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Descripcion breve

El PBI es la manera en la que medimos y comparamos cuan bien o mal le va al pais.
Tras el periodo (1985-2018) décadas de continuos cambios en el manejo politico y
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Si bien los indicadores econdémicos muestran que el efecto conjunto de las
exportaciones y la reactivacion de la demanda interna ha sido positivo, queda pendiente
analizar el impacto individual de estos factores sobre el PBI. Por lo tanto, la presente
investigacion propone un modelo de cointegracién que identifica y cuantifica el impacto
de las exportaciones, el consumo, y la inversién sobre el crecimiento del PBI.
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FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y EMPRESARIALES ESCUELA DE ECONOMIA

EFECTO DE LAS EXPORTACIONES, EL CONSUMO Y LA INYERSI()N EN EL
CRECIMIENTO ECONOMICO DEL PERU DURANTE EL PERIODO DE 1985 -
2018

EFFECT OF EXPORTS, CONSUMPTION AND INVESTMENT ON PERU'S
ECONOMIC GROWTH DURING THE PERIOD 1985 - 2018

RESUMEN

La presente investigacion propone un modelo de cointegracion que identifica y
cuantifica el impacto de las exportaciones, el consumo, y la inversion sobre el
crecimiento del PBI. La cointegracion es util en economia para realizar modelos
predictivos fiables asimismo para solucionar el problema de regresiones espurias y
la no estacionariedad, ya que en primera instancia se observa que las variables
explicativas son no estacionarias. Entre los resultados destacan la normalidad de
las series, la obtencion de las desviaciones estandar, el skewness, la curtosis y el
estadistico de tendencia central.

El modelo de regresion lineal multiple estimado indica que el consumo, la inversion
y las exportaciones si son variables significativas en el modelo, asi mismo se
encuentra que las exportaciones no llegaron a ser causadas por ninguna de las
variables comprendidas en el modelo estimado, se puede afirmar que el consumo
resultd un componente importante en la demanda interna y, junto con el incremento
de exportaciones influyd, en gran medida en el crecimiento del PBI, por ultimo, la
inversion revela una causalidad respecto a las exportaciones comprendidas en el
periodo de analisis.

Palabras Clave: Cointegracion, regresion lineal multiple, estacionariedad,
causalidad de Granger, series de tiempo, test de Dickey Fuller Aumentado,
crecimiento econdmico, exportaciones, importaciones.

ABSTRACT

This research proposes a cointegration model that identifies and quantifies the
impact of exports, consumption, and investment on GDP growth. Cointegration is
useful in economics to carry out reliable predictive models, as well as to solve the
problem of spurious regressions and non-stationarity, since in the first instance it is
observed that the explanatory variables are non-stationary. Among the results, the
normality of the series, the obtaining of the standard deviations, the skewness, the
kurtosis and the central tendency statistic stand out.

The estimated multiple linear regression model indicates that consumption,
investment and exports are significant variables in the model, likewise it is found that
exports were not caused by any of the variables included in the estimated model, it
can be affirming that consumption was an important component in domestic demand
and, together with the increase in exports, had a great influence on GDP growth;
finally, investment reveals a causality with respect to the exports included in the
analysis period.
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INTRODUCCION

El PBI es un indicador macroecondmico que expresa el valor monetario de la
produccion de bienes y servicios de demanda final de un pais o regién durante un
periodo determinado; asimismo, el PBl es la manera en la que medimos vy

comparamos cuan bien o mal le va al pais.

Tras el periodo (1985-2018) décadas de continuos cambios en el manejo politico y
economico, el Peru ha venido implementando reformas de estabilizacion a través
de la implementacion de politicas que liberalizan el mercado y restringen el rol del
Estado en la toma de decisiones econdmicas. Las medidas de apertura comercial,
el aumento de la inversion extranjera directa, y la reduccion de la pobreza monetaria
fruto de mayores ingresos en los hogares permitidé continuar con un crecimiento
econdmico, hasta entonces en contraccion. Sin embargo, si bien los indicadores
econdmicos muestran que el efecto conjunto de las exportaciones y la reactivacion
de la demanda interna ha sido positivo para la economia, queda pendiente analizar
el impacto individual de estos factores sobre el PBI. Por lo tanto, la presente
investigacion propone un modelo de cointegracion que identifica y cuantifica el
impacto de las exportaciones, el consumo, y la inversion sobre el crecimiento del
PBI.

La cointegracion es util en economia para realizar modelos predictivos fiables
asimismo para solucionar el problema de regresiones espurias y la no
estacionariedad, ya que en primera instancia se observa que las variables

explicativas son no estacionarias.

De manera que la presente investigacion se enfoca en determinar cual fue el efecto
de la inversion bruta fija, el consumo y las exportaciones sobre el PBI durante los
afos 1987-2018, para ello se establecen los siguientes objetivos:

Objetivo General:
Determinar el efecto de las exportaciones, el consumo total y la inversion bruta fija
sobre el PBI durante el periodo 1985-2018.
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Objetivos Especificos:

Objetivo Especifico 1: Medir el nivel de significancia estadistica de las
exportaciones, el consumo, y la inversion bruta fija en el modelo estimado durante
el periodo 1985-2018.

Objetivo Especifico 2: Determinar la existencia de una relacion causa-efecto entre
las exportaciones, el consumo, la inversion bruta fija y el PBI durante el periodo
1985-2018.

Objetivo Especifico 3: Calcular la relacion a largo plazo entre las exportaciones, el
consumo, la inversién bruta fija y el PBI durante el periodo 1986-2015.

Y se consideran las siguientes hipdtesis:

Hipotesis

A continuacion, se plantean las hipétesis (nula y alternativa), correspondientes a los
problemas y objetivos de la investigacion anteriormente planteados.

Hipo6tesis general

Hipodtesis nula: No existid ningun efecto (directo o inverso) entre las exportaciones,
el consumo, la inversion bruta fija y el PBI durante el periodo 1985-2018.

Hipotesis alternativa: Existid un efecto (directo o inverso) entre las exportaciones, el
consumo, y la inversion bruta fija sobre el PBI durante el periodo

1985-2018.

Hipotesis especificas

a. Hipotesis nula: Las exportaciones, el consumo, y la inversion no son
estadisticamente significativas en el modelo estimado para el periodo 1986-2015
Hipotesis alternativa: Las exportaciones, el consumo, y la inversion bruta fija si son
estadisticamente significativas en el modelo estimado para el periodo 1986-2015
b. Hipodtesis nula: No existid una relacion causa-efecto entre las exportaciones, el
consumo, la inversion bruta fija y el PBI durante 1985-2018.

Hipotesis alternativa: Si existido una relacion causa-efecto entre las exportaciones,

el consumo, la inversion bruta fija y el PBI durante 1985-2018.
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c. Hipodtesis nula: No existio una relacion a largo plazo entre las exportaciones,
consumo, inversion bruta fija, y PBI durante 1985-2018.
Hipotesis alternativa: Existio una relacion a largo plazo entre las exportaciones,

consumo, inversion bruta fija, y PBI durante 1985-2018.

Principales conceptos y modelos a emplearse

> Producto Bruto Interno (PBI):

Segun Mankiw, G. (2002) en “Principios de Economia”, el Producto Bruto Interno
(PBI) es uno de los indicadores mas importantes de la actividad econémica y del
bienestar social, pues permite juzgar el desempeno de una economia. El PBl incluye
todas las transacciones hechas por los agentes economicos (Estado, empresas,
familias) dentro de una economia durante un periodo de tiempo determinado, el cual

tiene dos enfoques: la renta (o ingreso) y el gasto.

Al tener todas las transacciones un comprador y un vendedor se asume que la renta
y el gasto son siempre iguales. Para la medicion del PBI propiamente dicha se
considera la produccion total de bienes y servicios finales dentro de una economia

durante un tiempo especifico.

La produccién se pondera con los precios de mercado, de tal manera que, si un
producto tiene mayor precio que otro contribuira en mayor medida al PBI. Por lo
tanto, la variacion de la produccién de bienes y servicios esta estrechamente
relacionada a la variacion del PBI. El PBI esta compuesto por los diferentes tipos de
gasto: el consumo, la inversion, el gasto de gobierno y las exportaciones netas; o la

diferencia entre las exportaciones y las importaciones.
Por lo tanto, la formula del PBI es la siguiente:
Y=C+I+G+XN

v' donde Y es el PBI, C; el consumo, [; la inversién; G, el gasto de gobierno y
XN; las exportaciones netas.
Cuando los economistas analizan la evolucion de la economia en el tiempo

observan periodos de crecimiento del PBI. Este aumento puede deberse a una
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mayor produccion de bienes y servicios o un incremento en los precios. Para
diferenciarlos, los economistas distinguen entre el PBI real y el PBI nominal; siendo
el PBI real la suma de los gastos totales, sin el efecto de la variacion de precios
mientras que PIB nominal es el valor, a precios de mercado, de la produccién de
bienes y servicios finales producidos en un pais durante un determinado periodo de
tiempo. Para determinar cuanto ha crecido una economia, el indicador que se utiliza
el PBI real. La economia, sin embargo, es ciclica y no siempre esta en constante
crecimiento. Cuando el PBI real comienza a disminuir, la economia se encuentra en
recesion; y cuando la recesion es grave, se convierte en depresion.
» Consumo:
El consumo es uno de los componentes del PBI que engloba el gasto total de las
familias en bienes y servicios. Para consumo promedio per capita se calcula en el
indice de Precios de Consumo (IPC), el cual incluye una cesta de bienes
importantes para el consumidor, ponderado por los precios del mercado. Similar a
la férmula del PBI, cuanto mayor precio tenga un bien, mayor sera su peso en el
calculo del IPC. El IPC permite determinar la tasa de inflacién, o la variacion
porcentual de los precios.
> Inversién:

La inversion consiste en el gasto en capital, equipos y existencias. Segun Mankiw,
G. (2002) en “Principios de Economia”, los paises con alto volumen de inversion
logran tener tasas de crecimiento mas altas, aunque la correlacion entre inversion y
porcentaje de crecimiento econdmico no es perfecta. Ello porque la inversion en
bienes de capital genera mayor stock de capital, lo cual aumenta la productividad y,
por ende, el crecimiento. Sin embargo, a medida que se aumenta la inversién en
bienes de capital, la productividad impulsada por cada unidad monetaria invertida
disminuye debido a los rendimientos decrecientes. Una consecuencia de los
rendimientos decrecientes es el efecto recuperacion el cual sostiene que es mas
facil que un pais con bajo stock de capital mejore su productividad con un poco mas
de inversion, en comparacion con otros paises que ya cuentan con una alta
inversion. La inversion extranjera puede darse de varias formas: una inversion de

capital propiedad de una empresa extranjera y gestionada por ella se conoce como

ESCUELA DE ECONOMIA
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inversidn extranjera directa. Una inversion de capital extranjero, pero gestionada
localmente es conocida como inversion extranjera de cartera. La inversion
extranjera directa es una de las formas en las cuales puede crecer un pais, ya que,
si bien gran parte de las ganancias salen del pais, la generacion local de bienes de

capital ocasiona un mayor crecimiento en el PBI.

> Exportaciones:
Las exportaciones son otro componente del PBI que incluyen el gasto de los
extranjeros en bienes y servicios producidos localmente. Las exportaciones son un
componente de las economias abiertas, es decir, aquellas que se interrelacionan
con otras economias del mundo. Segun Mankiw, el comercio internacional permite
que los paises concentren su produccion en aquellos bienes que producen mejor y
tengan acceso a consumir una mayor variedad de bienes y servicios. La ecuacion
del PBI hace referencia a las exportaciones netas, también llamada balanza
comercial. Si la balanza comercial es positiva (hay mas exportaciones que
importaciones), el pais tiene un superavit comercial; de lo contrario, tendria un déficit

comercial.

Modelos Econométricos:

> Modelo de Regresion Lineal Multiple:

Una funcién de regresion poblacional esta compuesta por una variable dependiente

y una o mas variables dependientes. Por lo general, tiene la forma:
Yi=pBj Y XJI + &i K j=1(X)

Donde Y es la variable dependiente, X la variable independiente (regresora), fj el
coeficiente poblacional de cada variable independiente X, ¢i , el término de error
poblacional, e i, que indica el orden de observacion de la poblaciéon. Cuando el
investigador no posee datos de la poblacién, utiliza la funcién de regresion muestral,
en cuyo caso el coeficiente de la regresora, y el término de error adquieren los

valores muestrales de la poblacion.
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> Supuestos del Modelo Clasico de Regresion Lineal:

1. Supone linealidad de parametros: Es decir, que el efecto marginal de Y dado un

cambio en X es constante.

2. La covarianza entre cada variable regresora y el término de error es igual a cero.
3. El valor esperado del término estocastico siempre es igual a cero.

4. Homocedasticidad o varianza constante en el término estocastico.

5. No hay presencia de autocorrelacion entre los errores.

6. El numero de observaciones excede el numero de parametros estimados.

> Propiedades de los Estimadores:

1. Linealidad: Los estimadores son funciones lineales de la variable dependiente.
2. Insesgadez: Valor muestral del estimador es igual su valor poblacional.

3. Consistencia: Implica que los estimadores sean insesgados y que su varianza

tienda a cero conforme el tamafno de muestra tienda al infinito.

> Causalidad:

La causalidad en series de tiempo implica que una de las series cause o influya a
otra. Esto significa que la serie de tiempo contiene informacion estadistica util para
predecir el comportamiento de la variable causada. Se distinguen dos tipos de
causalidad:

Causalidad unidireccional: implica que una de las series cause a otro, pero la serie

causada no causa a la serie causante.

Causalidad bidireccional: Implica que ambas series sean causantes una de la otra.
Para comprobar que existe causalidad entre las series se emplea el Test de
Causalidad de Granger, el cual analiza las causalidades unidireccionales de las
series de tiempo del modelo.
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» Cointegracion:

Dos series cointegran cuando ambas no son estacionarias en su nivel, pero al
incluirlas en una misma combinacion lineal, esta nueva serie generada si resulta ser
estacionaria; cancelando el efecto de no estacionariedad de las series. Ello significa

que existe una relacion a largo plazo o de equilibrio entre ambas.

> Modelo de Regresion Lineal Multiple —PBI:

Para el presente estudio se plantea un modelo de regresion lineal multiple con el fin
de determinar el impacto del consumo, la inversion y las exportaciones sobre el
Producto Bruto Interno. En base a la teoria planteada en el punto anterior, se definen

las variables a utilizar en el modelo:
PBI = 0 + B1CONS + B2INV + B3EXP + st
Donde:
PBI= PBI (en miles de US$) en el tiempo t
B0 = intercepto
CONS= Consumo total (en miles de US$) en el tiempo t
INV= Inversién Bruta Fija (en miles de US$) en el tiempo t
EXPOR= Exportaciones (en miles de US$) en el tiempo t
B1, 2y 3= parametros
gt = error aleatorio

Partiendo de este modelo, observando que la desviacién estandar es elevada lo
cual puede corregirse con el uso de logaritmos, pero ademas se detecta presencia
de autocorrelaciéon y no normalidad en el modelo; ademas de detectar series que no

son estacionarias en su nivel. (ver anexo 1)

ESCUELA DE ECONOMIA
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> Modelo de correccion de error

Modelo para corregir la no estacionariedad. La cointegracion esta referida a la
combinacion lineal de variables no estacionarias. Los desarrollos actuales en
econometria no permiten la contrastacion de relaciones de cointegracion no

lineales. Todas las variables deben tener el mismo orden de integracion.

METODO
Tipo y diseio de investigacion
Tipo de investigacion

La presente investigacién corresponde a un analisis cuantitativo en el cual se
estiman modelos dinamicos de minimos cuadrados ordinarios y vectores
autorregresivos. La investigacidon se enfoca en determinar la significancia
estadistica de las variables, las relaciones de causalidad y cointegracion a través
de test realizados en el software E-views, donde se comprueba la solidez de los
modelos estimados, mediante el cumplimiento de determinados supuestos, y la
validez de los resultados. Los datos utilizados comprenden data trimestral de
1985 al 2018 de las exportaciones, el consumo total, la inversion y el PBI, a

precios constantes; obtenidos de la base de datos del Banco
Central de Reserva del Peru.
Disefio de investigacion

La investigacion es de tipo descriptiva y de caracter objetivo. Se seleccionan a
las exportaciones, el consumo y la inversidon bruta fija como variables

independientes del modelo.

Se estiman dos modelos: el primero, un modelo de regresion lineal multiple por
MCO, y el segundo, un modelo de vectores de correccion de error. En ambos se
prueba y compara el nivel de significancia de las variables; y en el modelo VEC

10
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se determina la relacion de causalidad entre las series de tiempo y la relacion a
largo plazo para el periodo en mencion.

Variables
Variable dependiente
PBI real (en miles de US$, a precios constantes).

Es el valor de la produccién a precios de mercado de los bienes y servicios
finales

producidos en una economia durante un periodo especifico, generalmente un

ano.
Es una variable cuantitativa continua.
Variables independientes

» Consumo Total.

Entendido como la suma del consumo privado y el consumo publico. Es una

variable cuantitativa continua.

> Exportaciones.

Conjunto de bienes y servicios comercializados desde un pais al resto mundo.

Es una variable cuantitativa continua.

» Inversién bruta fija.

Incluye la inversion publica y privada concentrada en la adquisicion de activos
fijos

durante un periodo de tiempo determinado. Incluye el gasto para cubrir la
depreciacion de bienes. Es una variable cuantitativa continua.

Muestra

Se tomo datos trimestrales de 1985 a 2018 en el Peru, obteniendo un total de
136

11
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observaciones por cada variable.

Instrumentos de investigacion

Para el presente estudio se emplearon los siguientes instrumentos:
- Base de datos del Banco Central de Reserva del Peru.

- Pruebas estadisticas: Estadisticos descriptivos, incluyendo: medidas de
tendencia central, medidas de dispersion.

- Politica econdmica: La industrializacion orientada a la exportacion, la cual
considera a las exportaciones como principal impulsor de productividad, y, por
ende, de produccidn.

- Econometria: Incluye los métodos de estimacion: Método de Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO), y Modelo de Vector de correccion de errores
(VEC); asi como los tests aplicados a los modelos estimados para determinar si

cumplen con los supuestos basicos.

Procedimientos de recoleccion de datos

Los datos trimestrales de las series PBI, exportaciones, consumo total e
inversion

bruta fija, fueron obtenidos de la base de datos del BCRP para el periodo

1985 al 2018.

Plan de analisis

Se recolectd data trimestral de las series PBI, consumo total, exportaciones e
inversion bruta fija en miles de ddlares, a precios constantes de la base de Datos
del Banco Mundial desde el afio 1985 hasta el ano 2018.

Haciendo uso del software E-views, se reviso los estadisticos descriptivos. Para
probar si las series eran o no estacionarias en su nivel, se aplico el Test de

Dickey Fuller Aumentado para cada serie en logaritmo.

12
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Modelo de Vector de Correccion de Error

Como primer paso se hizo el test de Dicky Fuller para cada variable
independiente y se uso el test de Phillip Perrédn para la variable Dependiente
(PBI) comprobandose que todas son integradas en orden 1 I(1). Luego se realizé
la ecuacioén de largo plazo teniendo como variable dependiente el PBI, se guardé
los residuos y se comprobd que si es estacionario 1(0). Posteriormente se
elaboro el modelo de correccion de errores el cual es optimo con 4 rezagos (ver

anexo 2), llegando a la ecuacion para el PBI.

D(PBI) = A(1,1)*(B(1,1)*PBI(-1) + B(1,2)*CONS(-1) + B(1,3)*EXPOR(-1) +
B(1,4)*INV(-1) + B(1,5)) + C(1,1)*D(PBI(-1)) + C(1,2)*D(PBI(-2)) + C(1,3)*D(PBI(-

(1
3)) + C(1,4*D(PBI(-4)) + C(1,5)D(CONS(-1)) + C(1,6)'D(CONS(-2)) +

C(1,7)'D(CONS(-3)) + C(1,8'D(CONS(-4)) + C(1,9)D(EXPOR(-1)) +
C(1,10)*D(EXPOR(-2)) + C(1,11)*D(EXPOR(-3)) + C(1,12)*D(EXPOR(-4)) +
C(1,13)*D(INV(-1)) + C(1,14)*D(INV(-2)) + C(1,15)*D(INV(-3)) + C(1,16)*D(INV(-

4)) + C(1,17)

Donde:

PBI = Serie PBI

(CON(-i)) = diferencia i de la serie Consumo total.
(IN(-i)) = diferencia i de la serie Inversion.
D(LEXPOR(-i)) = diferencia i de la serie Exportaciones.
(PBI (- )) = diferencia i de la serie PBI.

Ademas se aplicaron las pruebas de normalidad, heterocedasticidad, y

autocorrelacion, verificando que se cumplan los supuestos. Las pruebas fueron:
- Normalidad: Test de Jarque Bera

- Heterocedasticidad: Test de White con y sin términos cruzados.

- Autocorrelacién: Test de autocorrelacién de LM

13
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RESULTADOS

Presentacion de Resultados:
Analisis Estadistico:

Se probd la normalidad de las series, y se hallaron las desviaciones estandar, el
skewness, la curtosis y el estadistico de tendencia central.

Normalidad:

El estadistico de Jarque Bera, mostré que la serie de exportaciéon presenta un p-
value mayor a 0.05 por lo que se rechaza el supuesto de no normalidad mientras
que las demas series (PBl consumo e inversion) presentaron sospecha de no

normalidad al tener un pvalor de 0.0000.
a) Analisis Descriptivo:
- Skewness:

Las series presentaron un skewness cercano a cero , sin embargo, algunas
presentaron un comportamiento diferente, al tener un skewness negativo que

explicaria la no normalidad obtenida en elJarque Bera.

-Estacionariedad:

PBI 0.0001
Cons 0.0322
Inv 0.0000
Expor 0.0010

Aplicando el Test de Dickey Fuller Aumentado, se observo que las series PBI,
CONS, INV, EXPOR en su nivel poseen raiz unitaria al obtener p-valores mayores

que 0.05. Al ser series no estacionarias en su nivel, se calcularon las series en

14
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primera diferencia. Las series en primera diferencia demostraron que si son

estacionarias al tener un p-valor menor que 0.05:
-Medidas de bondad de ajuste:

Las medidas de bondad de ajuste del PBI, cons y expor resultaron estar cercanas

a 1 por lo que son consideradas buenas, la de Inv también con una probabilidad 0.5.

PBI CONS INV EXPOR
R72 0.915886 0.958808 0.573956 0.757641
RA2 0.903232 0.952611 0.509861 0.721180
AJUSTADO

Considerando los resultados obtenidos en las pruebas, se concluye que el modelo
VEC estimado es el siguiente:

D(PBI) = - 0.00897501858298*( PBI(-1) - 8.4278859656*CONS(-1) -
0.892472215961*EXPOR(-1) + 1.37439178074*INV(-1) - 9355.53431787 ) -
0.145372483206*D(PBI(-1)) + 0.356113101426*D(PBI(-2)) +
0.232606843223*D(PBI(-3)) + 0.570126175132*D(PBI(-4)) -
0.293902868805*D(CONS(-1)) - 0.21712743669*D(CONS(-2)) +
0.275544613184*D(CONS(-3)) + 0.672924039502*D(CONS(-4)) +
0.175318854626*D(EXPOR(-1)) - 0.228657836049*D(EXPOR(-2)) -
0.000929919302643*D(EXPOR(-3)) + 0.00484120006871*D(EXPOR(-4)) -
0.0661428721919*D(INV(-1)) - 0.391208246379*D(INV(-2)) -
0.485704992245*D(INV(-3)) - 0.0182515025679*D(INV(-4)) + 273.432277918

D(CONS) = 0.042435544158*( PBI(-1) - 8.4278859656*CONS(-1) -
0.892472215961*EXPOR(-1) + 1.37439178074*INV(-1) - 9355.53431787 ) +
0.0702778838349*D(PBI(-1)) + 0.00901912557595*D(PBI(-2)) -
0.110855168259*D(PBI(-3)) - 0.111457410708*D(PBI(-4)) -
0.403122210351*D(CONS(-1)) - 0.295880622191*D(CONS(-2)) -
0.348938549637*D(CONS(-3)) + 0.510769428533*D(CONS(-4)) +
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0.0248463351346*D(EXPOR(-1)) - 0.025049756093*D(EXPOR(-2)) +
0.105070109186*D(EXPOR(-3)) - 0.0474323113179*D(EXPOR(-4)) -
0.130570753321*D(INV(-1)) - 0.0750867387608*D(INV(-2)) -
0.0101468374201*D(INV(-3)) + 0.0871300306264*D(INV(-4)) + 470.810067133

D(EXPOR) = - 0.0370155937509%( PBI(-1) - 8.4278859656*CONS(-1) -
0.892472215961*EXPOR(-1) + 1.37439178074*INV(-1) - 9355.53431787 ) +
0.249492806532*D(PBI(-1)) + 0.400097917582*D(PBI(-2)) +
0.180018438511*D(PBI(-3)) - 0.0118413007303*D(PBI(-4)) -
0.807464563738*D(CONS(-1)) - 0.793893344359*D(CONS(-2)) -
0.178460914132*D(CONS(-3)) + 0.20728083265*D(CONS(-4)) -
0.269890600766*D(EXPOR(-1)) - 0.277395353805*D(EXPOR(-2)) -
0.000233592171291*D(EXPOR(-3)) + 0.0735432110255*D(EXPOR(-4)) -
0.0822017720614*D(INV(-1)) - 0.286031703538*D(INV(-2)) -
0.186956451868*D(INV(-3)) - 0.0283224929615*D(INV(-4)) - 213.551610412

D(INV) = - 0.0511467180584*( PBI(-1) - 8.4278859656*CONS(-1) -
0.892472215961*EXPOR(-1) + 1.37439178074*INV(-1) - 9355.53431787 ) -
0.318246939542*D(PBI(-1)) + 0.17139041022*D(PBI(-2)) +
0.00785439088035*D(PBI(-3)) + 0.427182749467*D(PBI(-4)) +
0.558555023425*D(CONS(-1)) + 0.168779722835*D(CONS(-2)) +
0.777526242741*D(CONS(-3)) + 0.18000171384*D(CONS(-4)) +
0.472073239518*D(EXPOR(-1)) + 0.0847912525718*D(EXPOR(-2)) -
0.169522114033*D(EXPOR(-3)) + 0.270690016393*D(EXPOR(-4)) +
0.0639908982159*D(INV(-1)) - 0.266369411088*D(INV(-2)) -
0.268817408274*D(INV(-3)) + 0.171781339523*D(INV(-4)) - 485.510074881

)
(-

R

(-1
(-3

16



% Universidad Ricardo Palma w

i3

Y Pormamos sercs h pares wnas cullora do pay

ESCUELA DE ECONOMIA

DISCUSION

El modelo de regresion lineal multiple estimado indica que el consumo, la inversion
y las exportaciones si son variables significativas en el modelo, por lo que se
rechaza la hipétesis nula de no significancia. En el VEC estimado, sin embargo, el
consumo Yy la inversion figurarian como la unica variable significativa al tener un alto
estadistico F; mientras que la las exportaciones figuran con estadisticos F mas
bajos. A través del Test de Causalidad de Granger se determin6 que las series de
tiempo producto bruto interno, consumo e inversiéon bruta fijja si han sido
influenciadas por las variables consideradas en el modelo VEC estimado. Por lo
tanto, se rechaza la hipotesis nula de no causalidad. Las exportaciones, por otro
lado, no llegaron a ser causadas por ninguna de las variables del modelo estimado.
Por lo tanto, se aceptd la hipdtesis nula de no causalidad. Ello podria deberse a que
las exportaciones, a diferencia de las demas variables del modelo, dependian en
mayor medida, a la coyuntura internacional; vale decir, la demanda externa,
impulsada por paises en rapido crecimiento como China, y el aumento en los precios
internacionales de materias primas, de las cuales la economia peruana es altamente
dependiente. Analizando la causalidad unidireccional por variable, se observo que
el producto bruto interno es causado por el consumo y las exportaciones, por lo que
se podria afirmar que el consumo resulté un componente importante en la demanda
interna y, junto con el incremento de exportaciones influyé en gran medida en el
crecimiento del PBI. El consumo fue causado solo por las exportaciones, no por las
inversiones ni el PBI, en las cuales se acepto la hipotesis de no causalidad Esto se
deberia a que el boom de las exportaciones logré que muchas empresas pequefias
y medianas que son en su mayoria controladas por familias puedan acceder a una
mayor fuente de ingresos; destinando parte lo producido al consumo de bienes y
servicios. Asi como las exportaciones influyeron en el consumo, el consumo influy6
también en las exportaciones, rechazando la hipotesis nula de no causalidad. Por
ultimo, la inversion causada por las exportaciones. Ello podria deberse a que la
exportacién genera un ingreso a los agentes econdmicos y dado el incremento en

la demanda extranjera, es posible que los empresarios hayan optado por aumentar
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activos fijos que les haya permitido ampliar su capacidad productiva. Respecto a la
relacion a largo plazo, se rechaza la hipétesis nula de que no existe cointegracion

entre las series, al tener series de tiempo cointegrantes.

CONCLUSIONES

1. A través del Test de Causalidad de Granger se determin6 que las series de
tiempo producto bruto interno, consumo e inversion bruta fija si han sido
influenciadas por las variables consideradas en el modelo VEC estimado. Por
lo tanto, se rechaza la hipdtesis nula de no causalidad. Las exportaciones,
por otro lado, no llegaron a ser causadas por ninguna de las variables del
modelo estimado. Por lo tanto, se aceptd la hipotesis nula de no causalidad.
Ello podria deberse a que las exportaciones, a diferencia de las demas
variables del modelo, dependian en mayor medida, a la coyuntura
internacional vale decir, la demanda externa, impulsada por paises en rapido
crecimiento como China, y el aumento en los precios internacionales de
materias primas, de las cuales la economia peruana es altamente
dependiente.

2. El modelo de regresion lineal multiple estimado indica que el consumo, la
inversidn y las exportaciones si son variables significativas en el modelo, por
lo que se rechaza la hipotesis nula de no significancia. En el VEC estimado,
sin embargo, el consumo y la inversion figurarian como la unica variable
significativa al tener un alto estadistico F; mientras que la las exportaciones
figuran con estadisticos F mas bajos.

3. Analizando la causalidad unidireccional por variable, se observé que el
producto bruto interno es causado por el consumo y las exportaciones, por lo
que se podria afirmar que el consumo resulté un componente importante en
la demanda interna y, junto con el incremento de exportaciones influyé en
gran medida en el crecimiento del PBI. El consumo fue causado solo por las
exportaciones, no por las inversiones ni el PBI, en las cuales se acepté la
hipétesis de no causalidad Esto se deberia a que el boom de las

exportaciones logré que muchas empresas pequefias y medianas que son
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en su mayoria controladas por familias puedan acceder a una mayor fuente
de ingresos; destinando parte lo producido al consumo de bienes y servicios.
Asi como las exportaciones influyeron en el consumo, el consumo influyo
también en las exportaciones, rechazando la hipotesis nula de no causalidad.
Por ultimo, la inversion causada por las exportaciones. Ello podria deberse a
que la exportacion genera un ingreso a los agentes economicos y dado el
incremento en la demanda extranjera, es posible que los empresarios hayan
optado por aumentar activos fijos que les haya permitido ampliar su
capacidad productiva.

4. Respecto a la relacion a largo plazo, se rechaza la hipotesis nula de que no

existe cointegracion entre las series, al tener series de tiempo cointegrantes.

RECOMENDACIONES

Es importante incluir la variable consumo para futuras investigaciones relacionadas
al crecimiento economico del Peru, ya que esta variable ha demostrado ser
significativa, es decir explican el comportamiento del PBI. La inclusion de las
exportaciones en el modelo de PBI, a pesar de no ser significativa para este periodo,
también se tiene que tomar en cuenta, sobre todo a partir de la década del 2000, ya
que hubo mas estabilizacion del comercio. Se recomienda analizar la significancia
de las exportaciones para periodos posteriores, considerando que, por ejemplo, si
existe una relacion causa-efecto entre las exportaciones y el PBI. El modelo
economeétrico del PBI se puede plantear de diversas formas, apoyando el modelo
en otros modelos tedricos que poseen variables no incluidas en este estudio pero
gue pueden resultar relevantes, incluso para el periodo de estudio propuesto, como
el capital, el trabajo o la inflacion.

19



% Universidad Ricardo Palma @I
71;4\“1‘ :,“A/s\/k 1/‘ o s seres b pora wna 4 de M -

EEEEEEEEEEEEEEEEE

BIBLIOGRAFIA

https://www.inei.gob.pe/biblioteca-virtual/boletines/pbi-trimestral/1/

e https://www.bancomundial.org/es/country/peru/overview

e https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/resultados/PN01448

BM/html

e https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/exportaciones-e-

importaciones

e https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/mensuales/balanza-comercial

e https://www.mef.gob.pe/es/?option=com content&language=es-

ES&Itemid=100143&view=article&catid=265&id=433&lang=es-ES

e http://repositorio.unsa.edu.pe/bitstream/handle/UNSA/10387/ECalroj.pdf?sequence

=1&isAllowed=y

e https://cybertesis.unmsm.edu.pe/handle/20.500.12672/11524?show=full

e https://tesis.pucp.edu.pe/repositorio/handle/20.500.12404/754

e http://repositorio.unas.edu.pe/bitstream/handle/UNAS/647/T.EC-

72.pdf?sequence=1&isAllowed=y

e https://www.inei.gob.pe/biblioteca-virtual/boletines/exportaciones-e-

importaciones/1/

o Jeffrey M. Wooldrige 42 edicion. Introduccién a la econometria. Un enfoque
moderno. Cengage Learning

https://herioscarlanda.files.wordpress.com/2018/10/wooldridge-2009-

introduccic3b3n-a-la-econometrc3ada-un-enfoque-moderno.pdf

e Mankiw, N. G., Meza y Staines, M. G., & Carril Villarreal, M. d. P. (2012). Principios

de economia (6a. ed. --.). México D.F.: Cengage Learning.

20



&% Universidad Ricardo Palma
X ) fo pena wna culluca do poy

ESCUELA DE ECONOMIA

ANEXOS
Anexo 1 (test de normalidad)
25
1 Series: Residuals
Sample 1985Q1 2018Q4
20 4 Observations 136
Mean -1.05e-11
15 Median 1038.258
- Maximum 14472.57
Minimum -15615.62
10 4 Std. Dev. 5819.575
Skewness -0.372144
Kurtosis 3.206778
* *H» Jarque-_E_iera 3.381429
. ‘H‘ ‘ ‘H‘ H 1 r—r || a T—ﬂ == _— Probability 0.184388
-16000 -12000 -8000 -4000 0 4000 8000 12000
Anexo 2
VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: CONS EXPOR
INV PBI
Exogenous variables: C
Date: 12/08/19 Time: 12:48
Sample: 1985Q1 2018Q4
Included observations: 116
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -4612.458 NA 4.34e+29 79.59410 79.68905 79.63264
1 -4138.755 906.5686 1.62e+26 71.70268 72.17743 71.89540
2 -3997.521 260.5524 1.87e+25 69.54347 70.39803 69.89037
3 -3948.416 87.20369 1.06e+25 68.97269 70.20706 69.47378
4 -3871.023 132.1025 3.70e+24 67.91419 69.52836 68.56945
69.41231
-3826.263 73.31325 2.27e+24 67.41833 N 68.22777
-3813.396 20.18797 2.43e+24 67.47235 69.84613 68.43597
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10
11
12
13
14
15
16
17
18

19

20

-3794.058
-3772.153
-3729.152
-3696.185
-3665.187
-3639.178
-3622.806
-3599.629
-3562.184
-3514.322
-3487.440
-3447.338

-3377.225

-3346.334

29.00641
31.34808
58.57017
42.62882
37.94587
30.04551
17.78347
23.57674
35.50767
42.08609
21.78316
29.73069
47.14511

*

18.64130

2.33e+24
2.15e+24
1.39e+24
1.07e+24
8.64e+23
7.68e+23
8.15e+23
7.80e+23
5.94e+23
3.85e+23
3.66e+23
2.85e+23

1.37e+23
1.34e+23

*

67.41480
67.31298
66.84744
66.55492
66.29633
66.12376
66.11734
65.99360
65.62386
65.07451
64.88690
64.47135

63.53836
63.28162

*

70.16839
70.44637
70.36064
70.44793
70.56915
70.77637
71.14976
71.40583
71.41590
71.24635
71.43855
71.40280

70.84962

70.97268

68.53260
68.58495
68.27360
68.13526
68.03085
68.01245
68.16022
68.19065
67.97510
67.57992
67.54649
67.28512

66.50632
66.40375

*

Anexo 3 (resultados del vec)

Estimation Proc:

EC(C,1) 14 PBI CONS EXPOR INV

VAR Model:

,7)*D(CONS(-3
,10)*D(EXPOR

)
(

1)*PBI(-1) + B(1,2)*CONS(-1) + B(1,3)*EXPOR(-1) +
5)) + C(1,1)*D(PBI(-1)) + C(1,2)*D(PBI(-2)) + C(1,3)*D(PBI(-
-4)) + C(1,5)*D(CONS(-1)) + C(1,6)*D(CONS(-2)) +

) + C(1,8)*D(CONS(-4)) + C(1,9)*D(EXPOR(-1)) +

-2)) + C(1,11)*D(EXPOR(-3)) + C(1,12)*D(EXPOR(-4)) +

ESCUELA DE ECONOMIA
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C(1,13)*D(INV(-1)) + C(1,14)*D(INV(-2)) + C(1,15)*D(INV(-3)) + C(1,16)*D(INV(-4))
+C(1,17)

D(CONS) = A(2,1)*(B(1,1)*PBI(-1) + B(1,2)*CONS(-1) + B(1,3)*EXPOR(-1) +
B(1,4)*INV(-1) + B(1,5)) + C(2,1)*D(PBI(-1)) + C(2,2)*D(PBI(-2)) + C(2,3)*D(PBI(-
3)) + C(2,4)*D(PBI(-4)) + C(2,5)*D(CONS(-1)) + C(2,6)*D(CONS(-2)) +
C(2,7)*D(CONS(-3)) + C(2,8)*D(CONS(-4)) + C(2,9)*D(EXPOR(-1)) +
C(2,10)*D(EXPOR(-2)) + C(2,11)*D(EXPOR(-3)) + C(2,12)*D(EXPOR(-4)) +
C(2,13)*D(INV(-1)) + C(2,14)*D(INV(-2)) + C(2,15)*D(INV(-3)) + C(2,16)*D(INV(-4))
+C(2,17)

D(EXPOR) = A(3,1)*(B(1,1)*PBI(-1) + B(1,2)*CONS(-1) + B(1,3)*EXPOR(-1) +
B(1,4)*INV(-1) + B(1,5)) + C(3,1)*D(PBI(-1)) + C(3,2)*D(PBI(-2)) + C(3,3)*D(PBI(-
3)) + C(3,4)*D(PBI(-4)) + C(3,5)*D(CONS(-1)) + C(3,6)*D(CONS(-2)) +
C(3,7)*D(CONS(-3)) + C(3,8)*D(CONS(-4)) + C(3,9)*D(EXPOR(-1)) +
C(3,10)*D(EXPOR(-2)) + C(3,11)*D(EXPOR(-3)) + C(3,12)*D(EXPOR(-4)) +
C(3,13)*D(INV(-1)) + C(3,14)*D(INV(-2)) + C(3,15)*D(INV(-3)) + C(3,16)*D(INV(-4))
+C(3,17)

D(INV) = A(4,1)*(B(1,1)*PBI(-1) + B(1,2)*CONS(-1) + B(1,3)*EXPOR(-1) +
B(1,4)*INV(-1) + B(1,5)) + C(4,1)*D(PBI(-1)) + C(4,2)*D(PBI(-2)) + C(4,3)*D(PBI(-
3)) + C(4,4)*D(PBI(-4)) + C(4,5)*D(CONS(-1)) + C(4,6)*D(CONS(-2)) +
C(4,7)*D(CONS(-3)) + C(4,8)*D(CONS(-4)) + C(4,9)*D(EXPOR(-1)) +
C(4,10)*D(EXPOR(-2)) + C(4,11)*D(EXPOR(-3)) + C(4,12)*D(EXPOR(-4)) +

C(4,13)*D(INV(-1)) + C(4,14)*D(INV(-2)) + C(4,15)*D(INV(-3)) + C(4,16)*D(INV(-4))
+C(4,17)

VAR Model - Substituted Coefficients:

D(PBI) = - 0.00897501858298*( PBI(-1) - 8.4278859656*CONS(-1) -
0.892472215961*EXPOR(-1) + 1.37439178074*INV(-1) - 9355.53431787 ) -
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0.145372483206*D(PBI(-1)) + 0.356113101426*D(PBI(-2)) +
0.232606843223*D(PBI(-3)) + 0.570126175132*D(PBI(-4)) -
0.293902868805*D(CONS(-1)) - 0.21712743669*D(CONS(-2)) +
0.275544613184*D(CONS(-3)) + 0.672924039502*D(CONS(-4)) +
0.175318854626*D(EXPOR(-1)) - 0.228657836049*D(EXPOR(-2)) -
0.000929919302643*D(EXPOR(-3)) + 0.00484120006871*D(EXPOR(-4)) -
0.0661428721919*D(INV(-1)) - 0.391208246379*D(INV(-2)) -
0.485704992245*D(INV(-3)) - 0.0182515025679*D(INV(-4)) + 273.432277918

D(CONS) = 0.042435544158*( PBI(-1) - 8.4278859656*CONS(-1) -
0.892472215961*EXPOR(-1) + 1.37439178074*INV(-1) - 9355.53431787 ) +
0.0702778838349*D(PBI(-1)) + 0.00901912557595*D(PBI(-2)) -
0.110855168259*D(PBI(-3)) - 0.111457410708*D(PBI(-4)) -
0.403122210351*D(CONS(-1)) - 0.295880622191*D(CONS(-2)) -
0.348938549637*D(CONS(-3)) + 0.510769428533*D(CONS(-4)) +
0.0248463351346*D(EXPOR(-1)) - 0.025049756093*D(EXPOR(-2)) +
0.105070109186*D(EXPOR(-3)) - 0.0474323113179*D(EXPOR(-4)) -
0.130570753321*D(INV(-1)) - 0.0750867387608*D(INV(-2)) -
0.0101468374201*D(INV(-3)) + 0.0871300306264*D(INV(-4)) + 470.810067133

D(EXPOR) = - 0.0370155937509*( PBI(-1) - 8.4278859656*CONS(-1) -
0.892472215961*EXPOR(-1) + 1.37439178074*INV(-1) - 9355.53431787 ) +
0.249492806532*D(PBI(-1)) + 0.400097917582*D(PBI(-2)) +
0.180018438511*D(PBI(-3)) - 0.0118413007303*D(PBI(-4)) -
0.807464563738*D(CONS(-1)) - 0.793893344359*D(CONS(-2)) -
0.178460914132*D(CONS(-3)) + 0.20728083265*D(CONS(-4)) -
0.269890600766*D(EXPOR(-1)) - 0.277395353805*D(EXPOR(-2)) -
0.000233592171291*D(EXPOR(-3)) + 0.0735432110255*D(EXPOR(-4)) -
0.0822017720614*D(INV(-1)) - 0.286031703538*D(INV(-2)) -
0.186956451868*D(INV(-3)) - 0.0283224929615*D(INV(-4)) - 213.551610412
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D(INV) = - 0.0511467180584*( PBI(-1) - 8.4278859656*CONS(-1) -
0.892472215961*EXPOR(-1) + 1.37439178074*INV(-1) - 9355.53431787 ) -
0.318246939542*D(PBI(-1)) + 0.17139041022*D(PBI(-2)) +
0.00785439088035*D(PBI(-3)) + 0.427182749467*D(PBI(-4)) +
0.558555023425*D(CONS(-1)) + 0.168779722835*D(CONS(-2)) +
0.777526242741*D(CONS(-3)) + 0.18000171384*D(CONS(-4)) +
0.472073239518*D(EXPOR(-1)) + 0.0847912525718*D(EXPOR(-2)) -
0.169522114033*D(EXPOR(-3)) + 0.270690016393*D(EXPOR(-4)) +
0.0639908982159*D(INV(-1)) - 0.266369411088*D(INV(-2)) -
0.268817408274*D(INV(-3)) + 0.171781339523*D(INV(-4)) - 485.510074881
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