del gasto público productivo en la función

de producción agregada y/o per cápita14.

El papel de la inversión pública es un elemento crucial para elevar el crecimiento

de la economı́a, aśı mismo lograr el bienestar de los demás agentes. Por ello, la dota-

ción de capital público es una externalidad positiva para el buen desenvolvimiento

de la economı́a, además la imposición de distintos tipos de impuestos en que incu-

rre el gobierno para financiar la inversión pública puede generar distorsiones con

escenarios positivos y adversos; del mismo modo la congestión del capital público

que arraiga la eficiencia de los gastos. Es preciso mencionar las extensiones del mo-

delo de crecimiento propuesto por (Barro, 1990), los cuales siguen las propuestas

metodológicas más sofisticadas y avanzadas en torno a la literatura vigente.

La primera extensión de la inversión pública en el ciclo de la poĺıtica fiscal como

factor influyente en el crecimiento económico es desarrollado por (Corsetti y Roubi-

ni, 1996), con un modelo de crecimiento económico con tres sectores, donde se fija el

papel del gobierno como optimizador de los gastos y los distintos tipos impositivos;

proponen además, que el gobierno debe fijar impuestos asociados a la externali-

dad positiva que genera la inversión pública en los demás sectores beneficiados. Del

mismo modo (Manuelli, 1999), exige impuestos o subvención sobre los ingresos de

capital según la trayectoria al óptimo.(Marrero y Novales, 2005), aseguran la exis-

tencia de externalidades como efectos de la inversión pública; además concluyen que

la utilización de impuestos distorsionantes sobre el ingreso tienen mejores efectos

que la de suma fija, para optimizar la tasa de crecimiento en contexto de inversión

y consumo público.
14La tasa impositiva oscila de 0 a 1, asumiendo valores extremos:

Si: τ = 0, → k̇t
kt

= s(1− 0)A 1
α (0) 1−α

α − (n+ δ) → k̇t
kt

= −(n+ δ)

Si: τ = 1, → k̇t
kt

= s(0)A 1
α (1) 1−α

α − (n+ δ) → k̇t
kt

= −(n+ δ)

Las dos formas extremas de analizar implican la ausencia y presencia del gobierno en una eco-

nomı́a: una tasa impositiva muy elevada implica una menor cantidad de ingreso disponible desti-

nado al ahorro, por lo que se reduce la tasa de crecimiento y, elevadas tasas impositivas aumentan

la producción al hacer mayor la productividad marginal del capital y de este modo se incrementa

la tasa de crecimiento de la economı́a.
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En otra de las extensiones del modelo de (Barro, 1990), varios investigaciones

plantean el tipo de impuesto empleado en el modelo original para financiar el gasto

público productivo. (Mourmouras y Lee, 1999) determinan, que el tipo impositivo

óptimo de financiar la inversión pública maximiza el bienestar como efecto del creci-

miento económico a través del uso del modelo de generaciones solapadas. Aśı mismo

(Greiner y Hanusch, 1998), optan que un modelo con inversión pública, con ligeros

subsidios y transferencias al agente privado, no equivale maximizar bienestar social

y crecimiento económico. La otra variación del análisis del modelo endógeno recae

en la existencia de ciclos económicos, como la dinámica de gasto público asociado a

oscilaciones ćıclicas entorno al producto15.

2.2. EVIDENCIA EMPÍRICA

2.2.1. EVIDENCIA INTERNACIONAL

Los estudios realizados a nivel internacional de los efectos del capital público16

sobre la actividad económica presentan una diversidad heterogénea en evidencias

emṕıricas, con particularidades anaĺıticas, uso de distintas metodoloǵıas y; la deri-

vación de la función de producción con gasto público para estimar, evaluar y modelar

variables afines a la poĺıtica fiscal. (Dı́az y Mart́ınez, 2006), abordan los principales

resultados de la literatura a nivel teórico y emṕırico; ordenan estudios que relacio-

nan el gasto público productivo y crecimiento económico. La figura (3) asocia a

dos factores emṕıricos más resaltantes en la literatura internacional, un consenso

de investigaciones que siguen patrones de análisis similares para hallar el compor-

tamiento de los factores que inciden en el crecimiento y la convergencia. El trabajo

más primigenio en el rubro emṕırico comienza con (Landau, 1983), quien analiza

el gasto público de los gobiernos centrales en bienes de consumo para 100 páıses

usando la metodoloǵıa de Cross Section para 100 páıses del peŕıodo de 1960 a 1976,

su hallazgo determina que el gasto público en consumo tiene un efecto negativo en
15Ver (Dı́az y Mart́ınez, 2006).
16Entiéndase como gasto público productivo, inversión pública.
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Evidencia
Emṕırica

*

qFactores de convergencia

Factores de crecimiento

Figura 3: Evidencia Emṕırica internacional

el PBI per cápita. (Barro, 1989) analiza para 72 páıses el gasto del gobierno en

educación e inversión y, gasto social; utilizando la metodoloǵıa de panel de datos.

Su hallazgo emṕırico muestra que el tamaño del consumo público está correlaciona-

do negativamente con el crecimiento económico, caso contrario es para la inversión

estatal. Aśı mismo, (Barro, 1991) sigue una ĺınea de investigación utilizando datos

de corte transversal para 98 páıses, en donde prevalece el gasto del gobierno central

como efecto negativo en el crecimiento económico. Además incluye en su análisis

el capital humano, lo cual está relacionado de forma positiva con el PBI, pero no

positivamente con el PBI per cápita real. (Barro, 1991) evalúa el impacto de la in-

versión pública sobre la tasa del crecimiento económico para 90 páıses, utilizando la

metodoloǵıa de sección cruzada, halla una débil influencia entre la inversión pública

como porcentaje entre la inversión privada y la tasa de crecimiento.

Los factores influyentes del crecimiento han tenido particulares prototipos de

análisis, ello de acuerdo a circunstancias diversas. (Easterly y Rebelo, 1993), en su

objetivo de análisis, estudian los efectos del gasto público productivo expresado en

capital público sobre la influencia en el crecimiento económico para 100 páıses, uti-

lizando los datos de panel, realizan regresiones; concluyen que, la inversión pública

en transportes y comunicaciones tienen un efecto positivo y significado en el proceso

del crecimiento. Existe un desempeño de la inversión pública en educación, para

mayores tasas de inversión en capital humano mayores sendas de crecimiento en

el tiempo. (Evans y Karras, 1994), analizan y estudian los efectos de las variables

fiscales en la actividad económica, aśı mismo la dinámica del sector público en el

12



desenvolvimiento de la economı́a, caso para EE.UU. Su hallazgo determina que no

existe efectos significativos en la tasa de crecimiento. (Hanson y Henrekson, 1994),

analizan para los páıses de OCDE, la influencia de los gastos en general sobre el

crecimiento, para ello utilizan variables como inversión en educación y transferen-

cias, su hallazgo emṕırico detalla que hay una influencia del gasto en educación de

forma positiva e inversa en las transferencias sobre el crecimiento, mientras tanto a

inversión de gobierno no tiene ningún efecto en el crecimiento privado de producti-

vidad. La inversión en la infraestructura es primordial para la cobertura geográfica

de la provisión monopólica del estado; (Mas et al., 1995) analizan los efectos de la

infraestructura sobre la convergencia regional; su estimación se basa en la ecuación

de crecimiento para las CC. AA. españolas, los resultados detallan el efecto positivo

de la inversión en infraestructura sobre el crecimiento.

(Holtz-Eakin y Schwartz, 1995), estudian el efecto del capital público sobre el

crecimiento para Estados Unidos, utilizando datos panel, realizan una estimación

de la función de producción; el hallazgo obtenido detalla que las infraestructuras

no tienen un efecto significativo en el crecimiento. (Cashin, 1995), estudia el efecto

de variables fiscales sobre el crecimiento para páıses del OCDE; su análisis se basa

en la metodoloǵıa del crecimiento endógeno utilizando datos de sección cruzada y

series temporales; concluye que la inversión pública tiene un impacto positivo en el

crecimiento económico. (Thomas, 1996) evalúa la preponderancia del stock de infra-

estructura sobre el crecimiento, la cobertura de análisis abarca regiones europeas,

usando datos trimestrales estima una ecuación de convergencia; determina que los

indicadores de la infraestructura están correlacionados con el crecimiento. (Cassou y

Lansing, 1998), analizan la provisión del capital público, caso para EE.UU. con datos

anuales, usando la metodoloǵıa de crecimiento endógeno no calibrado. El resultado

del análisis detalla que el stock de capital público tiene un efecto positivo sobre el

crecimiento bajo condiciones distintas, como un factor que dinamiza la inversión

privada.

(Bajo-Rubio et al., 1999), evalúan los efectos de la poĺıtica fiscal en el crecimiento
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para las Comunidades Autónomas de España, usando datos de series temporales,

utilizan la metodoloǵıa de estimación de una ecuación de crecimiento para lo cual

incluyen el capital público y transferencias del gobierno; el resultado detalla que la

inversión pública implica positivamente en el crecimiento y, las transferencias poseen

un comportamiento desigual respecto a cada región. (Gorostiaga, 1999), estima la

ecuación de convergencia para las CC.AA. españolas, usando datos panel, sostiene

que la inversión pública no es significativo. (Kneller et al., 1999), contrastan mode-

los de crecimiento endógeno, bajo condiciones de financiación a través de impuestos

para 22 páıses del OCDE, utilizando series temporales, la metodoloǵıa aplicada,

estimación de la ecuación con variable fiscales y no fiscales; llegan a concluir que

el gasto público productivo aumenta el crecimiento, los resultados son consisten-

tes con el modelo de (Barro, 1990). (Bleaney et al., 1999), comprueban que si el

gasto público y los impuestos tienen efectos transitorios y permanentes en el creci-

miento para páıses de OCDE, utilizando la metodoloǵıa de modelo de crecimiento

endógeno con datos panel, se confirma que existe un crecimiento endógeno de creci-

miento. (Bougheas et al., 2001), ofrecen una explicación teórica a la subprovisión de

infraestructuras para 16 páıses europeos, utilizando datos panel con la metodoloǵıa

del modelo de equilibrio general. El resultado emṕırico detalla que la subprovisión

ocurre debido a la falla de coordinación.

(De la Fuente, 2002), analiza el rol de la inversión pública como instrumento

de poĺıtica económica regional para CC.AA. españolas, utilizando datos de serie

temporal, calibran un modelo de asignación óptima de infraestructura; el resultado

asume que la distribución está dirigida a las regiones más pobres, sugiere prestar

atención a criterios de eficiencia. (Kalyvitis, 2003), examina teórica y emṕıricamente

la implicancia de la inversión pública sobre el crecimiento para Canadá, utilizando

data de series temporales contrasta el modelo de crecimiento endógeno, confirma

que existe un efecto de la inversión pública en el crecimiento. (Romero de Ávila y

Strauch, 2003), evalúan el efecto de las variables fiscales sobre la tasa de crecimiento

para la Unión Europea, para ello utiliza datos de panel, utilizando el contraste de

14



ráıces unitarias y cointegración, se concluye que la inversión pública tiene un efec-

to positivo sobre la tasa de crecimiento a largo plazo. (Bajo-Rubio y Dı́az, 2003)

evalúan los efectos del gasto público sobre el crecimiento para CC.AA. españolas

con datos panel, estiman la ecuación del crecimiento y concluyen, que existe ma-

yor intensidad de capital público en regiones productivas y mayor transferencia en

regiones menos productivas. (González-Páramo y Mart́ınez, 2003), estiman los efec-

tos del gasto público sobre la tasa de crecimiento y la convergencia de las regiones

para las CC.AA. españolas, utilizando data panel, estiman la ecuación del modelo

neoclásico del que se deriva la ecuación de convergencia. Se determina que que la

inversión pública no presenta efectos favorables sobre la tasa de crecimiento, sólo

la inversión pública en educación y sanidad tienen un impacto positivo en el creci-

miento, aśı mismo hay una posible existencia del trade-off entre eficiencia y equidad

en la distribución regional de la inversión pública. (Canning y Pedroni, 2004), ana-

lizan las consecuencias de la provisión de infraestructura en la renta per cápita, con

data panel para varios páıses. Existe una evidencia en relación de implicancia de

la inversión en infraestructura en el ingreso per cápita a largo plazo, también el

hallazgo permite ver las variaciones de resultados en páıses individuales, debido a

heterogeneidad de caracteŕısticas y provisiones de infraestructura. (Mart́ınez-López,

2005), estudia los efectos de variables fiscales sobre el crecimiento de la producti-

vidad laboral en las regiones de España para peŕıodo de 1965-1997. Los resultados

del análisis de Data Panel muestran que el consumo público repercute de manera

negativa en el crecimiento, mientras que la inversión pública tiene un efecto positivo

pero no de manera óptima; aśı mismo la inversión en educación ejerce una influencia

positiva sobre el crecimiento, mientras que en la salud es inversa. (Irmen y Kuehnel,

2008), en “Productive Government Expenditure and Economic Growth”, analizan la

literatura global de la subvención estatal productiva y el crecimiento económico,

desde el origen seminal del modelo de (Barro, 1990); para ello incorporan muchos

aspectos pertinentes como la actividad productiva del gobierno como flujo y accio-

nes. (Hernández, 2010), analiza y construye un modelo que radica en la proposición
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de que la riqueza no depende de la capacidad de generación de ahorro ex-ante, sino

que las poĺıticas públicas y acciones privadas generan ambientes propicios para la

inversión productiva. Propone que la poĺıtica pública debe enfocarse en fomento

de condiciones favorables para el desempeño de mayor productividad en el sector

privado y público. (Alvis y Castrilón, 2011), realizan una estimación econométrica

del modelo de gasto público y crecimiento económico de (Barro, 1990), mediante el

método generalizado de momentos (GMM) para la economı́a colombiana. Se obtiene

un resultado que refleja el tamaño del gasto público que vaŕıa en distintos contextos

y que maximiza el crecimiento del PBI per cápita, que además depende del grado

de aversión al riesgo.

2.2.2. EVIDENCIA PARA PERÚ

Los estudios afines sobre la influencia de la inversión pública (gasto público pro-

ductivo) asociado al crecimiento económico, se desarrollaron investigaciones con me-

todoloǵıas y técnicas distintas, como también fuentes de datos diferentes para cada

análisis. Los estudios referenciales datan con el trabajo de (Alcántara, 2001), quien

analiza la convergencia del ingreso per cápita departamenatal para el Perú (1965-

1995), con un análisis de dos tipos de convergencia17. Los resultados muestran que

entre 1961 a 1972, existe una convergencia tipo sigma; mientras que de 1981 a 1993

la existencia de convergencia tipo beta tiende a una divergencia incondicional. (Pa-

redes, 2009), evalúa el desempeño del crecimiento económico y la productividad en

el Perú18 a través de la estimación del coeficiente incremental de capital-producto

(ICOR), se construye un ı́ndice de eficiencia de la inversión (IEI). El desempeño de

la inversión pública en la evaluación, muestra una correlación alta y negativa entre

el ı́ndice de eficiencia de la inversión y la participación de la inversión pública den-

tro del PBI (-0.65), lo que indica que en el peŕıodo bajo análisis, incrementos en la
17Convergencia tipo sigma, que capta la disminución en el tiempo de los ingresos regionales, y

la beta, que se verifica cuando existe relación negativa entre el nivel inicial de ingreso per cápita y

la tasa de crecimiento de dicho ingreso.
18Productividad Total de Factores (PTF).
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inversión pública han venido acompañados por reducciones en la eficiencia, debido

a otros factores macroeconómicos. Se concluye que la productividad del capital y el

crecimiento en la PTF, han estado inversamente relacionadas con la inversión públi-

ca en el Perú. (CIUP, 2010), realiza un estudio de evaluación de la Inversión Pública

con el objetivo de contribuir con “mejorar la calidad y sostenibilidad de la inversión

pública en los niveles del gobierno nacional, regional y local”. Los principales objeti-

vos del trabajo se enfocan en la determinación de del impacto de la inversión pública

en el peŕıodo 1990 - 2008, sobre la reducción de brechas en la provisión de servicios

básicos y con ello, el incremento de la competitividad de la actividad productiva. Aśı

mismo, el otro objetivo espećıfico se enfoca en establecer lineamientos de poĺıtica

para orientar y gestionar eficientemente la inversión pública.

La experiencia más reciente se da con el trabajo de (Von Hesse, 2011), quien

propone recomendaciones de poĺıtica sobre el impacto de la inversión pública en

la expansión del crecimiento, analiza la eficacia en la asignación presupuestaria, aśı

como la eficacia de la inversión pública en los tres niveles de gobierno: nacional, regio-

nal y local, asociando una relación con los indicadores de bienestar de la población.

(Del Pozo y Espinoza, 2011), utiliza data panel para peŕıodo de 1979-2008, siguiendo

análisis similares encuentran que, existe una relación negativa entre el crecimiento

del PIB per cápita nacional y la desigualdad entre departamentos (σ-convergencia),

además se halló una presencia débil del proceso de (β-convergencia) del PIB per

cápita para todo el periodo. (Vargas Vı́lchez, 2012), estudia los determinantes de la

migración interna en el Perú, poniendo énfasis en el gasto público; utiliza datos del

Censo Nacional del 2007. Se halla una evidencia que corrobora la mayor migración

hacia regiones de mayor ingreso y menor tasa de desempleo, además que el gasto

público implica en las decisiones de migraciones de la población de áreas con meno-

res ı́ndices de infraestructura. (Delgado y Rodŕıguez, 2014), verifican la existencia

de convergencia estocástica y β-convergencia, usando datos departamentales de PBI

per cápita relativo (1970-2010) respecto a la nacional; aśı mismo usan la metodo-

loǵıa contemporánea para identificar los clubes de convergencia. La aplicación de la

17



metodoloǵıa de Test de ráız unitaria sin quiebre estructural indica la inexistencia

de la convergencia estructural; mientras la incorporación de quiebres endógenas, el

resultado revierte para todas las regiones; el desarrollo de la aplicación de estad́ısti-

cas diferentes reporta en conclusión, que los departamentos han experimentado una

quiebre estructural en el periodo 1970 a 2010; del mismo modo existe un rechazo a la

hipótesis de a convergencia absoluta.19 (Fort y Paredes, 2015), analizan la inversión

pública rural (IPR)en los efectos de sus distintas categoŕıas sobre la pobreza rural

para el caso peruano durante el periodo 2004-2012, con énfasis en el rol de los niveles

subnacionales de gobierno; hallan un efecto significativo de la IPR en la reducción

de la pobreza rural, en la mejora de la productividad agŕıcola, además se halla una

variabilidad de resultados de acuerdo a los sectores analizados.

3. HECHOS ESTILIZADOS

El comportamiento de las variables en estudio han tenido una expansión sostenida

a través del tiempo; a priori, se intuye que la inversión pública es un factor con

menor cantidad de contribución al crecimiento del PBI, considerando únicamente la

participación de ambos sectores (privado y público). Existe una expansión paralela

entre las tres variables, con cantidades y magnitudes que difieren entre śı.

En la figura (5), se observa el comportamiento del PBI expresado en términos

monetarios (mill. de Nuevos Soles, año base 2007). Crecimiento promedio trimestral

desde el año 1990.1 hasta el 2014.4 es de 67 630.44 (mill. S/. de 2007), que refleja

la capacidad productiva del páıs a partir de la reforma del Estado sobre materia

económica suscitada por aquel entonces. El crecimiento del PBI está enmarcado a

múltiples episodios contextuales en cada peŕıodo (ver figura 4), razones que alteran

su rendimiento respecto a años anteriores. Del mismo modo, en la figura descriptiva

(5), detalla el comportamiento temporal de la inversión pública y privada, cuyas
19En el proceso del análisis y conclusión final, se ha determinado que existen dos departamentos

fuera del club de convergencia: Huancavelica y Apuŕımac, que aparecen desconectado del resto de

las regiones y estancados respecto del PBI per cápita promedio.
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Figura 4: Episodios trascendentales en Perú: 1990.1 - 2014.4

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
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tendencias difieren entre śı. La brecha entre las dos variables difieren en el proce-

so expansivo; la inversión pública tiene un comportamiento ascendente en menor

cuant́ıa respecto a la inversión privada (promedio en la muestra de estudio en 3

022.15 mill. de S/. 2007 a 11 313.30 mill. de S/. 2007, respectivamente). La inver-

sión privada se expande de forma ascendente superando en una proporción paralela

el desempeño del sector público a través del tiempo.

Figura 5: Evolución de Yt, Kt y Gt en Perú (mill. S/. de 2007), 1990 - 2014
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peŕıodos, obedeciendo a contextos estructurales de la economı́a nacional. La figura

(4) ilustra los siguientes episodios: Año 1990 a 1992, época de transición económica

y social; el punto (a) corresponde al establecimiento de la Constitución Poĺıtica del

Perú en 1993, en donde se contempla la libertad de mercado20 como mecanismo de

dinamizar la economı́a. El punto (b) corresponde al año 1997, shock productivo v́ıa

sector externo (Crisis de Asia). El punto (c) es la fase final del primer peŕıodo de

la nueva economı́a nacional, caracterizada por el mayor escándalo de corrupción en

la poĺıtica peruana; aśı mismo en el segundo trimestre del año 2000 se establece la

Ley de Sistema Nacional de Inversión Pública (SNIP). Los años 2001, 2002 y 2003

se hallan en el punto (d), determinada por el cambio de régimen en el gobierno; se

establecen ciertos procesos para la reforma del Estado, emprendida por el gobierno

de turno con el afán de diversificar las partidas presupuestarias a los Gobiernos

Regionales a través de la descentralización y modernización de los instrumentos

de Gestión Pública (SNIP, SIAF, etc.). A partir de esta época, corresponde el otro

escenario de la economı́a nacional, caracterizada con avances paulatinos con respecto

al peŕıodo anterior. El año 2008, 2009 se halla en el punto (e), escenario que se

caracteriza por la crisis financiera internacional, que agudiza las inversiones a nivel

global, y los efectos en el resto de los sectores con mayor propagación; en este

contexto, la inversión privada sufre un revés con respecto a la trayectoria que veńıa

sosteniendo, pero la inversión pública recompone la alza de las actividades v́ıa gasto

público, a través de la poĺıtica fiscal expansiva. Finalmente el punto (f) describe el

año 2011 y el contexto actual, en escenarios con conflictos mineros, crisis de la Zona

del Euro, recesión de las economı́as emergentes; en espećıfico la Economı́a de China

y, las condiciones climáticas que vulneran la capacidad productiva.

Aśı mismo, la figura (6) muestra la dispersión del PBI (Yt) asociado a la inver-

sión privada (Kt); existe una relación lineal positiva entre ambas variables, con un

nivel de correlación de 97 %. Una expansión de la inversión privada repercute en
20T́ıtulo III - Cap. I - Art́ıculo 58◦: La iniciativa privada es libre. Se ejerce en una economı́a social

de mercado. Bajo este régimen, el Estado orienta el desarrollo del páıs, y actúa principalmente en

las áreas de promoción de empleo, salud, educación, seguridad, servicios públicos e infraestructura.
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Figura 6: Dispersión de y∗t = Yt − Y y k∗t = Kt −K
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la expansión del PBI (crecimiento económico). Las dispersiones de ambas variables

durante la evaluación del estudio repercuten en cuadrantes (I) y (III) en un 97 %; lo

que explica a priori, que la inversión privada en un factor trascendental y de mayor

importancia en el crecimiento económico. El papel del Estado se reduce a la promo-

ción y condicionante de las inversiones privadas, ya sea en escenarios juŕıdicos o de

infraestructura;21 debido a que las dimensiones de las actividades productivas son

más eficientes en el rendimiento y resultados; aśı como en el tamaño de erogaciones

monetarias con respecto a la inversión pública.

La figura (7) detalla la dispersión del crecimiento económico (Yt) asociado a la

inversión pública (Gt); existe un nivel de asociación positiva entre las dos variables

a un 79 %. La expansión del gasto público se asocia linealmente al crecimiento del

PBI, lo que hace notar, la contribución de la inversión pública en el crecimento

económico. Si el Estado realizada acciones prioritarios en la actividad económica,

es suficiente para creer en la evidencia de un alto papel del sector público en el
21Infraestructura f́ısica y social: inversión en carreteras, puentes, aeropuertos, edificaciones públi-

cas,etc, aśı mismo, la inversión en capital humano (salud y educación)
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Figura 7: Dispersión de y∗t = Yt − Y y g∗t = Gt −G
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desempeño general de la economı́a.

Se asume que la influencia de la inversión pública a nivel general en el crecimien-

to económico es menor respecto a la inversión privada (el grado de correlación del

crecimiento económico con respecto a la inversión privada y pública difiere en un

18 %), cuya brecha resalta la caracteŕıstica de la economı́a nacional22. Además, el

tamaño de las erogaciones del sector privado y público difieren en amplias magnitu-

des, asociados a sus tendencias y a la vulnerabilidad de los factores que inciden en

su comportamiento23.

22Economı́a social de mercado con participación del Estado en la promoción y regulación de

actividades. Este enfoque no garantiza la eficiencia de inversiones en resultados sociales (reducción

de la pobreza, desigualdad, entre otros).
23Factores exógenos de naturaleza causal; casos como las tasas de interés referencial, riesgo páıs,

nivel de tributación, precios de materias primas, etc.
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4. MATERIALES Y MÉTODOS

En esta sección se analiza la metodoloǵıa cuantitativa para describir y modelar el

comportamiento de las variables para una evidencia emṕırica. En primer lugar se

analiza la incidencia de la inversión pública en el crecimiento económico, a partir de

la ecuación agregada de la función de producción (Barro, 1990); se mide la elasticidad

de output - inversión privada y la elasticidad output - inversión pública. En este

rubro, se utilizará los instrumentos del modelo de regresión clásica para determinar

objetivos de primer orden y en las siguientes subsecciones se desarrolla en el enfoque

de análisis de series no estacionarias (series temporales) para ecuaciones univariadas

y multivariadas.

4.1. DERIVACIÓN ALGEBRAICA DE LA FUNCIÓN DE

PRODUCCIÓN

La función de producción agregada del tipo Cobb-Douglas, determinada en la

base teórica (2.1), requiere de ajustes y procedimientos algebraicos para la lineali-

zación correspondiente. Se establece la siguiente notación ecuacional (4.1), a partir

de la función exponencial para luego realizar la transformación logaŕıtmica:

Yt = AKα
t G

β
t e

ut (4.1)

0 < α, β < 1, los parámetros en esta ecuación representan el grado de sensibilidad

de las variables independientes respecto a la variable dependiente. El parámetro α es

la elasticidad producción-inversión privada, como β igual a (1−α), es a la elasticidad

producción-inversión pública. La constante A es el ı́ndice de la productividad de la

economı́a; para páıses con escasa innovación, este factor refleja bajos rendimientos

productivos respecto a otros páıses, pero ejerce una influencia significativa para la

interacción de los agentes (en este modelo, es una constante invariable, que ejerce

una influencia y soporte de los insumos para la producción).

Tomando logaritmo a ambos lados de la igualdad y aplicando propiedades, se
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obtiene la ecuación lineal:

Ln(Yt) = Ln(A) + αLn(Kt) + βLn(Gt) + ut (4.2)

Se toma logaritmos para linealizar la función de producción, además modifica la

escala de valor de las variables. La variable de entrada Ln(Yt) está función lineal a

los insumos Ln(Kt) y Ln(Gt) con sus parámetros respectivos que lo multiplican.

La ecuación (4.2) se deriva con respecto al tiempo y se obtiene:

d

dt
[LnYt] = d

dt

[
LnA+ αLn(Kt) + βLn(Gt) + Ln(ut)

]
(4.3)

La ecuación (4.3) es una función dinámica de las variables a través del tiempo, per-

tinente para determinar las tasas de crecimiento. La ecuación (4.3), denotamos por

las siguientes expresiones: d
dt

[LnYt] = yt, como la producción en términos logaŕıtmi-

cos diferenciado respecto al tiempo (tasa de crecimiento del PBI ), d
dt

[LnA] = a,

como ı́ndice de productividad fijo; d
dt

[LnKt] = kt y d
dt

[LnGt] = gt, como insumos

en logaritmos diferenciado respecto al tiempo (tasa de crecimiento de la inversión

privada y tasa de crecimiento de la inversión pública). Estas notaciones se presentan

en la ecuación (4.4):

yt = a+ αkt + βgt + et (4.4)

La ecuación derivada es una relación lineal de las variables manipuladas que tienen

un comportamiento regular en el tiempo; para casos espećıficos de modelación se

requiere de análisis completo computacional de los datos.

dyt = a+ αdkt + βdgt + et (4.5)
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4.2. ANÁLISIS DE RAÍCES UNITARIAS Y COINTEGRA-

CIÓN

La metodoloǵıa reciente en análisis de series temporales consiste en ordenar y

evaluar datos tanto a nivel independientes y dependientes, para mejor consisten-

cia y precisión de modelaciones a través de ecuaciones univariados y multivariados.

(Sosa-Escudero, 2009) manifiesta que, “la inhabilidad de la economı́a de producir

experimentos controlados para estudiar relaciones causales, supone estudiar relacio-

nes históricas de variables altamente dependientes: ráıces unitarias, cointegración”.

Las series macroeconómicas a nivel global presentan tendencias variadas y comunes,

ciclicidad, comportamientos estacionales, cambios estructurales, entre otros rasgos

at́ıpicos respecto a demás variables. Se estudia los datos de series temporales por pre-

sentar rasgos que difieren entre la teoŕıa económica respecto a la evidencia emṕırica;

la data disponible y organizada en el tiempo presenta un comportamiento dinámi-

co (choques temporales del pasado perfilan la trayectoria de una variable con clara

repercusión en el presente y futuro).

En esta sección se analiza las variables con sus propiedades estad́ısticas de series

de tiempo (componente ćıclico y tendencia). El componente de tendencia define

claramente la estacionariedad y no estacionariedad, cuyas caracteŕısticas difieren

entre śı. La mayoŕıa de las series macroeconómicas presentan un comportamiento

de tendencia, su valor medio cambia a través del tiempo (son llamadas series no

estacionarias). A continuación se desarrolla el proceso del análisis de ráıces unitarias

para probar la existencia de estacionariedad, aśı como eliminar el comportamiento

secular o de crecimiento de una variable (Xt); para ello se utiliza pruebas estad́ısticas

a lo intuitivo y regresiones con restricciones:

4.2.1. PRUEBAS ESTADÍSTICAS COMUNES

Es la forma más intuitiva y visual para ver si hay existencia de ráıces unita-

rias, como determinar el orden de integración de una serie. Esta prueba se basa en

construir correlograma a partir de la estimación de coeficientes de autocorrelación
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Figura 8: Función de Autocorrelación y Correlación Parcial

(a) AC (b) PAC

muestral (rq). (Nelson y Plosser, 1982) ponen en manifiesto que una serie no estacio-

naria se caracteriza por presentar al principio un alto coeficiente de autocorrelación

rq, que tiende a disminuir paulatinamente a medida que aumentan los retardos:

rq =
∑n−q
t=1 (Xt − X̄)(Xt+q − X̄)∑n

t=1(Xt − X̄)2
(4.6)

La ecuación (4.6) es el coeficiente de autocorrelación (AC), donde, rq, es el coefi-

ciente de autocorrelación para un desfasamiento de “q” peŕıodos, X̄, es la media de

los valores de la serie, Xt, es la observación de la serie en el tiempo “t”; Xt+q, es la

observación en “q” peŕıodos posteriores o peŕıodo t+q. Por lo cual r1 es el coeficiente

de autocorrelación en el primer desfasamiento; r2 es el coeficiente de autocorrela-

ción en el segundo desfasamiento y, sucesivamente un rq de desfasamiento de orden

“q”. Si las series son no estacionarias y en el proceso de autocorrelación superan las

bandas del intervalo de confianza, entonces se realiza la transformación de la serie a

través de los métodos de desestacionalización más apropiados24. Además del análisis

de la Función de Autocorrelación Parcial (FAP), se observa la estad́ıstica Q-Stat
24Los métodos más usuales son: X-11 ARIMA, X-12 ARIMA. Siguiendo a (CIDE, 2002) se

utiliza el método de descomposición del modelo multiplicativo. Xt = TCt ∗ Et ∗ It, donde Xt es la

serie original, TCt, tendencia-ciclo, Et, componente estacional y, It, irregularidad temporal. Este

modelo asume que una expansión en el nivel de tendencia-ciclo ocasiona un aumento en la amplitud

estacional. En este modelo, la serie desestacionalizada se obtiene como: Xet = Xt
Et

= TCt ∗ It.

Este proceso repercute sobre tendencia de las variables, en el intervalo de confianza del proceso

autorregresivo.
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asociado a su probabilidad.

4.2.2. PRUEBA ESTADÍSTICA DE DICKEY - FULLER AUMENTA-

DO (ADF)

Nos interesa la prueba de ráıces unitarias para ver el orden de integración de

series, se analiza los datos mediante la evaluación de test de ráıces unitarias a nivel

individual y los test de Cointegración para determinar la estacionariedad de los

residuos através de la prueba de Dickey-Fuller Aumentado (ADF).

La prueba de Dickey - Fuller establece una serie de secuencias para determinar

la prueba más eficaz del análisis de los datos temporales: La variable Xt = Xt−1 +ut

es un proceso AR(1); Xt−1 es el retardo desfasado en un peŕıodo, además de ello, ut

es ruido blanco con E(ut) = 0 y V (ut) = σ2 constante. A partir de esta identidad

establecemos los parámetros a las variables:

Xt = %Xt−1 + ut (4.7)

Para determinar la diferenciación, se sigue un proceso que agrupe las variables

mediante la factorización de Xt−1, por lo cual se obtiene la siguiente identidad:

Xt −Xt−1 = %Xt−1 −Xt−1 + ut (4.8)

la ecuación (4.8), se agrupa los términos que representan la identidad, dando una

notación a Xt −Xt−1 como 4Xt. Entonces tenemos la siguiente ecuación:

4Xt = ξXt−1 + ut (4.9)

En donde ξ es igual a % − 1. Para determinar la prueba de hipótesis se tendrá lo

siguiente: H0 : ξ = 0, lo que es equivalente a % = 1, lo cual indica la presencia de

ráız unitaria. Alternativamente H1 : ξ 6= 0, como % 6= 1, que plasma la no existencia

de la ráız unitaria.

4Xt = ϕ1 + ξXt−1 + ut (4.10)
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La ecuación (4.9) es un proceso de caminata aleatoria sin tendencia e intercepto

(random walks); es una serie estacionaria. Aśı mismo, la ecuación (4.10) es un paseo

aleatorio con con intercepto (random walk with drift). Finalmente, la ecuación (4.11)

incluye tendencia, que es un proceso de caminata aleatoria con intercepto y tendencia

(random walks with drifft and trend).

4Xt = ϕ1 + ϕ2T + ξXt−1 + ut (4.11)

En la prueba original de Dickey y Fuller (1979), se entiende que la ut no está co-

rrelacionado, por lo que Dickey-Fuller (1984), Said-Dickey(1984), Phillips(1987) y

Phillips-Perron (1988), modificaron la prueba original, a partir de una ecuación que

sigue un proceso autorregresivo de orden ρ:

Caso Proceso Parámetros Hipótesis sobre ξ

1 AR(1) |ξ| < 1, ϕ2 = 0 Alternativa

2 TD |ξ| < 1, ϕ2 6= 0 Alternativa

3 RW ξ = 1, ϕ2 = ϕ1 = 0 Nula

4 RWD ξ = 0 Nula

Cuadro 2: Casos espećıficos

AR(1), es un proceso autorregresivo de orden 1, TD es un proceso estacionario de tendencia

determinista, RW, es un proceso estacionario de paseo aleatorio y, RWD, es un proceso

estacionario de paseo aleatorio con con tendencia determinista.

Se considera que la serie de tiempo se representa como un proceso autorregresivo

de orden ρ:

Xt = ϕ1 + ξ1Xt−1 + ξ2Xt−2 + ξ3Xt−3 + · · ·+ ξρXt−ρ + ut (4.12)

Para la presente investigación, se utiliza la Prueba de Dickey-Fuller Aumentada

(notación en inglés ADF - Augmented Dickey-Fuller Test Equation), por ser de uso
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más común25. La prueba de ADF es un número negativo (mientras más negativo sea

el estad́ıstico ADF, con respecto a los valores cŕıticos)26, más fuerte será el rechazo

a la hipótesis nula sobre la existencia de una ráız unitaria o no estacionariedad.

4Xt = ϕ1 + ϕ2T + ξXt−1 + γ
ρ∑
i=1
4Xt−i + ut (4.13)

H0 : ξ = 0, Tiene ráız unitaria (no estacionaria).

H1 : ξ < 0, No tiene ráız unitaria (estacionaria).

Si hay una existencia de ráız unitaria de la variable, entonces la serie tiene un

orden de integración I(d), lo que equivale a un proceso de diferenciación 4Xt =

Xt −Xt−1 para orden de integración I(1) o I(d), para d > 1.

4.2.3. ECUACIÓN DE COINTEGRACIÓN

La prueba de cointegración en los procesos de ecuaciones univariadas se basan

en el enfoque (Engle y Granger, 1987). En este punto, se analiza el comportamiento

para tres variables en niveles: Xt, Zt y Wt; están cointegradas si todas son de orden

uno I(1), y se plantea la relación de equilibrio mediante la ecuación estática de largo

plazo por el método de mı́nimos cuadrados ordinarios27:

Xt = θ1 + θ2Zt + θ3Wt + ut (4.14)

Xt, Zt,Wt ∼ I(1) son series integradas de orden uno I(1); ut es ruido blanco,

bajo supuestos clásicos. El Test de Engle-Granger28, Xt = θ1 + θ2Zt + θ3Wt + ut,
25La prueba de Dickey-Fuller Aumentada (ADF), se realiza a nivel individual para las tres

variables: 4Yt = ϕ1 +ϕ2T + ξYt−1 + γ
∑ρ
i=14Yt−i +ut, para el PBI; 4Kt = ϕ1 +ϕ2T + ξKt−1 +

γ
∑ρ
i=14Kt−i + ut y 4Gt = ϕ1 + ϕ2T + ξGt−1 + γ

∑ρ
i=14Gt−i + ut, para la inversión privada y

pública, respectivamente.
26Para a prueba de ADF se utilizan los valores cŕıticos de (MacKinnon, 1996) Ver. (Loŕıa Dı́az de

Guzmán, 2007)
27La representación de la ecuación estática supone un equilibrio de largo plazo de las variables

en estudio, lo que implica la posible existencia de la regresión espuria.
28H0 : los residuos no son estacionarios; H1 : los residuos son estacionarios. Tener ráız unitaria

es sinónimo de no estacionariedad (comportamiento sobre la tendencia) y, no tener ráız unitaria
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se realiza el test a través de la prueba de Dickey-Fuller Aumentado a los residuos

estimados:

ût = Xt − θ̂1 − θ̂2Zt − θ̂3Wt ∼ I(0) (4.15)

si ût ∼ I(0), entonces θ̂2 y θ̂3 son parámetros superconsistentes.

Si ût tiene una ráız unitaria, las series no están cointegradas.

un test de cointegración es un test de ráız unitaria en los residuos.

ût se trabaja con valores cŕıticos distinto a la estándar.

4.2.4. MODELO DE CORRECIÓN DE ERRORES (MCE)

Si los residuos de la ecuación estática (4.14) tienden a ser estacionarias (existen-

cia de variables cointegradas), entonces la modelación económetrica adecuada es el

Mecanismo de Corrección de Errores (MEC).

Xt−Xt−1 = α0+λ(Zt−Zt)+ξ(Wt−Wt−1)+ϕ(Xt−1−θ1−θ2Zt−1−θ3Wt−1)+εt (4.16)

4Xt = α0 + λ(4Zt) + ξ(4Wt) + ϕ(ut−1) + εt (4.17)

donde, λ y ξ son parámetros de de influencia a corto plazo de Zt y Wt sobre Xt,

mientras θ2 y θ3 son parámetros de influencia a largo plazo de Zt y Wt sobre Xt;

además, Xt − Xt−1 = 4Xt, Zt − Zt−1 = 4Zt y Wt −Wt−1 = 4Wt, es la primera

diferencia de las variables Xt, Zt y Wt, respectivamente. Finalmente ϕ(Xt−1 − θ1 −

θ2Zt−1 − θ3Wt−1) = ϕ(ut−1) es el mecanismo de corrección de errores con ϕ < 029.

es sinónimo de estacionariedad (comportamiento sobre la constante).
29Ver (Montero Granados, 2013)
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4.3. MODELACIÓN MULTIVARIADA PARA DOS VA-

RIABLES

Se utiliza el modelo de Vectores Autorregresivos (VAR) para caracterizar las

interacciones simultáneas de un conjunto de variables (Xt y Zt), formado por un

sistema de ecuaciones de forma reducida sin restringir y que implica la ausencia

teórica de causalidad o de relación. El comportamiento simultáneo está asociado a

la interdependencia dinámica de las variables endógenas de manera conjunta en un

sistema de ecuaciones multivariadas:

Xt = φ+
k∑
j=1

ϑjXt−j +
k∑
j=1

ψiZt−j + ε1t (4.18)

Zt = φ
′ +

k∑
j=1

ζjXt−j +
k∑
j=1

πiZt−j + ε2t (4.19)

donde Xt y Zt son las variables endógenas de interés; ε1t y ε2t son innovaciones

o impulsos, procesos ruido blanco con esperanza cero y varianzas constante (σ2
ε1t,

σ2
ε2t); k es la cantidad de rezagos que se quiere establecer en el sistema, esto obedece

a cuestión emṕırica30.

(Novales, 2014) afirma que en un modelo VAR, todas las variables son tratadas

simétricamente, siendo explicadas por el pasado de todas ellas. El modelo posee

una cantidad alta de parámetros y variables, y los valores retardados de todas las

ecuaciones aparecen como variables explicativas en todas las ecuaciones.

Los aspectos de evaluación en esta metodoloǵıa VAR31 corresponden a la simula-

ción de funciones de Impulso-respuesta y descomposición de la varianza; aśı mismo,

la evaluación del Test de causalidad de Granger32.
30Criterios de evaluación de la cantidad de rezagos que se incluyen en el modelo: Criterios de

Akaike o de Schwarz.
31Para mayor análisis de aspectos teóricos ver (Novales, 2014), (Gujarati y Porter, 2010), (Mon-

tero, 2013)
32El análisis de las correlaciones no es un indicador relevante de causalidad entre dos o más

variables, Granger desarrolla el test en un sistema de ecuaciones:
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5. RESULTADOS

Esta sección, muestra las evaluaciones y estimaciones de las variables en función a

la metodoloǵıa o técnica descrita en la sección anterior. Los datos utilizados corres-

ponden a las series temporales ordendas, organizadas y desarrolladas por el Banco

Central de la Reserva del Perú33. En las siguientes subsecciones se describen los

resultados obtenidos a partir de distintas técnicas de estimación y pruebas (estima-

ciones por Mı́nimos Cuadrados Ordinarios, Ecuación de Cointegración, Mecanismo

de Corrección de Errores y Vectores Autorregresivos) para ecuaciones univariadas y

multivariadas. Los resultados obtenidos de evaluaciones econométricas demuestran

las simulaciones de los datos, mas no la econometŕıa de los pronósticos.

5.1. ESTIMACIONES DE LA FUNCIÓN DE PRODUC-

CIÓN AGREGADA

La ecuación (4.1) derivada de la función de producción de la base teórica, se

estima en dos peŕıodos distintos34 con datos transformados en logaritmos, como

mecanismo de tasa de crecimiento a través del tiempo, que difieren por presentar

contextos y episodios particulares; para ello se realiza estimaciones que abarcan la

trascendencia de los gobiernos, post cambio estructural35 de la economı́a peruana,

propulsado desde la última década del siglo pasado. La primera estimación corres-

ponde al peŕıodo trimestral desde 1990.1 hasta 2000.436(n = 44). Y el segundo

Xt = α0 + α1Xt−1 + ...+ αjXt−j + β1Zt−1 + ...+ βjZt−j + εt

Zt = α0 + α1Zt−1 + ...+ αjZt−j + β1Xt−1 + ...+ βjXt−j + µt , en donde Xt y Zt son variables

endógenas de interés, j es el número de retardos usados, α y β son los parámetros a estimar; εt

y µt. H0: No existe causalidad en el sentido de Granger; H1: Existe causalidad en el sentido de

Granger.
33Data disponible en la página web: Banco Central de Reserva del Perú.
34Peŕıodos y contextos diferentes debido a la reforma y estructura económica del páıs, asociado

a sucesos trascendentales.
35Reformas en la administración pública, dinamismo de la economı́a, nuevas tendencias que

inciden en la dinámica de la economı́a locales como factores y shócks exógenos.
36Hasta este trimestre, la situación poĺıtica en el páıs, presenta la inestabilidad y un peŕıodo

final de un régimen de gobierno con altos ı́ndices de corrupción institucional, etc.
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peŕıodo de estimación corresponde a la submuestra que abarca del primer trimestre

de 2001 hasta el cuarto trimestre de 2014 (n = 56). A continuación se muestran los

resultados de las estimaciones en el cuadro 3:

Cuadro 3: Estimaciones de la tasa de crecimiento del producto 1990.1 - 2014.4 (Re-

sultados de la regresión por MCO)

Variables Estimación 1 Estimación 2 Estimación 3 Estimación 4

a 6.958983 6.595767 6.984722 6.701501

(31.39088) (57.27093) (35.24664) (55.69137)

kt 0.302701 0.459431 0.312616 0.442286

(7.693786) (22.13044) (8.864556) (20.68888)

gt 0.150265 0.042702 0.134986 0.050347

(4.281606) (2.54498) (4.261731) (3.049764)

out - - 0.164373 -0.047172

- - (3.374398) (-2.266354)

R2 ajustada 0.882583 0.972035 0.908601 0.974549

Durbin-Watson 1.080707 1.751878 1.377574 1.856357

F-Stat 154.0919 921.1001 132.5476 663.7034

*Los datos en paréntesis son los estad́ısticos t.

** La estimación (1) y (2) son estimaciones originales.

*** Las estimaciones (3) y (4) incluyen variables at́ıpicas (outliers) para mejor consistencia.

La estimación (1) corresponde al peŕıodo de 1990.1 - 2000.4 arroja resultados

coherentes al planteamiento de la base teórica, cuya capacidad explicativa del mo-

delo es significativo (F- Stat=154.0919); en este contexto, la organización estatal ha

entrado en un nuevo proceso de dinámica económica, las variables macroeconómicas

asociado al proceso de regionalización y reforma estatal entre 1989/90 y 1992 en ma-

teria de inversiones, se caracterizó por presentar deficiencias de diseño institucional

(falta de equilibrio entre los poderes estatales, etc.), en cuyo peŕıodo se halla la crea-
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ción de la Nueva Constitución del Perú, año 1993. En este contexto, el crecimiento

económico, la inversión pública ha tenido un desempeño positivo. En la estimación

(1), existe problema de autocorrelación (0,0048 < 0,05), debido a la existencia de

anomaĺıas en la muestra del primer peŕıodo de evaluación; cuando se analiza los

residuos de estimación, se observa variaciones at́ıpicas en en trimestre dos del año

2000, cuyo peŕıodo está asociado a la implementación de la Ley de Sistema Nacional

de Inversión Pública, aśı mismo a la finalización de la era de un gobierno. Los valores

de estimación determinan que los estad́ısticos t-student para este peŕıodo son signi-

ficativos. La estimación arroja los resultados siguientes: a, el parámetro constante

obtiene un valor de 6.95; el parámetro de elasticidad crecimiento económico-inversión

privada α es de 0.30, lo que nos explica que la variación en una unidad de inversión

privada explica, la variación en 30 % del crecimiento económico. Además se afirma

que la elasticidad crecimiento económico-inversión pública β es de 0.15, que una

variación de 1 % del gasto estatal en la inversión pública contribuye a 15 % de la

expansión del crecimiento económico.

La estimación (2) corresponde a la submuestra (n = 56), cuyo peŕıodo de análisis

corresponde el temporal del 2001.1 hasta 2014.4. En resultados de la estimación, el

problema asociado al modelo es la existencia de heterocedasticidad (0,031 < 0,05),

que vulnera los supuestos clásicos de la regresión. Las estimaciones de parámetros

para este peŕıodo detallan la baja participación del Estado en el desenvolvimiento

del crecimiento económico con respecto al peŕıodo anterior; α igual a 4 %; mientras

la influencia del sector privado llega a 45 %.

Las estimaciones (3) y (4) corresponden a la corrección del modelo original; en

este aspecto, las suposiciones del modelo de regresión clásica son consistentes, mayor

precisión y robustez de resultados de estimación. El peŕıodo de la final década del

siglo XX, ha tenido un tipo impositivo de 13 %, que es lo mismo, la participación del

sector estatal en la productividad nacional que maximiza el crecimiento económico;

mientras en el peŕıodo de 2001 hasta el 2014 trasciende una tasa impositiva de

5 %, una contribución estatal relativamente baja respecto al peŕıodo anterior. En
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ambas etapas existe la mayor participación de la inversión privada en el crecimiento

económico (31 % y 44 %, para peŕıodo de 1990 -2000 y, 2001 - 2014; respectivamente).

5.2. RESULTADOS DE LA EVALUACIÓN DE ESTACIO-

NARIEDAD Y COINTEGRACIÓN

La evaluación de ráıces unitarias a través del método informal detallan la exis-

tencia del comportamiento tendencial de las variables a través del tiempo (Ver las

subsecciones (7.8) y (7.9)). Las variables macroeconómicas en estudio en series ori-

ginales y modificadas, detallan la existencia de un patrón sistemático decreciente

de los coeficientes de Autocorrelación. Para el PBI, inversión privada y pública, los

coeficientes superan la banda de significancia estad́ıstica, para lo cual se corrige con

el método de la desestacionaliación, que suaviza el componente tendencial de las

variables37.

5.2.1. RESULTADOS DE LA PRUEBA DE ESTACIONARIEDAD

El contraste de Dickey-Fuller Aumentado para la evaluación de ráıces unitarias,

evidencia que las series en estudio son de naturaleza no estacionaria, los valores

promedio no son constantes en el tiempo, la caracteŕıstica de las series expresan

la existencia de la expansión secular sostenida a través del tiempo, movimientos

estacionales que tienden a la contracción y expansión de acuerdo a los contextos

y caracteŕısticas que afronta una economı́a en un lapso de tiempo (aspectos ma-

croeconómicos, poĺıticos, sociales, etc.). Hay una existencia de la fluctuación de las

variables entorno a una tendencia (variables no estacionarias):

El cuadro 5 muestra la evidencia de no estacionariedad en niveles y la estaciona-

riedad en primera diferencia. Las variables en primer contraste (en niveles) presentan
37Ver los gráficos: (7.8.1), (7.8.1), (7.8.1), (7.8.1), (7.8.1), (7.8.2), (7.8.2), (7.8.2), (7.8.2), (7.8.2),

(7.8.3), (7.8.3), (7.8.3), (7.8.3) y (7.8.3). Además los gráficos del estad́ıstico Q-Stat: (7.9.1), (7.9.1),

(7.9.1), (7.9.1), (7.9.1), (7.9.2), (7.9.2), (7.9.2), (7.9.2), (7.9.2), (7.9.3), (7.9.3), (7.9.3), (7.9.3) y

(7.9.3).
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la existencia de ráıces unitarias, lo que equivale a que las series evaluadas son series

integradas de orden uno I(1); que se corrige con la primera diferenciación. Para la

evaluación de contraste se utiliza el estad́ıstico de ADF a nivel de significancia del

5 %; en el gráfico (45) se obtiene la aceptación y rechazo de ráıces unitarias para

series de tiempo en niveles (logaritmos y logaritmos desestacionalizados) y en pri-

mera diferencia. En la regresión auxiliar del contraste, se observa la no existencia

de la autocorrelación positiva para todas las variables, aśı como la significancia de

los retardos, haciendo óptimo la capacidad explicativa del contraste.

Cuadro 4: Prueba de ráız unitaria al nivel de significancia del 5 %

Var. En niveles En 4
Lags ADF Prob. VC DW Lags ADF Prob. VC DW

Yt 5 -0.68 0.97 -3.46 2 4 -4.35 0.00 -3.46 2
yt 2 -2.42 0.37 -3.46 1.9 4 -4.94 0.00 -3.46 2
yet 4 -1.47 0.83 -3.46 1.9 1 -12.26 0.00 -3.46 2.1
Kt 5 -0.65 0.97 -3.46 2.1 4 -4.99 0.00 -3.46 2.1
kt 4 -2.03 0.58 -3.46 1.9 1 -8.46 0.00 -3.46 2
ket 2 -1.85 0.68 -3.46 2 1 -6.88 0.00 -3.46 2
Gt 4 -1.52 0.82 -3.46 2.1 3 -4.36 0.00 -3.46 2
gt 4 -2.04 0.56 -3.46 2 3 -4.78 0.00 -3.46 1.9
get 4 -1.92 0.64 -3.46 2 3 -4.94 0.00 -3.46 2

La prueba de ráız unitaria ADF en niveles de la variable original para el caso

del PBI (Yt, yt y yet) muestra la existencia de ráız unitaria en niveles, que incluye

5, 2 y 4 retardos en la variable explicativa, respectivamente; el estad́ıstico ADF es

de -0.680525, -2.419564 y -1.466987; el valor cŕıtico al 5 % es de -3.458326 para las

tres variables. También podemos interpretar el valor del p-value es de 0.9712, 0.3673

y 0.8341, que conduce a la misma conclusión (es mayor al nivel de significación

prefijado en 0.05). La probabilidad de equivocación si se rechaza la hipótesis nula

es mayor de lo que se está dispuesto a permitir; luego no se rechaza. Aśı mismo,

la prueba ADF para la inversión privada (Kt, kt y ket) presenta resultados que

evidencian la existencia de ráıces unitarias con 5, 4 y 2 retardos, respectivamente; el

valor cŕıtico al 5 % de insignificancia es -3.45; los estad́ısticos ADF son menores al

valor cŕıtico (-0.649826, -2.029991 y -1.84506), aśı como las probabilidades ( 0.9734,
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0.5773 y 0.675) son mayores al 0.05. Finalmente; la inversión pública (Gt, gt y get)

presentan 4 retardos en la estimación de las tres variables; el estad́ıstico ADF es de

-1.520353, -2.043735 y -1.917696 para el valor cŕıtico del 5 % de -3.45. En conclusión,

las series son no estacionarias, son integradas de orden uno ∼ I(1)38.

Cuadro 5: Evidencia de estacionariedad

Variables En niveles En 4

Yt No Śı

yt No Śı

yet No Śı

Kt No Śı

kt No Śı

ket No Śı

Gt No Śı

gt No Śı

get No Śı
Series originales en niveles (Yt, Kt y Gt), en logaritmo (yt, kt y gt) y, series en logaritmo

desestacionalizado (yet, ket y get).

5.2.2. RESULTADOS DE LA PRUEBA DE COINTEGRACIÓN Y MCE

Se evalúa el análisis de regresión en niveles de las variables desestacionalizadas

yet, ket y get, además se incluye la variable de tendencia determinista (T )(Ver la

ecuación 4.14):

yet = 8,50 + 0,007T + 0,207ket + 0,035get + ut (5.1)
38El contraste de ADF en primera diferencia para las series detallan la no existencia de ráıces

unitarias. Los resultados de los contrastes en niveles y en primera diferencia, se detallan en los

siguientes cuadros: (12), (13), (14), (15), (16) y (17).
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Los resultados de la regresión muestran alto grado de R2 (0.99). A partir del resul-

tado de la estimación de la ecuación (5.1) se genera los residuos µ̂t para hacer el

contraste de ADF de la Prueba de Engle-Granger para ecuaciones univariadas. La

estimación para el contraste determina la no existencia de autocorrelación (Durbin-

Watson igual a 1.99); los resultados de regresión auxiliar detalla que el retardo

óptimo es tres y es significativo el último retardo (t-Statistic=-3.21, prob=0.0018).

El contraste de Dickey-Fuller Aumentado es -3.14; el valor cŕıtico se determina a

través de la tabla de MacKinnon (1996) que corresponde a -2.89. El contraste de

Cointegración de Engle-Granger sugiere rechazar la hipótesis nula, los residuos son

estacionarios, no son integrados de orden uno (no tienen ráız unitaria). Entonces las

series yet, ket y get cointegran; existe relación de coexistencia y equilibrio a largo

plazo entre ellas y se asume que la ecuación (5.1) no es una regresión espuria.

Para el Modelo de Correción de Errores, se estima la siguiente ecuación:

4yet = λ(4ket) + ξ(4get) + ϕ(ut−1) + εt (5.2)

la primera diferencia del logaritmo del PBI desestacionalizado (yet) está en función

de las primeras diferencias del logaritmo desestacionalizado de la inversión privada

y pública (ket y get) más el mecanismo de corrección de errores (ut−1). La relación

de equilibrio de corto plazo de las variables están determinadas por la influencia de

los parámetros λ y ξ, cuyos valores estimados son 0.16 y 0.007, respectivamente.

Mientras el parámetro de influencia de largo plazo (mecanismo de corrección de

errores) resultada un efecto negativo, ϕ igual a -0.019 (la magnitud del coeficiente

es pequeño). El signo negativo del coeficiente actúa para reducir el desequilibrio en

el siguiente peŕıodo (trimestre); si hay evidencia de desequilibrio de las variables en

el peŕıodo t − 1, el MCE corrige de forma gradual hacia el equilibrio en el peŕıodo

t. En conclusión, se observa que la desviación del crecimiento económico respecto al

nivel de equilibrio a largo plazo se corrige trimestralmente en 2 %.
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5.3. INTERACCIÓN DE LA INVERSIÓN PÚBLICA E

INVERSIÓN PRIVADA

El comportamiento de la inversión privada y pública suponen la complementa-

riedad de ambos sectores en el proceso productivo, lo que genera la posibilidad de

establecer relaciones causales por ambos lados, la inversión privada influye en la

inversión pública o viceversa. Estas conjeturas abren la estimación econométrica a

través del modelo de Vectores Autorregresivos (VAR), porque utiliza la simultanei-

dad de las variables como proceso estad́ıstico de interacción.

El cuadro 6 arroja la cantidad óptima de retardos incluidos en el sistema; los

criterios de información sugieren que la cantidad óptima de retardos corresponde a

5 lags. A continuación se detalla la ecuación del sistema para la inversión privada

desestacionalizada y la inversión pública desestacionalizada (ket y get):

Cuadro 6: Criterios de elección de rezagos para el modelo VAR

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -67.90925 NA 0.01567 1.519766 1.574588 1.541893

1 149.3287 420.3082 0.000152 -3.115841 -2.951377 -3.049462

2 153.525 7.936407 0.000151 -3.120108 -2.846001 -3.009476

3 157.6419 7.607301 0.000151 -3.122649 -2.738899 -2.967764

4 173.7195 29.00964 0.000116 -3.385206 -2.891813 -3.186069

5 189.2588 27.36273* 9.06e-05* -3.636061* -3.033025* -3.392671*

* Indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5 % level)

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion
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ket = φ+
5∑
j=1

ϑjket−j +
5∑
j=1

ψiget−j + ε1t (5.3)

get = φ
′ +

5∑
j=1

ζjket−j +
5∑
j=1

πiget−j + ε2t (5.4)

En la estimación de la ecuación (5.3), la inversión privada tiene una explicación

de 98 % de la capacidad del modelo, y la ecuación (5.4) detalla que la inversión públi-

ca, posee 92 % de la capacidad de explicación (R2 es 0.98 y 0.92 respectivamente39).

Existe la estabilidad de los residuos en la estimación de los vectores autorregresi-

vos para ambas ecuaciones; en el gráfico (48), el intervalo de confianza que limita

el comportamiento del correlograma, explica la correcta representación del modelo

(los residuos son ruido blanco); la interacción de la inversión privada y pública son

relevantes.

Cuadro 7: Prueba de causalidad de Granger

Hipótesis Obs. F-Statistic Prob.

get no causa en sentido de Granger a ket 95 1.43877 0.2189

ket no causa en sentido de Granger a get 95 2.50975 0.0362

En el cuadro (7), se observa que la inversión pública (get) influye en la inversión

privada (ket), la probabilidad asociada al estad́ıstico F, corresponde a 0.22, que es

mayor al nivel de significancia de 0.05; por lo tanto, no hay evidencia suficiente para

rechazar la hipótesis nula; mientras que la inversión privada no causa en el sentido

de Granger a la inversión pública (0.03<0.05). En el resultado de la prueba, los

rezagos (5 lags) de la inversión pública (get) son significativos en la ecuación de la

inversión privada (ket), el pasado de la inversión pública ayuda a explicar el valor

presente de la inversión privada.

Finalmente, los gráficos40 (49) y (50) detallan las simulaciones de la función
39(Ver el cuadro 19)
40Las expresiones LKE son logaritmo de la inversión privada desestacionalizada (ket), aśı como
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impulso-respuesta y descomposición de varianza a partir de la estimación del siste-

ma de ecuaciones (VAR). La función de impulso-respuesta para la inversión privada

desestacionalizada (ket), tiene un impacto positivo y constante en los peŕıodos con-

secuentes, que un shóck de la inversión privada sobre śı misma impacta de forma

positiva en el largo plazo; aśı mismo, una innovación en la inversión pública produce

efectos significativos en el largo plazo sobre la inversión privada. Una innovación en

la inversión privada produce efectos significativos y positivos en la inversión pública;

en tanto, el efecto de la inversión pública sobre śı misma tiene un efecto positivo con

la oscilación de choques en peŕıodos consecuentes (incremento y descenso de cho-

ques). La innovación aleatoria de la inversión privada tiene efectos contemporáneos

sobre śı misma, el porcentaje de la variabilidad es constante; mientras la innovación

aleatoria de la inversión pública tiene efecto mı́nimo sobre la inversión privada, el

porcentaje de variabilidad repercute en menor dimensión. La importancia relativa

de la inversión privada sobre la inversión publica es positivo, pero en menor cuant́ıa,

pero el efecto aleatorio de la inversión pública sobre śı mismo tiene un impacto

positivo en mayor cuant́ıa.

6. CONCLUSIONES

Los análisis de métodos cuantitativos reportan resultados congruentes al plan-

teamiento teórico; a través del MCO, la participación de la inversión pública

tiene efectos positivos en el desempeño de las demás variables, concretamen-

te en el desempeño del PBI y la inversión privada; es un factor relevante de

las expansiones del producto, ya que el aparato estatal es un ente de mayor

magnitud para promover y regular la economı́a. Sin embargo, la data dispo-

nible no es precisamente la variable perfecta para un contraste de evidencia,

ya que es una variable proxy (Inversión Bruta Fija Privada y Inversión Bruta

Fija Pública); por ello, la evidencia se limita a interpretar las magnitudes de

LGE corresponde al logaritmo de la inversión pública desestacionalizada (ket).
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inversión y crecimiento económico, porque el inversión general implica gastos

productivos en infraestructura f́ısica y capital humano.

El análisis de contrastes, de técnicas y procedimientos de series temporales,

determinan que las variables en estudio son de carácter no estacionario:

• existencia de ráıces unitarias, las series macroeconómicas son de carácter

no estacionario, de orden (1).

• existe una relación estad́ıstica a largo plazo entre el crecimiento económi-

co, inversión pública e inversión privada; las series estudiadas cointegran

en el tiempo.

• la inversión pública causa en la inversión privada como un mecanismo

complementario en la dinámica económica. Esta evidencia de causalidad,

que la inversión pública promueve e incentiva la inversión privada.

• la modelación multivariada reporta la influencia de la inversión pública

en la inversión privada, los efectos del gasto público productivo generan

expansión de la inversión privada.

Finalmente, el estudio realizado abarca contextos y episodios de la dinámica

económica a nivel agregado nacional, lo que debilita la interpretación sobre la efecti-

vidad del gasto, porque hay evidencia suficiente en que la expansión de las variables

son mutuamente rećıprocas a través de los años, pero no garantiza los resultados y

la calidad de la inversión para el bienestar colectivo; para ello, se abre la posibilidad

de realizar estudios de mayor análisis sobre la implicancia de la inversión pública

sobre el crecimiento económico y la inversión privada, asociado a otras variables y

escenarios distintos41.

41En contextos ambientales vulnerables, apertura al comercio internacional, shócks de oferta

y demanda temporal, shócks de precios de materias primas, tributación y economı́a subterránea,

desarrollo de instituciones, estándares educativos, entre muchos factores que inciden en el desarrollo

de una economı́a.
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Alcántara, M. A. (2001). Análisis de la convergencia de ingresos departamentales
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Del Pozo, J. M. y Espinoza, L. M. (2011). Un análisis exploratorio de convergencia
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7. ANEXOS

7.1. ASPECTOS CONCEPTUALES DE LA INVERSIÓN

Siguiendo a (De Gregorio, 2012), la inversión se clasifica en dos rubros: inver-

sión fija y variación de existencias, distinguiéndose del consumo por la capacidad

de perpetuar ingresos en el futuro; por tanto, garantiza las condiciones de generar

actividad (infraestrucutura f́ısica, como: carreteras, aeropuertos, edificaciones, ma-

quinarias, etc.) y la acumulación del capital (inversión en capital humano: educación

y salud). La variación de existencias es la variación de inventarios; esto correspon-

de al sector privado, bajo la consigna de elegir libremente sus decisiones, lo que

repercute en las oscilaciones de la inversión debido a ser un componente de alta de-

terminación en la estructura económica de un páıs (acumulación y desacumulación

de inventarios). Mientras tanto, la inversión fija es la formación bruta de capital

fijo cuya caracteŕıstica esencial es que se mantienen fijos durante un determinado

tiempo en la economı́a, lo que difiere de la variación de existencias y, es un factor

determinante para la producción de nuevos bienes.

La inversión en la infraestructura f́ısica se va gastando en el tiempo (deprecia-

ción), lo que nos plantea comprender la diferencia entre inversión neta e inversión

bruta. La inversión bruta es la cantidad total de inversión en un peŕıodo dado, para

reponer el capital depreciado o para introducir nuevo capital. La inversión neta es

la cantidad de capital que se añade sobre el existente, como un modo de agregación

para el incremento de la capacidad productiva. Por lo tanto, la inversión bruta es

igual a inversión neta más la depreciación:

It = Kt+1 −Kt + δKt (7.1)

La ecuación (7.1) representa a la relación de inversión bruta e inversión neta,

aśı como la depreciación. Donde It es inversión bruta en un peŕıodo temporal deter-

minado, Kt+1 −Kt representa a la inversión neta, que es la variación de inversión,

entendida como la diferencia de la inversión de hoy a la de ayer; mientras δKt es la
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depreciación de capital f́ısico en el peŕıodo t.

It = 4Kt + δKt (7.2)

A la variación de capital, entendida como inversión neta Kt+1−Kt se simplifica

con la siguiente notación: 4Kt, como la inversión neta establecida dentro de un

rango de tiempo (t+ 1).

Los gastos o erogaciones del gobierno se llaman inversión pública, cuya carac-

teŕıstica fundamental reside en ser netamente monopólico, como función esencial del

Estado, en ampliar infraestructuras viales, edificaciones de toda ı́ndole para el be-

neficio del sector privado; aśı como, dotar de capacidad a los ciudadanos (inversión

en salud y educación), fundamentales para el crecimiento económico de largo plazo.

La dinámica de los gastos está fundamentada estrechamente con la expansión de la

tributación, debido a ser un mecanismo de financiación prioritaria en el ciclo de la

poĺıtica fiscal. En concreto, la inversión42 es la agregación y reemplazo de bienes de

capital al stock existente.

7.2. PROPIEDADES DE LA FUNCIÓN DE PRODUC-

CIÓN

1. Función de Producción

F (K,G) = AKα
t G

1−α
t

Se multiplica la función por un λ > 0, para obtener la función a rendimientos

de escala constante.

F (λK, λG) = λ(AKα
t G

1−α
t )

F (λK, λG) = λYt

2. Los productos marginales del capital y sector público son positivos:
42Para la inversión pública, El Banco Central de Reserva del Perú en el glosario de términos,

define los conceptos del siguiente modo (Ver el cuadro 10).
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∂Yt
∂Kt

= αAKα−1
t G1−α

t > 0

∂Yt
∂Gt

= (1− α)AKα
t G
−α
t > 0

La derivada de los productos marginales es decreciente y negativa.

∂2Yt
∂K2

t
= ∂PmgKt

∂Kt
= α(α − 1)AKα−2

t G1−α
t < 0, recordemos que 0 < α < 1,

entonces 0 < α < 1...x− 1 =⇒ −1 < −α < 0... + 1 es una constante positiva

0 < 1− α < 1.

3. Los ĺımites de requeridos de la condición de INADA se cumplen.

LimK→∞PmgK = α 1
K1−α
t

G1−α
t = 0, lo que implica (1/∞) ≈ 0.

LimK→0PmgK = α 1
K1−α
t

G1−α
t =∞, lo que implica (1/0) ≈ ∞

LimG→∞PmgG = (1− α)Kα
t

1
Gαt

= 0, lo que implica (1/∞) ≈ 0

LimG→0PmgG = (1− α)Kα
t

1
Gαt

= 0, lo que implica (1/0) ≈ ∞

Estas caracteŕısticas cumplen cuando se asume 0 < α < 1

7.3. MODELO DE CRECIMIENTO ENDÓGENO DE R.

BARRO (1990)

Se asume la función de producción agregada de tipo Cobb-Douglas:

Yt = AKα
t G

1−α
t (7.3)

donde: 0 < α < 1, la implicancia del gasto público productivo tiene un efecto positivo

expresado en el parámetro 1− α, y un efecto negativo a través del impuesto:

Gt = τYt (7.4)

τ es la tasa marginal de tributación. La identidad macroeconómica en una economı́a

cerrada parte de las paridades de producción agregada y demanda agregada:

Yt = Ct + It (7.5)
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Yt = Ct + St (7.6)

Igualando las identidades de las ecuaciones anteriores se obtiene:

It = St (7.7)

Se considera que las funciones matemáticas de la inversión agregada y ahorro en

una economı́a viene dada por:

It = K̇t + δKt (7.8)

St = s(1− τ)Yt (7.9)

Donde: 0 ≤ δ ≤ 1 comprende la tasa de depreciación del capital, K̇t es la

acumulación del capital agregado en la economı́a y, δKt es la reposición de capital.

Las ecuaciones (7.8) y (7.9), se reemplazan en la ecuación (7.7), y se obtiene la

identidad siguiente:

K̇t + δKt = s(1− τ)Yt (7.10)

K̇t = s(1− τ)Yt − δKt (7.11)

Para hallar la ecuación de la acumulación de capital agregada se reemplaza la

ecuación (7.3) en (7.11) y se obtiene:

K̇t = s(1− τ)AKα
t G

1−α
t − δKt (7.12)

La ecuación (7.12) se representa en términos per cápita:

K̇t

Lt
= s(1− τ)AKα

t G
1−α
t

Lt
− δKt

Lt
(7.13)

Kt

Lt
= kt (7.14)
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la ecuación (7.14) es el capital en términos per cápita.

AKα
t G

1−α
t

Lt
= Akαt g

1−α
t (7.15)

En la ecuación (7.15), para determinar la función de producción per cápita se ha

desagregado la población en dos componentes, tanto para el capital privado agregado

y para el gasto público productivo agregado.

Para determinar la función K̇t
Lt

se sigue el siguiente paso, partiendo del capital

per cápita:

kt = Kt

Lt
(7.16)

Aplicando logaritmo natural a la identidad de capital per cápita:

Lnkt = LnKt − LnLt (7.17)

A la ecuación (7.17) se aplica la derivada:

k̇t
kt

= K̇t

Kt

− L̇t
Lt

(7.18)

La ecuación (7.18) se despeja los demás factores para hallar K̇t
Lt

:

K̇t

Lt
= k̇t + nkt (7.19)

Las ecuaciones (7.14), (7.15) y (7.19) en (7.13):

k̇t = s(1− τ)Akαt g1−α
t − (n+ δ)kt (7.20)

la ecuación (7.20) es la Ecuación fundamental de crecimiento endógeno desarro-

llado por (Barro, 1990). A partir de la ecuación fundamental se deriva la tasa de

crecimiento de capital (Tasa de crecimiento económico de Largo Plazo):

k̇t
kt

= s(1− τ)Ak
α
t g

1−α
t

kt
− (n+ δ)kt

kt
(7.21)
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k̇t
kt

= s(1− τ)A(gt
kt

)1−α − (n+ δ) (7.22)

Para hallar la tasa de crecimiento económico de largo plazo es necesario partir

la derivación de la condición de equilibrio fiscal y luego determinar el el ratio gt
kt

:

Gt

Lt
= τ

Yt
Lt

(7.23)

gt = τAkαt g
1−α
t (7.24)

gt
kt

= (τA)1/α (7.25)

El ratio gt
kt

, reemplazamos en la ecuación (7.22):

k̇t
kt

= s(1− τ)A
[
(τA)1/α

]1−α
− (n+ δ) (7.26)

k̇t
kt

= s(1− τ)A1/ατ
1−α
α − (n+ δ) (7.27)

γ∗t = k̇t
kt

= s(1− τ)A1/ατ
1−α
α − (n+ δ) (7.28)

La ecuación (7.28) describe el comportamiento de los factores; el capital percápi-

ta crece a un ritmo constante a lo largo del tiempo. En este modelo, el crecimiento

económico, implica que la incorporación del gasto público en la función de pro-

ducción elimina el efecto negativo de los rendimientos decrecientes de capital. El

crecimiento del output es estable a lo largo del tiempo (Estado estacionario).

Para determinar el tamaño óptimo del sector público en la economı́a τ ∗ = 1−α,

es necesario seguir los pasos siguientes:

∂γ∗k
∂τ

= 0 (7.29)

(−1)sA1/ατ
1−α
α + (1− α

α
)τ ( 1−α

α
−1)s(1− τ)A 1

α = 0 (7.30)

Sacando el factor común:
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sA1/ατ
1−α
α

[
−1 + (1− α

α
)(1− τ

τ
)
]

= 0 (7.31)

sA1/ατ
1−α
α 6= 0 (7.32)

[
−1 + (1− α

α
)(1− τ

τ
)
]

= 0 (7.33)

la ecuación (7.33): [
−1 + (1− α

α
)(1− τ

τ
)
]

= 0 (7.34)

(1− α)
α

(1− τ)
τ

= 1 (7.35)

(1− α)(1− τ) = ατ (7.36)

τ ∗ = 1− α (7.37)

El tipo impositivo τ ∗ que maximiza el crecimiento económico de un páıs es 1−α,

que se traduce en el peso del gasto público productivo en la función de producción.

7.4. COVARIANZA Y CORRELACIÓN

La covarianza entre dos variables observadas, X y Z, se define mediante la ex-

presión:

Cov(X,Z) =
∑n
i=1 (Xi − X̄)(Zi − Z̄)

n
(7.38)

donde, n es el número de observaciones, Xi − X es la desviación de la variable X

respecto a su media (x∗i ) y, Zi − Z como la desviación de Z respecto a Z (z∗i ).

Una covarianza positiva denota una relación creciente entre las dos variables,

es decir, que cuando una aumenta la otra también lo hace.

Una covarianza negativa implica relación lineal decreciente, es decir, cuando

una aumenta la otra disminuye.

Una covarianza nula (0), denota la ausencia de cualquier tipo de relación lineal

entre las variables.
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Figura 9: Gráfica de dispersión de dos variables: X y Z

Si las desviaciones de las variables X y Z están en el cuadrante (I) y (III), aśı como (II) y (IV);

entonces las relaciones son lineales positivas y lineales negativas (inversas), respectivamente.

La escala de medición del coeficiente de covarianza oscila de−∞ ≤ cov(X,Z) ≤

+∞, lo que genera su dif́ıcil interpretación.

El problema de la acotación e interpretación del coeficiente de la covarianza se corrige

a través del ı́ndice de correlación, y se presenta de la siguiente forma:

Corr(X,Z) = Cov(X,Z)
σXσZ

(7.39)

donde σXσZ es el producto de la desviación estándar de la variable X y Z, como

expresión de la ráız cuadrada de la varianza para ambas variables.
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La correlación43 es un ı́ndice adimensional, sin unidades de medida y presenta

las siguientes propiedades:

La acotación del ı́ndice está comprendido de −1 ≤ corr(X,Z) ≤ +1.

Si Corr(X,Z) = 1, existe una dependencia lineal creciente entre X y Z.

Si Corr(X,Z) = 0, no existe una dependencia lineal creciente ni decreciente

entre X y Z.

Si Corr(X,Z) = −1, existe una dependencia lineal decreciente entre X y Z.

Un análisis detallado sobre la correlación, se halla en el ensayo de (Lahura, 2003);

quien analiza el coeficiente de correlación como una herramienta estad́ıstica para

relaciones lineales bivariadas. La correlación lineal proporciona información sobre la

relación lineal existente entre dos variables, a través de la dirección y fuerza, esto se

mide a partir de la i-ésima observación de las variables X y Z con respecto a sus

medias: x∗i = Xi − X y z∗i = Zi − Z, los cuales pueden tomar valores positivos o

negativos. En el cuadrante (I) del la figura (9) se presenta los valores de las variables

X y Z; los puntos muestran distintas combinaciones de desviaciones positivas para

ambas variables(covaŕıan positivamente y existe una relación lineal y positiva). En

el cuadrante (II), la desviación de X es negativa y la de Z es positiva, lo que implica

una variación conjunta en sentido contrario (covaŕıan negativamente y la relación es

lineal inversa). En el cuadrante (III), la desviación de ambas variables son negativas,

pero covaŕıan positivamente con una relación lineal y positiva. Finalmente, en el
43La correlación está acotada entre: −1 ≤ corr(X,Z) ≤ 1, que es un coseno de un ángulo (Γ ):

dX =


X1 −X

...

Xn −X

 y dZ =


Z1 − Z

...

Zn − Z

, la covarianza de las dos variables se presenta como el

producto escalar de los dos vectores. Cov(X,Z) = 1
n 〈dX , dZ〉, que equivale al producto escalar

de dos vectores entre la cantidad de observación n. V ar(X) = Cov(X,X) = 1
n 〈dX , dX〉, para la

variable Z: V ar(Z) = Cov(Z,Z) = 1
n 〈dZ , dZ〉. Por lo tanto: las varianzas para ambos variables

viene dado por el cuadrado de los módulos de cada variable: V ar(X) = 1
n ‖dX‖

2 y V ar(Z) =
1
n ‖dZ‖

2. Finalmente Corr(X,Z) = Cov(X,Z)
σXσZ

=
1
n 〈dX ,dZ〉√

1
n‖dX‖

2
√

1
n‖dZ‖

2 = 〈dX ,dZ〉
‖dX‖‖dZ‖ = −1 ≤ cos(Γ) ≤ 1
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cuadrante (IV), la desviación de X es negativa y la de Z es positiva; ambas variables

covaŕıan negativamente, con una relación lineal inversa. (para mejor detalle ver el

gráfico de dispersión en la Figura 9).

7.5. SERIE DE DATOS UTILIZADOS

Cuadro 8: Series temporales trimestrales.

t Yt yt yet Kt kt ket Gt gt get

T190 40440.51 10.61 10.64 4770.91 8.47 8.49 1246.79 7.13 7.39

T290 40316.94 10.60 10.57 4886.59 8.49 8.52 1296.94 7.17 7.22

T390 33934.51 10.43 10.44 3846.61 8.25 8.23 794.51 6.68 6.69

T490 36800.05 10.51 10.50 3654.78 8.20 8.18 1325.66 7.19 6.87

T191 36289.66 10.50 10.53 3791.47 8.24 8.26 868.14 6.77 7.02

T291 40194.37 10.60 10.57 4225.17 8.35 8.37 1157.68 7.05 7.11

T391 39444.33 10.58 10.59 4751.60 8.47 8.44 1270.49 7.15 7.16

T491 38925.65 10.57 10.56 4386.16 8.39 8.37 1776.30 7.48 7.15

T192 38553.89 10.56 10.59 4622.06 8.44 8.46 1068.58 6.97 7.23

T292 39420.10 10.58 10.55 4040.40 8.30 8.33 1355.32 7.21 7.27

T392 36833.07 10.51 10.52 4077.95 8.31 8.29 1595.92 7.38 7.38

T492 39209.95 10.58 10.57 3709.86 8.22 8.20 2075.83 7.64 7.30

T193 38458.77 10.56 10.59 3960.00 8.28 8.31 1445.66 7.28 7.54

T293 41646.57 10.64 10.60 4129.65 8.33 8.35 1594.17 7.37 7.43

T393 40683.67 10.61 10.62 4682.28 8.45 8.42 1643.11 7.40 7.41

T493 41304.00 10.63 10.62 5256.51 8.57 8.55 2429.63 7.80 7.45

T194 43373.69 10.68 10.71 4884.52 8.49 8.52 2437.09 7.80 8.09

T294 46709.91 10.75 10.72 5331.93 8.58 8.61 2442.63 7.80 7.86

T394 45094.04 10.72 10.73 6962.47 8.85 8.82 2088.51 7.64 7.65

T494 46865.98 10.76 10.74 7909.09 8.98 8.95 2296.06 7.74 7.40

Continúa en la siguiente página.
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Cuadro 8: Series temporales trimestrales.

t Yt yt yet Kt kt ket Gt gt get

T195 47280.53 10.76 10.80 7397.09 8.91 8.93 2224.45 7.71 7.99

T295 50715.62 10.83 10.80 8187.12 9.01 9.04 2266.64 7.73 7.79

T395 48795.60 10.80 10.81 8674.81 9.07 9.04 2063.04 7.63 7.64

T495 48744.27 10.79 10.78 7686.98 8.95 8.93 2303.26 7.74 7.40

T196 47884.66 10.78 10.81 7291.92 8.89 8.92 2037.00 7.62 7.90

T296 51913.61 10.86 10.82 7817.34 8.96 8.99 1951.49 7.58 7.64

T396 50072.63 10.82 10.83 7937.30 8.98 8.95 2090.48 7.65 7.65

T496 51138.40 10.84 10.83 8200.44 9.01 8.99 2793.10 7.93 7.58

T197 50364.86 10.83 10.86 7963.67 8.98 9.01 1848.04 7.52 7.80

T297 56186.50 10.94 10.90 8469.34 9.04 9.07 2169.78 7.68 7.74

T397 53279.54 10.88 10.89 9557.20 9.17 9.14 2574.86 7.85 7.86

T497 54197.39 10.90 10.89 10250.79 9.24 9.21 3554.93 8.18 7.82

T198 51486.88 10.85 10.88 9139.31 9.12 9.15 2207.14 7.70 7.98

T298 54478.75 10.91 10.87 9335.39 9.14 9.17 2529.71 7.84 7.90

T398 53514.83 10.89 10.90 8873.35 9.09 9.06 2805.36 7.94 7.95

T498 53709.45 10.89 10.88 8024.95 8.99 8.97 3319.22 8.11 7.75

T199 51214.70 10.84 10.88 7032.18 8.86 8.88 2271.04 7.73 8.01

T299 55517.78 10.92 10.89 7133.98 8.87 8.90 2955.33 7.99 8.05

T399 53196.10 10.88 10.89 7905.65 8.98 8.95 3401.78 8.13 8.14

T499 56448.22 10.94 10.93 7909.19 8.98 8.95 3378.27 8.13 7.77

T100 54674.84 10.91 10.94 7666.97 8.94 8.97 2498.27 7.82 8.11

T200 58255.51 10.97 10.94 6800.72 8.82 8.85 2664.41 7.89 7.95

T300 54621.74 10.91 10.92 7354.57 8.90 8.87 2299.12 7.74 7.75

T400 54654.59 10.91 10.90 7638.74 8.94 8.92 2740.68 7.92 7.57

T101 51760.44 10.85 10.89 6835.21 8.83 8.85 1377.20 7.23 7.49

Continúa en la siguiente página.
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Cuadro 8: Series temporales trimestrales.

t Yt yt yet Kt kt ket Gt gt get

T201 58431.04 10.98 10.94 6771.88 8.82 8.85 2042.45 7.62 7.68

T301 56119.67 10.94 10.95 7476.44 8.92 8.89 1688.97 7.43 7.44

T401 57268.39 10.96 10.94 7005.47 8.85 8.83 2685.45 7.90 7.55

T102 55137.77 10.92 10.95 6669.33 8.81 8.83 1428.70 7.26 7.53

T202 62307.21 11.04 11.00 6729.81 8.81 8.84 1833.54 7.51 7.57

T302 58404.40 10.98 10.99 7277.02 8.89 8.86 1751.19 7.47 7.48

T402 59923.66 11.00 10.99 7468.85 8.92 8.90 2299.42 7.74 7.40

T103 58249.25 10.97 11.01 7263.93 8.89 8.92 1540.91 7.34 7.61

T203 65202.45 11.09 11.05 7141.40 8.87 8.90 1808.67 7.50 7.56

T303 60551.72 11.01 11.02 7917.07 8.98 8.95 1668.35 7.42 7.43

T403 61589.21 11.03 11.02 7592.61 8.93 8.91 2460.79 7.81 7.46

T104 60913.82 11.02 11.05 7995.79 8.99 9.01 1283.37 7.16 7.42

T204 67639.71 11.12 11.09 7768.45 8.96 8.98 1505.88 7.32 7.37

T304 63145.75 11.05 11.06 8202.15 9.01 8.98 1808.72 7.50 7.51

T404 66070.50 11.10 11.09 8368.61 9.03 9.01 2868.55 7.96 7.61

T105 64340.89 11.07 11.11 8332.65 9.03 9.05 1265.64 7.14 7.41

T205 71310.37 11.17 11.14 8496.81 9.05 9.07 1601.49 7.38 7.44

T305 67229.83 11.12 11.13 9321.57 9.14 9.11 1851.11 7.52 7.53

T405 71090.07 11.17 11.16 10065.97 9.22 9.19 3506.21 8.16 7.80

T106 69670.76 11.15 11.19 10649.13 9.27 9.30 1350.03 7.21 7.47

T206 75823.94 11.24 11.20 10108.32 9.22 9.25 1913.69 7.56 7.62

T306 72806.27 11.20 11.21 10754.41 9.28 9.25 2312.30 7.75 7.76

T406 76296.86 11.24 11.23 11970.13 9.39 9.37 4088.75 8.32 7.95

T107 73353.82 11.20 11.24 12071.91 9.40 9.42 1337.73 7.20 7.46

T207 80625.63 11.30 11.26 12465.38 9.43 9.46 2083.98 7.64 7.70

Continúa en la siguiente página.
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Cuadro 8: Series temporales trimestrales.

t Yt yt yet Kt kt ket Gt gt get

T307 80689.08 11.30 11.31 14045.49 9.55 9.52 2679.74 7.89 7.90

T407 85024.46 11.35 11.34 15043.23 9.62 9.59 5220.27 8.56 8.18

T108 80813.10 11.30 11.34 14809.63 9.60 9.63 2082.28 7.64 7.92

T208 89146.44 11.40 11.36 16484.50 9.71 9.74 3019.64 8.01 8.08

T308 88439.84 11.39 11.40 17910.76 9.79 9.76 3682.01 8.21 8.22

T408 90523.62 11.41 11.40 17248.16 9.76 9.73 5698.38 8.65 8.27

T109 82894.93 11.33 11.36 14716.47 9.60 9.62 2578.70 7.86 8.14

T209 88427.18 11.39 11.35 13816.37 9.53 9.56 3544.03 8.17 8.24

T309 88282.98 11.39 11.40 15579.64 9.65 9.62 4836.02 8.48 8.49

T409 92978.92 11.44 11.43 16326.52 9.70 9.68 8282.09 9.02 8.62

T110 87418.21 11.38 11.42 17017.59 9.74 9.77 3036.04 8.02 8.31

T210 96887.26 11.48 11.44 18016.66 9.80 9.83 5015.72 8.52 8.59

T310 96918.82 11.48 11.49 20162.78 9.91 9.88 5628.79 8.64 8.65

T410 101155.71 11.52 11.51 20919.82 9.95 9.92 8301.89 9.02 8.63

T111 94996.28 11.46 11.50 19482.73 9.88 9.90 2498.30 7.82 8.11

T211 102176.04 11.53 11.50 20227.94 9.91 9.94 3618.51 8.19 8.26

T311 102605.53 11.54 11.55 21936.11 10.00 9.96 4461.79 8.40 8.41

T411 107274.13 11.58 11.57 22817.21 10.04 10.01 8934.42 9.10 8.70

T112 100668.84 11.52 11.56 22536.21 10.02 10.05 3275.42 8.09 8.39

T212 107960.88 11.59 11.55 23725.23 10.07 10.10 4438.96 8.40 8.46

T312 109624.76 11.60 11.62 25200.15 10.13 10.10 5575.11 8.63 8.64

T412 113018.50 11.64 11.62 26163.07 10.17 10.15 10109.59 9.22 8.81

T113 105089.22 11.56 11.60 25003.09 10.13 10.16 3773.02 8.24 8.54

T213 114648.81 11.65 11.61 26093.61 10.17 10.20 5661.82 8.64 8.71

T313 115276.18 11.66 11.67 26382.08 10.18 10.15 6375.94 8.76 8.77

Continúa en la siguiente página.
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Cuadro 8: Series temporales trimestrales.

t Yt yt yet Kt kt ket Gt gt get

T413 121144.41 11.70 11.69 26543.55 10.19 10.16 10086.90 9.22 8.81

T114 110384.05 11.61 11.65 25114.09 10.13 10.16 4021.79 8.30 8.61

T214 116732.73 11.67 11.63 25647.16 10.15 10.18 5409.90 8.60 8.66

T314 117352.46 11.67 11.68 25325.83 10.14 10.11 6298.84 8.75 8.76

T414 122410.67 11.72 11.70 26184.99 10.17 10.15 9549.19 9.16 8.76

Fuente: Banco Central de Reserva del Perú

Elaboración: Propia44

Cuadro 9: Fuentes de datos para la estimación

Definición Fuente

PBI (mill. S/. de 2007) Ministerio de Agricultura, Ministerio

de Enerǵıa y Minas, Ministerio de la

Producción, INEI.

Inversión Bruta Fija Públi-

ca (mill. S/. de 2007)

Banco Central de Reserva del Perú,

Instituto Nacional de Estad́ıstica e In-

formática.

Inversión Bruta Fija Priva-

da (mill. S/. de 2007)

Banco Central de Reserva del Perú,

Instituto Nacional de Estad́ıstica e In-

formática.

44La data transformada (yt, yet, kt, ket, gt y get) fue realizada por simulaciones y técnicas afines

por presentar caracteŕısticas propias en la unidad de medición y modelación de series de tiempo

no estacionarias.
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7.6. GLOSARIO DE TERMINOLOGÍAS SEGÚN EL BCRP

Cuadro 10: Definición de la inversión según Banco Central de Reserva del Perú

Término Definición

Inversión bruta (Gross invest-

ment)

Monto de la inversión total, incluyendo la re-

posición del capital depreciado y la variación

de existencias.

Inversión bruta fija (Gross fi-

xed investment)

Inversión en capital f́ısico. Se incluye la in-

versión para reposición.

Inversión bruta fija privada

(Private Gross Fixed Invest-

ment)

La inversión bruta fija del sector privado se

obtiene por diferencia entre la inversión bruta

fija total de las cuentas nacionales del INEI

y la inversión pública obtenida de las cuentas

fiscales.

Inversión bruta fija pública

(Public Gross Fixed Invest-

ment)

Inversión bruta fija pública del gobierno ge-

neral y las empresas estatales.

Inversión bruta interna (Gross

Domestic Investment)

Formación bruta de capital fijo más la va-

riación de existencias. Se le llama “bru-

ta”porque considera la inversión total, sin

descontar la inversión para reponer el capi-

tal depreciado. Los niveles reales de la inver-

sión bruta fija son estimados de los sectores

público y privado. Para el año base 1994 la

inversión bruta fija del sector privado se ob-

tiene por diferencia entre la inversión bruta

fija total de las cuentas nacionales del INEI

y la inversión pública obtenida de las cuentas

fiscales.
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7.7. RESULTADOS DE ESTIMACIÓN POR MCO

7.7.1. RESIDUOS DE LAS ESTIMACIONES POR MCO

Figura 11: Residuos de estimación 1
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Figura 12: Residuos de estimación 2
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Figura 13: Residuos de estimación 3
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Figura 14: Residuos de estimación 4
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7.7.2. PRUEBAS ECONOMÉTRICAS DE MCO

Cuadro 11: Pruebas econométricas

J-B (*) B-G (**) B-P-G (***) White (****)

Estimación 1 (†) 2.93 0.0048 0.1973 0.387

Estimación 2 (††) 4.26 0.7299 0.031 0.0194

Estimación 3 († † †) 0.80 0.0736 0.2537 0.4855

Estimación 4 († † ††) 4.67 0.1005 0.0622 0.2324

* Prueba de Normalidad Jarque-Bera

** Prueba de Autocorrelación de Breusch-Godfrey

*** Prueba de Heterocedasticidad Breusch-Pagan-Godfrey

**** Prueba de Heterocedasticidad de White

† Prob. F(2,39) , Prob. F(2,41), Prob. F(5,38)

†† Prob. F(2,51), Prob. F(2,53) y Prob. F(5,50)

† † † Prob. F(5,38), Prob. F(3,40) y Prob. F(6,37)

† † †† Prob. F(2,50), Prob. F(3,52) y Prob. F(8,47)
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7.8. CORRELOGRAMA DE SERIES ORIGINALES Y TRANS-

FORMADAS

7.8.1. CORRELOGRAMA DEL CRECIMIENTO ECONÓMICO

Figura 15: Función de Autocorrelación de Yt
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Figura 16: Función de Autocorrelación de yt
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Figura 17: Función de Autocorrelación de 4yt
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Figura 18: Función de Autocorrelación de yet
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Figura 19: Función de Autocorrelación de 4yet
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7.8.2. CORRELOGRAMA DE LA INVERSIÓN PRIVADA

Figura 20: Función de Autocorrelación de Kt
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Figura 21: Función de Autocorrelación de kt
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Figura 22: Función de Autocorrelación de 4kt
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Figura 23: Función de Autocorrelación de ket
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Figura 24: Función de Autocorrelación de 4ket
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7.8.3. CORRELOGRAMA DE LA INVERSIÓN PÚBLICA

Figura 25: Función de Autocorrelación de Gt
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Figura 26: Función de Autocorrelación de gt
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Figura 27: Función de Autocorrelación de 4gt
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Figura 28: Función de Autocorrelación de get
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Figura 29: Función de Autocorrelación de 4get
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7.9. ESTADÍSTICO DE Q-STAT Y PROBABILIDAD

7.9.1. Q-STAT Y PROBABILIDAD DEL CRECIMIENTO ECONÓMI-

CO

Figura 30: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad Yt
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Figura 31: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad yt
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Figura 32: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad 4yt
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Figura 33: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad yet
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Figura 34: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad 4yet
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7.9.2. Q-STAT Y PROBABILIDAD DE LA INVERSIÓN PRIVADA

Figura 35: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad Kt
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Figura 36: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad kt
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Figura 37: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad 4kt
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Figura 38: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad ket
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Figura 39: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad 4ket
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7.9.3. Q-STAT Y PROBABILIDAD DE LA INVERSIÓN PÚBLICA

Figura 40: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad Gt
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Figura 41: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad gt
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Figura 42: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad 4gt
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Figura 43: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad get
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Figura 44: Estad́ıstico de Q-Stat y Probabilidad 4get
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Figura 45: Evaluación del test de ráıces unitarias de Dickey-Fuller Aumentado

Rechazo

Test statistic ADF Test statistic ADF

t tt
VC (*)

No Rechazo

? ?

(b)(a)

Los valores cŕıticos VC(*) del test delimitan la zona de Rechazo y No Rechazo, oscilan a un nivel

de significancia del 1 %, 5 % y 10 %; el lado (a) rechaza la existencia de ráıces unitarias (series es-

tacionarias), mientras el lado (b) acepta la existencia de ráıces unitarias (series no estacionarias).
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7.10. RESULTADOS DE LA PRUEBA DE RAÍCES UNI-

TARIAS (ADF)

7.10.1. PRUEBA DE ADF PARA EL CRECIMIENTO ECONÓMICO

Cuadro 12: Prueba de ráıces unitarias ADF, para PBI (en niveles)

Yt yt yet

Retardos (†) 5 2 4

ADF -0.680525 -2.419564 -1.466987

Prob. (‡) (0.9712) (0.3673) (0.8341)

VC 1 % -4.058619 -4.055416 -4.057528

5 % -3.458326 -3.456805 -3.457808

10 % -3.155161 -3.154273 -3.154859

DW 2.037131 1.907209 1.937364

(†) Retardos de la variable dependiente.

(‡) MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Cuadro 13: Prueba de ráıces unitarias ADF, para PBI (en primera diferencia)

4Yt 4yt 4yet

Retardos (†) 4 4 1

ADF -4.350731 -4.93519 -12.26027

Prob. (‡) (0.0041) (0.0006) (0.0000)

VC 1 % -4.058619 -4.058619 -4.055416

5 % -3.458326 -3.458326 -3.456805

10 % -3.155161 -3.155161 -3.154273

DW 2.036528 2.008632 2.063798

(†) Retardos de la variable dependiente.

(‡) MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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7.10.2. PRUEBA DE ADF PARA LA INVERSIÓN PRIVADA

Cuadro 14: Prueba de ráıces unitarias ADF, para Inversión privada (en niveles)

Kt kt ket

Retardos (†) 5 4 2

ADF -0.649826 -2.029991 -1.84506

Prob. (‡) (0.9734) (0.5773) (0.675)

VC 1 % -4.058619 -4.057528 -4.055416

5 % -3.458326 -3.457808 -3.456805

10 % -3.155161 -3.154859 -3.154273

DW 2.05403 1.913774 2.017437

(†) Retardos de la variable dependiente.

(‡) MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Cuadro 15: Prueba de ráıces unitarias ADF, para Inversión privada (en primera

diferencia)

4Kt 4kt 4ket

Retardos (†) 4 1 1

ADF -4.988763 -8.463232 -6.880541

Prob. (‡) (0.0005) (0.0000) (0.0000)

VC 1 % -4.058619 -4.055416 -4.055416

5 % -3.458326 -3.456805 -3.456805

10 % -3.155161 -3.154273 -3.154273

DW 2.068506 2.012186 2.022463

(†) Retardos de la variable dependiente.

(‡) MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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7.10.3. PRUEBA DE ADF PARA LA INVERSIÓN PÚBLICA

Cuadro 16: Prueba de ráıces unitarias ADF, para Inversión pública (en niveles)

Gt gt get

Retardos (†) 4 4 4

ADF -1.520353 -2.043735 -1.917696

Prob. (‡) (0.8158) (0.5698) (0.6375)

VC 1 % -4.057528 -4.057528 -4.057528

5 % -3.457808 -3.457808 -3.457808

10 % -3.154859 -3.154859 -3.154859

DW 2.059336 1.974526 2.007443

(†) Retardos de la variable dependiente.

(‡) MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Cuadro 17: Prueba de ráıces unitarias ADF, para Inversión pública (en primera

diferencia)

4Gt 4gt 4get

Retardos (†) 3 3 3

ADF -4.364521 -4.784494 -4.936466

Prob. (‡) (0.0039) (0.0010) (0.0006)

VC 1 % -4.057528 -4.057528 -4.057528

5 % -3.457808 -3.457808 -3.457808

10 % -3.154859 -3.154859 -3.154859

DW 2.004441 1.911756 1.96327

(†) Retardos de la variable dependiente.

(‡) MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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7.11. RESIDUOS DE MCE

Figura 46: Residuales de la estimación MCE
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7.12. RESULTADOS DE ESTIMACIÓN DE LA ECUA-

CIÓN MULTIVARIADA

7.12.1. RESULTADOS VAR

Cuadro 18: Resultados de la estimación VAR de la Inversión pública y privada (a)

ket get

ket−1 1.117 (-0.107) [ 10.40] 0.082 (-0.231) [ 0.355]

ket−2 -0.014 (-0.163) [-0.084] 0.179 (-0.350) [ 0.509]

ket−3 -0.167 (-0.156) [-1.070] -0.090 (-0.337) [-0.266]

ket−4 0.018 (-0.146) [ 0.124] -0.483 (-0.315) [-1.533]

ket−5 0.028 (-0.096) [ 0.287] 0.492 (-0.207) [ 2.376]

get−1 0.086 (-0.044) [ 1.984] 0.623 (-0.094) [ 6.656]

get−2 0.002 (-0.040) [ 0.056] 0.001 (-0.087) [ 0.010]

get−3 -0.069 (-0.039) [-1.755] -0.098 (-0.085) [-1.148]

get−4 0.011 (-0.039) [ 0.275] 0.696 (-0.085) [ 8.238]

get−5 -0.015 (-0.042) [-0.350] -0.463 (-0.091) [-5.090]

c 0.057 (-0.118) [ 0.479] 0.256 (-0.254) [ 1.007]

† Los errores estándar están entre paréntesis y el estad́ıstico t entre corchetes.
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Cuadro 19: Resultados de la estimación VAR de la Inversión pública y privada (b)

ket get

R-squared 0.988 0.923

Adj. R-squared 0.987 0.914

Sum sq. resids 0.338 1.565

S.E. equation 0.063 0.136

F-statistic 692.431 100.546

Log likelihood 133.098 60.239

Akaike AIC -2.570 -1.037

Schwarz SC -2.275 -0.741

Mean dependent 9.212 7.885

S.D. dependent 0.547 0.465

Cuadro 20: Resultados de la estimación VAR de la Inversión pública y privada (c)

ket get

Determinant resid covariance (dof adj.) 0.000

Determinant resid covariance 0.000

Log likelihood 193.406

Akaike information criterion -3.609

Schwarz criterion -3.017
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Figura 47: Residuales de la estimación VAR
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Figura 48: Correlograma del VAR
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Figura 49: Función de impulso-respuesta
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Figura 50: Descomposición de la varianza
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pú

bl
ic

a?

(a
)

D
et

er
m

in
ar

la
re

la
ci

ón
es

-

ta
d́ı

st
ic

a
de

la
sv

ar
ia

bl
es

en
el

co
rt

o

y
la

rg
o

pl
az

o.

(a
)

E
xi

st
e

un
a

re
la

ci
ón

de
eq

ui
li-

br
io

en
el

co
rt

o
y

la
rg

o
pl

az
o

en
-

tr
e

la
in

ve
rs

ió
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ió

n

pr
iv

ad
a

re
sp

ec
to

al
cr

ec
im

ie
nt

o

ec
on

óm
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pú

bl
ic

a)

D
es

cr
ip

ti
vo

,
ex

pl
ic

at
iv

o
y

de
-

m
os

tr
at

iv
o

(b
)

¿L
a

di
re

cc
ió
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ió

n
pr

iv
ad

a
(I

nv
er

-

si
ón

B
ru

ta
F

ija
P

ri
va

da
)

M
ét

od
o.

A
ná
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ió
n

pú
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