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INTRODUCCION 

El observar discurrir el mundo ｲｾ＠ concretamente la vida cotidiana de los 

agentes económicos de un país; cuyas carácteristicas de su economía es que 

presenta desajustes tanto de corto como de largo plazo, esto implica tendencias 

cíclicas en el crecimiento del producto (devaluación, inflación, recesión, desempleo ) 

que afectan las decisiones de carácter económico como no económicas que .a nivel 

individual realizan indistintamente millones de familias en el mundo y 

particularmente en el Perú, así como otros agentes económicos sean estas empresas, 

gobiernos, en el que involucran a funcionarios de organismos internacionales ( FMI;· 

BM; BID; CONCAF AP) ｱｾ･Ｎ＠ · ｲｾｬｩｺ｡ｮ＠ transacciones dado un entorno 
• . ,'h·: 

macroeconómico que depende mucho de la particularidad del modelo .ecómico que 

en determinada etapa se aplica en el ｰ｡￭ｳ ｾ＠

Esta es la razón por la cuál se eligió el tema de investigación que presento 

para su defensa, en la que se plantea como primer objetivo : Detenninar a que 

patrón de consumo teórico responde la población en el Perú, será tal vez según 

Keynes; o se comportará de acuerdo a la hipótesis .del ciclo. de vida de F. 

Modigliani; o del ingreso pennanente de ·Milton Friedman o del ingreso relativo de 

. .. 
J. Duesenberry. Considerando en el modelo propuesto los supuestos más cercanos 

al comportamiento de econonúas emergentes como el Perú así cómo· la hipótesis· 

. ·. del ingreso permanente y la del ｾ｣ｬｯ＠ de vida, incorporando la hipótesis ··aé la 
l 

1 

distribución de ingresos. 
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Como segundq objetivo: mostrar hasta que punto la aplicación de la herramienta y 

_técnicas econométricas permiten validar las hipótesis teóricas con respecto a la 

Función del ·Consumo Privado real para la economía peruana; utilizando para ello 

como metodología la econometría dinámica ｩｮｧｬ･ｾ＠ del análisis de la 

estacionariedad de las series involucradas , la cointegración y el equilibrio en el 

largo plazo. 

ｾﾷ Ｍ ﾷＭ

\ 
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·CAPITULOI 

PRESENTACION Y DISEÑO DE LA INVESTIGACION 

1.1 PRESENTACION 

La tesis que póngo a vuestra consideración y cuyo titulo ·es: 

"Determinantes de la función de consumo privado y su evidencia empírica 

para el Perú, ·periodo 1945-1995" se sustenta .en el interés· académico de vincular 

la teoria económica con la evidencia empírica; suponiendo · de que todas las 

decisiones de carácter individual de los agentes (comportamiento microeconómico ), 

cuya. racionalidad en el caso de los consumidores es la maximización de su utilidad 

individual, y -en el caso de Jos ｾｭＮｰｲ･ｾ｡ｴｩｑｳ＠ es la maximización de sus beneficios. La 

información que proporciona los ｭ･ｲｾ､ｯｳ＠ individuales, tales como el precio, las 

cantidades demandadas u ofertadas son datos para el. análisis en un entorno 

macroeconómico; y viceversa, y que para el caso del estudio que presento; se 

refiere a. la agregación del Consumo Privado (CPRIV) como variable endógena y 

cuya. fll:ódelación implica la utilización de un conjunto de variables explicativas o 

･ｾ￳ｧ･ｮ｡ｳ＠ tales como: Ingreso Nacional esperado (INGNAC) , Distribución de 
' 

Ingresos (D) y Riqueza (RIQUEZ), todas ellas referidos a su comportamiento 

agregado y en términos reales. Definiendo el modelo macroeconómico de 

Consumo; como una relación causa- efecto del conjunto de variables previamente 

･ｮｵｮ｣ｩ｡ｾＬ＠ con el que pretendemos caracterizar el comportamiento del ｣ｯｾｵｭｯ＠

agregado de las familias en el Peiú; y realizar su evidencia empírica. 
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1.2. IMPORTANCIA DEL TEMA A INVESTIGAR 

En el caso del tema que investigamos; el consumo privado real representa el 

comporuimiento de millones de agentes económicos (familias) en sus decisiones de 

adquisición 9 compra de algún bien o servicio ( sectot real de la ｾｮｯｭ￭｡＠ ); y que 

constituye el objeto de la investigación, ·considerando que .su estudio, ·es relevante 

por lo sigUiente: 

1) Representa ·más del 50% de los ·componentes de demanda agregada total de 

la economía. ( PBI = Cp + Cg + ffil + X netas ) 

2) La renta o producto neto, que no se consume se ahorra lo que implica. el 

ingreso disponible que cada individuo dispone luego de Ｇ ｰ｡ｧｾ＠ sus impuestos 

o del ahorro nacional Ｈｾｴ･ﾧ＠ ､ｾＡ＠ pago de impuestos). Y puede considerarse 
. ¡ . 

que a partir del estudio del consumo, se tendrá una visión más completa 

para investigar temas acerca del ahorro privado y por taHto de la inversión . 

3) El análisis económico -del consumo es fascinante en el sentido de. que todos 

los individuos toman decisiones y que estas son descritas por diferentes . 

teorías acerca del consumo, se trata de determinar a cuál de estas teorías 

. obedece . su comportamiento en la realidad de un país emergente. 

4) El consumo de las familias por-definición no van a incrementar el nivel de 

't • 

producto de la economía a diferencia de los bienes de capital (inversión), 

insumos o materias primas, .. y como tal se podrá determinar los niveles de su 

comportamiento agregado· : · 

5) El estudio del consumo petmite elaborar indicadores macroeconómicos 

\ 
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tales como: El consumo promedio estimado, consumo ｰ･ｲｾ｣￡ｰｩｴ｡＠ estimado y 
1 

sus respectivas elasticidades y predicciones de corto y largo plazo 

6) Hacer un consistenciamiento de las series económicas de largo plazo y cuya 

metodología en la ･ｬ｡｢ｯｾ｡｣ｩ￳ｮ＠ de las mismas se basan. en la reconstrucción 

de las series periodo 1929 - 1954 y el empalme de las mismas con las series 

oficiales a partir de 1954 ( 1). 

1.3. OBJETIVOS A ALCANZAR 

Los principales objetivos a alcanzar· con ·el presente trabajo son los 

siguientes: 

l. ｾｯｲｭｵｬ｡ｲ＠ un ·modelo teórico del consumo privado agregado que recoja las 

principales caracteristicas de comportamiento de los agentes económicos 

consumidores para el Perú. 

2. Llevar a cabo la evidencia empírica a través de la metodología de 

investigación econométrica con el cuál se llegue .a detenninar lo siguiente: 

a. Demostrar la validez de las hipótesis teóricas . planteadas en el 

modelo. 

b. Predecir el ·comportamiento del consumo a: corto plazo y analizar sus 

tendencias a largo plazo. 

c. Obtener indicadores .macroecortómicos a partir de los resultados de la 

estimación . del modelo ｴｾ･ｳ＠ como las propensiones marginales y 

elasticidades e inferir ､･ｴｾｱｮｩｮ｡､｡ｳ＠ medidas de .política económica. 

l. Eil Cambio Estructural y Crecimiento Económico en el Perú': Nuevas evidencias estadísticas. Bruno 
Seminario y ARLETTE BELTRAN CruP. Mayo 1997. 

• 
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1.4 JUSTIFICACION DEL PROBLEMA 

'El consumo definido desde el punto de vista microeconómico, es la acción 

de compra o adquiSición de un bien o servicio, sujeto a una determinada restricción 

. del presupuesto. del agente económico consumidor y que en general representa 

sueldos y salarios {trabajadores dependientes), el beneficio o ganancia 

(empresarios), ingreso neto (trabajadores independientes) y del autoconsumo 

(parce1eros agrícolas). 

Así obsetvamos que las familias. o individuos no podrán consumir más de lo 

o ' ' 

que. su ingreso le ·permite; es decir, resulta, obvio que en todos los periodos de su 

vida no pueden ｣ｯｾ＠ más de lo que sus recursos lo permítan; así como un país 

no· podrá excederse ·en sus gastos, (por ejemplo importar más) si es que no tiene el 

respaldo suficiente en el ｳ･Ｎｾｱｲ＠ ｲｾｾ＠ q ﾷ ｾＡ＠ pivel suficiente de . resetvas internacionales 

netas (RIN) para realizar excesivos gastos. 

El primer problema a enfrentar radica en; como pasar del análisis del 

t 

consumo· individual de los agentes; al modelo macroeconómico agregado del 

consumo? que supuestos resultan compatibles con el fenómeno real que se 
; 

inveStiga? Considerando además que el consumo es la principal variable 

macroeconómica por el lado de la demanda agregada o sea del PBI (medidos por el 

lado del gasto); ·siendo un país en el que se presenta una alta con'centración del 

ingre$0 en el qui_ptil superior de la pirámide de ingresos, observamos que estos ··· ﾷ ｾ Ｍ

alcanzan el 62.4%-·del ingreso total del año 1994 (2), así como una gran disparidad 

2 ·Encuesta sobre,medición de niVeles de vida (ENNN -1994) Instituto Cuanto-Umcef. 

\ 
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entre los sueldos y salarios tanto en el seetor privado como en el sector público (por 
¡ 

ejemplo, operario: gerente es 1:240) son indicadores que nos dan la idea del por que 

de la situación de pobreza y extrema pobreza de la población peruana y que trae 

como ｣ｯｮｳｾ･ｮ｣ｩ｡＠ la desnutrición, precarias condiciones de alojamiento, malas 

condiciones de salud, :bajos ｮｩｶｾｬ･ｳ＠ .de educación, que son el reflejo del nivel y la 

estructura de los gastos de consumo que se efectúan y teniendo en cuenta que esta 

situación es causado por las condiciones de la inserción de nuestra economía en el 

aparato productivo y ·en general por el tipo de participación en la actividad 

económica.{3) 

Este problema de concentración del mgreso tiene su correlato en la 

existencia de altos niveles de subempleo (aprox. el 50%) y de desempleo abierto que 
. ; · 

.. 

ha fluctuado ·en el periodo entre el ·s% y 15% ; y ·evidentemente de la forma 

estructural ·en el que nuestro .país · está insertado a nivel internacional. ｉｮｴ･ｮｾｳ｡＠ por 

tanto analizar las políticas .económicas-llevadas a cabo en contextos distintos, tales 

· como aquellos que responder a: modelos liberales {1945-1968}, al modelo estatista 

{1968-1979), modelo liberal moderado (1980-1985), ·modelo heterodoxo (1985-

1990) y el modelo de libre mercado o liberalización económica (1990 a la fecha). 

Por tanto interesa cuestionar por ejemplo: ¿cuál ha sido el efecto sobre el consumo 

privado, de las ·crisis o recesiones económicas que durante este período se dio en la 

economía.peruana, ast,como de las políticas.devaluatorias llevadas.a cabo?, interesa ... 

ｴ｡ｭ｢ｩ￩ｮ ｾ＠ responder a la pregunta. sobre la concentración del ingreso en el Perú, 

3 En Art. Pobreza, Niveles y Patrones de Consumo: Un Análisis a·través deJos países 
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¿Cuál ha sido el efecto de la distribución del ingreso y de la redistribución (Refonna 

tributaria) sobre el consumo privado? De la inflación (hiperinflación)?, de la 

acumulación de riqueza? Del crecimiento poblacional?; de los hábitos de consumo 

rezagados? ¿Si la función de éonsumo agregado presenta ｾ＠ alta propensión 

marginal a consumir, entonces las posibilidades de ahorro para la mayoria de la 

población del Perú es menor?. Preocupa por tanto aspectos del .entorno 

macroeconómico como son: la capacidad de pago de la economía ·peruana ·frente a 

los compromisos adquiridos. luego de la negociación con el Club de Paris a través 

.del plan Brady que implicará mantener la tasa de crecimiento del PBI 

aproximadamente en 1 00/o, meta que objetivamente no es posible alcanzar y más aún 

que los montos de pago por intereses y ·moras resultan .excesivos y onerosos ( 4), 

que ·definitivamente van ｡ｦ･｣ｴｾ＠ mejorar las condiciones de vida y bienestar del · 

pueblo peruano en un plazo aproximado de 18 años (hasta .el2015). 

Entre otros aspeqos nos ·referimos ahora a la dependencia .de recursos 

energéticos y de alimentos, en el primer ·caso importamos más dell 0% del petróleo 

crudo y derivado y en el segundo caso en el sector agrario se presenta ｵｮｾ＠ PEA de 

20% · ( aprox. 2 millones de productores campesinos) ¿Por qué estamos importando 

alimentos por montos mayores a los 650 millones de dólares? ¿De qué .manera 

podemos alcanzar autonoti:rla tanto en materia energética como. alimentaria?; ¿la 

. ＬＮ ﾪｰｾｲｴｵｲ｡＠ de la economía ha significado un ·mejoramiento o un empeoramiento en la 

Latinoamericanos, de Máximo Vega-Centeno B. Revista Económia Nro. 13 PUCP. Junio 1984 
4 En Art. 'fEl Financiamiento de los Países del Club de París y el Desarrollo Peruano". Autor Dr. 

Hugo Lezama: Coca. Revista FCE-UNMSM. Nro . .6 Dic. 1997. Pp. 37-38. 

\ 
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distribución de ingresos ¡en el Perú y por tanto un mejoramiento (empeoramiento) 
! 

del consumo de las familias peruanas?. Finalmente nos hacemos la siguiente 

pregunta ¿Será posible cambiar el patrón. de consumo de las familias en el Perú? (5). 

1.5 :METO DO LOGIA A UTILIZAR. 

El método empleado en la siguiente ｩｮｶ･ｳｴｩｧ｡｣ｩ￳ｾ＠ parte del análisis 

observacional real ( compleja e inestable) de la econoniÍa, y por tanto su abstracción 

implica la ｵｴｩｬｩｺ｡｣ｩｾｮ＠ de supuestos simplificadores de la realidad observada y de las 

hipótesis; que se derivan de las ieorias sobre el comportamiento del Consumo 

Privarlo(fundamento a), lo que nos ·pennite la formalización del modelo teórico del 

Consumo Privado para la economía peruana( fundamento p) 

En lo que respecta a ｾ＠ Ｎ ｾｾ､ｾｾｾｩＨｬＮ＠ ｾｭｰ￭ｲｩｾ＠ la ·metodología sigue el enfoque 

de la econometria dinámica o inglesa propuesto por David Hendry y sus coautores 

(Hendry y Richard, 1983; Hendry et.al., 1984) y que se sustenta en dos 

características: 

1 a Caracteristica.- La ecuación econométrica se ve, como un distribución 

condicional .de una cierta variable estocástica perteneciente a un proceso 

inherentemente conjunto, en. el caso que nos ocupa, el Consumo Privado real se ve 

sólo como una tondicionalización de un .. ｰｲｯｾｳｯ＠ estocástico conjunto y como tal 

explicadas por un número de variables de· interés ( exógenas). 

ｾ＠ -i¡) 2a Característica.- No se .i.tnpone a priori una especificación dinámica 

arbitraria; esta es determinada por los datos y las sucesivas simplificaciones que se 

5 Art. "Reflexiones sobre la Economía Peruana" Autor Econ. Jorge Manco Zaconetti. Revista FCE-

1 
' 
1 

/ 
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le haga a dicha dinámica. El enfoque en consecuencia es ir de lo geneJ!al a lo 
. 1 

particular; desde procesos parametrizados a procesos más simples y parsimoniosos; 

en esta estrategia el enfoque de cointegración es fundamental ya que provee una 

descripción de las relaciones de largq plazo entre las variables, donde los signos e 

incluso algunas magnitudes pueden ser sugeridas a priori por la teoría económica. 

En resumen dicha metodología, exige ser riguroso con el problema de la .estabilidad 

de la función estimada del consumo privado y la constancia de los parámetros 

obtenidos y ·al mismo tiempo riguroso con la dinámica propuesta, debiendo pasar 

test estadísticos contra especificaciones más generales y menos parsimoniosas. ( 6 ) 

1.6.- LIMITACIONES DE LA lNv:ESTIGACION. 

En ·el trabajo de ｩｮｶ･ｾｴｩｧ｡｣ｩｰｾ＠ ｲ･ｾ､ｯＬ＠ no se presenta ·la desagregación del 
• 1 • • 

consumo privado por regiones y/o .por estratos sociales; debido a la falta de 

infonnación, por lo que no se ha planteado la especificación de un modelo del tipo 

DATA-PANEL, para el período .analizado. 

' 

El modelo econométrico de tipo dinámico para el consumo privado, que se 

especifica en el presente trabajo d.e investigación, es tan solo una aproximación lo 

más cercana a la vivencia real de los .agentes · consumidores e.t;1 el Perú, y como tal 

sujetas .a las tendencias cíclicas y erráticas de las prfucipales variables 

macroeconómicas de la economía ーｾｲｵ｡ｮ｡＠ y por tanto sujetas 31 análisis de quiebres 

estructurales en el largo plazo, limitandose las prediccione.s por subperíodos. 

UNMSM Nro. 6 Dic. 1997. Pp.l 08-112 
6 .-En art. Una Demanda por Dinero mensual para Chile: 1983:1 ·- 1992:8 autores: Jaime Apty 

Jorge Quiroz ILADES/Georgentown University. Oct 1992. 

' 
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CAPITULOll 

ANTECEDENTE DE .ESTUDIOS REALIZADOS 

2.1 ANTECEDENTES DE AUTORES EXTRANJEROS 

Al respecto el tema de investigación propuesto se ha realizado muchos 

trabajos de carácter teórico e empírico; a continuación abordaremos aquellos más 

relevantes en ambos aspectos (teórico-empírico) llevados a cabo por economistas 

estudiosos de la realidad mayormente en los países capitalistas desarrollados como . 

la economía ｡ｭ･ｲｩｾ＠ la economía inglesa. 

A Zellner (1957) ·plantea un ajuste para estimar el volumen de consumo en 

los Estados Unidos para ｾｾ＠ ｰｾｲｩｑＹｯ＠ de 1947-1955 con. data trimestral y precios 
. ﾷ ｾ＠ .. 

constantes (año base: 1947:100) y cuyo resultado fue: 

Ct =- 19 + 0.38Yt + 0.49Ct.l + 0.22Lt"I 

Donde: Lt-1 =·Liquidez de ｬｾ＠ familias a principios del trimestre t 

C = Consumo período actual. 

Ct-1 =Consumo período retardado de un trimestre. 

Yt = Ingreso comente. 

Lo que demuestra 1a hipótesis .de Keynes ·.respecto a la. distribución dt? la 
.,, i 

renta proponiendo incluso medidas · redistributivas como estímulos .de demanda 

familiar. Sin. embargo en estudios posteriores, la distribución -dél ingrese ha sido 

-
tocada a partir de las clases de renta, antes que a partir de las clases sociales, al 

\ 
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respecto surgió el estudio de Lawrence Klein (7) y Arthur Goldberger en 1955 
¡ 

sobre un modelo de consumo para la eConomía americana. Los resultados empíricos 

obtenidos ·fueron: 

Ct -22.26 + 0.55 YSt + 0.41YEt + 0.34YAt + 0.026Ct-l + 0.072Lt .. l 

YSt = Ingreso disponible de los asalariados 

Y At =Ingreso disponible agrícola 

Yf =Ingreso dispom'ble familiar 

Lt-l- = Existencias de liquidez familiar 

Nt = Población en el Año t 

Cuyo alcance central es que puede deducirse que una modificación en la 

distribución del ingreso a favor de los asalariados debe provocar un crecimiento del 

consumo, dado que la .propensión marginal es mayor para los asalariados que para 

las demás categorías de renta. 

A.. Spiro propone relacionar el gasto de consumo agregado en ｦｵｮｾ￳ｮ＠ del 

. ingreso y la riqueza (8) asumiendo que todas las decisiones a través del tiempo y 

todos los gastos son hechos de manera discreta en el tiempo. Una generalización de 

la función del consumo puede ser escrito según: 

C = f{wt, Yt, Yt-1, Yt-2, .•. , Yt-cx:, et), donde: 

Ct = Valor agregado de todos bienes y servicios consumidos durante el periodo t. 

Yt = Total de ingresos recibidos . en el ｰ･ｲ￭ｾｰｯ＠ t; por todos los factores de 

producción menos los impuestos mas transferencias netas. 

7 Ganador del Premio Nobel de Economía en 1980. 

\ 
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{ 

wt =Riqueza no humana agregada. 

• • 
ｾ＠ = ｃｯｭｰｯｮ･ｮｴｾｳ＠ de efectos de todas las otras fuerzas (de y, w ) 

Ando y Modigliani presentaron una de las primeras pruebas empíricas del 

modelo del ciclo de vida en un estudio ｣ｯｮｪｵｮｴｾ＠ en 1963 (9), donde llevaron a cabo 

la siguiente regresión: Ct . B1Yd + B2W + Ut 

Y d = ingreso laboral disponible 

W = riqueza financiera del sector familia 

Se estimó la ecuación con data anual, cuyo resultado empírico es: 

Ct ·= O. 7Y d + O. 06W; donde B2 = resultó levemente mayor que la tasa de 

interés real 

Sin embargo han aparecido algunas inconsistencias empíricas; tales como: 

las familias ahorran más durante sus años de trabajo en la edad madura que en la 

juventud o vejez, al respecto Mervyn King y Louis Picks Mireaux en "Asset 

Holding and the Life Cycle" demuestran tal hlpótesis (1982). 

Pero al mismo tiempo las personas de mayor edad no parecen desahorrar 

mucho y · para una ｾｳ｣ｵｳｩ￳ｮ＠ de la ･ｶｩ､･ｮ｣ｩｾ＠ Lawrence ｋｯｴｨｩｫｾｦｦ＠ a reseñado en 

"Intergenerational transfers and savings",. (1988). 

En otros trabajos. en que se ·estima como se comporta la renta y que parte de 

.. ; . una determinada variación de la renta es, en promedio permanente, ante esta 

situación se estudia si el consumo reacciona a las -váriaciones de la renta tal como 

8 En "Wealth and the Consumption Function", Jonrnal ofPolitícal Economy, 1%2. 

\ 



\ 

17 

implica la teoria conjunta de las expectativas racionales y la renta permanente; se . ha 
1 

realizado por John Camphell y N. Gfegory Mankiw el trabajo "The Respol;lSe of 

Consumption to Income" {1991). 

Según Angus Deaton, U. Princeton es ｰｯｳｩ｢ｬｾ＠ que el consumo sea 

demasiado insensible a las variaciones de Renta o excesivamente uniforme, 

sustentado en su trabajo: "Life Cycle Models of Models : of Consumption: Is the 

evidence consistent with the Theory? (1987). ·La cuestión gira en torno a la' 

naturaleza de la conducta de la renta, Deaton sostiene que las variaciones de la renta 

tienden a ser más permanente de lo que creen otros investigadores. 

Una gran parte ､ｾ＠ ｾｳｴｵＴｩｑｾ＠ ｾｾｰ￭ｰ｣ｯｳ＠ sobre el consumo ha contrastado las 
. . 

ｩｭｰｬｩ｣ｾ｣ｩｯｮ･ｳ＠ de la hipótesis del ciclo vital y de la renta permanente que sugíeren 

qué el consumo no debe responder mucho a las variaciones de la renta obtenida 

cada año a menos que sean .Permanentes. Si el consumo responde "excesivamente" 

quiere decir que la sencilla función de consumo keynesiano sigue siendo relevante · 

para explicar el consumo agregado. 

El trabajo de Robert Hall U. de Stanford y Matjorie Flavin U. de Vrrginia; 

han centrado · · su atención en las implicaciones conjuntas de las expectativas 

racionales y de la teoría del COI1S9IDO basada en el ciclo vital y en la renta 

permanente, y al ｲ･ｳｰｾ｣ｴｯ＠ han publicado: "Stochastic Implications of the life Cycle 

9 Publicado en American Economic Review. Mar.zo 1963. 

, ... . 
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Pennanent Imcome Hypothesis: Theory and Evidence" (1978) y "The Adjustment of 

Consumption .to changing expectations about future Income" (1981); 

respectivamente, además Maxjorie Flavin ha publicado: "Excess Sensitivy of 

Consumption to Current Income: Liquidity Constnúnts or Myopía? (1985); Stephen 

P. Zelder; "Consumption and liquidity constraints: . An Empirical lnvestigation" 

(1989), Tullio Japelli; "Who is credit constrained? en the U. S. Economy? (1990). 

Estos trabajos demuestran hasta cierto punto que .. el consumo aumenta 

mucho cuando aumenta la renta debido a las restricciones ·de liquidez, surge la 

· pregunta ¿hasta que punto son graves las restricciones de liquidez? 

Esto contribuye a explicar la excesiva sensibilidad del .consumo a la renta así 

como de que los ｰｲｯ｢ｬ･ｾ＠ Ｔｾ＠ ｬｩｱｾｩＡｊｾ［ｺ［＠ ｾｴ｡ｮ＠ las posibilidades de las economías 

domesticas de renta baja. 
' ·. 1 

Para Estados Unidos se estima que aproximadamente la ··mitad del consumo 

se debe a personas que actúan como establece la teoria del ciclo vital y de la renta 

permanente y .el ·otro 500/o que suelen consumir toda la renta que perciben al año 

(ahorro = O) dicho comportamiento lo presentan· Campbell y ｾｷ＠ en 

"Consumption Income an Interest Rate: Reinterpreting. the time Series Evidence" 

(1989). 

La investigación empírica ha demostrado. que ｬｾ＠ restricciones de liquidez 

son fundamentales para aproximadamente el 2024 de la población norteamericana, 

¡. .-

según Fumio Ilayashi en su ｴｲ｡ｾ｡ｪｯ＠ intitulado "The Pennanent Income hypothesis: 

Estimation and Testing by Instrumental Variables" (1982). En otro trabajo encontró 

\ 
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que la proporción de familias con restricció'n de liquidez es mayor entre las familias 
1 

jóvenes que entre las de. edad más avanzada. Su estimación es que las restricciones 

de liquidez reducen el consumo en aproximadamente 5.5% con respecto al nivel que 

sería deseable ｾ＠ témiinos del ciclo de vida. Esto lo. publica en "The effect of 

liquidity constraints on consumption: a cross sectional Analysis" (1985). 

2.2 ANTECEDENTES DE ESTUDIOS DE AUTORES NACIONALES 

En lo que respecta a investigaciones que se ha realizado para estudiar el 

comportamiento de las familias pen Janas respecto a sus gastos de consumo, existen 

muy pocas, y al respecto destacaremos las siguientes: 

El trabajo de investigación intitulado "Una aproximación a la función de 

consumo privado en el Pero" realizado por Manuel Otárola :Sedoya, U. Lima, 

(1986) en donde presenta una ｳ￭ｮｴ･ｳｾ＠ ｾ･＠ la teorías del ｣ｯｮｳｵｭｾ［＠ luego de la 

estructura del consumo faniiliar, su evolución y principales determinantes y los 

resultados del tratamiento econométrico convencional de diferentes modelos de 

consumo privado en el que demuestra la validez de las hipótesis keynesiana y la 

teoría del consumo permanente (M. Friedman). 

Uno de los trabajos que al respecto del tema se ha publicado es el libro: 

"Consumo, Ahorro en el Perú de 1980-1986", cuyo autor es .el Dr. Hinojosa V. en 

el cual ｨ｡ｾ Ｎ＠ un ｡ｮ￡ｬｩｳｾｳ＠ :descriptivo, histórico del consumo en el Perú, sin llegar a 

plantear la fonnalización de un modelo específico para el consumo y por tanto sin 

establecer evidencia empírica. 
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Otro de los trabajos sob're el tema es: "Detenninación del Consumo 
1 

Privado"; realizado como un proyecto BCRP/ADI en l989, que jefaturó la Dra. 

1 

Rosa Flores M, en el cuál propone -su estimación según el gasto de consumo per-

cápita y según las propensiones medias a consumir. Basándose en los lineamientos 

teóricos de DUESENBERRY, el cuál analiza el comportamiento del consumo de. 

los individuos tomando en cuenta las diferencias de ·status social, niveles de ingreso 

y hábitos de consumo. 

· · Otros trabajos, que si bien no están referidos directamente al consumo, pero 

se hace alusión a uno de sus principales determinantes que es el ingreso real y la 

forma en que se distribuyen y redistribuyen dichos ingresos en el Perú. Podemos 

mencionar los trabajos ､ｾ＠ Richard Wepb y Adolfo Figueroa cuyo titulo es: "La 

· Distribución del ingreso en el Perú" (IEP: 1975) y la "Crisis. ｄｩｾｴｲｩ｢ｵｴｩｶ｡＠ en el Perú" 

· de Adolfo Figueroa (PUCP: 1993); en el que explican las causas del .deterioro de los 

salarios reales y que en su conjunto la clase trabajadora (urbana y rural) tienden a 

una homogeneización. Es decir, la pobreza absoluta se ha hecho-más masiva en el 

Perú. Y con respecto a la pirámide de ingreso de 1991/1975; es más alargada en la 
. 

cúspide y más achatada .en la base; si bien no han hecho estudios empíricos sobre. la 

clase media, estos -si han sufrido un empobrecimiento significativo; se encuentran 

más cercanos a la clase trabajadora que a la clase alta con mayor nitidez a ｰｾｩｲ＠ de 

1990. 

De otro lado . la distribución de ingresos que produce la actividad del 

ｮ｡ｲ｣ｯｾ｣ｯ＠ no es conocida; sin embargo, ha permitido el surgimiento de nuevos 
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ricos, con la cual la clase alta (rica) en el Pení muestra un nuevo paisaje social; 

además, sostiene que la distribución de los bienes públicos no ha reducido el 

deterioro en la distribución de ingresos privados ocunida en el período de crisis, por 

el contrario la ha agudizado. 

Los indicadores sociales reflejan el aumento de la pobreza absoluta en el 

Perú. Finalmente plantea la crisis de la ､ｩｳｴｲｩ｢ｵ｣ｩ￳ｾ＠ llegando a las siguientes 

conclusiones: 

.. , 

La crisis distributiva ocurre . cuando los salarios ｲｾ･ｳ＠ y la .pobreza en 

general; han caído más allá del umbral que podrla con.Siderarse socialmente 

tolerable, es decir, el contrato social se romperá surgiendo así el problema 

distributivo. 

La desigualdad excesiva conduce a la ｾ･ｦｩ｣ｩ･ｮ｣ｩ｡＠ 'económica tanto estática 

como dinámica y por tanto la crisis distributiva puede llegar a la destrucción 

de la organización de la sociedad, dado que es el problema fundamental que 
•. . 

toda sociedad ·debe resolver si quiere sobrevivir y sobre todo si se .quiere 

progresar. Cuando se está en este entrampamiento, l3; redistribución del 

ingreso· es una ｣ｯｮｾ｣ｩ￳ｮ＠ necesaria para reanudar el crecimiento en el que no 

existe conflicto entre equidad y crecimiento, lo que implica, "Redistribución 

primero para luego crecer" se financia dicha política por el mismo 
.... 

crecimiento. Otra óptica es la que utiliza el dogma ortodoxo .. Crecer 

primero y redistribuir luego" que ·socialmente es enviable; a mayores ajustes 

\ 
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económicos la situación de:. pobreza se empeora (por ejemplo el modelo de 
1 

liberalización del mercado en el Perú a partir de 1990) . 

. Finalmente plantea que una crisis distributiva es, entonces el "resultado tanto 

del fracaso del mefcado como del Estado. No hasta entonces una simple Política de 

liberalización de los mercados para resolver la crisis distributiva. 

Finalmente se presenta el trabajo de investigación sübre: "El ahorro familiar 

en ei'Perú" de Osear A. Hendrick Fong U. pacifico 1993: que se relaciona 

indirectamente al tema de consumo por residuo; si aceptamos la hipótesis de las 

expectativas sicológicas de Keynes. .una· de· sus prúicipales conclusiones ·es la 

siguiente: En el Perú existe un problema estructural que no ·permite fácilmente 

incentivar el ahorro familiar (consumo familiar) y esto radica en que la mayor parte 

· de las familias se encuentran en una situación de pobreza con ingresos que apenas le 

permiten subsistir (alimentación, vivienda, vestido e educación). Las familias que si 

pueden realizar. ahorro ·financiero. lo haeen ·(clase media en extinción) pero los 

dueños de empresas (medianas y grandes) prefieren ahorrar a tráves de sus propias 

empresas o en todo caso acumulan mayor riqueza fuera del país; .y esto a causa de la 

inestabilidad política y económica de las últimas décadas. 

En ese mismo sentido podemos mencioilar el trabajo (tesis Phd U. Oxford de 

Alfredo Thorne ｾＧｔｨ･＠ determinants of Savings in a developing Economy: The case 

of P.eru .1960-1984" en las que analiza las principales teorías sobre el ahorro y sus 
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､･ｴｾｴ･ｳ＠ haciendo la respectiva evidencia ·empírica y sus. conclusiones centrales 

son: La teoria en que sustenta su investigación es la hipótesis del ciclo de vida, pero 

aun comprueba que es ·insuficiente.Para el caso peruano se comprueba que el 

impacto de los cambios en la distribución del ingreso, es más importante para los 

empresanos 

que a través de las variables financieras, esta diferencia en la distribución .de 

ingresos es explicada por la importancia de la segmentación del mercado de trabajo 

en él Perú. Tambien considera que el ahorro público y el ahorro externo son 

importantes por dos razones principales: 

Primero: el descenso del ·ahorro público hace factible que el ingreso disponible· del 

sector público fuera creciendo desde mediados de 1960, y explica-una proporción 

importante del ahorro ､ｯｾ￩ｾｴｩｾ＠ y ｦｵｾ＠ ｾｰｯｭｰ｡￱｡､ｯ＠ por crecimiento en ·el consumo . Ｇ ｾ＠ . 

de las familias. El incremento en el ahorro externo es otro factor que explica el 

·:mayor -ahorro público e inversión pública a largo plazo:o que fue financiado . con 

capital externo. 

Segundo: Los déficits financieros del seetor público:>· tuvieron efectos:negativos en el 

ahorro doméstico t,iparte de la relación inversa .. entre ahorro público y ahorro 

externo. 

Los recursos del sector público, que sirvieron de. capital doméstiCQ según el sistema 

financiero ha implicado un giado de CROWDING OUT del sector privado a causa 

de este.mercado, esto contrajo el financiamiento para el sector privado, razón ·por el 

cuál las fumas tuvieron que tomar financiamiento con ｦｾｮ､ｯｳ＠ internos y los recursos 

externos se utilizaron para financíar los déficits del sector ·público. 

\ 
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En lo que respecta al experimento 4e comparar la T eoria y la Evidencia, plantea dos 
1 ' . 

tipos de la estructura del equilibrio general. ｅｾ＠ primero: enfatiza los determinantes 

de largo ·plazo del ahorro ｰｲｩｶ｡､ｯ ｾ＠ Segundo: incluye el mercado finánciero en el 

equilibrio general en la estructura de corto plazo similar al IS/LM ( 1 O ) 

10 No usa la 1M ccnvencional por la sencilla razón, de que hay un mercado de activos( dinero) no 
organizado o informal. (por ejemplo CLAE). Pp 316-317 en TESIS· Ph D autor A. rHORNE. 

o 

1 
j 
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CAPITULO ID 

EVOLUCION DEL CONSUMO PRIV Al>O Y DE SU ESTRUCTURA 

1945:1995 

3.1 EVOLUCION Y ANALISIS HISTORICO DEL CONSUMO . 

El consumo privado es el gasto que hacen .Jas familias (hogares) en bienes y 

serVicios (bienes y servicios.) que van a satisfacer sus necesidades básicas o 

primarias (bienes y servicios; necesarios por ejemplo para alimentación); secundarios 

(bienes no necesarios por ejemplo adquisición de bienes electrodomésticos), bienes 

superfluas (por ejemplo diversiones· o ·paseos campestres, viajes de turismo, etc.). 

Este consumo representa en 51 .años la siguiente evolución porcentual: (ver cuadro 

y gráfico Nro. 6 adjunto). 

CUADRO Nro. I PRINC.lP ALES RATIO S 'DEL .CONSUMO PRIVADO Y 

, 
:EL CONSUMO PRIVADO PER-CAPITA 

AÑO Cpriv/PBI Cpriv/Dem-int ·Cpriv/Ctot Cpriv/N 

1950 0 . .7024 " 0.7422 0.9197 113.41 

1955 0.6811 .0.7022 0.9172 134.24 

1960 0.6157 0.6716 0.8867 151.51 

1965 0.6751 0.687d 0.8824 177.43 

1970 0.71 0.73 0.89 191 

1975 . 0.69 '0.64 0 .. 87 .213 

1980 . 0.61 0.62 0.86 211 

1985 0.63 0.71 0.85 182 

. . -··· 1990 0.66 0.69 0.88 145 

1995 0 .. 65 0.63 '' 0.88 169 
1 

Fuente: INEI 

\ 



GRAFICO Nro 1 CONSUMO PRIVADO PERCAPITA 
PERU, (1979 :: 100) 
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PERU. ( 1979) 
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GR.A.FICO Nro 5 ｅｖｏｌｕＧｃｉｏｴｾ＠ DEL PRODUCTO BRUTO INTERNO EN NIVELES . 
PERU. ( 1979 = 100) 
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GRAFICO Nro 2 PRODUCTO BRUTO INTERNO REAL PERCAPITA 
PERU. ( 1979 = 100 ) 
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GR-\flCO f.ll6 4 ｅｖｏｌｕｃｉｏｉｾ＠ DEL COt4SUMO PRIV.A.DO ｅｬｾ＠ NIVELES 
PERU. ( ＱＹＷｾ＠ = 100) 
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GRJ.IFICO Nro 6 TASAS DE CRECIMIENTO DE LA ｬｴｾｆｌａｃｉｏｎ＠
PERU, PERIODO : 1945 • 1995. 
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La cuantificación del consumo ppvado se ·calcula a partir de los gastos. que 
i 

realizan las familias (hogares) en la adquisición de bienes y serviCios finales que por 

su uso o "destrucción" satisfacen directamente las necesidades de los agentes 

económicos a diferencia de los· bienes de consumo intermedio, insumos o bienes de 

capital que van ha .contribuir al crecimiento de la producción{ll) y al gasto de las 

instituciones privadas sin fines de lucro. Según la .clasificación de Cuentas 

· · ·Nacionales (CCNN) el consumo privado presenta ocho grandes grupos (rubros). 

RUBRO CONCEPTO DE GASTO PRIVADO 

I. Alimentación, bebidas y tabaco. 

II. Vestido, Calzado · 

. m. Alquiler de vivienda, ｣ｯｭ｢ｵｳｴｩ｢ｬｾ＠ y energía eléctrica 

IV.. Muebles, enseres domésticos y manteninúento de casa 

V. Cuidados médicos y conservación de la salud 

VI. Transportes y Comunicaciones 

. -
vn. Esparcimiento diversos y servicios ·CUlturales y enseijanza. 

VIII Otros bienes y servicios (por ejemplo alimentación fuera del hogar). 

En la estructura porcentual de los gastos en consumo privado (ver cuadros y 

gráfico adjuntos) se observa que durante el periodo de análisis (1970 a 1996) el 

gasto en el rubro afunentos, bebida y tabaco en promedio ·ha sido. el 40% seguido en 
. ' 

orden:. de importancia ·en la estructura de gasto .de hogares por vestido y calzado 

11 En Cuademos·de Información Macroeconómica Nro. 1, ·Cuentas Nacionales, lNEI; Lima-Pení. 
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. í 
-(11% ), muebles, enseres y mantenimiento (11% ), transportes y comunicaciones 

(7.5%), esparcimiento diversos, setvicios culturales y enseñanza (7%), alquiler de 

vivienda, combustible y energía eléctriCa. (5.5%), cuidados médicos y preservación 

de la salud (3.5%) y otros bienes y' servicios (14.5%) como se ·financia el consumo 

privado? La respuesta a esta pregunta implica el análisis del ingreso disponible y la 

forma de su distribución y redistribución. 

Mención aparte cabria hacer respecto a los gastos de consumo final que 

realiza el gobierno (Estructura Porcentual), observamos que durante el periodo de-

análisis, .el gasto en el cual permite atender las necesidades colectivas de la 

·población; estos se ejecutan en los siguientes rubros: educación, salud y servicios 

·públicos. 

Estos gastos ·de ｧｰｾｩ･ｭｯ Ｇ＠ se financian con los impuestos directos 

aproximadamente en un 30% e impuestos indirectos en aproximadamente 700/o en 

-promedio y parte de la deuda públi·ca, intenta y externa. 
:. 

Con respecto a las · ｩｭｰｯｲｴ｡､ｯｮ･ｾ＠ que ｲ･ｰｲ･ｳ･ｮｴｾｮ＠ aproximadamente el 5-

10% del PBI; tiene relación respecto ·a .las. decisiones del consumo de familias, 

porque estos se encuentran .en el .mercado foimal o informal, productos importados 
.. ' • ' .. . 

... ·' 

a ·precios· menores a los que se ofrecen sjmilares de marca nacional; .en· este caso la 

.competencia es por precios (Dumping) ·más bajos. En el marcO de la liberalización 

del mercado· reorientó el gasto del consumidor haCia ｰｲｯ､ｾ｣ｴｯｾ＠ importados que 

ｩｮｾ･ｳ｡ｮ＠ vía ｣ｯｮｴｲ｡｢ｾｾｯ＠ al país, cuyo problema se ha -extendido por los altos costos 

del setviciode fletes, seguros e impuestos aduaneros a partir de 1991 . 

Enero 1990 pp4 y 5. 

\ 
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Asimismo se puede ｯ｢ｳｾｲｶ｡ｲ＠ en el periodo de estudio que el rubro 
i 

importaciones, presenta la siguiente estructura . porcentual msumos 

(aproximadamente 5% ), bienes de capital (25% ), bienes de consumo (hasta 1990 

ｲ･ｰｲ･ｳｾｮｴ｡＠ aproximadamente 12%) a partir · de 1991 hasta 1997 se incrementó su 

participación al doble (aproximadamente. 22%) y otros bienes (que reduce· su 

participación a partir de 1990. Las importaciones que se realiza mayormente son 

hechos por el sector privado y financiados mediante: créditos tanto a corto ｣ｯｾｯ＠ a 

largo plazo. 

3.1°.1. EL COMPORTAMIENTO DEL CONSUMO EN EL PERÚ: 

PERIODO 1945-1968 

-Antes de abordar Ｑｾ＠ ･ｹｰｬｵｾｩＹｮ＠ ､ｾｬ＠ consumo de familias; ｲ･ｶｩｾｭｯｳ＠ el entorno 

macroeconómico y muy sucintamente las diversas políticas llevadas a cabo; esta 

etapa coincide en su inicio con la finalización de la Segunda Guerra·Mundial, y es a 
o 

partir de este que la economía peruana entra a una nueva etapa de inserción 

internacional y lo hace bajo un modelo que a la postre resultó un fracaso; la 

. estrategia de industrialización vía sustitución de importaciones, que entre otros 

･ｦ･｣ｴｯｾ＠ reforzaba el afán centralista de la actividad econónúca en los principales 

centros urbanos más importantes, para así aprovechar las economías de escala, en 

base a las cercanías de los mercados :(cuidarlas) y potenciándo las de insumos 

importados y mano de obra y por supuesto los de bienes y servicios o sea los 

o 

ｾｮｳｵｭｩ､ｯｲ･ｳＮ＠ Dicha estrategia lleva implícitas una política de distribución de 

recursos en favor del centralismo urbano y cuya concentración de la actividad 
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productiya y de ｲｾｵｲｳｯｳ＠ humanos en primer lugar se ｯｾ･ｮｴ｡＠ hacia Lima, y luego 

·hacia Arequipa, Trujillo, Chiclayo y otras ciudades importantes, que contrasta con el 

Perú rural-provinciano (región andina, selva y zonas fronterizas} esto se acrecienta 

desde 1950 en adelante. 

Nuestra inserción econónúca tuvo que soportar la5 presiones de la crisis del 

capitalismo ｩｮｴ･ｭ｡｣ｩｯｮ｡ｾ＠ y -que no se resolvería ·sino hasta después de 1945 y por 

tanto disminuyendo la inversión y préstamos externos y es en este marco que se dan 

algUnas medidas de política eco.nónúca y se produce ｣ｩ･ｲｴｾ＠ interferencia del aparato 

estatal que el gobierno de Odría tuvo que enfrentar; de un lado el sector agro 

exportador y de otro el capital norteamericano que coincide con los trabajadores de 

las zonas urbanas . y ｣ｬ｡ｳｾ＠ ﾷ ｰＺｷｱｾｾ＠ ￼ｾｱｲｧｵ･ｳｩ｡＠ nacional) que: exigían. un nivel de 
ｾ＠ ' • • , : ' 1 

· intervención estatal y en ese sentido el gqbierno del Ochenio (General Odria) se vio 

forzado a ﾷ ｩｭｰｵｬｾ＠ un programa de ｯ｢ｲｾ＠ públicas y por tanto fue una solución 

intermedia. El incremento de los gastos públicos debían ｦｩｮ｡ｮ｣ｩｾｲｳ･＠ con un 

incremento de los impuestos a exportaciones llegando a ser el 31 . .0% (1950) del 

total de los ingresos fiscales, -el de las utilidades fue de 13;8% (1950). 

El criterio con sesgo agro exportador se reflejó en el manejo de. la tasa de 

.. 

·· cambio: a lo largo del Ochenio; se produjeron hasta 5 ､･ｶ｡ｬｵ｡｣ｩｯｮ･ｳ ｾ＠ pasando el 
. . 

dólar-de 6.5o··soles/dólar (J947) a 19 soles/dólar; teniendo en cuenta que la relación 

sol/dólar se establecía adecuando el circulante con la existencia de dólares y oro en : 

el Banco Central de Reserva, lo real es que no se tuvo el control del ingreso o salida 

\ 
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de dólares del país, predominando la tesis de país exportador y en consecuencia no 
1 

hubo una deliberada política industrial; y se fue ｡｣ｲｾ｣･ｮｴ｡ｮ､ｯ＠ la dependencia de las 
' 

industrias nativas respecto a la maquinaria importada y :la transformación 

manufacturera en gran ｩｮ､ｵｳｴｲｩｾ＠ (12 ) . 

! 

La centralizaCión del capital y la población en el área urbana, especialniente 
; 

' 
en Lima, se produce paralelamente a la mayor ligazón de la industria con el mercado. 

internacional. Es decir la industria regional (provinciana) ｴｩ･ｮ､･ｾ＠ ser sustituida por 

la industria de. la capital · o sea Lima, debilitándose la relación campo-ciudad y 

frustrándose la posibilidad de un autoimpulso capitalista, acentuándose las pugnas 

' . 
por .capturar el ·poder político (aparato estatal) de .un la? o, la ｢ｵｲｾ･ｾ￭｡＠ agro-

･ｾｰｯｲｴ｡､ｯｲ｡＠ en ､･｢ｩｬｩｴ｡ｭｩｾｰＮｲｰ＠ · y Ｌ ､ｾ＠ otrP. la burguesía ·provinciana (poder regional) 

' . 

"aliado" a la burguesía industrial .limeña emergente; aunque el capital ·extranjero aún 

-
no era importante en la industria pero se insinuaba (Malpica J 967). 

En este contexto analizamos para el periodo reseñado; lo que ocurría con la 

tasa de crecimiento de la economía o del PNB; y que en conjunto .para el período 

tuvo una expansión a una tasa promedio anual de 5. 0% del PNB y el PNB real per-

cápita lo hizo a una tasa de 3. ｏｾ＠ al año. En esa misma dirección se incrementó el 

ingreso de consumidores o·. sea .el ｩｮｧｲ･ｾｯ＠ personal real per-cápita aumentó, en 

promedio a · 3.3% ｾｵ｡ｬ Ｎ ＨＱＳＩＮ＠ Durante el periodo no se han producido shocks 

.. - ｩｭｰｯｲｴ｡ｮｴ･ｳｾ＠ mostrandose. una tendencia ascendente de la actividad económica deL 

12 Seminario sobre ESTRATEGIA DE DESARROLLO REGIONAL. Org. CIUP. Art. La Economía 
Peruana del Siglo XX: Centralismo y Problema Nacional; BALTAZAR CARA VEDO 
MOLINARI pp. 
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país, salvo en los años 1956 a 1959 cuando se detuvo el crecimiento del PNB real 

per -cápita; esta situación se refleja en la disminución en el túvel del consumo 

privado real de 3,945.0 (1958) a 3,801.1 (1959) (millones de dólares) y luego 

continua la tendencia creciente hasta el año de 1967. En ·promedio para. el período 

la tasa de crecimiento real del consumo privado fue de 4. 7%, tal como se presenta 

en el siguiente cuadro ll0 3 : 

CUADRO No 2, TASA DE CRECIMIENTO DEL PBI REAL Y CONSUMO 

PRIVADO .REAL 

PBI(año base: 1963) CPRIV(año base: 1979) 

1945 - 1950 4.3% 5.9% 

1950 - 1955 6.0% 4.3% 

1955 - 1960 4.3% 1,8% 

1960 - 1965 ·6 . .6% 7.1% 

1965 - 1970 3.8% 4.5% 

Fuente: Cuentas Nacionales del Perú 1950 - 1965 BCRP. 

Elaboración Propia. 

3.1.2 .EL COMPORTAMIENTO .DEL CONSUMO EN ·EL · PERU: 1968 

1980 

La economía _peruana ha sido objeto de drásticos cambios en las medidas de 

ｰｯｬ￭ｴｩ｣ｾ＠ a lo .largo de la década del70. Se observa una tasa creciente -del PBI real, 

. ' 

que pasa de 11443.1 (en millones de dólares a precios de 1979) a 15,8526 (mill de 

13 En Cuentas Nacionales del Perú ＱＹＵＰｾ＠ 1965 BCRP 1.966. pp. 7 ｾＸ＠

a 

\ 
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dólares de 1979), sin ernpargo si analizarnos el PBI real percápita (base:79) y el 
. ¡ 

PBI real percápita corriente( en dólares )siguen una tendencia creciente hasta el año 

.de 1975, efl: el que alcanzan su pico de 977 y 1,118.8 respectivamente; y· es 

precisamente debido a que la tasa de ·inflación da un salto importante de 24% a 

44,7% en el año de 1976, y ambos indicadores tienden a la baja con una 

recuperación en el último año de la década e inicios de la década de los 80. 

Los shocks expansivos de demanda en el primer quinquenio de la década, 

que se tradujo en el impulso expansivo del gasto público, particularmente de la 

inversión (1971-1975) que; originaron el inicio de la escalada inflacionaria a partir 

de los años de 1973 (13.8%) y 1974 (19.2%) y que terminara la década con 66.7% 

de inflación. · Por los desajustes internos de una producción nacional (PBI) que no 

respondía al crecimiento qesproporciqnado de la demanda agregada es que se 

incrementaron drásticamente las importaciones; y frente a la insuficiencia de ahorro 

interno (la brecha ahorro-inversión fué la más negativa de la década e igual a -

11.8% del PBI en el año de 1975) y las exportaciones estancadas es que se 

recurrió al financiamiento externo en un entorno h<;>stil hacia el país, ｾｯｮ｣･ｲｴ￡ｮ､ｯｳ･＠

créditos caros, es así que se da una crisis de balanza de pagos y el gobierno de 

entonces · se ve forzado a recurrir al F.MI. Para refinanciar su deuda y continuar 

recibiendo crédito fresco. De 1976 a 1978 se ingresa a un período de ajuste de 

cuentas con el FMI. Es decir aceptar la contracción de la. demanda a través de la 

aplicación ·de los mecanismos del mercado y de medidas restrictivas monetarias y 

fiscales. Hubo una devaluación de la moneda (inti) , es decir se incrementaron el 

tipo de cambio, las tasas de interés, precios y las tarifas de los bienes y servicios 

., 
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estratégicos subsidiados combustibles, alimentos y servicios públicos. El shock 

recesivo incrementó violentamente la estructura de costos e impulsó una nueva 

escalada inflacionaria que para el año de 1978 fue de 73.7% la cifra más alta de la 

década de los 70. 

En lo que respecta a la evolución del consumo privado durante la década, 

.esta sigue la tendencia reseñada líneas arriba para el PBI Y PBI per-cápita, es decir 

de 8180.6 (millones. de dólares de 1979) se pasa a 9,803 (millones. de dólares. del 

79) siendo el año de 1976 el que registra el mayor nivel de consumo real; 10398.1 

millones. de dólares:79. Como toda la economía sufrió los embates del shock 

recesivo-inflacionario, que mayormente a . afectado a los sectores de la clase 

trabajadora dependiente (obreros y empleados) cuyos sueldos dentro de la 

distribución porcentual ､ｾｬ＠ ｦｦｩｧｲ･ｾｯ＠ nacional han disminuido· de aproximadamente 

50% (inicios de la década) a 40.1% (1980), incrementándose en ese lapso de tiempo 

la utilidad de las empresas, pasando de aproximadamente 20% (1970) a 30.3% 

(1980).esto implica que en promedio la población peruana ha consumido menos, 

por el deterioro en sus ingresos· o .sea durante la década ha perdido capacidad 

adquisitiva, observándose una tendencia hacia el ciclo expansivo-recesivo, los más 

afectados han sido las capas medias y pobres de la población peruana. 

" 

3.1.2 EL CO:MPORTAMIENTO DEL CONSUMO EN EL PERU: DECADA 

DE LOS 80's. 

En ·el ｐ･ｲｯｾ＠ de la "década perdida" de un total de 17 millones 324 mU (1980) 

aquellos hogares que pertenecen al rango de la pobreza critica eran 

\ 



34 

aproximadamente 8 millones y se fue incrementando esta situación de ''extrema 

pobreza" a través de la década, habiendo ocurrido a la par un cambio de gobierno 

(en 1985) y produciéndose un giro en cuanto al modelo económico empleado; del 

estatismo reformista (del Gral. Juan Velasco Alvarado ), se pasó a un modelo liberal 

moderado (2do. gobierno del Arquitecto. Fernando Belaunde Terry) cuyos aspectos 

más resaltantes se reseña según: En enero del 1981 el entonces Ministro ·Manuel 

Ulloa E. decreta el primer "desembalse" y trae como ｣ｯｮｳ･･ｴｾ･ｮ｣ｩ｡＠ el deterioro aún 

mayor en los niveles de ingreso y consumo de la población en el Perú; se produce 

una disminución acumulada del PBI por efectos exógenos (F ｾｮ￳ｭ･ｮｯ＠ del niño) en 

el año de 1983 cayó el PBI en 12.6%. En el año de 1985 se produjo el cambio de 
. . 

gobierno y también de modelo económico; el que ·se aplica ｾｮ＠ el Pero es el que 

plantea tf.l economista argentino CARBONETTO (Asesor ｇｴｩ｢ｾｭ｡ｭ･ｮｴ｡ｬＩ＠ que es el 
' : 

1 
1 ' 

' 1 • 

modelo · heterodoxo y cuya Política Económica nos condujo a una espiral 
1 ｾ＠ - · •• 
1 
1 • 

inflacionario indetenible; ya en ·el año 1988-1989 se experü;nentó un proceso 

recesivo: de la economía peruana con inflación (Stangflacion) que va a continuar en 
. . 

los primeros años de la década del90 donde se alcanza aproximadamente 7649.7% 
•• 1 

de ｩｮｦｬｾ｣ｩ￳ｮ＠ anualizada. 

. . 
Dentro de este escenario ·macroeconómico se analiza la evolución ocurrida 

en el cqnsumo privado de las familias en el Perú. 

EVOLUCION DE LA ESTRUCTURA DEL CONSUMO : 1980 - 1990 

De la estructura global y porcentual del Consumo Privado (Ver cuadros N° 

3 y 4; y gráfico No 7 adjuntos) observamos que en el.l er 'Afio de la Década; el rubro 
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"alimentos, tbebidas y tabaco" ｲ･ｰｲｾｳ･ｮｴ｡ｲｯｮ＠ el 38.6% del consumo privado y el 
i 

rubro ll "vestido y calzado"; el _12.5% ambos rubros representan el 51.1% y los 

demás rubros representan el otro 50% del gasto esto es en los rubros N (13%), VI 

.(7.8%), vn (6.6%), m (5%) y vrn (12.9%). 

Por cierto esta estructura del gasto experimentó un cambio en la década, 

veamos como se ha producido esta y debido a que factores: 

En los periodos de crisis económica se ha concentrado el consumo en el 

rubro I de "alimentos, bebidas y tabaco; la tendencia ha sido creciente en toda la 

década pasando .de 38j% .(1980) a 42.2% (1984) y a ＴＵｾＷＥ＠ (1989) a ､ｩｦ･ｲ･ｮｾｩ｡＠ del 

·rubro ll "vestido y calzado" que se reduce en 2% en toda la década; pasando de 

12.5% (1980), 10.4% (1985) y 10.6% (1989) ambos ·rubros mantienen casi 

aproximadamente en 55% 4el ｧｾｴｯ＠ ､ｾ＠ ｾｯ＠ a año de dicha década. . , . ｾＮ＠

El rubro IV si ha sufrido una disminución significativa de 13% (1980). baja a 

10.0% (1985) y .a 7.9% (1989), los demás rubros a través de la década ha sufrido 

tendencias ligeramente creciente: rubros m (de 5% a 5. 6%) el ｲｵｾｲｯ＠ otros bienes y 

servicios (de 12.9 a 13.9%) y tendencias ligeramente decrecientes rubro V (salud) 

de 3.7% (1980) a 2.3% (1989); rubro VI (transporte) de 7.8% (1980) a 7.7% 

(1989) y rubro vn (esparcimientos diversos) de 6.6% (1980) a 6.3% (1989). 

\ 
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CUADRO ｎﾰｾ Ｇ＠

-
TIPO DE GASTO •1980 

CONSUMO FINAL TOTAL 2604.2 
. 

CONSUMO FINAL PRIVADO ｾＶｾＴ＠

ALIM.BEBIDAS Y TABACO 862,3 

VESTIDO Y CALZADO 279,1 

ALQ.DE VIVIENDA YCOMB. 112,1 

MUEBLENSER.YMANTEN. 290,9 
: 

# ••• 

CUIDADO Y COSN ... OE SALUD 83,0 

TRANSP. Y COMUNIC. 173,7 . . 
ESPARDIV.YSER.CLiL T. 146,9 

o o 

OTROS BIENES Y SERV. 288,4 

CONSUMO DEL GOBIERNO 367,8 

EDUCACION 91,8 

SALUD' 28,3 

SERVICIOS PUBLICOS. GRAi...S. 247,7 

ESTRUCTURA bEL CONSUMO FINAL 
tiYDLi..ONES DE INnS DE 'Í979) 

1981 1982 1983 1984 19135 

2717,8 2786,6 ＲＵｾｾＮＳ＠ 2566,1 2625_.4 

. --· . -

2355,8 2376,4 2167,1 2209 2255,7 

914,2 940,6 910,4 931,3 929,8 

276,7 281;3 22-t,á 220,7 233,9 

114,6 116,8 118,5 12Ó,7 125,9 

307,0 ＲＸｾＬＸ＠ ＲＱｾＬＸ＠ 219,8 226,6 

(17,5 88,6 75,9 73,5 75,B 

o 185,4 187',8 163;4 165,9 163,5 

154,3 160.;1 155,8 158,6 162,1 

316,1 318,5 305,0 318¡4 338,0 

362,0 410.2 374.2 357,1 369,7 

95,9 99,3 102,5 107,0 108,2 

30,6 29,6 30,8 32,1 35,6 

235,!5 ＲＸＱＬｾ＠ 240,9 217,9 225,3 

- --- ---- -- --- Ｍ Ｍ ＭＭＭＭＭＭＭＭｾＭ ----- --------- Ｍ Ｍ Ｍ ＭＭＭＭＭ ＭＭ ＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭ ＭＭ ＭＭｾＭＭＭ Ｍ ＭＭＭＭＭ Ｍ ＭＭＭＭｾ＠ ------------------ ---

Fuente: BCR 

ｲＺｲｾｨｮｭｩＧＡｩ￳ｮ ｾ＠ PROPIA 

1986 1987 1988 1989 

2974,9 3252,0 2996,8 24_77,7 

1 

-- - - -- . - -

2592,q_ 2847,2 2607,8 0 2196,8 

101B,O 1177,9 1142,4 1 

1005,3¡ 
1 

259,7 288,8 2721,·1 233,11 

142,8 142,0 148,6 122,4. 

288,5 312,4 246,8 173,3 

80,0 86,6 o 77,3 50,:2 

183, 01 202;6 192,6 169,!5 
ｾ＠

178,2 199,5 174,5 138,7 

382,3 437,4 353,5 304,3 

382,3 404.8 358,0 280J9 
- ｾ＠ ...... . 

112,2 115,3 94,7 79,5 

39,2 43,4 40,8 32,9 

230,9 246,1 225,5 168,6 



CUAbRO ｎﾰｾＴ＠

TIPO DE GASTO 

CONSUMO FINAL PRivADO 

ALIM. BEBIDAS Y TABACO 

VESTIDO Y CAlZADO 

ALQ. DE VIVIENDA Y COMB. 
-

MUEBL. EN SER. Y MANTEN. 

CUIDADO Y CONSER. DE SALÍJ[ 
/ 

TRANSP. Y COMUNIC. 

ESPAR, DfV. YSER. CULT. 

OTROS BIENES Y SERv. 

CONSUMO DEL GOBIERNO 

EDUCACION 
. 

SALUD 

SERVICIOS Pi..JBLICOS GENR. 

-- ---

ｾ Ｚ＠

Fuente: BCR 

Elaboración: PROPIA 

ESTRUCTURA PORCENTUAL DEL CONSUMO FINAL 

(MILLONES DE INTIS DE 1879J 

- ··· 

1980 198·1 1982 1983 1984 1985 19B6 

100,0 100.0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 

33,5 38,9 39,7 41,9 42,2 41,2 41,6 

12,5 11,7 11,8 10,4 10,0 10;4 10,0 

510 4,9 4,9 5;5 5,5 5,8 5,5 

1310 1310 11,9 9,9 9,9 . 10,0 1111 

3,7 317 3,7 3,5 3,3 3,4 3,1 

703,0 7,9 -719 715 715 1;2 7,1 

·6 6 , 65 , 6'1 1 7,2 7,2 712 619 

12,9 13,4 134 1 14,1 14,4 15,0 1417 

100.0 100,0 100 .. 0 100,0 100,0 100,0 100.0 

2510 26 5 . ' 24,2 27,4 30,0 29,3 29,3 

7,1 8,4 7,2 . 8,2 9,0 9,6 1013 

67,3 65,1 68,6 .6414 61,0 61,1 60,4 

-- --- --- - ---------- -- -- ------ - -------- --- - ------------ ------ -----

1987 1988 1989 

100,0 100,0 100,0 

41,4 437' 
1 45,7 

10,1 10,4 . 10 6 
1 

-.. ...... .. 

610 5,7 5,61 

11,0 9,5 719j 
1 

1 

3,0 310 2,31 

7,1 714 1,7 

710 617 613 ｾ＠

15,4 13,6 13,9 

100,0 100,0 100,0 

2815 2615 2813 

10,7 11',4 1"1 7 
' 

so a · 
1 62,1 60,0 

ＭＭ Ｍ Ｍ Ｍ ｾ＠
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GRAFJCO N° 7 ESTRUCTURA DEL CONSUMO: 1_989- 1994 

'VESTIDO 
10.6% 

-
ｙｉｖｉｅｎｄ Ｎ ｾ＠

5;6% 

MOEBLES 
7,9% 

- . . 

CO:NS. PRIVADO 1989 

Fuente: INEI 
Elaboración: PROPIA 

) 

VESTIDO 
6,2% 

ａｕｍｅｾｉｔｏｓ＠

OTROS ｾ＠
. yCOMUN. 
2,6% 

24,9% 

-·-·· 

CONS. PRIVADO 1994 

Fuente: ACTUALIDAD f:CONOMICA N() 167 
·. 
' 

- - / • , ,,. , J ,;; ｾ Ｂ＠
• 1 
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Analizando el consumo privado a través del Índice de volumen fisicQ y su 
. ·¡ 

variación porcentual que elimina el sesgo que produce la inflación ( dp/p = O) a 

través .de la década del 80. El consumo fisico de alimentos en promedio se eleva 

hasta 1988 (con ciertos altibajos; en -3.1% (1983), -0.2% (1985), -7.4 (1988) y-

17.1% (1989) como consecuencia de los efectos exógenos del fenómeno del niño 

(1983) y medidas catastróficas de la política económica derivado del modelo 

heterodoxo; en lo que respecta a los demás rubros se observ.a en el rubro TI de 

vestido y calzado:- 0.91 (1981), ,-20.2% (1983), -1.6% (1984), -3.7% (1988) y -9.3 

. . 

(1989), En alquiler de vivienda y combustible:·· ｾＰＮＵＥ＠ (1987), -0.6% (1988), -0.7% 

(1989); rubro muebles, ･ｮｳｾｲ･ｳ＠ y mantenimiento -7.9% (1982), .-24.4%· (1983), -

22.4% (1988) y -23.6% (1989); rubro cuidados de la salud; -14.3 (1983), -3.2 

0984), --10.00 (1988); ＭＲＳＮｾ＠ (l?89); mpro transportes y comunicaciones: -13.0% . . . . . ; 

(1983); -1.5% (1985), -3.0% {1988) y -19.9 (1989); rubro esparcinüentos diversos: 

-2.7% (1983), -5.6%·{198:8) y -24:7" (1989); rubro otros bienes y servicios: -14.2% 

(1983), -18.5% (1988) y -18.0% (.1989). 

En ténninos ,generales el volumen físico de consumo privado wvo sus picos 

ep .el periodo de 1986-1987; lapso .. en el que el gobierno del APRA. impusiera una 

: ·política de control de precios, menor ·presión tributaria, subsidios cambiarlos, 

precios básicos .controlados, . créditos y . dólares 'baratos (dólar MUC); que 

·presionaron por el lado del aumento del déficit del gobiemo central que pasó de -

4.4% del PBI a -6.6% ·del PBI respectivamente y el déficit del sector publico no 

financiero fue de: ＭＵＮｾＯｯ＠ (1986), -7.6% (1987) -8.7% (1988) y -7.3 % (1989) con 

una tendencia a disminuir a fines de la década. 

\ 
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En los años de .1983, 1988 y 1989 el consumo total físico privado 

descendió -8.8%, -7.4% y -17.1% respectivamente; el nivel obtenido en 1989 fue 

ｳｩｭｩｬｾｲ＠ al de 1979. Esta .caída se produce por el deterioro de los salarios reales; 

prodq.cidos por procesos devaluatorios, que alentaron un proceso hiperinflacionario 

porque había la necesidad de desembalse de precios y a una elinúnación progresiva 

de los subsidios; debido al atraso creciente de los precios básicos unidos en la 

disminución de la presión tributaria y a sistemas diferenciado de los· tipos de cambio; 

no podían sino traer como consecuencia el aumento del déficit fiscal y la 

disminución de los RlN )por qué el nombre de la "década perdida"? es que la 
1 

¡ 
1 

ｰｲｯ､ｾ｣｣ｩ￳ｮ＠ nacional retrocedió más de 10 años, el PBI (1990) era aproximadamente 

el 88% del PBI (1980). En 1990 el PBI percápita representa el 74% del nivel de 
1 

1980. y .a una eliminación ｰｾｯｷ･ｳｩｶ｡＠ 4e ｬｾｳ＠ subsidios. En conclusión el volumen de 

todos los rubros que componen el consumo privado con excepción del rubro 

"alquiler de vivienda" para el año 1983 desendieron durante los años 1983 

(Fenómeno del Niño) 1988 y 1989 (por desembalse de precios) y en el último año 

de la década donde las ·caídas se acentuaron mucho más, las tasas oscilaron entre· -

0.7%y ·-2 

1 
1 

3.1.4 'EL ·COMPORTAMIENTO DEL CONSUMO EN EL ·PERU, 

período: 1990 ... 1996 

lNTRODUCCION . .. 

En el Perú, de fines. de la última década del siglo XX, de un total de 22 

'• 

millones 839 mil, aproximadamente 12.3 millones de habitantes (54% en 1991) 

\ 
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estaban en situación de pobreza critica, dentro de los. cuáles aquellos que comprende 
1 

a los de pobreza extrema; .alcanza la cifra de· 4. 9 millones (22%) en dicho año. Estas 

cifras disminuyen a: 11 millones 482 mil ( 47% en 1994) dentro de los que se 

comprende a los de pobreza extrema; que alc(lnza la cifra de aproximadamente. 

4,3'97 millones (18%) en dichos año. 

En seguida analizamos bajo que escenario macroeconómico se produce la 

dism1nución relativa de la pobreza critica y pobreza extrema; si ·al inicio de la década 

(en los primeros 7 meses enero-julio) de 1990 la. inflación acumulada era de 853.1% 

y al final del año alcanzó la cifra recórd de 7650"%, (14)se presenta.también grandes 

distorsiones en los precios relativos, recesión en el aparato productivo, reducción de 

lo·s niveles de empleo e ingresos reales, persistencia del ·desequilibrio fiscal, 

agravamiento de la desintermediación financiera y crecientes mercados informales 

de cambio al ·borde de un coiapso cambiario; el gobierno aprista cierra su gestión 
.. -·· . •, 

entre agosto de 1985 y julio de 1990 con 2 ｭｩｬｬｾｮ･ｳ＠ 178 mil ·por ciento de inflacíón 

acumulada. La consecuencia fhe el estallido de la hiperinflación peruana que 

.. 

demuestra el fracaso teórico del modelo heterodoxo y de· la. Política Económica 

･ｸｰｾｲｩｭ･ｮｴ｡､｡＠ con la economía ｰ･ｲｵ｡ｮｾ＠ yel .agotaniiento definitivo ｾｾ＠ la estrategia 

de 9recimier;t.to por .sustitución de importaciones, basada en una· industrialización 

' 

selectiva interna, es decir, los problemas centrales .de la economía se mantienen 

vigentes: ､ｾｳｩｧｵ｡ｬ＠ distribución del ingreso; limitada capacidad de abon-o interno de 

la economía, atraso tecnológico en la producción primaria, limitada productividad 

del trabajo y con un desequilibrio externo .. creciente que extiende el círculo vicioso 

14 La inflación anual fue de 7650 %y el año ｡ｮｴｾｲｩｯｲ＠ fué de 277 ｾ ﾷ＠ %, INEI. 
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de deuda externa impaga- moratoria y refinanciación que en conjunto. impactó 

negativamente sobre el presupuesto fiscal. 

A partir de julio de 1990, .ante el cambio de gobierno y la eventual -política 

de liberalización del mercado la econorrúa ·peruana entra a un periodo de 

estabilización y crecimiento económico no sostenido y que se inicia con el 

desembalse de precios (con techos inflados) que anunciara en .agosto de 1990 el Ing. 

Juan C. Hurtado M. ｾ￩＠ la Ira etapa de agosto 1990 a marzo de 1991; era el ajuste 

inicial y la administración en el =Corto plazo en el maneJo fiscal y monetario de un . 
- ' 

programa de referencia firmado con el FMI (agosto 90- ｾｾｴＮ＠ 91 ). 

La segunda etapa fue liderado por el Dr. Boloña Behr, significó la 

profundización de las refonnas estructurales, la liberalizáción . de los mercados y la 

refonna del Estado entre ｾｲｩｬ＠ ､Ｎｾ＠ 1991 y diciembre 1992, bajo · el programa de 
: . . : 

Acumulación de Derechos de gjro suscrito con el FMI {periodo set 1991-dic. 

1992). 

La tercera etapa gerenciada por el Ing. Jorge Camet periodo 1993 a la fecha 

para llevar a cabo el Programa de facilidad .ampliada suscrito con el FMI previa 

firma de la carta de intención :firmada. en 1994 y posterionnente la renegociación d.e 

la :Deuda Externa y la suscripción del ·Plan Brady con el Club de Paris (Sindicato de 

Banc9s Privados) efectuado en 1997. Que significa para la economía peruana una 

onerosa carga del presupuesto fiscal y que requiere de un crecimiento aproximado 

del10% del PBI objetivo casi imposible de alcanzar en el corto plazo (1987- 2000) 

Respecto a la evoluci61} histórica del ·consumo real en lo que va de la década 

.90 y teniendo el escenario macroeconómico en el que se desarrolla la econorrúa 

\ 
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peruana podremos .hacer el siguiente análisis cuantitativo: : 
i 

La tendencia del consumo real es creciente, _Y pasa de 9,678.5 (millones. ｾ･＠

dólares .de 1979) a 13,048.8 (millones. de dólares de 1979), de manera similar la 

tendencia es creciente tanto para el PBI real per-cápita (1979=100) como para el 
' . 

PBI real per-:cápita (en dólares), esta situación de recuperación se observa en el 

periodo, como consecuencia del proceso de estabilización económica y por tanto 

del control de la ｩｮｦｬ｡｣ｩ￳ｾ＠ y en lo que va de la década se pasa de 7649.7% (1990) a 

10.2% (1995) con ｴ･ｮ､ｾｮ｣ｩ｡＠ a seguir bajando . Sin embargo ｾ Ｍ Ｎ ｰ･ｳ｡ｲ＠ ·que la 
.. 1 • 

economía ｶｩ･ｮｾ＠ ｲｾｴｊｰ･ｴ￡￱､ｯｳ･ ﾷ ｬ･ｩＬｉｴ｡ｭ･ｮｴ･＠ del periodo ｮｾ｣･ｳｩｶｯＮ＠ ( 1991-1992) esta 

no se traduce en el ｩｮ｣ｴｾｭ･ｮｴｯ＠ del nivel de empleos, y menos de una mejora 
' 

sustantiva eÍl los · ｾ･ｳｯｳ＠ reales .de la clase trabajadora, y la brecha 

' 

ahorro!mversión se ha ｨ･ｰｾｰ＠ ｾＪＮｾ＠ ｾ･ Ｎ ｾｾｴｩＧＺＧｾ＠ pasando de -2.1 (1990) a --4.4 (1994) lo 

que nos esta indicando que el ahorro interno aun no es suficiente 'para soportar los 

' 

niveles de inversión, ·que ·nos permítan crecer a un- ritmo sostenido de crecimiento y 

hay que recurrir .a capitales forweos para suplir dicho· ､￩ｦｩＧ｣ｩｴｾ＠ a pesar de tener 

reservas ·por más de 1 0;000 millones de dólares producto de ｾ ［ ｟ ｰｲｩｶ｡ｴｩｺ｡｣ｩ￳ｮ＠ .de las 

empresas públicas. A. esto hay que agregar pata el período: de análisis el .. crecient.e 

. 
· :déficit en cuenta corriente de .la balanza de pagos, el cual en un corto plazo hay 

· que enfrentar, ,para evitar que las importacio_nes sustituyan a la prodqcción nacional, 

que se incrementen las exportaciones; que halla -empleo y que se restituyan empleos 

perdidos ; apoyar al s·ector informal ｱｵｾＮ＠ constituye la masa del subempleo, y evitar 

｡ｳｾ＠ el empeoramiento de las desigualdades en el ingreso de la población.(! S) 
' 
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3.2 EV'OLUCION Y ANALISIS BISTORICO DEL INGRESO 
i 

NACIONAL, Y OTRAS VARIABLES EXPLICATIVAS DEL 

CONSUMO PRIVADO AGREGADO .. 

3.2.1 EL-- INGRESO NACIONAL : EVOLUCION Y ANALISIS 

ffiSTORICO. 

El ingre&o nacional (YN) está conformado por remuneraciones (sueldos y 

salarios), el_ ingreso de los independientes, excedente ･ｭｾｲ･ｳ｡ｲｩ｡ｬ＠ (resultado 

económico de la actividad productiva de las empresas deducidos los pagos netos de 

- factores que .se. lÜl.cen al exterior) además· -la renta predial e ·intereses netos y .. la 

transferencia y que· .deducidas las . obligaciones impositivas· (directo o indirecto) se 

obtiene el Ingreso N acional ·disponible. 

Este ingreso es la fuente de recursos monetarios qu.e . financia el consumo 

privado y. representa 76% (1970), 81% (1975), el' 77% (1980), 78% (1985), 

85.07% (1990) y 8'1% (1995) del PBI. Teniendo muy en cuenta que dicho ingresos 

se van polarizando cada vez más en la clase .de más altos ingresos lo que obedece al 

·comportamiento de la capacidad a ahorrar del empresario perüano(resultado de los 

. beneficios no distribuidos de ·empresas y como tal no sujetas: a tasa .impositiva 

.alguna. 

. Si observamos el cuadro N° 5 y la figura N° 8 adjv.ntos, vemos .las. 

tendencias de la .estructura porcentuales del ingreso nacional para el. periodo 1950 

-1990. 

( 

1 
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CUADRON°5 PERU:·INGRESO NACIONAL : 1945-90 

(Estructura Porcentual} 

AÑO TOTAL 
SUELDOS Y INGRESO ¡ UTIUOAO INTERÉS Y 

SAlAR. INDEP. EMPRESAS RENTA 

1350 100.0 38,9 .35,8 16.4 9,9 

1955 100.0 43·;6 34,1 13,5 8,9 .. 

1960 100.0 46,2 29,3 15,3 9.0 

1965 100.0 48,.2 .27,7 16,3 7.7 .. 

1970 . 100.0 49 ·. 30.4 13,7 6,8 . . 

1-972 100.0 51.2 .25,5 HA 5.7 .. 

1974 100.0 46·,9 24,1 • 23.7 5,3 

• 
1.976 100;0 47,2 ' .25,1 23,3 4.4 

' 
1378 100.0 ＴｾＱＱＲ＠ 252 27,3 4,3 

·- . '·-. ·' . . ! 

1980 100.0 40,1 25,6 30,3 4,0 

1982 100.0 46,8 21.9 26,6 4.7 
., 

' 1984 100.0 4t .. 2 22,3 31.2 5,3 

1966 too.o 41.1 23,8 31,8 3,3 
. 

' 
1988 100.0 35,2 20,1' .41A 3,3 

1990 100 26,8 15,9 . 64,9 2,4 

Fuente: BCR 

Elaboración: PROPiA 
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GRAFICO N° 8 

1960 
P.EMUNEP.ACIONES 

PERU: INGRESO NACIONAL: 1974 ｾ＠ 1990 

(Estructura Porcentúal) 

1974 

ｾｅｩｴＧｉｕｎｅｒＮａＧｃ ｊ ｏｎｅｓ＠

NTERESES '( OTFlOS 
ｾｎｔｅｒｅｓｅｓｙｏｔｒｏｓ＠

IUI.'.I\VI::¡:j ｅＬＮｐｒｅｓｾ＠

·,; 

Fuerte:· B.C.R. 
Elaboración: PROPIA 

ｵｮｵｯｾｅｓｓｍｐｒｅｓａｓ＠

1990 

ｕｴｩｕｏ Ｎ ｾｅｓ＠ ｅｕｐｒｅｾＮｓ＠

NTEP.ESYOTROS ｾ＠ , 

ｉｎｏｅｐｅｎｏｉｅｎｔｅｾ＠

ｾｅ＠ .. UNEAACIONES 

ｾ ﾷ ｾＭ Ｍ
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Así tenemos que: la tendencia es creciente para los sueldos y salarios y pasa 

de 38.9% (1950) a 51..2% (1972), el ingreso de los. ｩｮ､･ｰｾｨ､ｩ･ｮｴ･ｳ＠ así como las 

utilidades de las empresas y el interés y renta se mantienen más o menos constantes, 

en un promedio de 30.46 %, 15.43 %y 7.3 %respectivamente; situación que se 

explica porque en dicho período. .se tiene una tasa . de crecimiento positiva .de 5. 0% 

anual y .además se Vivió una etapa .de "presión sindical" y de reinvindicaciones 

laborales que pennitieron a los trabajadores defender sus ingresos reales, exigiendo 

' 

un mayor salario acor.de con el ·alza del coste de vida sin' llegar a la indexación 

salarial, la .inflación promedio para el periodo fué de 25.21% (1950- 1972). 

::en lo que respecta . al resto del periodo, los sueldos; y salrios se mantienen · 

hasta mediados de la década de los ochenta en 43.78% en promedio; disminuyendo 

' 
• ' J 

relativamente el ingreso ､ｾ＠ Ａｱｾ＠ ｾ､ｾｰｾｾｾｪｲｵｴ･ｳ＠ e incrementahdose la utilidad de las . 

empresas en, 24 %y 27.7 % en relación al período previo. 

J 

En lo que va de la década del 90, con la liberalización de la economía y las 
' ., 

reformas implementadas; se logró la estabilización de los ! ーｲ･｣ｩｯｾＬ＠ pasamos de -

5395.47 % .(1991/1990) a -3,3.76 % (1995/1994); los ·Sueldos y salarios han 

descendido en terminos reales, así como el ingreso de 'los independientes e 

incrementando se ·notablemente la rentabili<J,ád de las empresas. 

·En el año 1970 esta tendencia en Ja década varía poco, .observándose una 

· caída en 6% de sueldos y salarios· ··e incrementándose el ingreso de los 

independientes y la utilidad de']as empresas en 2% y 4% respectivaptente; en lo que 

se refiere a la década del 80 hasta (1988); los sueldo.s y salarios, ·se mantUvieron 'en 

un 42.3% los ingresos independientes y la utilidad de las empresas se mantuvieron 

\ 
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en 23.4% y en 29.97% respectivamente y el restante 4.325% comprende a interés y 

renta de la propiedad. Es a partir del año de 1988 que la tendencia es al 

decrecimiento de los sueldos y salarios reales pasando de 35.2% (1986) a 23% 

aproximadamente. (1992); lo mismo ocurre con el ingreso de los independientes 

(profesionales ·independientes y comercio ambulatorio, pequeñas y medianas 

. . 

empresas); estas pasan de ＲＰ ｾ＠ 1% (1988) a 17% aproximadamente. (1992). :Mientras 

que las ｵｴｩｬｩｾ､･ｳ＠ de las empresas alcanzan las cifras de 55% (1990) con tendencia a 

incrementarse. ; confirmándose la gran desigualdad en la distribución .del ingreso, 

. . 

observándose claramente que el costo de la crisis (que aún continua por lo menos en 

el lado distributivo) en particular el del control .iDflacionario; lo ｾｩｧｵ･ｮ＠ asumiendo la 

clase trabajadora del país Ｈｾｹｯｲ￭｡ｳ＠ nacionales), es decir, los. obreros, ･ｭｰｬ･｡､ｯｾＬ＠

·trabajadores _independientes. Y en cpnsecuencia el proceso de ｡ｨｯｲｲｾ＠ y de 
·. 

acumulación se queda en manos de los ･ｾｰｲ･ｳ｡ｲｩｯｳ＠ capitalistas; ·es decir, se produce 

por un lado mayor pobreza y del otro lado mayor concentración de la riqueza. 

3.2.2 DISTRIBUCION DEL INGRESO EN· EL PERU 

' .. 

,. En las últimas cinco décadas y media (periodo de análisis), el nivel de 

produccíón medida por el Producto Bruto Interno (PBI) ha. crecidq en forma cíclica, 

esto es, que se han alternado períodos de estancamiento _(o ·recesiv.os) con períodos 

. " 

de expansión (bonanza) haciéndose notorio que. en la última-década (1985-1994) el 

Perú ha atravesado una de las crisis más agudas de su historia deviniendo esta en un 

proceso de estabilización o ajuste de precios: liberalización del mercado, refoima de 

la estructura de la propiedad y-la reforma d.el Estado y las instituciones. 

\ 
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A partir de la década del 70 los periodos de expansión se ｾ｣ｩ･ｲｯｮ＠ cada vez 
i 

más cortos y los periodos de ･ｳｴ｡ｮ｣｡ｭｩｾｮｴｯ＠ y recesión más largos; aSÍ tenemos que 

lá ｾ･｣･ｳｩ￳ｮ＠ de 1982 a ＱＹＸｾ＠ y la de 1988 a 1992, son los que se ha .experimentado 
1 

últiinamente. La tasa de crecimiento ·del PBI fue de 3% entre 1975 y 1981. A partir 

de :1:982 hubo recesión; sin embargo ·e.ntre 1986-87; la tasa medía de .crecimiento se 

elevó al 9%· anual (crecimiento por el lado de la demanda agregada). 

A nivel de PBI per-cápita, el país experimentó crecimiento entre 1950 y 

mediados ·del 70, posterionnente este indicador ha mostrado una tendencia secular a 

la ｾ｡ｪ｡＠ aunque cíclica, el nivel alcanzado en 1975 no ha podido ser superado en todo 

el :periodo; excepto en 1981. El Jlivei promedio del PBI per-cápita de 1990/91 es 

algo similar al promedio de 1955-1960; lo cual indica que hay 30 años .perdidos en 

el proceso de crecimieQt9 ppJ ｾｾｾｾ＠ promedio de ingresos de la población 

peruana.(16) (ver cuadro y gráfico adjuntos). · . . . 

De acuerdo al enfoque de la teoría del desarrollo ｾｰｾｴ｡ｬｩｓｴ｡［＠ la ｩｮｶ･ｲｳｩ￳ｾ＠
. 1 

· privada es ·el .motor del. ｣ｲ･｣ｩｭｩｾｮｴｯＬ＠ yeamos que es lo ha ｯ｣ｾｭ､ｯ＠ con la .inversión 
.,. 

.bruta privada en el Perú; esta creció en la lra. mitad de la' década del 70, disminuyó ., 

en la 2da. mitad, tSe incrementó a inicios de 1980 y ·de allí · comenzó su 

decrecimi·ento continuo a excepción. de 1986-88. Dicha inestabilidad puede 

estudiarse a partir de los cambios ocurridos. en la tasa de .inflación; que se mide ·por 

el Índice de precios al consumidor. 

En el Perú pese a que los niveles de inversión pública y privada se redujeron 

drásticamente, el monto y partisipación · de las ganancias en el ingreso nacional 

crecieron rápido y entonces es lógico explicar que han habido cambios en los 

\ 
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factores ·distributivos tales como ; grado de monopolio, costo de reproducción de la · 

mano de obra; poder político de agentes involucrados, ac.cesd. a fuentes de 
. 

. . 

información reservada, etc. y que ha perjudicad? fuertemente a ｾｯｳ＠ trabajadores 
i 
' 

asalariados independientes (comercio ambulatorio, unidades de producCión familiar; 

ｭｩ｣ｲ｣ｾ＠ y pequeña empresá, unidades . campesinas o parceleros· agrícolas, etc.) en 

consecuencia .la reducción .de los niveles de inversión redujo los niveles de 

crecimiento del PBI, pero los cambios en los parámetros políticos d·e la distribución 

beneficiaron ·mucho a incrementar las utilidades '(patrimonio ·y activos diversos) de 

los empresarios capitalistas, históricamente en ·el Perú podemos ·mencionar por 

ejemplo: 
. . 

Grandes ｢･ｮ･ｦｩ｣ｩ｡ｲｩｱｾ＠ ,dy ﾡｾ＠ R.efqpJ+.a Agraria del Geneial. Juan Velasco A. 
• ' • • ｾＢﾷ＠ • 1 

re.sultó el grupo Romero facilitándole la adquisición de ｾｯ＠ ｱｾ･ Ｚ ﾷ＠ es hoy en día, 

• 1 

el Banco de Crédito del Perú y otros representantes de ｾ｡＠ oligarquía agraria, . 

que recibieron indemnizaciones cuantiosas por sus :tierras y recibieron 

incentivos para incursionar en. el sector moderno industrial de la economía. 

Grandes beneficiarios del subsidio del dólar MUC resultaron los 12 apóstoles 

. . ' 

grupo ·de poder ･｣ｯｮｾｭｩ｣ｯ Ｎ＠ aliados al gobierno del D( Alan García Pérez 

. 
· cuya practica· ha sido la organización de oligopolios , que les. permitieron 

una acumulacióp. sin precedentes de sus inversiones y ·por tanto una 

expansión de sus negocios. 

. ' 

\ 
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Grandes beneficiarios de la liberalización económica de libre mercado, los 

empresarios . capitalistas importadores y aquellos sectores vincuhtdos al 

.. narcotráfico, que -recurren a prácticas ilícitas como la subfacturación de 

importaciones, recurren también al contrabando, y a la evasión tributaria con 

el fin de mantener su privilegiada ·posición del acceso a los beneficios o 

ganancias "ilícitas" en_el marco de la reforma actual. 

\ 
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CAPITULO IV 

MARCO TEORICO DEL MODELO E BlPOTESIS DE ;ESTUDIO 

4.1 TEORIAS MAS RELEVANTES DEL CONSUMO 

4.1.1 MARCO TEORICO KEYNESIANO 

En la teoría corriente de la renta , el consumo forma parte de la Demanda 

ａｧｲ･ｧｾ＠ esto es: DA= C + I + X- M (ver gráfico del flujo ｣ｯｲｲｩｾ･＠ de la renta) y 
1 • 

por tanto, el consumo depende de la renta Y, y puede sufrir retrasos. En su forma 

esencial, la función de consumo corriente se expresa en ténniflos de la renta 

corriente; sin retrasos(l5) es decir se toma el consumo ｰｬ｡ｮｾ､ｯ＠ ｾｭｯ＠ función de la 

ｲ･ｮｴ｡ｾ＠ tenemos que: C = C(Y), además esto implica que ante un incremento 
• 1 

1 

absolutÓ del ingreso corriente, el consumo .corriente ｡ｵｭ･ｮｾｲ￡＠ eri una proporción 

menor, 1 que es verificable empiricamerite. Keynes definió así la función consumo 

., 

como ag_uella que relaciona el consumo, principalmente con el ｭｾ･ｳｯ＠ y en escala 

.. menor con una serie de factores que las clasifico en objetivos o cuantitativos y cuyo 

efecto agregado esta·bajo el .supuesto de "ceteris parihQs". 

Entre ｾｯｳ＠ mas importantes factores objetivos menciortaremo_s los siguientes: 

a) Cambios en el nivel ,de. salarios y de precios. Si el ingreso monetario se 

duplica , entonces. los gastos en consumo también de duplicarán, en ｾ｡ｭ｢ｩｯ＠
. . 

sí el gasto real se duplica el consumo se elevaría en menos ､ｾｬ＠ incremento 

porcentual del ingreso. 

· b) Cambios en la diferencia entre ingresos e ingreso neto. Si sólo varía el 
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ingreso monetario más no el ingreso neto, no hay efecto alguno sobre el 

consumo. 

e) Perdidas y ganancias imprevistas. 

d) ｃｾ｢ｩｯｳ＠ en la Política Fiscal (P.F.) cuando se usa la P.F. como ｩｮｳｴｲｵｾ･ｮｴｯ＠

deliberado en pos de una redistribución del ingreso, se ｰｲｯｾｵ｣･＠ un 

importante efecto que se refleja en el consumo. 

e) Cambios en ーｲ･ｶｩｳｩｯｮｾｳ＠

f) Cambios sustanciales en la tasa de interés. En el largo plazo, es probable que 

· estos cambios tiendan a modificar los hábitos de consumo; en el corto· plazo 

es probable que no tenga mucha implicancia directa sobre el consumo; esto 

se da por el lado del ahQrro (Paradoja de la Frugalidad). 

Respecto a los factores ｳＴｰｪｾｴｩｶｑｾ＠ lijaS ｾｰｯｲｴ｡ｮｴ･ｳ＠ plantea Keynes: 

a) Fonnar una reserva para situaciones imprevistas. 

b) · Proveer fuentes para necesidades futuras como _vejez, educación familiar, 

etc. 

e) Disfrutar de un gasto gradualmente creciente que represente un 

mejoramiento de los modos de vida. · 

d) Disfrutar de una sensación de independencia y del poder de realizar cosas. 

e) Legar una fortuna. 

f) Satisfacer la avaricia privándose insistentemente de gastos. 

EstaS ·actitudes o valores mencionados, no .estaban expuestos a e,q,erimentar 

15 Hipótesis de Keynes del ingreso corriente; que determina un consumo estable, en Keynes, Jobn 

\ 
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cambios considerables en el corto plazo; y definir así una relación funcional 
1 

pa:r:a el consumo como una función lineal estable únicamente del ingreso y 

manteniendo constante los demás factores, y formalmente se representa: 

Donde: C t = Consumo corriente 

Y t = Ingreso o renta nacional corriente 

a = Coeficiente de posición (consumo min. o autónomo) 

J3 = Coeficiente de inclinación o tendencia (propensión 

marginal a consumir) y representa al consumo 

· inqucido7 ｡ｾ･ｭ￡ｳ＠ define su restricción como: 

0<f3<1 

Considera además que J3 -f p --:- 1, puesto que la porción de un incremento 

del ingreso que no es consumida es ahorrada necesariamente. Además incorpora el 

concepto de propensión media a consumir (PMeC) y a ahorrar (PMeS) es decir CN · 

v S/Y ｲ･ｳｰ･｣ｴｩｶｾＧｬｬ･ｮｴ･＠ (Ver gráfico adjunto); donde SJ = Propensión marginal a 

ahorrar que se deriva de: 

ó St ....:. Yt - Ct (T = O compuestos 

nulos) 

St = Y - [a + J3Yt] = Yt - a - f3Yt 

St =-a+ (1- J3)Yt y ｾ＠ = 1- J3 = Propensión marginal a ahorrar 

Maynard. "Teoría General de la Ocupación, Interés y el Dinero" Edit FCE, México. 

\ 
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Considerando que el multiplicador de Gasto de Inversión; que representa en 

cuanto se multiplica el producto o ingreso ante una variación de la inversión 

exógena, este multiplic.ador es la inversa de la propensión. marginal a ahorrar ( f.J }, 

.esto significa que si la PMgC es muy alta (se aproxima a 1 ), la PMgS se aproximará 

a O, con lo que el multiplicador de gasto de inversión .se incrementará en un valor 

muy grande y? entonces el incremento de la renta .se aproximará .al infinito_ (esta 

situación en la realidad no se observa, precisamente por la escasez de ahorro interno 

que se suple con ahorro externo). Además el modelo asume que el incremento del 

.. ... 

nivel de precios o dp/P = ·p = O; que contrasta con la _realidad de los países 

latinoamericanos como es el caso del Perú. 

En términos generales, el planteamiento keynesiano, está dirigido a analizar 

el .comportamiento· de un ｣ｯｾｳｵｮ￱､ｯｲ＠ medio o típico, lo cuál limita su aplicación a 

países desarrollados dada: la relativa. ｨｯｾｊＺＩｯｧ･ｮ･ｩ､｡､＠ de su estructura social, que no 

es el ｾｯ＠ ､ｾ Ｎ＠ países en vías de desarrollo o emergentes como es el caso peruano. 

Aspectos Jllás relevantes 'de la T eoria del Consumo de Keynes: 

i) Formaliza una función lineal y estable del consumo agregado. 

ii) Fue de fácil ｡ｾｰｴ｡｣ｩ￳ｮ＠ por los . econon:ñstas y cuyas contrastaciones 

empíricas veri1ican la hipótesis de función estable del ingreso y de que O < 

PMgC < 1 ｾ＠ Condición importante. para .demostrar estabilidad y equilibrio del 

modelo de Demanda Agregada o Efectiva. ( D A) 

... ) 
f '{ 111 Introduce el concepto de multiplicador de gasto (inversión) ｱｵ･ ﾷｾＢ ､･ｰ･ｮ､･＠ de 

. ｾ＠

la. PMgC o que es la inversa de la propensión marginal a ahorrar. 

iv) En lo esencial el consumo ( C ) conjuntamente con la inversión ( I ) 

\ 

ｾ＠ ...... , ..... ｾ Ｍ ｾ Ｎ Ｎ＠ . 



1 • • 

58 

i 
definen el comportamiento de la función D.A y esta es la que detennina, 

el nivel de ｡｣ｴｾｶｩ､｡､＠ económica o de producción o renta de la economía; ·es 

decir contrasta totalmente la concepción de que "toda oferta crea su propia 

demanda"; o que la economía está próximo al pleno empleo . 

v) Incorpora el concepto de relación causal entre consumo e ingreso disponible 

comente, así como el de otras variables como la Inversión y que van a 

definir el comportamiento del sector real de la Economía. 

Aspectos que no fueron cubiertos por la Teoría del Consumo Keynesiano. 

i) La dinámica de los ingresos y los ciclos de la economía. 

ü) El supuesto de que las variables no relevantes (factores objetivos, e incluso 

factores subjetivos) permanecen constantes como el índice de precios, 

cuando en realidad son ｦｾ｣ｴｯｲ･ｳ＠ que inciden en la variación real del consumo. 

iii) No hace distinción de la función consumo de corto y de largo plazo. 

iv) Supone que el comportamiento del Consumo individual es independiente al 

de todos los demás individuos y que en promedio obedecen a un patrón 

típico de comportamiento . 

. v) Las relaciones de Consumo son irreversibles en el tiempo. 

·4.1.2 MARCO TEORICO DEL CicLO VITAL; FRANCO MODIGLIANI 

Se vincula al planteamiento de FRANCO MODIGLIANI, del Massachusetts 

Institute ofTechnology (Mff) ganador del Premio N9bel de Economía en 1985. La 

hipótesis de este enfoque se sustenta en: Los inoiViduos (familias) planifican el 

consumo y el ahorro para un largo periodo con el fin de asignarlos de la mejor 

\ 
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manera posible a lo largo de toda su vida; con la intención de mantener un nivel 
1 

uniforme de consumo (apreciación de Dombush) y cuyo determinante primordial es 

la estructura de población por edades(l6). (Ver gráfico adjunto). 

Fonnalmente ·e= f{WR, YL, T); y en ｦｯｾ｡＠ explícita: 

e= aWR + bYL + cT; que es 1,1na función lineal donde: 
. . 

C = Consumo de los individuos 

WR =Riqueza real 

YL = Ingreso (renta) que provtene del trabajo de los 

individuos 

T = Tendencia histórica 

además a, b, e, son las propensiones marginales del consumo con respecto a la 

riqueza real, al mgresq ｰｲｱｶ･ｰｩｾｮｴｾ＠ del trabajo y a la tendencia histórica, 

respectivamente. 

Esta hipótesis sugiere que ·el Consumo este influenciado directamente por la tasa de 

crecimiento de la economía y que se expresa como -la riqueza, es decir es la 

acumulación de activos en todas sus formas, por la estructura de edades de la 

población (niñez, juventud, vejez) y además indica que a largo plazo la relación 

entre consumo e ingreso es muy estable mientras que a corto plazo es fluctuante. 

Los supuestos en los que se basa el modelo son: 

i) No existe incertidumbre sobre la esperanza de vida tanto vida activa (VA) 

como vida total (VT). 

ii) Los ahorros no rinden intereses. 

16 En la Función de Consumo/ Ahorro; Héctor R Hinojosa V. CIESUL U. Lima Nov. 1992 pp. 11-

' 
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üi) Inflación cero; dp/P = O, esto implica que el ahorro actual se convierte en 

su totalidad en posibilidades de consumo futuro. 

Surgen dos preguntas para encuadrar el enfoque de la teoría del ciclo vital: 

a) ¿Cuáles ·son las posibilidades de consumo del individuo (familia) a lo largo 

de toda su vida? 

b) ¿Cómo decide distribuir el individuo su consumo a lo largo de toda su vida? 

R(a) Si la idea es conseguir un perfil uniforme de consumo a lo largo de toda su 

vida, si una persona (familia) se encuentra en el momento T1 de su vida, 

posee riqueza (WR) y una renta de trabajo·: igual a (V A - TI) * YL y ｾｵｹ｡＠

esperanza de vida en ese momento es (VT- TI); esa persona (familia) puede 

gastar durante toda su vida un máximo de: 

C*(VT-Tl)=WR+(VA-Tl)*YL (1) 

CONSUMO =RIQUEZA+ ｾａｄｅｌ＠ TRABAJO 

Siendo la riqueza (WR) y la renta del trabajo ((VA- Tl)*YL) las fuentes. de 

financiamiento del consumo realizado durante toda la vida. 

R(b) Contestando a la ｳｾｧｵｮ､｡＠ pregunta, si suponemos que el individuo (familia) 

prefieren tener un flujo uniforme o regular de consumo es decir, ｣ｯｊｩｳｾｭｩｲ＠

todos los períodos unas cantidades exactamente iguales Porqué? apliquemos 
,, 

· el concepto de .utilidad marginal decreciente ·del consumo examinando dos 

planes de consumo: 

13. 

\ 
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Plan 1 : · Consumir una cantidad idéntica en los dos periodos o más períodos. 
1 

Plan 2: Se consume todo en el primer período y ·nada en el segundo periodo.. 

Con el segundo plan se disfrutaría de uti mayor bienestar de transferir parte del 

consumo ｾ･ｬ＠ período de abundancia al del período de escasez (hambruna). 

El principio de la UMg decreciente del eonsumo es compatible con la observación 

de que la mayoría de las personas eligen un estilo de vida estable; es decir, 

.generalmente no ·ahorran en un período para dedicarse a derrochar en el siguiente., 

sino que consumen más o menos lo mismo todos los períodos. 

Se hace evidente. que el consumo no depende únicamente de la renta laboral 

corriente sino .de la riqueza acumulada; así como la renta del trabajo percibido 

• 
durante toda su vida; entonces a partir de la ecuación el consumo que corresponde a 

cada período será: 
.. 

C = [ WR 1 ( VT - T 1 ) ] +' -[ ( V A- Tl )/ ( VT - Tl ) ] * YL 

C=aWR+cYL (2) c<l 

a> O 

siendo los coeficientes a y e respectivamente las propensiones .marginales a consumir 

a partir.de la riqueza y a partir de la renta de trabajo . 
. '·· ., . 

Aspectos relevantes de la teoría del ciclo vital.(17) 

i) Incorpora .en la ､･ｴ･ｲｮ￺ｮ｡｣ｩｾｮ＠ del consumo la estructura de edades de la 

población (niñez, juventud, adultez, vejez) 
! 

17 "Life Cicle, Individual Thirft and the Wealth ｯｦｎ｡ｴｩｯｾＮＬ＠ Conferencia del Nóbel A. Modigliani en 
Junio 1986, publicado en América Economic Review, 
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ii) Hace una distinción entre el consumo de corto plazo (fluctuante) y al 

consumo de largo plazo (estable). 

iü) Considera que el ingreso laboral corriente no es el único detenninante de la 

función consumo sino que además la riqueza (activos, propiedades, acciones 

en la· bolsa de valores, etc.) influyen en el comportamiento del consumo 

individual. 

En resumen la ｣ｯｮｴｲｩ｢ｵ｣ｾ￳ｮ＠ distintiva de la hipótesis del ciclo de vida se 

encuentra en su observación de que el ingreso . tiende a. vanar de un modo 

sistemático a lo largo de la vida de una persona y que, por tanto, el 

comportamiento personal respecto al ahorro queda determinado en forma 

crucial por la etapa que la persona está atravesando en su ciclo de vida .. (18) 

Trabajos posteriores del modelo del ciclo de vida han proporcionado ciertas 

verificaciones de sus hipótesis. Así como ｾｩ･ｲｴ｡ｳ＠ inconsistencias empíricas; y 

que se resumen a continuación como: 

Las familias ahorrarán más (consumen menos) durante sus años de 

trabajo en la edad madura que en su juventud o vejez. 

Las personas de mayor edad mantienen sus activos intactos para 

traspasarlos eventualmente a sus herederos; es decir los ancianos no 

ｾｧｯｴ｡ｴｦ＠ su riqueza al final de su vida. 

Aspectos que no cubiertos por la teoría del ciclo vital: 

18 . Cap. 4 Consumo y Ahorro del libro de SACHS - LARRAIN- MACROECONOMIA En la 
Economía Globall994 pp. 97-100. 

\ 
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No queda claro la metodología de la agregación del consumo de los 
1 

individuos (familia) hacia el consumo agregado o sea de toda la economía 

debido a que incorpora diferencias en las estructuras de edades. 

ii) La elección de un ｰ･ｲ￭ｯｾｯ＠ de vida actual (etapas: juventud o adultez ) T 1 es 

arbitraria; no existe una deducción lógicamente matemática en su aspecto 

dinámico. 

4.1.3 MARCO TEORICO "DEL INGRESO PERMANENTE, MILTON 

FRJEDMAN 

Se relaciona con :rv.tilton Friedman, de la Universidad de Chicago, quien ganó 

el Premio Nóbel de Economía en 1976. 

Lo que esta teoría ｾｯｳｴｩ･ｮ･＠ al igual que la hipótesis del ciclo ｶｩｴ｡ｾ＠ es que el 

. ' 

consumo no está relacionado con la renta corriente es decir aquella renta obtenida 

cada año, sino con una estimación a más largo plazo; que se define como RENTA 

PERMANENTE; es decir las personas forman sus expectativas respecto a sus 

ingresos futuros. Según M. Friedman el consumo se planifica en relación con la 

renta de un período más largo, es decir la idea de que el gasto de consumo depende 

de la renta a largo plazo, media o pennanente, es atractiva y ･ｳ･ｮ｣ｩｾｬｭ･ｮｴ･＠ igual que 

la teoría del ciclo vital; formalmente es proporcional a la renta permanente 

C=cYP 
' 

siendo e = propensión marginal a consunur a partir de 

la renta permanente, YP . renta permanente. 
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DEFINICION Y ESTIMACION DE LA RENTA PERMANENTE 

Definición: "La renta pennanente es la tasa constante de consumo que poqria 
¡ 

1 

mantener una persona durante el resto de su ｶｩ､ｾ＠ dado el nivel actual de riqueza y 

' 

la renta que percibe actualmente y que percibirá en el futuro".(l9) 
' 
1 

Como disceniir si una renta es de carácter transitorio o pexmanente, será transitorio 

. . 
si esta .apenas influye en el consumo, en cambio será per;manente: si es que esta 

relacionada con la conducta de la renta del año corriente, y de la renta pasada, al 

ｾ･ｳｰ･｣ｴｯ＠ se presenta fonnalmente: 

.. 
yp = Yt-1 + d(Y, - Yt-1) · O<d<l 

= Yt-1 + dY,- dYt-1 ; agrupandq en términos de Yt-1 

·yp = dYt + (1 - d)Yt-t 

La renta pennanente (YJ?) se expresa como ·una media ｰｯｮｾｾｲ｡､｡＠ de la renta 

corriente y de la renta pasada, una vez determinada el comportalniento del ingreso 

permanente se podria refonnular la funció.n de: consumo ｳ･ｾｮＺ＠

C = cYP = c[dYt + (1-d)Yt-I] 

C = cdYt + c(l-d)Yt-1 ; donde: 

cd · Propensión marginal a .consumir de corto plazo 
. 

e = Propensión marginal (Media) a consumir de largo plazo. 

· La diferencia entre ambas propensiones obedece a que el individuo no está seguro 

de que se mantendrá el aumento de la renta; sin embargo de resultar dicho aumento 

en permanente, y la renta del periodo siguiente es igual al actual (incrementado) esa 

19 Cap. 11 del hbro de MACROECONO:MIA R DORNBUSCH Y S. FISCHER MCGRA WlllLL 
6ta. Edic. 1994 pp. 344-345. 

\ 
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1 

ｰｾｲｳｯｮ｡＠ adaptará t-otalmente su gasto de consumo· (el próximo período) al mayor 
1 

nivel de renta. 

En cuanto a la delimitación de los componentes permanentes y transitorios se .afirma 

que: "los efectos que perduran menos de un cierto período de tiempo son 

considerados como transitorios; .aquellos que perduran por más tiempo, como 

pennanentes; diversos testimonios confirman una conclusión muy provisional, de 

que el horizonte así definido es de al ｭ･ｮｯｾ＠ tres años"(20). 

De lo anterior se puede deducir . que la ·Jinea divisoria de lo transitorio y lo 

permanente es el tercer año. 

Tanto la hipótesis de la renta permanente como la del ciclo vital, tienen algunas 

inÍplicancias inesperadas e interesantes; así se observará que la PMgC de corto 

plazo ( cd}, cuya renta sea ｾｵｭ｡ｭＮ･ｮｴｾ＠ ｹｾ､｡＠ será relativamente baja. Friedman a 

mostrado que los hechos con:finnan esta implicación para los agricultores 

amen canos. 

Las ｾｩｧｵｩ･ｮｴ･ｳ＠ ecuaciones resumen esta teoría: 

(1) Cp = k(i,w,u)Yp 

Cp = consumo permanente o planeado 

Yp = Ingreso permanente o planeado que depende del tipo de· interés (i}, 

de la proporción entre riqueza humana y renta (w), otros factores que 

20 Friedman, Milton "Una Teoría de la Función Consumo" Edit Alianza Madrid 1973. 
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afectan las preferencias de la unida<;! consumidora frente a la 
i 

acumulación de activos (u) tales como el grado de ｩｮ｣･ｲｴｩ､ｾｭ｢ｲ･Ｌ＠

edad y composición de las unidades· consumidores, raza, etc. 
1 • 

ｾｩｮ＠ Ｚ ･ｭ｢ｾｧｯ＠ hay una limitación en la teoría respecto a la observación directa tanto 
1 ' \ • 

1 1 -· • . ' 

del consumo como de la renta pennanentes; lo que se realiza expost, pudiéndose 
' ' ' 

observar tanto lo que se gasta como lo que ingresa en cada familia. 
1 

M. Friedman resuelve esta dificultad afirmando que se puede inferir acerca de los 

componentes permanentes fami1iares, ·si aceptamos ciertos supuestos a partir de 

datos observados sobre ·1a ·relación entre los componentes permanentes y los 

transitorios que a continuación se explican. 

' 

. Así ha; !propuesto usar aproximaciones de los componentes del ingreso o consumo 
' '. 

· 1 

· ー･ｲｭ｡ｴｩｾｮｴ･ｳ＠ como el retardo simple ·o compuesto. 

' ' ' 

Una prbpuesta al respecto ･ｾ＠ que el consumo· depende del·ingreso disponible actual 
. ' ' 

y de los hábitos de consumo adquiridos. en el pasado lo ·que equivale a decir niveles 
1' : • • 

- ' 

' ' 

4,e coilsumo ·anteriores, esto es: 

Ct =a+ bYdt + cCt-1 
. . 

sie11do: b = ｐｲｯｰｾｮｳ￭￳ｮＮ＠ marginal a consumir de 'Corto plazo. 

e= Propensión marginal a consumir de Largo plazo. 

ｍ｡ｴ･ｭ￡ｴ ｩ ｾｭ･ｮｴ￩＠ se define como upa función dinámica (en diferencias finitas) del 

consumo de ier orde4 (se presenta un sólo rezago en el tiempo). 
1 , 
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4.1.4 . MARCO TEORICO DEL INGRESO RELATIVO: JAMES 

DUESENBERRY 

Su ·punto de partida es el concepto de invariancia y lo explica del siguiente 

modo: concebimos que en todo momento ciertas variables sujetas a contro,l de las 

familias o de las empresas se hallan relacionadas de modo definido con otras 

variables que escapan a su control. Por ejemplo suponemos que , los gastos de 

consumo de las faniilias dependen de su renta. La forma de dichas relaciones se halla 

regida por las características del comportamiento de los individuos y por factores 

institucionales tales como ]as leyes y las costumbres. Las relaciones que buscamos 

son invariantes respecto a todas las variables., con la única excepción de dichos 

factores sicológicos o institucionales. Una relación que satisface dicho criterio 

puede decirse que es más o menos .estable según que ･ｳｯｾ＠ factores sean más o 

menos constantes, de encontrarse relaciones de este tipo muy estables es viable 

entonces efectuar predicciones satisfactorias. (Z 1) 

Con respecto . al postulado sicológico · fundamental .subyacente a .su 

ｾ ｲ｡ｺｯｮ｡ｭｩ･ｮｴｯ＠ consiste en que es más duro para una familia reducir ｳｾｳ＠ gastos a 

:partir de un nivel elevado ·de renta, que contenerse de efectuar gastos importantes 

··por primera vez. En el primer caso puede explicarse los déficits registrados en los 

, estudios de presupuestos familiares, el ｲ･ｳｾｬｴ｡､ｯ＠ significativo no · es que se 

presentaran déficits cuando la renta cae por debajo de los niveles alcanzados, sino la 

ｰｲｾｰｯｳｩ｣ｩ￳ｮ＠ más general de ·ciue las familias se hallan dispuestas a sacii.ficar el ahorro 

(22) Se puede concebir la ﾷｾ･ｳｴｲｵ｣ｴｵｲ｡Ｂ＠ de la econ<;>mia como un oonjunto de relaciones invariantee 

\ 
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con vistas a· proteger su nivel de vida. Esta proposición se aplica a todos los grupos 
1 

de renta que han sufrido pérdidas en sus ingresos, al respecto la argumentación de 

Keynes en tomo a la importancia relativa del ahorro y de la acumulación no arroja 

mucha luz sobre la situación a la que se supone debe aplicarse. Es indudablemente 

cierto que una familia no ahorrará cuando su renta sea tan baja, que no pueda 

satisfacer sus necesidades primarias inmediatas. Esta concepción puede ser visto de 

diferente óptica ; el dilema no es ahorrar o consumir lo suficiente como para 

mantener la existencia; consiste en elegir entre el confort inmediato y la -seguridad. 

Cuando el problema se plantea de ese modo, la conclusión de que el ahorro aumenta 

más que proporcionalmente con la renta no es en absoluto obvia. Además, teniendo 

en cuenta la pobreza y la ambigüedad de la evidencia empírica para construir una 

teoría adecuada del ahorro es necesari4 una base sicológica. Existen numerosas 

pruebas de que los gustos de los consumidores se hallan determinados socialmente, 

esto no significa que los consumidores se hallen regidos por consideraciones ligadas 

al consumo conspicuo, llegando a la siguientes hipótesis: si la intensidad del deseo 

de incrementar el consumo es función de la posición percentil en la distribución de la 

renta, la proporción de renta ahorrada será función de la misma variable. 

Observándose que se trata de una fUnción creciente, lo que conduce a las siguientes 

conclusiones: 

l.- En todo momento la proporción de renta ahorrada será superior en los grupos 

con ｩｮｾ･ｳｯｳ＠ más elevados que en los grupos con ingresos reducidos. 

2.- Si la renta aumenta, permaneciendo constante la distribución de la misma, el 

En.art. Las relaciones entre la renta y el consumo y uss implicaciones por J.S.Duesenberry. 
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cociente entre el ahorro global y la renta global será constante.!· 
1 

La aceptación de estas hipótesis, entonces el ahorro secular de los. 

consumidores será una proporción ·constante de la renta disponible. Si la relación 

secular entre ahorro y renta tiende hacia una ratio constante, la proporción de renta 

ahorrada dependerá exclusivamente de factores cíclicos . . Existe sin embargo, otro 

importante grupo de hipótesis que no ha considerado aún; se trata de las hipótesis 

que ｩｮｴｲｾ､ｵ｣･ｮ＠ en la función consumo variables distintas de la renta. En particular, 

se ha sugerido que el ahorro puede variar con el nivel de precios ( cuando el nivel de 

precios se considera como una variable separada y no como un simple deflactor) y 

con el valor de los activos; las dos variables mencionadas se hallan estrechamente 

correlacionados con la renta, de modo que es perfectamente posible que puedan ser 

factores importantes explicativos de la variación del ahorro y por tanto del 

consumo. 
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· 4.2 MARCO TEORICO DEL MODELO DE CONSUM:O PRIVADO 

PARA LA ECONOMIA PERUANA. 

4.2.1 SUPUESTOS DEL MODELO : 

Del -somero análisis efectuado de los enfoques teóricos del consumo y etf 

base a los aspectos más relevantes de dichas teorías y de su evidencia en el aspecto 

empírico, es que propongo formalizar una función de consumo privado para el Perú; 

que recoge las características más peculiares de las familias peruanas, buscando que 

identificar sus principales determinantes. El modelo que vamos a formular en 

. . . 
seguida nos permitirá entender el consumo privado como una relación ｣｡ｵｳｾＭ･ｦ･｣ｴｯＬ＠

y lo hacemos luego de haber revisado la literatura que al respecto se han ｲｾ､ｯ＠

mayormente en países extranjeros. . 

Los supuestos simplificat<?rios qpe &\J$tenta el modelo teórico se enuncian a . ·:' 

continuación: 

i) La de:flactación de todas las variables que intervienen en el modelo se hace 

-con base (1979 = 100); esto implica que se ha corregido el efecto 

inflacionario, tanto en M/N (as) como en MIE (dólares); :de las variables que 

intervienen en el modelo; también es factible trabajar con índices o 

volúmenes .fisicos del consumo.( sector real de la economía). Se utiliza MIE 

(en millones de dólares año base de 1979) en el trabajo. · 

ü) Las expectativas que se asumen son del tipo adaptativo (cuasi racional) es 

. decir los hábitos de consumo se mantienen en el largo plazo. 

' 
iii) No existe ·meertidumbre sobre la esperanza de vida total (VT) y vida activa 

(VA). 

\ 
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Se pueden diferenciar hasta 5 estratos· de ingresos: 
1 

I) De muy altos ingresos (ricos absolutos) 

ll) De altos ingresos (ricos relativos) 

lli) .. De ingresos. medios. (ni ricos. ni pobres) 

IV) De bajos ingresos (pobreza relativa) 

V) · De ·muy bajos ingresos (pobreza absoluta) 

v) El consumo de corto plazo es inestable y el consumo de largo plazo (más 

estable),es decir aún se mantiene la ley sicológica fundamental.. . . 

vi) Quienes más ahorran son las familias de estratos I y rr, estos lo hacen no a 

títulos de personas naturales (Ahorro de familias), sino a .nombre de sus 

, empresas y por tanto el ahorro más significativo (utilidades no distribuidas) 

son de las ･ｭｰｲ･ｾ＠ y ｳｵｾ＠ ｰｯｾｩ｢ｩｪｩ､｡､･ｳ＠ de acumulación mayores. 

vii) El efecto redistnoutivo vía subsidios o donaciones e impuestos no han tenido 

efectos importantes sobre .el incremento o disniÍl)ución del consumo privado, 

en ese mismo sentido se considera el ahorro externo al menos hasta antes del 

inicio del_ periodo de reforma 1992 en adelante. 

viü) Los ingresos reales '(salario real) de los sectores qe los rubros III, IV y V se 

han deteriorado, y los ingresos reales de los· sectores de ｬｾｳ＠ rubros I y II se 

han incrementado (beneficios o ganancias de empresas) y .a .partir de 1991 es 

notorio la cuasiefuninación del sector m o de ingresos medios (profesores, . 

. . profesionales independientes, taxistas, etc.) 

ix) Las familias de estratos de ingresos I y ll pueden dejar alguna herencia y 

los estratos IV y V no esperan recibir ni desean dejar herencia alguna en el 
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sentido material de riqueza en cambio su comportamiento en promedio es a dejar 

• 
"una buena formación educativa". 

x) Cada economía familiar tiene la misma vida total (esperada y actual), de lapsos o 

períodos de ganancias o de mayores ingresos y por tanto ､ｾ＠ ahorro en el 

caso del Perú se asumirá que la vida total =E( vida)= 70 años y de vida 

actual que varía en el rango <15,65> y que define el comportanúento de 

la PEA 

xi) No existe restricción de liquidez monetaria en la economía. 

xii) La elasticidad de ingreso a largo plazo tiende a l. 

xiü) Se asume bienes de consumo tanto durables como no durables. 

4.2.2 FUNDAMENTACION TEORICA E HIPOTESIS 

El supuesto de las expectativas adaptativas del tipo "CAGAN" que obedece 

al comportamiento de diferenciar el "ingreso transitorio., del"ingreso permanente" 

en el sentido que lo propone M. Friedman (1957) y fija un horizonte de 3 años, esto 

es, en promedio las expectativas sobre ingresos futuros dependerá de lo que ha 

ocurrido previamente con los ingresos. Si dicho incremento de ingresos no pasa 

· dicho período se conSidera como ingreso transitorio y si pasa se .esta definiendo el 

ingreso permanente y por tanto el consumo pennanente. El sentido de la relación 
' 

causa-efecto es positivo ( +) en general, una mejora del ingreso, ya sea transitorio o 

.::.' permanente, tendrá el efecto-de incrementar el consumo privado, ya sea-transitorio o 

. ' 

pennanente, .diferenciando que el transitorio como el comportamiento de corto 

·plazo y el permanente como la respuesta del consumo en el largo plazo, se propone 
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la hipótesis .. de que el gasto de consumo en el período t es función del ingreso 

esperado; variable muy similar al ingreso permanente de M. Friedman. 

Un ingreso esperado elevado implica un alto ｮｩｶｾｬ＠ de consumo permanente=-

en tanto. que un bajo ingreso esperado implica lo opuesto. Entre los factores que 

tienden a modificar el ingreso esperado están la edad, educacióll;o raza localización 

de las unidades familiares, y el acceso a la información oportuna y confidencial y a la 

informatización especializada. 

Las oportunidades de .un ingreso futuro mas elevado son mayores ·por ejemplo en 

familias de áreas urbanas que en familias de áreas rurales, y por tanto consumen en 

promedio más que las familias de zonas rurales, la experiencia para la economía 

peruana ·así lo. demuestra. 

· Las expectativas ｱｾ･＠ se as!Jmen sqn de tipo adaptativo, es decir, los agentes 

actúan y forman sus expectativas del período actual o corriente en función de lo·s 

ingresos de períodos rezagados, del tipo que plantea :Milton F riedman en el 

tratamiento que hace a las expectativas de inflación en su análisis de la Curva de 

Phillipis (22). 

Sin embargo este supuesto ha sido criticado por los nuevos 

'p:¡acroeconomistas clásicos como .un supuesto simplista, proponiendo en cambio que 

las expectativas eran tacioruiles u orientadas hacia el futuro; y se formarian usando 

toda la información relevante disponible antes del período actual se habrá utilizado 

para estimar el ingreso ･ｳｰ･ｲ｡､ｯ［ ﾷ ｾ ｅｳｴｯ＠ implica que los cambios en el consumo ｳｾｬｯ＠

se producirán como resultados -·de cambios imprevistos en ingresos, que genera 

22 En MACROECONOMIA DE RICHARD T. FROYEN 4ta. Edic. 1995 pp. 427-428. 

\ 
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. variaciones en los iilgresos esperados que se estima va a ocurrir, según Robert Hall 
1 • . 

que plantea para el estudio sobre las . hipótesis del Cicl'o de Vida e Ingreso 

Permanente. En resumen los cambios en el consumo sólo se darían con variaciones 

imprevistas en ingresos, aunque--estudios anteriores han ､･ｾｯｳｴｲ｡､ｯ＠ que el consumo -. 

responde en menor grado a los cambios imprevistos en la renta en relación con su 

grado de coherencia con las hipótesis de expectativas racionales y renta permanente. 

El consumo es "excesivamente insensible" a los canibios imprevistos en Ja renta 

(23). 

La distribución de ingresos dependerá del proceso de crecimiento 

económico, es decir, de la tasa de crecimíento del PBI, la educación o inversión en 

la capacitación y formación de recursos humanos , o equivalentemente es el costo 

social de reproducción de Ｑｾ＠ ｾ｡ｮｯ＠ qe .obra, poder político de agentes involucrados, 

acceso a fuentes de información reservada, etc. 
' .. 

La distribución de ingresos en una economía tenderá a mejorar -o (empeorar) 

si existe un proceso de crecimiento (estancamiento) económico. Altimir (1994), A 

··Figueroa (1993); Si es la inversión privada el motor de crecimiento y este es 

independiente del ahorro (hipótesis de demanda efectiva) lleva a que las decisiones. 

de inversión en un periodo t determina el nivel de producción y el monto de las 

.. ganancias s1 es que se mantuvieran constantes ]os factores de distribución antes 
· lf' 

mencionadas . 

. . . :o En forma s,imilar cuando aumenta el nivel promedio de la educación o 

instrucción formal de la población, entonces vía un incremento ·en la productividad 

23 En Trabajos de AJan Blindeg- Angus Deatan,. Marjorie ｆｬ｡ｶｾ＠ Angus Deatan Reseñados en 
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de los ｴｲ｡｢｡ｪ｡､ｯｲｾｳ［＠ mejora la distribución de ingresos. ａ､･ｾ＠ y Monis ( 1973.), 
.. 

Terrones y Calderón {1993) . 

.. 

En la ·literatura reciente sobre crecimiento se señala cada vez más con mayor 

< 

fuerza; que el capital humano es el factor más importante para el proceso de 

crecinriento económico. De aumentar la acumulación del capital humano (Kh) 

entonces debe haber un proceso ｳｯｾ･ｮｩ､ｯＮ＠ de crecimiento económico(24). 

Uno de los indícadores ·de distribución de ingresos es el coeficiente de ｾ＠

un aumento de dicho coeficiente , .significa un deterioro en la distribución del 

ingreso o una "distribución más desiguar' y tendrá el efectó de dismiriuir el nivel de 
. . 

ｾｮｳｵｭｯ＠ privado. En cambio· una reducción del coeficiente de Gini; significa una 

mejora en la ｾｩｳｴｲｩ｢ｵ｣ｩ￳ｮ＠ del ingreS(? .o una "distribución más ･ｱｵｩｴ｡ｴｩｶ｡ｾＧ＠ tendrá el 

efecto de incrementar· el nivel4<1 ｾｮｳｵｭｯ＠ privado. 
' ¡-

El consumo privado real, Iio sólo depende del ingreso esperado (y) y de la 

distribución de ingresos, sino también de la riqueza (Stock de activos) , de los 

hábitos de consumo o consumo retar.dado( se deriva del supuesto de expectativas 

esperadas del ingresó Ｉｾ､･＠ factores demográficos, su iñclU:Sión en el modelo toma .en . . 

｣ｵ･ｮｴｾ＠ los supuestos de la temía del ·ciclo .de vida de A Modigliani y Brumberg. En 

. el. modelo que se propone, ·la variable riqueza (Wt ), representá la acumulación de 

capiW o riqueza acumulada, (tenencia de toda ·clase de-activos: acciones ·en la bolsa 

de valores, ｴ･ｾ･ｦ￳ｮｩ｣｡Ｌ＠ etc.). Un incremento en la tenencia de activos en general, 

induciría incrementar el consumo. personal que los individuos puedan lograr Ｔｵｾ｡ｮｴ･＠

Capítulo 2 Sección 2.1. 
' 24 Art. POLffiCA ECONOMICA, EDUCACION Y POBREZA de Juan León Mendoza en Revista 

de la FCE-lJNMSM N° 3 Abrill997 pp. 29-31. 

\ 
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' su vida· activa de trabajo disponible, por tanto una ·forma de ahorro que en el caso 

dd p·erú; ｲ･ｰｲ･ｳ･ｮｴ｡ｾ Ｎ＠ a las familias de mayores recursos ( quintil superior); prefieren 

hacerlo no ｣ｯｾｯ＠ personas naturales sino a través de sus empresas; así de esta forma 

se evitan de pagar ｾｰｵ･ｳｴｯｳ＠ sobre dividendos y utilidades. Por lo que deprimen los 

ingresos familiares en general y reduce por tanto la posibilidad .de ahorro de las 

familias. Dicho proceso se refuerza cuando las familias o grupos .de familias usan sus 

empresas como vía ·para la "fuga de capitales" del país; utilizando medios como; la 

sobrefacturación de las importaciones; la subfacturación de las exportaciones; 

. . 

evasión de ｾｰｵ･ｳｴｯｳ［＠ ｣ｯｮｴｲ｡｢ｾ､ｯ＠ de mercancías, actividad de narcotráfico entre 

otras formas menos convencionales de que _esos excedentes no se reinviertan 

productivamente en el país. La experiencia para el caso de la economía peruana nos 

indica qtJe el ahorro empresat1al ｾｮ＠ ｬｯｾ＠ últimos· años ha crecido en ·relación al 

ahorro personal (25) . 

.Si se admite que sucesivas. dosis de riqueza tiene ｾｮ｡＠ utilidad marginal cada 

vez menor? menor ha de ser ｴ｡ｭｾｩ￩ｮ＠ el incentivo ·a ahorrar mediante una reducción 

del consumo; así por ejemplo ｳｾ＠ dos ·hombres fuesen idénticos· en cuanto a sus 

1 ' 

necesidades, gustos e ingresos, pero .uilo hubiera (vía de ahorro, herencia, regalo, 

,1 • 

. ganancia inesperada) adquirido ｩｭｾ＠ .gran fortuna; su incentivo para incrementar el 
• ' 1 • 

ahorro corriente será menor que ｜ｾＱ＠ deseó dél otro hombre de acumular fórtuna. (26) 
.. 

Una gran parte de la renta de l.as familias del estrato ·de ingresos 

lf· relativamente.altos (muy ricos) proviene-del rendimie,nto de las inversiones, más que 

25 Art.: El Ahorro interno en el Pení Autores: J. Velarde y M Rodriguez Consorcio de I.E. 
26 ACKLEY Obracit. . 

\ 



. . ... .. .... . 

1 

1 
77 

de los. sueldos. La mayor parte de esta renta adopta la fonna de intereses ｾ＠

í 

dividendos de· acciones, pero una parte tambien procede de fiúctiferas inversiones en 

acciones o . bienes ｩｮｭｵ･ｾｬ･ｳ＠ cuyo valor sube bruscamente (27), mucho . más en. 

periodos de alta inflación. 

Del marco teórico planteado; podemos derivar las siguientes Hipótesis: 

PRIMERA HIPOTESIS: Dado Un nivel de Consumo Privado ｲｾ＠ si 

aumenta el ingreso real esperado entoJ?.ceS aumentará dicho ingreso en un · 
. . 

determinado periodo corriente (variable exógena) y de ｭ｡ｮｾ･ｮ･ｲｳ･＠ las· expectativas 

sobre ingresos , el consumo de periodos rezagados( variable endógena rezagada) 

inflUirán positivamente sobre el Consumo Privado corriente( variable endógena). 

SEGUNDA ＧｉｬｬｐｏｔｅｾｉｓＺ＠ A una mayor concentración del ingreso o 

. . 
"distribución más desigual" tendrá el efecto de. disminuir el nivel de Consumo 

Privado real y viceversa. Algunos autores consideran su efecto ambiguo. 

TERCERA lllPOTESIS: . Un incremento en la tenencia de activos en . . 

general(stocks de capital) que los individuos pueden lograr durante. su vida activa de 

'trabajo,. influirá positivamente sobre 'el Consumo Privado real, en generaL 
' . 

ＴｾＲＮＳ＠ FORMALIZACION DEL MODELO DE CONSUMO PRIVADO. . . 

El ｾｮｳｵｭｯ＠ real en un periodo dado ( Ct) depende del nivel de ingreso nacional real . 

esperado del periodo (Yt) .cuya relación ｣｡ｵｳ｡Ｍｾｦ･｣ｴｯ＠ es directa (+ ); depende además 

27 KRUGMAN, Vendiendo prosperidad cap '5 La Distribución de la Renta p. 140. 

\ 
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de la distribución de ingresos (Dt) cuya relación de ｾ｡ｵｳ｡ｬｩ､｡､＠ ·es inversa o directa 

(ambigua), A.demás el consumo privado va a depender de la .riqueza {Wt) y de 

los hábitos de consumo o consumo rezagado ＨｃｴｾｉＩＬ＠ (de mantenerse el supuesto de 

expectativas adaptables) cuyo 'efecto · es. directo para ambas variables exógenas en el 

modelo de consumo; y su formalización implícita es: 

Ct = f ( Y\ Dt, Wt, ) (1) 

Esta ecuación representa la relación lineal dinámica entre el ·consumo (Ct) y 

cada una de las variables explicativas, cuyos signos indican· el sentido de causalidad, 

es directa(+) para Y\ Wu Ct-b e inversa(-) ｰ｡ｲ｡ｄｴｾ＠ donde: 

Ct = consumo privado real en el ·periodo t 

Yte =Ingreso Nacional real .esperado en el periodo t 

Dt =Distribución qe ｩｮｧｲｾｳｯｳ＠ ｱＱＬＱｹｾ＠ indicador se obtiene según-el 

coeficiente de salariós entre beneficios empresariales. 

Wt = Nivel de riqueza acumulada hasta el período t 

Dado un nivel de COnsUmo Ｎ ｲｾ＠ si. aumenta el ingreso nacional real esperado 

entonces ｡ｵｭ･ｮｾ￡＠ el .nivel de consumo en un detel)ninado periodo y · si se 

mantienen. las. expectativas, .asimismo se afectará negativamente el nivel de consumo 

· · real· de las· familias si ocurre una desmejora en la distribución de los ingresos o un 
. . . 

' 

.aumento en el coeficiente de GINI . (medición alternativa en la distribución .de 

ingresos) y el incremento del nivel de riqueza que representa la acl.imulación de 

diferentes activos aumentará el. nivel de ... Consumo real respectivamente. En la 

medida en que los consumidores no superen él confonnismo o "sometimiento" a una 

\ 
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canasta de bienes mercantilizadas y no se modifiquen detenninados ｰ｡ｾｲｯｮ･ｳ＠ de 
i 

· comportamiento sobre el consumo, los hábitos de consumo se mantendrán y 

entonces incorporamos como una variable explicativa más .al consumo retardado 

(Ct-i). 

4.2.4 FORMALIZACION .DEL MODELO ECONO:l\IETRICO. 

·ne acuerdo a la metodología propuesta; y en concordancia con las hipótesis 

a contrastar, incorporamos en el modelo teórico la variiable perturbación aleatoria 

(UT ) La presencia en el modelo del téimino de perturbación aleatorio Ut; no 

obedece a una relación causa efecto (no presenta parámetro a estimar) sino más 
' 

.bien va ha representar el conjunto ,de variables explicativas no $ignificativas, en la 

estimación de la función ､ｾ＠ ｣ｯｰＮｳｾｭｰ＠ pqvado real agregado o sea factores que 

contribuyan a explicamos ciertas irregularidades en las· ーｲｯｰ･ｾｩｯｮ･ｳ＠ marginales a 

｣ｯｮｳｵｾ＠ que no parece ser resultado de los cambios en el ingreso esperado (Yj, 

distribución de mgresos (D), la riqueza {W), los hábitos de conSumo rezagados ( Ct 

· _ 1 esta variable no es medible directamente y por definición se entiende que es la 

parte que ha dejado de explicar el modelo de consumo propuesto (Ct) y su carácter 

es residual o aleatorio. 

En la ecuación (1 ):! fuilción de , consumo privado .ímplicita, de carácter 

dinámico se ha incluido el ténnino de perturbación aleatoria denotándose como : 

Conviene recordar que J.M. Ke}r.nes en su libro "La Teoría General ... ·" hacía 

una distinción entre factores objetivos (o que favorezcan al consumo) y aquellos 

\ 
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factores subjetivos (o q"Qe favorezcan a la inversión), es decir, la generosidad, la 

• 1 

. extravagancia, ·el disfrute, la miopía, etc. conducen al consumo, mientras que la 
1 
1 
' 

precaüción, el espíritu de empresa, el C?rgullo, la avaricia, etc. llevhn a la inversión y 

que .ello puede modificar el comportamiento de viejos ｰ｡ｴｲｾｮ･ｳ＠ de consumo 

solamente a muy largo plazo. Entre los factores explicativos no Considerados ･ｮｾｾ＠

modelo y cuya influencia sobre el consumo se interpreta a través de la variable 

aleatoria {U1) se encuentran las siguientes: 

ＱＮｾ＠ La tasa de interés (it): Es aquella variable clave que relaciona el sector real o 

mercado de bienes con el sector monetario o mercado ·.de. dihero o áetivos en 

general; a una más alta tasa de interés mayor es el incentivo a1 ahorrar (sacrificar 

' 

consumo presente) y en consecuencia menor el consumo del período actual. No hay 

investigación suficiente que G.9nfirmep. dichas hipótesis, mejor dicho los ·resultados 

empíricos no han sido muy satisfactorios. 

2.- .PubliCidad (Pub.): Utilizado: como elemento fundamental del marketing 

moderno (Teoría de las PPPP) para incentivar el consumo de Ｎｴｯ ｾ ､ｯ Ｚ＠ tipo de bien y/o 
' 

. 1 

servicio, una inversión o gasto agresivo de ella puede inctementár 'la demanda total 

de los Consumidores en detrimento del ahorro; bajo determinados slogans o spots 

televisivos o ｲ｡､ｩ｡ｬ･ｾＮ＠ Esta variable desde luego es de difícil medición cuantitativa. 

3.- Precios relativos (Pr): El cambio en los precios de los ､ｾ･ｲ･ｮｴ･ｳ＠ bienes y/o 

servicios, aumentando unos y disminuyendo otros, o bien aumentando o 
. . 

disminuyendo todos en distinta_.proporción puede motivar ·cambios en la decisión del 

consumo ｩｮ､ｩｶｩ､ｵ｡ｾ＠ y en consecuencia del consumo agregado total. . 

. En situaciones inflacionariós (o hiperinflacionarios) las familias han recurrido 

\ 

.. - ... . ｾ＠
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al gasto de ｢ｩｾｮｾｳ＠ de consumo duradero o a la adquisíción de dólares (mayor¡ 
1 . 

proceso de dolarizacin de la ･｣ｯｮｯｭ￭ｾＩ＠ para proteger su riqueza de los efectos 

inflacionarios y de las tasas de interés real negativos (pérdida del poder adquisitivo 

de la moneda). La inflación es el factor que si se toma en cuenta como ·variable 

explicativa en el modelo a través del proceso de deflactación de las variables 

consideradas. en el modelo. 

4.- 'Tenencias (demanda) de Dinero: Por si mismo la sola posesión de dinero 

implica ·cierta _preferencia a demandarlo, antes que poseer bonos o deshacerse de él; 

y se constituye indirectamente en un ､･ｴ･ｮｮｩｮ｡ｮｾ･＠ del consumo. En la versión 

Ｎｫ･ｹｳｾ｡＠ se demanda dinero .por tres ·motivos: ｰｾ･｣｡ｵ｣ｩ￳ｮＬ＠ transacción y 
. . 

.especulación; y según Milton Fridman, el dinero no es neutral, ni siquiera en el 

corto plazo, esto significa va tener tanto efectos reales a corto plazo. y .en el largo 

plazo (incremento del nivel de producción y empleo), es decir tendrá un efecto· 

positivo sobre el consumo de fonna no significativa 

5.- Demanda Diferida: Por la guerra, fenómeno del Núio, o cualquier factor 

exógeno, .que no puede ser satisfecha por una restricción .de la. oferta de los bienes . ' . 

y/o· servicios. En este caso una vez eliminados dichas restricciones o fenómenos 
. . 

naturales etc., la acurnu]ación de. fondos en poder del público da lugar; además de 

.ciertos presiones inflacionarios, a un alto nivel de consumo en períodos posteriores. 
. . ' 

.6.- Fluctuaciones· de gasto en Bienes ､ｾ＠ Consumo Durad·ero: En principio hay 

que conceptualizar el término; en el ｳ･ｮｴｾ､ｯ＠ de incorporarlo .dentro ｾ･＠ la ｣｡ｴ･ｧｯｲ￭ｾ＠

de gasto o consumo personal más no en inversión (analizar el comportamiento de la 

niicro y pequeña empresa o el de las ･｣ｯｮｯｾ｡ｳ＠ familiares) tal como ocurre en la 
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medición del sistema de cuentas nacionales. • 
! 

í 
Ciertos teóricos consideran que las decisiones del público entre poseer 

ahorros en efectivo o depósitos bancarios , o gastarlos en bienes ､ｵｲ｡､･ｲｯｳｾ＠ son la 

causa principal de las ｦｬｵ｣ｴｵ｡｣ｩｯｮ･ｳ ﾷ ｾ＠ en el consumo ｧｬｯ｢ｾ＠ aunque estas 

fluctuaciones pueden deberse a la composición por edades de la población, la 

existencia de otros ｢ｩ･ｮ･ｳｾ＠ que detenninan alteraciones en su adquisición y las 

facilidades crediticias (uso masivo de ta.Ijetas de crédito). Este factor de fluctuación 

del gasto en bienes de consumo duraderos, ｱｵｾ＠ sea particularmente válido para 

economías donde las expectativas inflacionarias estimulan la.adquisición. de este tipo 

de bienes (renovacíón innecesaria de algunas . casas, adquisición prescindible en 

otros) como un medio de defender el valor. de .sus ahorros o el poder adquisitivo de 

sus ingresos. . Y ·en ｳｩｴｵ｡ｾｩｾｮ･Ｄ＠ de ｲ･ｬｾｾｩｶ｡＠ estabilidad de precios, incentivar su 

consumo vía créditos a largo plazo. (p.e. adquisición de automóviles, casas, viajes 

de turismo, etc.) y el uso de las tatjetas de créditos. 

Situaciones que pueden volverse contradictorias en sentido práctico si es que 

estas decisiones de consumo iniciales, se convierten valiosos activos a partir del cuál 

sus respectivos dueños empiezan a realizar sus negocios tales como: serviCios de 

. . ,. 

taxis, de .alquiler de ､･ｰ｡ｲｴ｡ｭ･ｮｴｯｳｾ＠ casas de alojamiento u hoteles etc. 

convirtiéndose de hecho en una decisión de inversión. más; y no de un bien de 

consumo o consumo duradero, en este rubro hay que analizar máS a profundidad 

el sector informaL 

·Otras variables que : no influyen significativamente en las decisiones del 

consumo privado real son el ahorro externo, población, impuestos y subsidios ·. 

\ . 
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CAPITULO V 1 

LA EVIDENCIA El\1PIRICA DEL MODELO Y EL ANALISIS 

ECONOMETRICO. 

5.1 CONSIDERACIONES PREVIAS 

. . 
Las observaciones de los agregados macroeconómicos, que cOnsideramos en 

la presente investigación tales como : el Consumo Privado real (CPRIV), el 

Producto Bruto Interno real (PBI), coeficiente de di*ríbución de ingresos 

(DISING), y la riqueza real como stocks total de activos (RIQUEZA) y el Consumo 

Privado rezagado (CPRIVREZ) medidos en millones de dolares. constantes (Año 
• 1 1 

Base=1979) muestran una ｴ･ｮ､ｾｮ｣ｩ｡＠ creciente; reflejando no estaeionariedad en sus 
'• ., 

niveles de medición original y ｲｾｦｬｾｪ｡ｮ､ｯ＠ con ello las característí'cas de la economia 
, ,, 

' 

de un país emergente o catalogado subdesarrollado o en vías de desarrollo. 

Sin embargo las regresiones que consideran series de ｴｩ･ｭｰｾ＠ pueden incorporar 

resultados espúreos o dudosos en el sentido de que estos resultados se ven 

''fabulosos''; esto se comprueba si se corre un modelo de regresión entre consumo 

privado real y el conjunto de variables· explicativas considerados en el modelo 

teórico; en el cuál tanto CPRIV,PBI,DISING,CPRIVREZ, tuvieran tendencias y por 

tanto todas resultaran integrados de ordenl (I(l)). No tiene sentido una regresion de 

·CPRIV sobre el conjunto de regresares 9.onsiderados en el modelo, a menos que 

sean cointegrables; es decir los errores de estirilacíón de la regresión cointegrable sea 

I(O), es decir estacionaria, por tanto tendrá una tendencia estocástica común; esto es 

lo que sugirieron Engle y Granger. 

\ 
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En caso contrario dicha ecuación cointegrable deviene en espúreo ; según Granger y 

' . . 
Newbold ( 1 

) establecieron una regla práctica para sospechar que la regresión 

estimada sufre de regresión espúrea y es la siguiente: R"2>DW es 

decir: . 

et coeficiente de determinación del modelo (R/\2) debe resultar mayor que el valor 

del estadístico Durbin Watson (DW) . Esta situación inicial se presenta como 

consecuencia de la no estacionariedad de las series y por tanto las regresiones de 

cointegración utilizando información original o en niveles adolecen del sindrome de 

regresión espúrea, según Granger : ｾＧｕｮ｡＠ prueba de cointegración puede ser 

considerada como una prueba previa para evitar situaciones de regresión espúreo en 

cambio si las series de tiempo presentan tendencias en una forma estocástica, es 

decir existe cierta sincronización esto es indicio de series de tiempo ｣ｯｩｮｴ･ｧｲ｡､｡ｳｾ＠ es 

decir que se presenta un equilibrio estable de largo plazo y en el que el error de 

estimación de la regresión cointegrada resultará integrada de orden cero (I(O)). 

Estos conceptos así definidos permitirán hacer la contrastación empírica de las 

hipótesis teóricas consideradas en la especificación del modelo del Consumo Privado 

real para el caso de la economía peruana, materia de análisis de la presente 

investigación y se hará a partir de la siguiente sección. Para levantar la sospecha de 

regresión espúrea debe de someterse a las series a pruebas de estacionariedad o sea 

la prueba de Dickey Fuller Aumentada (ADF) y de cointegración. 

A partir de los resultados· de la regresión cointegrada se plantea la espeei.ficación 

dinámica del Modelo de corto plazo; que expresan ciertos desequilibrios y en el que 

1 En C W J Granger y P. Newbold, "SPURIDS REGRESSIONS IN ECONOMETRICS"Journal 
ofEconometrics, vol2, 1974 pp. 111- 120 
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el error de estimación de la ecuación c0integral)le se puede definir como el " .error de 

equilibrio" y que pennite relacionar el comportamiento de corto plazo del Consumo 

Privado real con su valor de largo plazo .. A este proceder metodológico se define 

como el mecanism.o de corrección de errores (ECM), uti1izado por primera vez por 

SARGAN {1984) y popularizado más tarde por ENGLE Y GRANGER {1987) y 

que permite ·corregir dichos desequilibrios .. 

5.2LADATA 

5.2.1 SELECCIÓN Y DESCRIPCION DE LAS SERIES •• 
1 

Las series que se utilizan en la presente investigación son: Consumo Privado real 

(CPRIV), Producto Bruto real real (PBI), Riqueza real (RIQUEZA) representa la 

' 

acumulaCión de activos de la economía es decir el stocks de activos , el consumo . . 

privado real rezagado (cprivrez) estas variables se mjden en millones de dólares a 

precios de 1979 a diferencia de la variable DISING que se ha calculado como una 

. 
variable proxy de distribución de ingresos y se mide a través de' un 'coeficiente, que 

relaciona masa de remuneraciones de traba-jadores dependientes e independientes 

sobre 

la masa de beneficios empresariales, de renta agricola y spread bancario. Todas las 

series se.presenta con ､｡ｴ｡ｾ＠ y cubren el periodo de estudio desde 1945- 1995, 

{51 años).y se ｣ｵｾｮｴｩｦｩ｣｡ｮ＠ en millones de dólares y deflactadas por sus respectivos 

índices de precios (año base 1979) . La razórt de haber optad·o por una muestra anual 

es la pobre calidad. de la infonnación trimestral para las variables de interés. Han . 

sido tomados del trabajo: "Cambip Estructural y Crecimiento Económico en el Perú: 1 .. 

\ 
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Nuevas evidencias estadísticas" publicación del Centro de Investigación de la 
1 

1 
1 

Universidad Pacífico.d 997). 

Todas las series en sus niveles originales y en desviaciones se presentan a través 

de los cuadros según anexos (tabla Nro 1 y gráficos Nros 9, 10, 11 y 12). A partir de 

. . 

esta información de base se calculan las series en primeras diferencias y segundas 

diferencias según sean necesarias para las pruebas pertinentes. y/ o llevar a cabo las 

regresiones de corto plazo. El ·gráfico Nro 9 representa la evolución anual del 

Consumo Privado real y su primera dife('encia, con una tendencia creciente pero con 

importantes fluctuaciones a partir de mediados de la década del 70; que marca el 

inicio de inflaciones altas hasta llegar a la hiperinflación (1990), combinadas con el 

manejo del control del tipo de cambio, medidas típicas de estabilización 

macroeconómica . (combinando minidevaluaciones, devaluaciones moderadas, 

maxidevaluaciones y el control del tipo de cambio en ciertos períodos): . 

El Producto Bruto Interno y su primera diferencia se muestra en el gráfico N ro 1 O y 

se observa un comportamiento similar al Consumo, que sugiere la existencia de 

tendencias comunes. La variable PROXY de Distribución de Ingresos y su primera 

diferencia se presenta en el gráfico Nro 11, observándose fluctuaciones alrededor de 

una tendencia creciente hasta 197 5 y a partir de este ｰ･ｲ￭ｯｾｯ＠ las fluctuaciones se dan 

a través de una marcada tendencia decreciente. Y finalmente la riqueza real y su 

primera diferencia se observa en el gráfico Nro. 12; con una tendencia creciente y 

con un punto de inflexión en el año de 1975. 
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5.2.2 RELACIONES ESTADISTICAS BASICAS 

Date: ＰＱＯＲＳＱＹｾ＠ Time: 05:04 
' 

Sample: 1945 1995 

LCPRIV LPBI LDISING LRIQUEZA LCPRNREZ 

Mean 8.791840 9.184463 0.776688 10.30134 8.754712 

Median 9.029147 9.367107 1.027702 10.32017 8.967175 

Maximum 9.476451 9.860961 1.353255 11.20400 9.469507 

Mínimum 7.721216 8.076298 -0.916291 9.122318 7.620068 

Std. Dev. 0.537797 0.557332 0.592673 0.680548 0.55$422 

Skewness -0.563954 -0.592509 -1.578867 -0.197146 -0.548303 

Kurtosis 1.825761 1.921827 4.373641 1.655072 1.816351 

Jarque-Bera 5.522946 5.347343 24.70454 4.092286 5.424108 

Probability 0.063199·. 0.068998 0.000004 0.129232 0.066400 

Observations 50 50 . 50 50 50 

5.2.3 MATRIZ DE CORRELACIONES SJM.PLES 

Correlation Matrix 

CPRIV PBI DISING RIQUEZA1 
1 

CPRIVREZ 1 
1 

CPRIV '·. 1.000000 0.994469 -0.685873 0.60424.9 0.983189 
PBI 0.994469 1.ooo·ooo ·-0.708605 0.611628 0.981720 

DISING :. -0.685873 -0.708605 1.000000 -0.151553 -0.695602 
ｒｉｑｕｅｚａｾ＠ 0.604249 0.611628 -0.151553 1 .. 000000 ·0.636761 
ｃｐｒｉｖｒｾｺ ﾷ＠ 0.983189 0.981.720 -0.695602· . 0.636761 1.000000 

_1 

Correlation Matrix 

1 
1 
1 

LCPRIV LPBI LDISING LRIQUEZA1 LCPRNREZ 

' 
. LCPRIV 1.000000 0.996435 -0.550876 0.689466 0.993628 

LPBI 0.996435 1.000000 -0.557077 0.697808 0.991572 
LDISJNG -0.550876 -0.557077 1.000000 0.014005 -0.551195 

1 LRIQUEZA1 0.689466 0.697808 0.014005 1.000000 0.709076 
LCPRIVREZ 0.993628 0.991572 -0.551195 0.709076 1.000000 

; . 

\ 
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5.3 ANALISISiUNIV ARIADO DE LAS SERIES MACROECONOMICAS. 

5.3 .. 1 ANAUSIS DE AUTOCORRELACION MUESTRAL y 

AUTOCORRELACION PARCIAL MUESTRAL MEDIANTE EL 

SERIE: CONSUMO PRIVADO REAL (CPRIV) EN NIVELES. 

La ·serie en niveles del Consumo Privado real (CPRIV) muestra una tendencia 

creciente con fluctuaciones bien marcadas a partir de ·mediados. de la década del 70 

(ref ver en anexos {gráfico N° 9), esto motiva a realizar el análisis del correlograma 

de .la serie CPRIV; se observa la tendencia a decaer lentamente la función de 

· autócorrelación para 15 rezagos y la función de correlación parcial confirma el 

primer valor próximo a 1; (ver anexo .co,-relograma - según anexos tabla N ro 2 ) 

frente a los· demás que caen próximos ·a cero, lo que nos da una clara idea de la 

presencia de al menos una raíz ｵｮｩｴ｡ｲｩｾ＠ , y- cuyo comportamiento es claramente un . _ .. 

AR( 1 ), ensegui(Ía se pasa a analizar la serie CPRIV en primeras diferencias. 

SERIE: PRIMERA .DIFERENCIA DEL CONSUMO PRIVADO REAL 

(CPRIVl) 

· ｝ｾＺｬ＠ -resultado -del (;ltlálisis gráfico anterior motiva a realizar el análisis de la serie 
. . 

Consumo ｊＧｲｩｶ｡ｾｯ＠ real en ｰｲｩｭｾｲ｡ｳ＠ diferencias (CPRIVI). Obsérvando en anexos el 
. . . 

gráñco N ro 9, de la primera diferencia; las oscilaciones alrededor de la ･ｾｰ･ｲ｡ｮｺ｡＠ del 

térinino aleatorio son pequeñas hasta fines de la década del 70 (rango de variación 

·entre 1000 y -1 000) y posteriormente las oscilaciones se hacen más· grandes, esto se 
1 

debe a que los shocks recesivos inflacionarios se dan con una mayor profundidad y 

\ 
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son más continuados para el periodo ＱＹＷｾ Ｎ Ｍ 1995 que durante el periodo· 1945 -
1 

! . 

1976 (rango de variaciÓn erltre 2000 y -2000) Analizando su ｣ｯｲｲ･ｬｾｧｲ｡ｭ｡＠ de 

. ' 

autocorrelación moestral (ver anexos tabla Nro 3) se revela un comportamiento 

sinusoidaLamortiguado ·hacia cero; y que confinna la función de autocorrelación 

parcial muestral (F APM); lo que pone de manifie_sto un esquema. típico de que· la 

serie CPRIVl ya es .estacionaria es decir es integrada de orden cero (I(O)). 

SERIE : ·PRODUCTO BRUTO INTERNO REAL (PBI) , 

La serie en niveles del Producto Bruto futetno• real (I>BI) (ver anexos 
1 ·1 

ｧｲ￡ｦｩｾ＠ Nro 1 oj, muestra una tendencia creciente slmilar al comportamiento del 
' . 

' . 
consumo privado ｲ･｡ｾ＠ para el periodo de estudio, esto se refleja eri el análisis del 

' 

correlograma de la serie, en el que se observa que ·Ja función de autocorrelación 
' ' 

' 

decae lentamente .a cero y la función de correlación parcial mue$tral, cuyo primer 

' 

valor destaca frente ·:a los demás que se aproximan a cero (se ｣ｯｮｳｾ､･ｲ｡＠ 1.5 rezagos) 

lo que nos esta indicando que la ·serie PBI en niveles. no es estacionario es decir se 

esta ante la presencia de al menos una raíz unitaria (ver correlograma en anexos tabla 

Nro 4), luego se pasa a analizar la serie PBI en primeras·diferencias. 

ｾ＠ 1; 

:··SERIE .: ·PRIMERA DIFERENCIA DEL PRODUCTO BRUTO JNl.ERNO 

· REAL(PBI) 

El análisis de la serie PBI ( ver anexos gráfico N ro 1 O ) presenta un 

comportamiento similar a la serie consumo privado real en diferencias (CPRIVI) el 

que puede analizarse en dos periodos claramente diferenciados que corresponden a: 
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19451hasta fines de la década de los 70 con oscilaciones pequeñas alrededor de O y a 

partir de inicios de la década de los 80; hasta la actualidad, con oscilaciones más i 

profunPas y que obedecen a los shocks recesivos-inflacionarios que han afectado el 
1 
1 1 • 

comporlamiento del .producto real de la economía peruana y por ende el ingreso real 

de la población peruana. El análisis de su correlograma muestral de·· la 

autocorrelación (ver anexos tabla N ro 5) corresponde al comportamiento sinusoidal 

' 

amortiguado hacia cero , y que con:finna la función de autocorrelación parcial 

muestral (F APM) y que caracterizan la serie PBI como estacionaria. El Producto 

Bruto Interno real muestra una evolución muy similar al Consumo Privado rea4 
' ·. 

sugiriendo la existencia de tendencias comunes. 

ｓｅｾ＠ : PROXY DE ;LA DISTRIBUCION DE INGRESOS (DISING) 
' ' 

. ' 
' ' 

La serie en niveles de DISING y su primera diferencia (ver anexos gráfico 

Nro 1:1) ·se presenta como un coeficiente cuya tendencia oscila alrededor· del valor 

promedio 3; hasta mediados de los 70's y a partir de este período la tendencia a 

decrecer se acelera o sea durante el período 1976-1995. Esto se -explica debido a que 

la desigualdad en los ingresos ha crecido y el proceso de acumulaCión de capital se 

ha acentuado por parte de los empresarios capitalistas , banqueros e importadores. 

El análisis de su correlograma considerando 12 rezagos (ver ｡ｮ･＿Ｇｾｳ＠ tabla Nro 6); da 

como resultado la especificación AR(l). Se revela la serie como no estacionario es 

decir estamos ante la presencia de al menos una raíz unitaria. 

Entonces pasamos. a analizar la ｳ･ｲｩｾ＠ DISING en su primera diferencia. 
' 
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SERIE : PRIMERA DlFERENCIA DE PROXY DE LA DISTRJBUCION DE ; 
1 

ｾｇｒｅｓｏｓ＠ (D1FtDISJNG) 

Del ｾｬｩｳｩｳ＠ (ver anexos gráfico 11) de la serie DIFIDISING, el primer 

subperiodo 1945- mediados de 1970 oscila alrededor del valor promedio cero y a 

partir de 1973 cambia sus fluctuaciones alrededor del valor promedio -0.2, esto nos 

. muestra un cambio en el intercepto del proceso autorregresivo de la serie DISING, 

que confirma un cambio de tendencia para la serie en niveles. Y más aún su 

correlograma de ailtocorrelación muestra! para 15 rezagos (ver anexos tabla Nro 7) 

muestra el ｣ｯｭｰｯｲｴ｡ｭｩｾｴｯ＠ sinusoidal amortiguado hacia cero, y .que es confirmada 

por la función de autocorrelación parcial muestra!, que es característica de una serie 

ya estacionaria.; y esta indicando la especificación de un AR(l). 

SERIE : RIQUEZA REAL (RIQUEZ) 

Analizando··el gráfico Nro 12 (anexos) de la serie riqueza real en niveles (RIQUEZ 

), mueStra una tendencia a crecer durante todo el periodo notándose un giro o punto 

··de inflexión a partir de1 año de 1975; el análisis de su correlograma para 15 rezagos 

(ver anexos tabla Nro 8); nos indica que dicha serie 11:0 es estacionaria y por tanto 

presenta .al menos una raíz unitaria y se especifica un modelo AR(l ). Se continua 

con el análisis de su primera diferencia. 

SERIE: PRIMERA DIFERENCIA DE LA RIQUEZA REAL '(RIQUEZA!). 

Analizando ·Ia gráfica 12 (anexos) para la primera diferencia de la serie 

riqueza real (RIQUEZA!), se muestra como, una tendencia. a crecer en forma 
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oscilante hasta, el año de 1975; y a partir del año 1976, cambia sus oscilaciones a 
! 

una tendencia decreciente ·con lo que se esta ante ｾｮ｡＠ serie no ･ｾ｡｣ｩｯｮ｡ｲｩ｡＠

·comprobándose con el análisis del correlograma de la serie RIQUEZA! para 15 

ｲ･ｾｯｳ＠ (ver anexos tabla Nro 9) que nos lleva a una posible especificación de la 

serie como un AR1MA (1,1,0). Por lo tanto esta serie presenta al ·menos una raíz 

unitaria, se continua con el análisis de la segunda .diferenCia de la serie RIQUEZA. 

-SERIE : s;EGUNDA DIFERENCIA DE LA RIQUEZA REAh (IUQUEZA2). 
• • ' • • , . 1 ｾ Ｇ＠ : 

' . 

La segunda diferencia de la serie riqueza real (RIQUEZAi ); resulta que 
1 

las oscilaciones se realizan alrededor de la tendencia cuya media es cero desde 

1945-hasta mediados de la década del 70 y a ー｡ｮｾ＠ de este periodo,. las oseilaciones 
;1 , . 

se hacen más pronunciadas y con una ligera tendencia a decrecer: alrededor de -500. 

Del análisis de su correlograma muestra} considerando 15 reZ-agos presenta el 

comportamiento sinusoidal alilortiguado hacia ｣･ｲｯｾ Ｎ＠ ｣｡ｲｾ｣ｴ･ｲｩｳｴｩ｣｡＠ ·de · series 

. ' 

estacionarias; tanto para . la · función de autocorrelación, ｣ｯｾｯ＠ la función de 

autocorrelación parcial que ｾｮｦｩｲｭ｡＠ a la primera y una posible 'especificación de la 

' ' 

serie cuyo proceso generador obedece a ·UD .modelo ARIMA(0,2;3).Por tanto .la 
·: ... 

·serie RIQUEZA2 ya es estacionaria .. 

El ｡ｮ￡ｬｩｳｩｾ＠ de la siguiente sección nos llevará a confirmar la presencia de 

una ·O más raíces unitarias que pennite determinar su fundamento a través de los test 

ADF; y por lo tanto el orden de ｾｴ･ｧｲ｡｣ｩｰｮ＠ de cada serie en forma .individual. 

\ 
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5.3.2 ANALISIS DE ESTABILIDAD DE LAS SERIES: 1 

¡TEST 'DE RAiz UNITARIA ): QUJEBRE ESTRUCTURAL 

:SERIE ·: CONSUMO PRIVADO REAL (CPRIV). 

Haciendo la contrastación del test de raíz unitaria de DICKEY-FULLER 

. . 

｡ｵｭ･ｮｴｾ､｡＠ para la serie en niveles de cpriv según las hipótesis: 

Ho ·=No es estacionaria la serie CPRIV (p = 1) 
. ¡ 

Hl: Si es estacionaria la serie CPRIV ( p< 1) 

Comparando el valor del estadístico ADF igual a ＱＭｾ＠ . .341 y contrastando 

con los valores criticos de Mackínnon (l% ,5%) que es igual 3: (-4,15 , -3.50 ) 

respectivamente con estos resultados se ｾｭｰｲｵ･｢｡＠ la ーｾ･ｳ･ｮ｣ｩ｡＠ ､ｾ＠ ¡al menos una raÍz 
' ' 

' 

unitaria, es decir se esta aceptando Ho. En cambio al l 00/o de ｣ｯｮｰｾ＠ estadística el 

tau-critico ·es igual a: 3.18; y se rechaza Ho por lo que se acepta ooino estacionaria la 
: ' 

serie en niveles de CPRIV (ver anexos tabla Nro 10). Y por tanto ｾｬ｡＠ serie en niveles 

de CPRIV resulta integrada de orden (I(I)). 

ｓｾｒｉｅ＠ : PRIMERA DJFERENCIA DEL CONSUMO·. PRIVADO REAL 

(CPRIVl) 

Haciendo la contrastación del test de raíz .uniuh:ia de 'DICKEY-FULLER 

. .aumentada para· la serie CPRIVl, esta se perfila como estacioilaria, según el análisis . 
' ' 

, hecho mediante el correlograma; los resultados de la prueba; considerando que: 

Ho. =No es estacionaria la serie CPRIVI (p = 1) 

H1 = Si es estacionaria la serie CPRIVI ( p <1 ) 

\ 
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Comparando el valor de t estadístico ADF igual a l-5. 711 y comparando 
., . t 

·con los valores criticas de Mackinnon al 1%, 5% y 1 O % ･ｳｴｾｾ＠ 1
resultan menores, con 

. . ｾ＠

el que· la prueba concluye rechazando ]a hipótesis ｮｾ＠ es decir la serie CPRIVl es 

estacionaria. En ·esta prueba se ha considerado la presencia de una constante y un 

solo rezago para la serie cprivl (ver 31_1exos tabla Nro 11) 

También se ｲｾ￳＠ la prueba de DICKER- FULLE.R; para la segunda 

diferencia de la serie CPRIV, que concluye rechazando la hipótesis nula . 

. En ese mismo sentido se orientan. l'?s resultados del test de raíz unitaria de Phillips 

-
Perron y cuyot-estadístico es igual a l-6.68 1 que es mayor a los valores criticos de 

Mackinnon iguales a : -3 .56, -2.92, -2.59 al 1 o/o, 5% ,y 1 O ':% respectivamente, 
1 

concluyéndose en el rechazo de la hipótesis nula y por tanto ·la ｾ･ｲｩ･＠ · CPRIVl es 

estacionaria. (ver anexos tabla Nro 12 ) La serie· CPRIVI resulta integrada de orden 

cero (I(O)). 

' ' 

SERIE : PRODUCTO· BRUTO :INTERNO REAL (PBl) 

El valor del .estadístico AJ)F es igual a 1-3.00 1 que r.esulta menor a todos 

los valores críticos Mackinnon de -4.15(1%), -3,50 (5%); y de· ..:3.18 (10 %), esta 
. ' 

. prueba.incluye ｣ｯｾ｡ｮｴ･＠ y tendencia y se realiza para un rezago . . se concluye. que h.ay 
1 . , : • • ｾ＠ ｾ＠ • 

al menos la presencia de una raíz unitaria y por tanto esta serie en· niveles no es 

estacionaria. Se acepta la hipótesis nula (f.L,) (ver anexos tabla Nro. 13).Se considera 

·la serie PBI integrada de orden uno (1(1)). 
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SERIE : PRIMERA DIFERENCIA DEL PRODUCT0 BRUTO INTERNO 

REAL .(PBil) . 

Comparando el valor del estadístico ADF cuyo valor es igual a 1 ｾＵＮＰＵ｜＠

considerando una constante y un sólo rezago; dicho valor es mayor a los valores 

criticos de Mackinnon correspondientes a: · -3.57 (1%), -2.92 (5%) y -2.59 (10 %), 

por lo que se rechazaHo; o sea. que la serie PBil es estacionaria. (ver tabla Nro 14) 

y por tailto integrada de orden·cero (I(O)) .. 

SERIE PROXY DE DISTRIBUCION DE INGRESOS (DISING) · 

El valor obtenidQ para el estadístico ADF es igual a l-2.08 1 se considera 

constante y tendencia para esta prueba , cuyo valor ·es menoF que los valores críticos 

､ｾ＠ Mackinnoniguales a: -4.15 (1%), -3..5 (5%). y -3.18 (10%), se concluye que se 

acepta .. IL. Es decir la serie dising en niveles no es estacionaria y por tanto presenta 

al menos una r<dz unitaria, enseguida se pasa hacer la prueba para su primera 

diferencia. (ver anexos tabla Nro 15 ) la serie DISING es ·integrada de orden uno 

(I(l)) .. 

SERIE ' : ·PRIMERA DIFERENCIA DE PROXY DISTIUBUCION DE 

.· . lNGRESOS 

· (DIFlDISING). 

. Para esta serie el estadístico ADF es igual a l-4 .3 3 1 que es mayor a los 

valores criticos iguales a. ＭＳ Ｎ ｾＷ＠ (1%), -2,92 .(5%) y -2.59 (10%) por lo que se 

concluye que la serie difl dising es estacionaria es ·decir se está rechazando la 
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hipótesis nula (a,) esta prueba ｣ｯｮｳｩ､ｾｲ｡＠ constante y un sólo rezago. ( ver anexos 

tabla Nro 16) 

La prueba ADF para la segunda diferencia confirma . el resultado de la 

· primera díferencia y la prueba Phillips Perron 'Se orienta en el mismo sentido de la 

. .. 
prueba ADF y por tanto confirma el resultado para la serie difldising. Por tanto la 

ｳｾｲｩ･＠ difldising es integrada de orden cero (I(O)). 

SERIE : RIQUEZA REAL (RIQUEZA) 
·¡· 

La Prueba ADF para la serie riqueza en niveles ｲ･ｾｬｴ｡＠ : 1 ｾＲＮＲＵ＠ 1 valor 
11: 

.inferior a los valores críticos de Mackinnon iguales a -4.15 ＨＱｾＩＬ＠ -3.50 (5%) y -3.18 
'J I 

' l ' 

(1 O %) por lo que la serie RIQUEZA en niveles no es estacionaria y presenta al 

menos una raíz unitaria. (ver ane:?(os tabla Nro 1'7 ). La serie J.UQUEZA en niveles 
'• 

• 1 

resulta integrada de orden uno (I(l)). Seguimos el análisis de su primera diferencia. 

,1 

:!• 
,, 

·SERIE: PRIMERA DIFERENCIA DE LA RIQUEZA ｒｅｾ＠ (RIQUEZA!) 
1 

Ei estadíStico ADF resulta igual a l-2.46. 1 que eJ menor a los valores 
. ｾ＠

! 

críticos de Mackinnon iguales a -3.57 (1%), -2.92 (5%), -2.59 (10%) y que se 

. ' 

concluye aceptap.do .Ia hip9tesis nula; es decir la serie ｲｩｱｵ･ｺ｡ｾ ｾ＠ p.o es estacionaria y 
. . 

presenta al menos una raíz unitaria ·por Ｑｾ＠ que se continua .con -el análisis .de su 

segunda diferencia. (ver anexos tabla N ro 18 ) 

SERIE : ·SEGUNDA DIFERENCIA DE LA RIQUEZA REAL (RIQUEZA2) .. 

El estadístico de prueba ADF es igual a l-6.01 1 que supera a los valores 

criticos de ｾ｣ｫｩｬｩｮｯｮ＠ en sus respectivos niveles de confiabilidad así: -4.16 (1%),-
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3.50 {5%) y -J.18 (10.%), esta prueba CÜncluye que la serie riqueza2 es estacionaria 

y por tanto se rechaza la hipótesis nula (Ho). La serie RIQUEZAi es integrada de 

orden cero (I(O)). 

SERIE: CONSUMO PRIV .ADO REAL REZAGADO (CPRIVREZ) 

La prueba ADF para la serie en niveles . del Consumo Privado real 

rezagado (CPRIVREZ) resulta l' -3.31\ , . ,, .. , valor que resulta inferior a los 

yalores criticos de Mackinnon.iguales a -4.15 {1%), -3.50 (5%), -3.18 {10&), en esta 

prueba se considera constante y tendencia y un solo ｾ･ｺ｡ｧｯ［＠ pqr lo que la serie 

cprivrez reSulta no estacionaria por lo que presenta al menos una raíz unitaria o sea 

que es integrada.de ordén uno (I(I)).(ver anexos tabla Nro 19 ). 

SERIE : PRIMERA ·DIFERENCIA DEL CONSUMO , PRivADO REAL 

. REZAGADO (DIFlCPRIVREZ) 

El estadístico de prueba ADF resulta ｩｾ＠ a r -5.481 · ·. que es 

mayor a los valores' crlticos de Mackinnon correspondientes a -3-.57 (1%), ｾＲＮＹＲ＠

(5%), -2.59 (10%). Esta prueba considera una constante y un solo. rezago y se 

concluye que la serie DIFl CPRIVREZ es estacionaria y por lo tanto es integrada de 

orden cero (I(O)). 

.. 

Habiéndose efectuado ·el test .de raíz unitaria para . determinar el, orden de 

integración de .cada una de 138 series; se presenta un resumen de los resultados de la 

prueba aumentada .de DICKEY-FULLER (ADF), tanto para niveles de las series así 

como sus primeras y segundas diferencias (ver cuadros Nros 6} 7> ｓ ｾｾ＠ ;1 ,_g} 

\ 
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CUADRO N°6 

RESUMEN DE LA PRU.EBA ,f\U.MENTADA DE DICKEY- FULLER (ADF) 
VARIABLES 

CPRI\1 
CPRIV2 
CPRIV2 
PBI 
.PBI1 
PBI2 

··RIQUEZA 
RIQUEZA 1 
RIQUEZA2 
DISING 
DJFIDIS:WG 
DIF2DISJNG 
VARIABLES: 

CPRIV 
CPRIV1 
CPRIV2 
PBI 
PBII 
PBI2 
RIQUEZA 
RIQUEZA 1 · 

·.RIQUEZA2 
DISING 
ｄｉｆｾｄＡｓｉｎｇ＠

·DIF2DISlNG 

' . 

Periodo: 1945 .. 1995 
Elaboración Propia 

• 1 

ADF CONSTA.iNTETENDENCIA REZAGOS RECHAZO DE 

.:-3,34 
-5 71 

' ·-6 73 
' .-3 00 ) 

-5 05 · ) 

-6 00 
' ··-2 25 
) 

-246 
' -6 01 
' -2,088 

-4 33 , 

ｓｾ＠
SE 

1 

S I 
S 
S 
SI 
S] 
. 1 

ｓｾ＠
S] 

1 

. S] 
s] 

1 

-6 .. 53 Sl 
ｾ＠ . ' 

· SI 
NO 
NO 
NO 
NO 
NO 
·sr 
NO 
SI 
SI 
NO 
SI 

1 
1 
1 
1 
1 
1 
l " . 
1 
1 
1 
1 
1 

5% 
NO 
SI 
SI 
NO 
SI 
SI 
NO 
NO 
SI 
NO 
SI 

. SI 

ｃｾｮｳｭｮｯ＠ ｾｲｩｶＡｬ､ｾ＠ Real, en millones de dólares de 1979 
Primera ｄｩ［ｦ･ｲ･ｩｬｾｉＮ｡＠ de CPRIV 

Ho 

Segunda Diferenf1a de ｾｐｒｉｖＮ＠ . 
Producto ·Bruto Ihtemo Real ·en lDlllones de dólares de 1979 
Primera Diferen¿ia de PBI 
Segunda Diferenfia de .PBl 
Riqueza real (stock de capital) en millones de dólares de 1979 
Primera;Diferentia de .Riqueza 
Segunda ｄｩｦ･ｲ･ｾ｢ｩ｡＠ de Riqueza . · 
ｃｾ･ｦｩ｣ｩ･ｮｴｾ＠ Pro'r. de Ia.distribuci6n de ingresos. 
Prunera Dtferencta de DISlNG 
ｓ･ｧｵｮ､｡ｄｩｦ･ｲ･ｾ｢Ｎｩ｡＠ dé DIS1NG 

\ 

1% 
NO 
SI 
SI 
NO 
SI 
SI 
NO 
NO 
sr 
NO 
SI 
SI 



·cUADRO N°7 1 . 
1 1 

. . 1 

PRUEBA ａｕｍｾｎｔａｄａ＠ DE DICKEY- FULLER (ADF)PARA SERIES ｌｏｇａｒｉｔｾｉｃａｓ＠

-VARIABLES 

LCPRIV 
DIFILCPRIV 
DIF2LCPRIV 
LPBI 
LPBil 
LPBI2 
LRIQUEZA 
·niFlLRIQUEZA 
DIF2LRIQUEZA 
IDISING 

· DIFlLDISING 
1 

D1F2LDISING · 
1 

o 

VARIABLES·: 

ADF CONSTANTETENDENCIA REZAGOS RECHAzO DE 
1 

· Ho 

5o/o , . 1% .. 
. . 

-148 SI NO 2 NO ¡ NO 
' -4,74 SI SI 2 .SI SI 

-644 
' 

SI SI 2 SI SI 
·-180 

' 
SI NO ' 1 NO 

1 1 
NO 

-4;44 SI NO 1 SI 
1 

SI .. 
1 • 

-6 54 .NO NO 2 SI 
li 

SI 
' 1• 

-2 04 ) SI SI. 2. NO 1 • NO 
·-2 38 

' 
SI SI 2 NO .. NO 

-6 66 NO . . NO 2 SI ,, .SI ' :: 

-0 22 
' 

SI NO 2 ｎｏ ｾ ﾷ＠ NO 
-4 92 

' 
SI NO 1 SI NO 

-7 2 SI SI 1 SI . ' SI 
' 

Logaritmo del consumo privado real, en millones de dólares de 1979 
Primera Diferencia de la sen e LCPRIV · o 

LCPRIV 
DIFlLCPRlV . 

ｾ ｄＱｆＲｌｃｐｒｉｖ＠

LPBI 
LPBil 

Segunda Diferencia de· la: sJrie LCPiUV. ;o 

Logaritmo defProducto ｾｲｊｴｯ＠ Interno Real en millones ､ｾ ｯ＠ qólares de 1979 
. Primera Diferencia de ｬ｡ｳｾｲｩ･＠ LPBI (TASA DE CRECIM1ENTO) 

\ 

LPBI2 
·LRIQUEZA 
.DIFILRIQUEZA 
DIF2LRIQUEZA 
LDISING 
DIFlLDISING o 

. ·r • 

DIFZLDISING 

Periodo: 1945 - 1995 
:Elaboración Propia. 

· 1 

Segunda Diferencia de la ｳｾｲｩ･＠ LPBI :: 1 

Logaritmo de laRiquezareat en millones .de dólares de-1979 
1 • 

·Primera Diferencia de la:serie ·LRIQUEZA · · 
Segunda Diferencia de la serie LRIQUEZA 
Logarítmico del coef. prog. de distribución de ingresos. 1 

• • 

ｐｲｩｭ･ｲ｡ｄｩｦｾｲ･ｮ｣ｩ｡､･＠ LDISlNG · · 
Segunda ·Diferencia de LDISING 
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.CUADRON° 8 

ANÁLISIS DE ESTABILIDAD DE LAS SERIES EN NIVELES Y EN DIFERENCIA 

· ESTADISTICOS DE DICKEY-FULLER Y VALORES CRITICOS OE MACKINNON 

SERIE CPRIV 

ADF-T -Stat . -3.34 (**). . 

1% -4.15 . . • 

5% -3.50 

'10% -3.18 

SERIE .PBI 

ADf.:T -.Stat -3.00 (**) 

. 1% -4..1 S 

5% -3.50 
.... 10% -3.18 

SERIE DISING 

ADF-T-Stat. .;2.08 (**) . 

1% -4.15 

S% -3.50 

10% -3.18 
·.;; 

.SERIE RIQUEZA 

.ADF-T-Stat -2.25 _(**) 

. 1% -4.15 

. 5% -3.50 
..... 10% -3.18 

. (*) Incluye constante (C) 

(**) Incluye constante (C) y tendencia (TRENO) 

Todas las series incluyen un sólo rezago 

Elaboracion: Propia 

.. 
. CPRIV 1 · · CPRIV2 · 

-5.71 (*) -6.73 (*) 

-3.57 -3.57 

-2.92 -2.92 

..:2.59 ·-2.59 

PBI1 PsJ :z 

-5.05 (**) -6.;'00 (*) 

-3.57 -3.69 

..;2.92. -2.97 

-2.59 -2 .. 62 

' 
D'IF1 DISING DIF2 DISING . 

-4..33 (*) -6;53 (**) . 

' -3.57 ' -4.16 
' ..:2.92 -3:50 

•2.59 -3:18 

RIQUEZA 1 · RIQUEZA2 

-2.46 (*) •6.91 •(**) 

-3.57 -4.16 

-2.92 -3.50 

-2.59 -3.1·8 

. J 

'1· 
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CUADRO N° 9 

ANÁLISIS .DE ESTABILIDAD .DE LAS SERIES EN LOGARITMOS Y SUS DIFERENCIAS 

ES,TADISTICOS DE DICKEY-F.ULLER.Y VALORES CRITICOS DE MACKINNON 

SERIE ·. LCPRIV DIF 1 .LCPRIV 1 

. ADF-T-'Stat -1.48 (*) 

'1% .:3.57 

5% -2.92 

'10% -2.59 

SERIE LPBI .. 

ADF-T-Stai. . -1.8 (*) 

:-1% . ..:3.56 

5% ,. - ·- ;.2.92 

10% -2.59. 

SERIE · LDISING 

ADF-T-Stat -0.22 (*) ' 

1% ·-4.15 

5% -3.50 

10% -3.18 

SÉRlE LRIQUEZA 

ADF-T-Stat ' ｾＲＺ Ｇ ＰＴ＠ (*) 

1-o/o -3.56 .. 

5% -2.92 

10% -2.59 

(*) Incluye constante (C) y un solo resago 

· (**) Incluye constante (C) y ｴ･ｮＹ･ｮｾｩ｡＠ (TREND) 

(il) ·Incluye dos -rezagos 

i. Elaboracion:· Propia 

... 4.74 (**).,(¿) 

-3.57 

-2.92 

-·2.59 

LPBI1 

-4.44 (*) 

-3.57 

-2.92 

·-2.59 

DIF1 ·LDISING 
·: · 

-4.92 (**) 

-4.15 

. -3.50 

-.3.18 

.DIF1 LRIQUEZA 

:.2.38 (**) 

-3.57 

-2.-92 

-2.59 

DIF .2-LCPRIV 2 

-6.44 (**)' (il) 

-3.57 

ＭＲＮＹｾ＠

-2.59 

LPBI2 

-6.54 (**) 

-3.57 . 1 

ｾＲＮＹＲ＠

-2.59 

DIF2 .LDISING 

-7..20 (*) 

-3.57 

-2.92 

ＭＲＮｾＹ＠

DIF2 LRIQUEZA 

-6:ee e) 

-3.57 . 

-2.92· 

ｾＲＮＵＹ＠
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también para Ｑｾ＠ series en logaritmos, incluyendo la primera y segunda díferen9ia; en 
i 

ambos casos se ha considerado el período .de estudio 1945 - 1995. Enfatizando las 

siguientes consideraciones: 

i) Las ｳｾ･ｳ＠ en niveles del consumo privado real (CPRIV) del Producto Bruto 

Interno real (PBI), la proxy de distribución de ingresos (DISlNG), de la 

riqueza real (RIQUEZA) y el Consumo Privado real rezagado (CPRIVREZ) 

resultan ·no estacionarios y por tanto aceptan la hipótesis nula (Ho) de la 

existencia de al menos una raíz unitaria y por tanto todas están incorporando 

un proceso de integración de orden 1 (I(l)); al mismo resultado se llega si 

Ｎ ｾ｡ｬｩｺ｡ｭｯｳ＠ las series en logaritmos·; además nos esta indicando que las series 

económicas en niveles de CPRIV ,PBI y ·RIQUEZA , presentan tendencias 

crecientes para el período de estudio; en cambio la serie DISING presenta 

una tendencia creciente hasta mediados de la década de ｬｯｾ＠ _7.9 y tendencia 

decreciente en adelante. 

ii) - . .Si se trabaja con la primera diferencia de las series ántes referidas, es decir 
. . . .. 

CPRIVl, .PBil,. DIFIDIS:(NG, DIFICPRIVREZ; la prueba ADF, indica que 

ya ｾｮ＠ estacionarias y por tanto rechazán Ho, tanto al 1% como al 5%; en las 
. . 

·series ·COn logaritmos se llega a similar resultado con la diferencia de· que la 

serie DIFI LDISING rechaza Ho a partir del 5%. La excepción es la serie de 

la riqueza real cuya primera diferencia aún no es estacionaria (acepta Ho). 

ili) Las -series en segunda diferencia confirman los resultados obtenidos para la 
1 ' 

primera diferencia a excepción de la serie riqueza real, que recién se hace 

\ 
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estacionaria con su segunda diferencia (rechaza ｈｾＩ＠ tanto en niveles como eni 
! 

l 

series logáritmicas, es decir es integrada de orden dos (1(2)). 

iv) De los resultados de las pruebas ·de estabilidad: ADF y del análisis del 

correlograma de las series presentadas, se llega a la cortclusión de que las 

series en· niveles de: CPRIV,PBI,DISING Y CPru:V:rffiz presentan 

tendencias y por tanto al menos ｵｾ＠ raíz unitaria, es decir se consideran 

integradas de orden uno (I(l)), para la serie riqueza real (RIQUEZA) resulta 

ser integrada de orden dos (12); entonces no tiene sentidQ una regresión del · 

Consumo Privado real que tenga como variables ･ｸｰｬｩ｣｡ｴｩｶｾ＠ .a PBI, DISING, 
' . 
o 

1 

RIQUEZA y ｃｐｒｉｖｒｅｚｾ＠ porque presentan diferente ｯｲ､ｾ＠ qe integración. 

A continuación se realizarán Tests de Cointegración, el .cual nos permitirá 
o ' 

detennínar el tipo de comportamiento dinámico de corto plaio del modelo de 

ｃｯｮｳｵｾＹＮ＠ ?rivado Real para la economía peruana y si es que las ｳｾｲｩ･ｳ＠ cointegran en 
. . 

el largo plazo es decir para el .periodo : 1945 - 1995 , es decir ｾｩ＠ ｾ｡ｹ＠ una relación 

estable de largo plazo del.CoilSl:l_mo Privado real (CPRIV) y el copji)lnto de variables 

explicativas consideradas en el modelo teórico. 

· ｾ＠ ·5.4 ANÁLISIS DE LA ·COINTEGRACION 

En los modelos económicos y en particular los ｭｯ､･ｬｯｾ ﾷ＠ ·econométricos, el 

concepto, de equilibrio ha sido asociada a la existencia de relaciones estables de ｬ｡ｲｾｯ＠
o' 

plazó. 

Para su demostraeión se aplican para el presente trabajo las dos metodologías que al 

respecto se han diseñado y que ha continuación se ､･ｾ･ｮＺ＠



' 
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5.4.1 METODOLOGIA DE ENGER y ·GRANGER 

! 

La primera metodología atribuida a ENGER Y GRANGER, consiste en 

estimar tina regresión en niveles y evaluar la estacionariedad del residuo a través del 

test_ de raíz unitaria (ADF) este método sencillo tiene poderosas implicancias 
' . 

metodológicas en el análisis ·de ｣ｯｩｮｴ･ｧｲＨｊＮ｣ｩ￳ｾ＠ según ENGLE ·Y GRANGER (1987), 
. . 

ｾｩ＠ dos variables están ｣ｯｩｮｴ･ｧｲｾ､｡ｳＬ＠ el mejor modelo dinámico que representa su 

proceso generador de datos es un modelo de corrección de errores. 

ﾷ ｾ［ＮＴＮＲ＠ METODOLOGIA DE JOHANS:EN 

La segunda metodología es atribuida a JOHANSEN (1990), que ｾｮｳｩｳｴ･＠ en 

estimar un .sistema.de vectores autorregresivos para las ｶ｡ｲｩ｡｢ｬｾ＠ el) niveles y evaluar 
. - . : 1 

la significación de Jos vectores de cointegración en el .sistema .autorregresivo en 

diferencias. Además de .aceptar la posibilidad de más de un ｶｾｴｯｲ＠ de cointegración, 

el método recoge las propiedades dinámicas de las series y sirve para efectuar test de 

exQgeneidad .débil entre las variables. 

Enseguida aplicaremos la .primera ·metodología ·atribuida a ENGLE y ·GRANGER; 
. . 

.definida líneas arriba, al conjunto de· variables ･ｸｰｬｩ｣｡ｴｩｶｾ Ｚ＠ del .model9 de regresión 

... 

en niveles del Consumo Privadp real (variable dependiente) - tales como: PBI , 

DISING Y RIQUEZAl, a partir de cuya ･ｳｴｩｭ｡｣ｩ￳ｾ＠ se ｰｲｯ｣･､･ Ｍ ｾ＠ evaluar el error de 

･ｳｾｩｭ｡｣ｩ￳ｮ＠ de dicha regre_sión {RESIOI),. al ･ｾ＠ se aplicó la prueba ADF, el test 

estadístico ADF = ·_r -2.84l resultó mayor al valor critico de Mackinnon igual a-

ｾＮＵＹ＠ (100/o) y que es corroborado por_ el test de raíz unitaria de PIDLLIPS --
, ·. 
; 

' 
1 . 
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PERRON cuyo test resultó igual a' \-3.001 que es mayor a los valores críticos de 

Mackinnon de -2,95 (5%) y -2:59 (10%). . 

De acuerdo a esta metooología la ecuación de cointegración estimada 
.. 

represer:tta un equilibrio estable ;de largo plazo y en consecuencia se procederá a 

utilizar el mecanismo de corrección de errores (ECM) para especificar el modelo 

dinámico de corto plazo para el Consumo Privado real de· la economía peruana a 

estimar en la. siguiente sección. A similares resultados se llega si se toman logaritmos 

a las series ｡ｮｾ･ｳ＠ descritas, esto se m,uestn1 a través ·de las tablas Nros 31, 32 y el 

gráfico Nro 14 (ver ｡ｮｾｸｯｳＩＮ＠

En el caso que se incorpore en el conjunto de variables explicativas el Consumo 

· :Privado real rezagado,' la ecuación de cointegración resulta estable, esto se susten:ta 

en la prueba ADF para la serie RESI03; cuyo test estadístico resultó igual a · · · · 

3.26 ' mayor alos valores criticos de Mackinnon de -2.92 (5%) y -2.59 (10%) y 

corroborado por el test de PIDLLIPS-PERRON, para la serie en mención· y· cuyo 

valor estadístico resultó igual a .\ -3.71 \ . es mayor a los valores criticos de 

Mackinnon de ＭＳｾＵＶＨＱＥＩＮ＠ -2.92 (5.%) y 2.59 (100/o) . A similares resultados se llega 

si se toman las series logarítmicas ｣ｯｮｳｩ､･ｲｾ､｡ｳ＠ en la ecuación de -cointegración que 

ha resultado estable.( ver anexos tablas 'Nro 33, 34 y gráfico 15). 

Esta prueba se aplica cuando se esta trabaJando COll series ·que no son 

' .. 
estacionarias, es decir presentan un orden de integración que para nuestro caso, 

ｲ･ｳｵｬｾ＠ procesos integrados de orden (1) para el consumo privado real (CPRIV) 
. . . . 

ingreso nacional-(INGNAC),'Proxy de distribución de 'ingresos (DISING) y de orden 

(2) para la variable riqueza real. La Prueba de Johansen permite contrastar si existe 

. ¡ 
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una relación de equilibrio estable a largo plazo entre las variables .dependiente o 1 

., 
! : 

endógena (CPRIV) y las variables independientes o exógenas: ING:NAC, DISING, 

RIQUEZA!; para el cual se plantea la siguiente hipótesis: 

·Ho = CPRIV, P ［ ＤＮｾ＠ ·, .. DISlNG, ·ruQUEZAl ·No COINTEGRAN 

Hl = CPRIV,. P B .. l ' . j DISING, RIQUEZAl SI COINTEGRAN 

El estadístico de la . prueba se mide mediante el ratio ·de verosimilitud 

(Likelihoo.d) .si resulta mayor que los valores criticos del 1%, 5%, O 10%, se concluye 
1 

1 ' 

reehazando la hipótesis nula; es decrr las series en ·el largo ｰｩｾ Ｚ＠ se muestran como 

1 i 

un equilibrio estable, caso contrario se acepta Ho, si el caso es¡ el: rechazo de Ho a 

• 1 

plantear el modelo de corrección de error o ecuación dinámica qel consumo privado 
1 ' 

' . 
• 1 

real de corto·plazo. Esto re8ulta de acuerdo a su orden de ｣ｯｩｮｴｾ｡｣ｩ￳ｮ＠ ｰｴ･ｾ｡ｭ･ｮｴ･＠

analizada. Se realiza la prueba considerando el periodo de estudio: 1945 - 1995. 

Test de Johansen: Periodo: 1945 - 1995 

• 1 

-De la ｾ､｡＠ del programa Eviews, el test de cointegración ｳ･ｧ￺ｾ＠ Ia ratio de máxima 
1 •• 

verosimilitud es igual a 34.57 que reS\lltó menor a los valores críticos dell% (45.58) 

· . y deiS% {39.89) ver anexos Tabla Nro 25), por tanto se esta aceptando la hipótesis 

:nula (Ho ); en el periodo considerado no cointegra las series es :decir no .se muestra 

un equilibrio ･ｳｴｾ｢ｬ･＠ de largo plazo . . 

.. 
' ' 

ｾ＠ 1 • • 

,. 
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5.5 ESTIMACION Y EV ALUACION FJNAL DEL MODELO 
! 
i 

5.5.1 i) Estimación del modelo Doble Log del Consumo Privado Real de largo 

plazo, sin considerar la hipótesis de hábitos de consumo ｲｾｧ｡､ｯｳＮ＠

Del · resultado del Análisis de ｃｯｩｮｴ･ｧｲ｡｣ｩ￳ｾ＠ efectuado en la sección 

anterior se plantea la siguiente especificación teórica del modelo a estimar de largo 

plazo: 

LCPRIV::;: ftLPBI, LDISING, .LRIQUEZAl, llt) 

. . : 

Cuya estimación da el $Íguiente resultado: 

ｾ＠

ｌｃｐｒｉｖｾＰＮＱＷＲ＠ + 0.994LPBI + 0.022LDISING- 0.'026LRIQUEZAI 

t-estadístico(-1.105) (36.99) (1.18) (-1.29) 

¡t2 = 0.993 F = 2225.69 D.W. =0.497 

Donde los coeficientes estimados representan las Ｎ ｢ｾｩ｣ｩ､｡､･ｳ＠ que en el 

'largo plazo suman l. Por otra parte los signos de los coeficientes estimados son los 

,.esperados ·por la Temia Económica a excepción de la serie LRIQ-pEZAl está 

:expresando cierta inestabilidad en el modelo. Estadísticamente resulta significativo la 

·elasticidad ｾ･ｳｰ･｣ｴｯ＠ a LPBI y no significativos las elasticidades respecto de 

·LDISING, LRIQUEZAl además presenta un alto R2=0.993 y F 2225.69 

significativos. 
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Por tanto dada la presencia de Cointegración y la significancia estadística de Ｑｾ＠

Regresión de Largo Plazo (Ver anexos tablas N° 31, 32, 33, 34 y gráficos N° 14 y 

15), La simplificación y ortogonalización se efectuará en base a un modelo de 

corrección de errores tomando como término ､ｾ＠ la conección del error (EC:M) al 

. . 

· · residuo de la ecuación de largo plazo del modelo Doble Logaritmo estimado. 

ü) Estimación de la función ·noble Log del Consumo Privado Real de largo 

plazo, ·Considerando la hipótesís de hábitos de consumo rezagados 

Del resultado del Análisis de ｃｯｩｮｴ･ｧｲ｡｣ｩ￳ｾ＠ efectuado en la sección anterior 

se plantea la siguiente especificación teórica del modelo a estimar de largo plazo: 

LCPRIV = Ｎ ｾｐｂｉＬ＠ ｾｄｉｾｾｇＬ＠ LRIQUEZAI, LCPlUVREZ, Jlt) 

Cuyo resultado de la estimación es el siguiente: 

-
LCPRIV = -0.137 + 0.648LPBI + 0.032LDIS1NG- ().046LRIQUEZAI + 0.373LCPRIVREZ 

t-estadístico (-1.065) (8.660) (2.184) 
(-2.693) (4.828) 

F = 2484.83 D.W. = 1.058 

Donde los coeficientes estimados representnn las elasticidades :.cuya suma en 

el largo plazo suman l. De otro lado los signos de los coeficientes son. los esperados 
• • 1 

por la Teoría Económica a excepción de la serie LRIQUEZAl; estadísticamente en 

\ 
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fonna individual (t-estadísticos) y en conjunto (F 2484.83) son significativos lo 

·mismo que el coeficiente de determinación R2=0.9954. 

En consecuencia dada la presencia de Cointegración entre las series y su 

significancia estadistica de la Regresión de Largo Plazo, la ·simplificación y 

ortogonalización se efectuará en base a un modelo .de ｣ｯｾ･｣｣ｩ￳ｮ＠ de errores tomando 

como término ､ｾ＠ la ｣ｯｲｲｾｩ￳ｮ＠ del error (ECM) al residuo de la ecuaCión de largo 

plazó del modelo Doble Logarítmico estimado del Consumo Privado Real 

(Est[LCPRIV]). 

Respecto a la presencia de autocorrelación en. ambos ｭｯ､ｾｬｯｳ＠ i y ñ; Patk y 
1 

Phillips (1988) .demuestran que siempre y cuando el sistema sea! cointegrado (el 

· ténnino de error de la ecuación de reiresión ､ｾ＠ largo plazo sea ･ｳｴｾ｣ｩｯｮ｡ｲｩｯ＠ pero no 
• 1 

siempre serialmente no correlacionado) y aún cuando no se pqede rechazar la. 

. . 
hipótesis nula de no cointegración entre las variables o series LPBI, LDISING:> 

LRIQUEZAI y LCPRIVREZ ( exógenas o endógenas rezagéldas) que se pennita 

correlación contemporánea de .la forma E(X'A) . diferentes; los ･ｳｴｾ｡､ｯｲ･ｳ＠ f3, serán 

• • 1 

ｳｵｰ･ｾ･ｯｮｳｩｳｴ･ｮｴ･ｳ＠ y el parámetro de ｾｯ＠ consistente, es decir no habrá sesgo resultante 

de la correlación entre regresores y el error de regresión de largo· plazo (sesgo de 

error de medición). 'Este no ｳｾｲ￡＠ el caso silos elementos de los regtesores (Xt) son 

. individualmente cointegrados, si el sistema n.o esta cointegrado o si laS variables de 

series de tiempo son estacionarias o ergódicas. 

\ 
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Recurriendo al teorema de representación de ｇｲｾｧ･ｲ＠ se demuestra que 
. ! 

· variables de serie de tiempo cointegradas tienen una representación de borrección de 

errores; ver ENGLE y GRANGER (1987). Esta representación toma la fonna 

sigiliente: 

ALCPRIV = rezagos (ALCPRIV, ALPBI, ALDISJNG, ALRIQUEZAI) - ＳｾＭｉ＠ + 

､ＨｾＩｬ［［＠ dqnde.d(J3) ·es un polinomio finito en el ｯｰ･ｲ｡､ｾｲ＠ de ｲｾｯｳ＠ J}; ｾＭｾｰｲｯｶｩ･ｮ･＠
1 

de la ecuación de integración de largo plazo y ｾｴ＠ es ruido blando •. 

5.5.2 Estimación de la .función de· consumo privado real de corto plazo o de 

corrección· de error. 

A partir del teorema de representación de Granger cuyo mecanismo de 
: • 

corrección ·de .errores proporciona la especificación ､ｾ｣｡＠ de corto plazo 
: 

compatible con la relación de equilibrio de largo plazo, la mclusión de ｾＭＱ＠ es una 

forma razonable de retener información de largo plazo de los niveles de nuestras 

variables resultando integrada de orden ü I(O), además ALCPRIV es I(O) como 

variable dependiente. 

i) Modelo de-Consumo Pri-vado real de corto plazo sin incluir la !·hipótesis de 
• ｾ＠ 1 

hábitos de consumo. rezagados. 

ALCPRIV __; ｦＨｾｐｂｉＬ＠ ALDISlNG, ALRIQUEZAl, RESI03(-1), ｾｴＩ＠

• Raúl Laban. Art. ·"La Hipótesis de Cointegración y la Demanda por dinero en Chile": 
1974-1988. En Cuadernos de Economia. Edit. Instituto de Economia PUC Chile. Abril1991 
N° 83.. 

\ 
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Considerando el numero de rezagos O; además RESI03( -1) es el error de estimación 

.de la ecuacion de cointegración de largo plazo (*) y ｾｴ＠ es ,,.ruido blanco". 

Aplicando la técnica de estimación MCO se obtienen los siguientes resultados: 

DIFlLCPRIV = 0.00.1 + 0.984DIFLPBI1 + 0.040D1F1LDISING 
t estadístico (0.248) (11.386) (0. 781) 

+ 0.004DIF1LRIQUEZA1- 0.220RESI03(-1) 
(0.345) (-2.304) 

Además R.2 = O. 807 F =46.227 D.W. = L800 

Los valores en paréntesis representan los t -estadístieos. ·Los coeficientes 

obtenidos han resultado con. los ｳｩｧｮｯｾ＠ esperados por la: teoría económica y 
• 1 

1 

estadísticamente .. significativos a . nivel . individual para las.· ｳ･ｲｩｾｾ＠ DIFLPBil y 

. . 

' lffiSl03(-1) y en conjunto también son significativos según ｆＺＺＺ［ＴＶｾＲＲＷ＠ y R2 = 0.807, 
· 1 

adeffiás cumple con lo supuesto de nomialidad y estabilidad :y no presenta .. ' 

autocorrelación. 

Especial cuidado se debe tener al interpretar el tenriino . de corrección de 

error (RESI03(-l)). ·Si se toma como el nivel de consumo ､･ｾ･｡､ｯ ﾷ ､･＠ largo plazo al 

nivel determinado ｰｾｲ＠ la solución ｾＮ ､･＠ largo plazo el coeficiente de -0.220 en el . 

ｭｯ､ｾｬｯ＠ final (de .corto :plazo). Nos indica que un 22% de· la -discrepancia entre ·el 
. . ｾ＠

nivel deseado y el riivel efe(;tivo de consumo observado ·en el periodo .anterior ｳ･ｾ￡＠

corregida en el periodo actual, así por ejemplo si el consumo excediera en 200/o al 
··: 

nivel deseado el anterior año, entonces .en el período actual el consumo se reducirá 

en 4.4% a fin de establecer el equilibrio de largo plazo. 

\ 
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Respecto al comportamiento económico de la serie DIFLPBil es altamente 
' 
! 

explicativa y su coeficiente es ｾｧｵ｡ｬ＠ a O. 984 nos indica i que si la tasa de crecimiento 

del PBI sube 5%, la tasa de consumo privado real se incrementaría en 4.92% 

dejando un pequeño margen para el ahorro nacional cuya propensión marginal es 1 -

. . 

0.984238 = 0.0157. ｾｳｴ｡＠ es una_.característica que Se presentan en países emergentes 

que como el Perú presentan ｵｾ＠ alta inestabilidad en sus series ｭ｡｣ｲｯ･｣ｯｮ￳ｾ｣｡ｳ＠

(debido a chocks recesivos-inflacionarios) y que recurre muy frecuentemente al 

ahorro externo para sostener periodo de crecimiento no sostenidos en el tiempo 

(produciéndose efectos ··parciales de crowding out que significa que el ahorro externo 
. ;; . 

sirve para financiar consumo) a diferencia de países desarrollados, que presentan una 

mayor tasa de ahorro interno y más baja 

propensión a consumir (caso del Japón). 

En relación al comportamiento de la·· tasa de ｣ｲ･｣ｩｮ￱･ｮｴｾ＠ en función de .los 

ingresos y de la tasa de crecimiento de la riqueza, estos no ｲ･ｾｾｬｴ｡ｮ＠ significativas, 

.así por. ejemplo si variarlamos un 5% el coeficiente de diStribuCión de ingresos su 
. ' 

contribución marginal ｲ･ｾｰ･｣ｴｯ＠ a ·la ｴｾ＠ de crecimiento del ｣ｯｾｳｵｾｯ＠ 'se incrementaría 
• ' 1 

en O. 020% y en .. el caso de la contribución marginal .de Ia..iasa ｾ･＠ crecimiento de la 

riqueza real ésta. seria ､ｾ＠ 0.200/o comprobándose empíricamente ·que no son tan 

importantes para definir el comportamiento de 1a tasa .de creci.tiúento del consumo 

. ' 

privado real en el corto plazo, aunque si se cumple las hipótesis que se ha definido en 
. . 

·el modelo teórico (ver;anexos Tabla N 41 y Gráfico N 17). 
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ü) Modelo de Consumo Privado real de corto plazo incluyendo la hipótesis de 

hábitos de consumo rezagados. · 

La especificación teórica del modelo es: 

ALCPRIV . f(ALPBI, ａｌｄｉｓｉｎｇｾ＠ .ALRIQUEZAl, ALCPRIVREZ, RESI04{-1 ), ｾｴＩ＠

Considerando el numero de rezagos O; además RESI04( -1) es el error de 

estimacióti'de la ecuación de cointegración de largo plazo (**)y ｾｴ＠ es. "ruido blanco". 

Aplicando la técnica de estimación MCO se ｾ｢ｴｩ･ｮ･ｮ＠ los ｳｩｧｵｩ･ｾｴ･ｳ＠ resultados: 

DIFILCPRIV = -0.0072 + 0.931DIFLPBI1 +. O.qt70PIF1LDIS1NG 
t estadístico (-1.11) (10.662) (0.332) · 

- 0.007DIFILRlQUEZAf + 0.269LCPRIVREZ ... 0.387RESI04( -1) 
(-0.565) . (2.836) (-2.596) 

Además: R2 = 0.822 F::::; 39.765 D.W. =2.1.1 

Los valores en ｰ｡ｲ￩ｮｴ･ｾｩｳ＠ representan los t-estadísticos. tos ｣ｯ･ｦｩ｣￭･ｮｾ･ｳ＠

' 

obtenidos han resultado con los signos. esperados por la :teoría económica a 

･ｸ｣･ｰ｣ｩ￳ｾ＠ de la serie DIFILRIQUEZAI cuyo s1gno es negativo. Resultando 

estadísticamente significativ.os a nivel individual las series DIFILPBII, 

DIFILCPRIVRES y RESI04( -1) y en oonjunto también son significativos según 

F 39.765, R2 = 0.822, ademáS se cumple con lo supuesto de normalidad, estabilidad 

y no presencia de au:to·correlación. 

\ 
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Especial cuidado se debe tener al interpretar el ténnino de corrección de 
' 
! 

error (RESI04(-1)). Si se toma como el ｮｩｾ･ｬ＠ de consumo deseado de largo plazo ·ai 
1 .! 1 1 

nivel determinado por la solución de largo plazo · el ｣ｯ･ｦｩ｣ｩ･ｲｴｾ･＠ de ·-0.387 en el 

1 

modelo final (de corto plazo). Nos indica .que un 38.73% de la disprepancia entre el 

nivel deseado y el nivel efectivo de cónsumo observado en el periodo anterior será 

corregida en el periodo actual, así por ejemplo si el consumo excediera en 20% al . . 

nivel deseado el año anterior, entonces en el periodo actual el cons1,11llo se reducirá 

en 7.6% a fin de establecer el equilibrio de largo plazo. 

. . 1 

Respecto al comportamiento económico de. la serie ｄｾＺｐｂｩｬ＠ ésta resulta 

altamente explicativa y su coeficiente es igu31 a 0.931; nos ｩｮＮ､ ｩ ｾ｡＠ :que si la tasa de 
: . 

crecimiento del PBI sube 5%, la tasa de consumo privado real ·. se incrementaría en 

.. 
4.65% dejando un pequeño margen para el ahorro nacional Ｎ ｾｵｹｯ＠ .propensión 

marginal es 1 - 0.93'166 = 0.06834. Esta es una característica que se presentan en 

' 

países · emergentes que como el Perú presentan una alta inestaJ?iliflad en sus series 

! 

macroeconómicas .(debido a schocks recesivos-inflacionarios) y ｾｨ･＠ recurren muy 

frecuentemente al ahorro externo para sostener períodos .de crecimiento no 

sostenidos en el tiempo (Produciéndose efectos parciales de c'rowding out que 

significa .que ei ·ahorro externo sirve ｰ｡ｾ｡＠ ｾ｣ｩ｡ｲ＠ consumo) a diferencia de países 

desarrollados como el Japón, .Alemania y .otros que presentan una mayor tasa de · 

ahorro ｩｮｴｾｭｯ＠ y más baja ｰｾｯｰ･ｮｳｩ￳ｮ＠ a consumir (caso def Japón cuya taSa de 

.. 

propensión marginal a consumir es O. 07) en generaL 
' ' 
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En. relación al comportanúento de la tasa de crecimiento en función de 

distribución de los ingresos y de la tasa de crecimiento de la riqueza rea4 estos no 

resultan .significativos, así por -ejemplo si variaríamos · un 5% el coeficiente de 

-distribución de ingresos su contribución marginal respecto a la tasa de crecimiento 

del _consumo se incrementaría _en 0.0.85% y en el caso de la contribución marginal de. 

la tasa de crecimiento de la riqueza real ésta seria de -0.039% comprobándose 
. . 

empíricamente que no son tan importantes para definir el compartimento de la tasa 

de crecimiento ｾ･ｬ＠ consumo privado real en ·el corto plazo, aunque si se cumple las 

hipótesis que se ha ､･ｦｩｮｩ､ｯｾ＠ el modelo teórico (ver Tabla N' 42 y Gráfico N' 18):_ 

A continuación se presenta -el cuadro resumen números 10, 11, 12 y 13. 'De las 

regresiones de la serie de consumo privado real en logaritmo (modelos de corto 

plazo) y en sus tasas de crecimiento (modelos de corto ·plazo) incluyendo la hipótesis 

de hábito de consumo rezagado y no rezagado respectivamente .. 
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SERIES .-r 

e 
LPBI 
LDISIN·G 
LRiQUEZA1 
LCPRIVREZ 

\ ' .. -·-

Coef. i:stim.· · · 
-0.1371 . 
0.6480 
0.0320 

-0.0460 
0.3730 

CUADRO N° 10 

r 'J .. .. 

r .:estat. 1 (0/o) - 5(%) 
-1.06 No· NO 
8.66 ·SI SI 
2.18 No SI 

-2.6'9 NO SI 
4.82 . SI ·SI 

RA2 0.9954 .99.5.4%, es l.ó. que ･ｸｰｬｩｾ｡＠ el modelo .de .ajuste. 
Fcal. 2484.8300 mayor Fcrit (4,44, 1 %) 
o.w... . 1.0580 Existe auto.correlaeión . 
(*) Se incluye Ｑｾ＠ ｨｩｰ￳ｴｾｳｩｳ＠ de hábitos de consúil]ás rezagpdo 

CUADRO No 11 
... ｾ＠ ,- ' •·• •' - - . 

T. CRITICO 
2.70 (1%>) 
2.02 (5o/o) 

·SERIES éoef. Estim. ·. ｯ ﾷ Ｈｩｳｶｾ＠ ｓｴ￡ｩ｟ｬ｣ｴ ｾＭ Ｍ ﾷＭ ｟ ｾ＠ .. _ ｾｾ ｾ Ｚ＠ :·- - ＭＭ｟ ｪｾｾ･ ﾷ ｾｴｾｴ＠ .-- .. Ｍ Ｎ ﾷｾｾ＠ .. ｦＨＱ Ｎ ＥｊｾｔＨＵＥＩ ｟＠ ｔＮ ＭＺ ｇｒＩﾱｩｾｑｾ＠

e -0..1'72 
. 0 .. 994 

0.021 -
-0.026 

-e.1·56S - --- -1-.1·0 - ·No -NO - - 2.70 (1-0/o) 
LPBI 
LDÍSING 
LRIQUEZA1 

__ -: ｯ ｾ Ｌ ＰＲｒ Ｎ Ｖｾ＠ _ _. .36 .. 99 .- Ｎ ｾＬ＠ ｾｾ＠ 2.02 (5%) 
: - ＬＮＮＮＺＮ ｑ Ｎ ｾ ｏｪ ｾ ｓＺｴＭ ﾷ Ｍｾ＠ -- . ｾ＠ ＭＬＭ ｟ｾ Ｍ -.- ｾ＠ ｾ Ｚ Ｑｾｴｴｴ Ｍ -NO --Ｎ｟ Ｍ ｎ Ｚ ｯ ｾ ｾ ｾＭＭ -=- ,-_ __ - -- --

_ . 0.0203 . ＭＱＮＲ Ｌ ｾ＠ NO NO 
RA2 -0.993 99.3'1 °/o es lo que explica el modelo de ajuste. 
í=cal. -2225.690 mayor Fcrit (3,46, 1 o/o) 
b.W. ·· ·; :·=- 0.497 Existe autocorre.lación 
(*) No se incluye la hipótesis de hábitos de consumos rezagado . _; 

..... 

. } 
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CUADR.O Nó 12 

ａｾａｌｩｓｉｓ＠ DE .REGRESION OÉ LA TÁSA bE CR.ECIIViléNTO 
Dí=L C.ONSU·MO PRIVADO REAL. PERiOD-O: 1945-19.95. {*) 

-1 "-· - -- - · ¿ • •: - v- • , \, . ___ _ ,._ . . - • • 

SERIES Coef. Esthn. 
. .. 

Desv. Stand. . T-estat. 1. (%)) - 5(0/o) 
- . . 

e -0.0072 . 0.0065 ｾ＠. . · -1.11 No NO 
DIF1 LPÉU 0.931 o 0.0873 ·. 10.66 SI SI . 
DiF1 LDiSING 0.0170 0.0918 0.33 NO NO 
DIF1 LRIQUEZA1 . .' -0.0070 0.0138 -0.56 No NO 
OIF1 LCPRIVREZ 0.2690 Ｐ ｾ ＰＹＴＲ＠ 2.86 Si SI 
RESI 04 (-1) -0.3870 0.1491 -2.59 NO SI 
RA2 0.8221 82.21 °/o es lo que explica el modelo de ajuste. 
Fcaí. 39.7600 .mayor Fcrit ＨＴＬｾｾＬＱＥＩ＠
D.W. 2:·11 ｯｯｯ ｾ＠ No existe· ｡ｵｴｯ ｾ ｣ｯｲｲ･ｬ｡Ｍ｣ｩＶｲＺｦ ﾷ＠ _ · 

(*) Se incluye la hipótesis de há.bitos ､･ Ｎ ｣ｯｮｳｷｭｯ｟ｾ＠ ｲｾｺ｡ｧｾｧｯ＠ _ 

SERIES 

· e 
DiF1 LBPI 
·oiF1 LDISING 

· Oli=1 LRIQUEZA1 
RESI ＰＳＨＭｾｽ＠
RA2 
Fcal. 

D.W. 

CUADRO N° 13 

ANÁLISI-S- DE RE.GR.ESION--DEL.L.OGARI.TM.O 
CONSUMO PRiVADO REAL. PERiOOO. : 1945-1995 (*) 

Coef. Estim. Desv·. Stana. T-estat. T(1%) T(5%) 

0.0010 0.0059 0.24 NO NO 

0.9840 0.0864 11.38 SI SI 
0 • .0400 -. ; 0.0520 . 0..7.8 NO NO 
0.0040. i 0.0132 0.34 No NO 

-0.2200 0.0976 -2.30 NO SI : 
0.8077 80.77% es·· lo que explica el modelo de ajuste. 

46.2200 mayor Fcrit (3,46, 1 °/o) 

1.8000 No existe autocorrelación 

(*) No se incluye la hipótesis de hábitos de consumos rezagado 

T. CRITiCO 

2.70 (1 %) 

2.02 (5°/o) 

T. CRITICO 

2.70 (1 %) 

2.02 (5°/o) 

---.. 

8 
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CONCLUSIONES 1 

i 

1.- Durante el periodo de· estudio considerado (1945 - 1995), el Consumo Privado 
. ' 

real tuvo el siguiente comportamiento: hasta mediados de la década de los setenta 

:·tuvo una tasa ·de crecimiento de 4. 72% mientras que el nivel .de actividad económica 

para el periodo lo hizo a una tasa de ｣ｾ･｣ｩｭｩ･ｮｴｯ＠ de 4.84%; aunque hubo recesiones 

cortas entre 1958-1959, 1967-1969 donde el Producto Pércapita crece a una tasa 

promedio anual del2.6% (ver Documento de Trabajo N° 135 CISEPA-PUC 1997). 

: . 

A partir del año de 1976, periodo en el que la economía ｰｾｲｵ｡ｮ｡＠ experimenta 

! ' 

una escalada cada vez más creciente de la inflación y ·por tanto afectando 

negativamente los ingresos reales de la población; .combináhd;ose con periodos . ' . 

. • 1 

recesivos, durante: 1978-1979; 1982 -1984, 1988-1992; y por ｾ｡ｲｩｴｯ＠ empeorando la 
1: 1 

o ' 

situación de desempleo y subempleo en el país. Con ｲ･ｳｰ･｣ｴｾ＠ al consumo percápita; 

se evidencia una tendencia creciente· hasta el año de 197 5, y a 'partir del siguiente año 

inicia una tendencia a la baja, con una ligera recuperación a paf1:lf·del ajuste de 1990 

y el producto percápita decrece a una tasa promedio del 1':8% .anual entre· 1976-
' 

. i .. 

1992, aSÍ a principios de la década del 90 el producto ｰ･ｲ｣￡ｰ￭ｾ＠ había retrocedido al 

nivel que tenía hace 3 O años. A partir de 1993 el producto percápita se incrementa a 

una tasa .promedio de 5.3% anual aunque se está en periodo de recuperación esta no 
' 

alcanza aún niveles anteriores. 

\ 
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2.- Respecto a la evolución del Ingreso Nacional real durante el período, esta ha 

! 

sufrido un cambio importante en su estructura; se hace más importante la 

participación de la utilidad de las empresas a paitir de 1978 y empieza ha disminuir la 

participación en el ingreso nacional de los trabajadores dependientes (sueldos y 

salarios} y del sector de independientes (comercio ambulatorio, pequeña. -y 

microempresa, taxistas,. ｰｲｯｦ･ｳｩｾｮ｡ｬ･ｳ＠ independientes etc.). Tomando como 

referencia, el año de 1974 : los sueldos y salarios representaban el 46.2% y las 

utilidades de empresas ell5.3%; JO años después, se invierte esta participación a: 

sueldos y salarios se redujeron a: 26.8%, y las utilidades de empresas se 

incrementaron a 54.9% con tendencia .a acentuar la desigualdad de ingresos y la 

concentración del ingreso en pocas ·manos es decir en las capas más ricas de la 

población. 

3.- La comprobación de la tendencia cíclica en las · principales variables 

ｭ｡｣ｲｾ･｣ｯｮ￳ｭｩ｣｡ｳ＠ :de la economía pe!IWla, evidencian una etapa de crisis y es de . . 

suma importancia para definir el ｣ｯｭｰｯｾ･ｮｴｯ＠ de la función de consumo privado 

. • • 1 • -

real de largo plazo y de sus principales ｾ･ｴ･ｲｭｩｮ｡ｮｴ･ｳＬ＠ y que para el período de 
' . 

estudio se diferencian . dos etapas, la_ primera en el .cuál estos ciclos son poco 

explosivas y que responden a una tasa' de crecimiento . positivas del producto 

comprende los años de 194 5 - 197 5 y .a partir de dicho año se inicia un periodo de 

recesi?nes y ｡ｵｧｾｳ［＠ en el que se sienten los efectos de los programas de 

estabilización del FMI; a través de shock:s recesivos inflacionarios, que han afectado 

negativamente en los ingresos reales de la población peruana y por ende han 
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acentuado la desigualdad s<)cial y económica en el país, esto ocurre a partir del año 

de 1976 a la fecha. 

4.- En lo fundamental no se evidencia un cambio sustancial en· la estructura del 

consumo de la población en el Perú, es decir se mantiene una inercia en los patrones · · 

de hábitos de consumo, en el cuál el gasto en el rubro de alimentos captura en 

promedio más del 500/o de los ingresos de la población, con tendencia a 

incrementarse en épocas ::de crisis económica Y. distributiya, Adolfo Figueroa 

(1993)). Estos gastos se incrementaron en 5% entre 1989 y 1994, incrementándose .. 

significativamente el gasto en vivienda que pasó de-5.6% a 25%, en el resto de 

rubros de consumo agregados no se ha presentado variación significativa. 

5.- De las teorías respecto a la Función de Consumo Privado analizados en el 

trabajo, se considera que el ingreso de la población ya sea corriente (hipótesis de 

·Keynes ), permanente (hipótesis de Friedman), relativo (hipótesis de Duesemberry) es 

la principal determinante del comportamiento del consumo privado que se considera 
' 

en la función que se propone el trabajo es el ｐｲｯｾｵ｣ｴｯ＠ Bruto Interno cuyo efecto es 

positivo11en relación a la distribución de: ingresos y la riqueza (hipótesis del ciclo 

vital) ambas afectan positivamente a la función de consumo privado. 

6.- Respecto del comportamiento de las series macroeconómicas esto resultan no 

estables: para el período de estudios considerado es decir presentan tendencia 

crecientes período ( 194 5 - 197 5) ydcrecientes a partir de 197 6 lo que evidencia la 

presencia la menos una raíz unitaria en las series consumo privado real :(CPRIV), 
1 
' 

producto bruto interno real (PBI), : 'proXldistribución de ingresos (DISING) y la 

\ 
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primera diferencia la riqueza real (riqueza 1) esto se sustenta en el análisis ¡{iel 
1 

correlograma ide autocorrelación y autocorrelación parcial muestral el que nos 

ayuda a identificar el modelo para cada serie económico 

7.- Del análisis correspondiente de .la aplicación del; test de raíZ unitaria (ADF) 

quiebre estructural corroborado por Phillips y Perron se tiene que las series en 

niveles CPRIV, PBI, DISJNG aceptan la hipótesis nula (a,) es ､ｾ＠ individualmente 
i 

no son estacionarios y para la serie riquezal resultan no estadionario al mismo 

resultado se llega si se trabaja con la series logarítmicas entonces: que puede definir 

que las series .en mención resultan integradas de ordenl (1 (1) ). Y cuando se aplica 

el test a la primera diferencia se hacen estacionarios a excepción de la riqueza real 

que se hace estacionaria a partir de su segunda diferencia. 

8.---Los test de cointegración siguiendo la metodología propuesta por ENGER, 

GRANGER (19987) y cuyo resultado se corroboranO'ipropuestr&; por JOHANSEN 
o 1 

(1990) permiten afinnar que las series logaritmica: LCPRIV; LPBI, L DISING 

LRIQUEZA 1 presentan un equilibrio estable de largo plazo y tanto si se incluye la 

hipótesis de hábito consumo rezagado como si no se incluye y -esto se comprueba 

a partir de la regresión de largo plazo, y a partir de cuyo error. de estimación ｾ･ｧ￺ｮ＠

RESI03, RES! 04, ·aplicándole la prueba ADfse demuestra que son estacionales 

respectivamente (considerando un a = 5%) 
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9.- A partir de la conclusión anterior se puede definir el modelo de ｣ｯｲｲｾｩ￳ｮ＠ de 
! 
1 

error o de corto plazo esto se hace para las series logarítmica es decir las series en 

nivel se convierten en taza de crecimiento donde V LCPRIV (variable dependiente y 

las variables explicativas : V ｌｐｂｾ＠ V 1 DISJNG V L RIQUEZA 1, RESI03 ( -1) y 

ｾｲ＠ si a la anterior especificación. se incorpora la hipótesis del consumo privado 

rezagado a un periodo ( CPRIVREZ) se especifica el modelo y corroborando a 

demás .V CPRIVREZ Ｈｒｅｓｉｏｾ＠ 1) siendo ｾ＠ T "ruido blanco". 

1 O.- De los resultado empíricos obtenidos se concluye que se cumplen en general 

las hipótesis económicas tanto de Keynnes, hipótesis de DUESE:MBERRY y 

parcialmente las hipótesis de Friedman y Modigliani corroborando los postulados de 

la teoría económica. 

\ 
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RECOMENDACIONES 

l.- De las conclusiones planteadas en el trabajo se puede sugerir que la mejora en el 

bienestar de la población, y por tanto , de incrementar su nivel de consumo agregado 

y percápita; se sustentan en un mayor ·crecimiento económico, de allí que las políticas 

tanto fiscales, como monetarias, cambiarlas y de cuentas externas (deuda externa) 

deben de estimularla, esto redundará en un círculo de carácter virtuoso (no vicioso) 

entre conswno y crecimiento , entendiendo ･ｳｾ＠ corno un nivel sostenido de 

crecimiento del producto así como de políticas que redistribuyan en forma equitativa 

los frutos de dicho crecimiento y de la acumulación de capital (riqueza en nuestro 

país). 

2.- Del análisis de la evidencia empírica para el caso del Perú; y a la luz del modelo 

teórico desarrollar trabajos empíricos que apliquen metodologíaS más recientes de la 

en el tratamiento de las series del tiempo económicas; se ｳｵｧｩ･ｲｾ＠ que a partir de los 

resultados obtenidos; .continuar el debate teórico, no ｳ･ｳｧｾ､ｯｮｯｳ＠ a defender 

•. 

cerradamente una determinada eoniente de pensamiento económico, .sino estar 

abiertos a asimilar las contribuciones teóricas que tengan mayor trascendencia 

histórica sin alejamos' demasiado de los supuestos que nos acerquen a la realidad 

que se vive en ｬｯｾ＠ países de bajo_s niveles de ingresos y de escasa acumulación de 
. . 

. .. 

capital, como es nuestro país recurriendo al endeudamiento externo como forma de 

financiamiento al escaso margen de ahorro interno de la poblaéión peruana. 

3.- Trabajar más en el consistenciamiento de la información, tomando senes con 
1 

mayor alcance ｴ･ｭｰｯｲ｡ｾ＠ o en su defecto focali.Zar períodos más o menos 

\ 
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homogéneos o de similares tendencias y en ese lagso trabajar con data mensual o 

trimestral en la medida que se tenga acceso a la fuente de infonnación; más aún si 

se especifican modelos de series de tiempo; actualizando la deflactación de las serie& 

a un año base reciente; también podemos hacer estudios sobre el consumo por 

regiones y/o por tipos de consumo utilizando la técnica de los modelos data panel 

que consiste cruzar información de serie de tiempo con lo de corte transversal. 

' 
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AP .ENDICE 



ｔａｂｌｾ＠ N:..--o 1 SERIES Er!Nl1IqAS EN NrVELES. (1979 ｾ＠ 100) . 
-· .. . ·-:¡' - • • . < 

# ". - - -
.. ' ... 

obs CPRIV DISING ｾ＠ PB! RIQUEZA 

1945 2038.700 2.480000 3098.100 8791.300 
1946 2255.700 2.570000 3217.300 91"57.400 
1947 . 2352.300 2.660000 3307.700 9631.100 
1948 2466.400 2.750000 3417.100 10047.00 
1949 2623.900 2.840000 3674.700 10413.10 
1950 2898.200 2.940000 3963.800 1 0'771.10 
1951 3158.500 

' 
3.040000 4272.300 11227.70 

1952 3218.300 3.150000 4492.700 ＱＱＮｾｾＴＮＰＰ＠
··1953 3307.100 3.250000 4777.100 12437.60 
1954 3327.200 3.360000 4909.800 13428.90 
1955 3695.100 3.480000 5274.900 13891.00 
1956 3774.500 Ｓ ｾ ＴＰＰＰＺＰＰ＠ 5513.600 14702.90 
1957 3"881.500 3.320000 5782.700 15766.90 
.1958 3945.000 3'.2400"00 5800.500 16938.30 
1959 3801.100 3.1$00:00 5830.300 ＱＷＢｾＱＢＮＰＮＸＰ＠

1960 4063.000 3.0.900PO 6635.700 ＱＸｾＶＮＳ＠ .. 00 
1961 4437.500 3.290000 7225.200 19282.20 . 
1962 · . 4833.400 3'.160000 7764.000 20295.30 
1963 5389 .. 000 3;160000 8123.700 21494.10 

' •. 

·1964 5748.100 3.260000 8690.000 22577.00 
1965" 6338.000 3.150000 9274.800 23609.60 
1966 6895.200 3.040000 10057.00 24926.70 
1967 7451-.600 2.990000 . 10458.70 26443:00 
1968 7378.000 3:260000 10347.60 2775.1.10 
1969 7516.300 3.550000 10614.50 28731.40 
1970 8180.600 3:8.70000 11443.10 29745.90 
1971 8508.100 

' 
3.ó8ÓOOO . 11957.00 3.0942.50 

1972 8822.700 3.320000 .12340.80 3.:2358.30 
1973 9177.500 2.850000 "12991.70 33821.50 
1974 9292.300 2.4500"00 13676.80 36083;40 
1975 10295.30 2.$20000 14760.20 3911"6.90 
1976 10398.10 2.610000 14967.10 42216.00 
1977 10352.90 2.370000 14958.90 44669.40 
1978 9542.200 ··2.160000 14957.20 46771.80 
1979 9803.000 2.030.000 . 15852.60 48535.10 
1980 10316.40 1.920000 16592.10 50541.75 

·1981 10889.30 2.050000 17350.70 53203.00 
1982 10964.60 2.190000 17369.80 56430.20 
1983 9883.800 1.950000 15037.10 59477.90 

' ·1984 10004.30 1.740000 15725.7-0 61105.90 
1985 10165.80 . 1."790000 16032.00 62501.90 
1986 11795.00 1.850000 17631.90 63533.20 
1987 .. 12958.50 - 1.510000 19132.90 65014.50 
1988 . 120 15 .1 o '-··· 1.240000 17554.30 67030.10 
1989 9895.800 0.960000 15408.00 68488.50 
1990 9678.500 0.750000 14623.30 69289.60 
1991 9898.800 0.660000 15066.60 70122.80 
1992 9954.900 0.580000 14882.30 70992.10 
1993 10146.60 0.510000 15718.40 71939.40 

; · 

\ 



TAPIA N..ro 1 ( Q:nt.. ) SERIES BINJ1ICAS ·EN U:X:.-A.:trJM:E 

obs LCPRIV LDISING LPBI LRIQU!;ZA 
1 

194.5 7.620068 0.908259 8.038544 9.0á1518. 
1946 . 7.72121!6 .0.943906 8.076298 9.122318 
194.7 7.763149 0.978326 8.104008 9.17275'3' 
1948· 7.810515 1.011601 8.136548 9.215029 
t949 7.872417 1.043804 8.209227 9.250820 
1950 7.97184.5 ··1.078410 -·8.284958 9.284622 
1951 8·.057853 1.111858 8.359908 9.326·1'39 
1952 8.076609 1.147402 8.410209 9.375"346 
1953 8.103827 1.178655 8.471589 ﾷ ＹＮＴＲＸｾＷＹ＠

1.954 8.109886 1.211941 8.498988 9.490:1§9 
1955 8.214763 1.247032 8.570715 9.538996 
1956 8.236023 ＱＮＲＲｾＷＷＵ＠ . . 8.614973 9.595'80.0 
1.957. 8.263917 1.1999.65 . . 8.662626 9.665668. 
1958 8.280204 1'.17.5573' 8:665699 9.737$3.3 
1'959 8.243046 1.150572 8.670824 9·.793159 
1960 8 .. 309677 1.128171. 8.800219 9.828926 
1961 . 8.397846 1.190888 8.885330 9.8SS938 
1962 8.483305 1.150572 . 8.957253 9.9'18145 
19.63 ＸＮＵＹＲＱＱ ﾷ ｾ＠ 1.156881 9 .. 002541 9.975534 

. '1964 8.656625 •. 1.181727 9.0699.28 10.02469 
'1965 8.754319 1.147402 9.135056 ＱＰｾＺＰＶＹＴＱ＠

1966 '8.838581 1'.11'1858 9.'216024 10 ... 12369 
1967 8.916184 1.095273 9.255189 10.18275 
1968 8.906258 1.1'81721 9.244510 10.231".03· 
1969 8.924829 ' 

1.266948 · 9.269976 .. 10.2657'5 
1970 . 9.00952·1 1.3.'53255 -· -- 9.345142 10·!30045 
1971 '9.048774 1.ii5363' . 9.389072 10.3.3989 
1972 9.085083. 1.1999'65. 9:4'20666 10!38463 

1.047319 ' 10.42885. .. 1973 9.12451.0 9.472066 
1974 9.13694·1 - 0.896088 9.523456 10A9359 · , 

1975 9.23.9443 0.924259· ＹＮＵｾＹＶＮＹＰ＠ .. 10.57431 
1976 9.249378 0:959350', 9.613610 10.65055 
1977 9.245022 0.86.2890 9.613062 10.70704 
1978 .. ·9.163479 0.770108' 9.612948 10 .. 75304 
1979 9.190444 0.708036 9.671089 

. 
10.79004 ' 

1980 9.241490 0.652325 9.7·16682 10.83056 
1981 9.2.95536 0.717840 9.761388 10.88187 . 

. 1982 . 9.302427 0.78390·2 9 .. 762488 10.94076 . 
1983 9.1.9.8652 ·0.667829 9.618276 10;99336 
1984 9.210770 0.553885 9.663052 11.02036 .. 

. 1985 9.226784 0.582216 9.682342 11-.04295 . 
1986 9'.375431 0.615186 9.7774.65 11- . .05932. 
1987 9.469507 0.412110 9.8591'65 11.08237 
1988 9:393919 0.215111 . 9.773054 1'1.11290 
'1989 9:199866 -0.040822 ·9.642642 11.13442 

• 1 

1990 9.177662 -0.287682 9.590371 ·11.14605 
1991 . 9.200169 -0.415515 9.620236 11.15800 
1992 9.205820 -0.544727 ' 9.607928 11.17032 
1993 9.224894 ｾ ＰＮＶＷＳＳＴＵ＠ 9.662587 11.18358 

\ 
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GRAFICO Nro 9. EVOLUCION .·DEL CONSUMO PRIVADO REAL EN NIVELES 
Y EN PRIMERAS .DIFERENCIAS, PERIODO: 1 ｾＴＵ＠ - 1995 

( En mili. de dólares año base 1979=1'00) 
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GRAFICO Nro 10 EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERNO REAL 
EN NIVELES Y EN PRIMERAS DIFERENCIAS, 

PERIODO: 1945- ·1995 
(En mili. de dólares año base 1 979 = 1 00) 
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GRAFICO Nro, 11 EVOLUCION DE PROXY DISTRIBUCION DE INGRESOS 
EN NIVELES Y EN PRIMERAS DIFERENCIAS, PERJODO : 

1945- 1995. (Coeficiente) 

.. ＴｾＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭＭｾ＠
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GRAFICO Nro 12 EVOLUCION DE LA RIQUEZA REAL EN NIVELES Y EN 
PRIMERAS DIFERENCIAS, PERIODO : 1945 - 1995. 

(En mili. de dólares año base 1979=1 00) 
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IAEL.I:\. N..-u 2 Correlogram of CPRIV 1 

' i 
1 

Date: 02/02199 ¡ Time: 14:33 
Sample: 1945 2000 
lncluded observations: 51 

.. 
1' 

Autocorrelation Partial Correlation AC 
1 . 

PAC o-:stat . Prob 
¡ 

1 ＺﾷＺ ＮＺ ﾷＺ Ｎ Ｚ ﾷ Ｚ Ｎ Ｚﾷ Ｚ Ｎ Ｚ ﾷＺ Ｎ ＺﾷＺ Ｎ Ｚ ﾷ ＺＮＺﾷＺ Ｎ ＺﾷＺＺ ｾ＠ 1 ·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:::1 '1 0.929 0.929 4'6-.s;so . o.ooo 
1 }:::-:::-:::-:::-:::-:::.:::.::¡ 1 ( 1 2 0.856 -0.054 87 .o:ss- · ｯｾｯｯｯ＠
1 :.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·! 1 tJ :1 3 0.806 0.136 123.66 '' 0.000 
1 :.:::-:::-:::-:::.:::-:::.:::.¡ 1 1 4 0.768 0.050 157.'61 '· 0.000 

1 

1 :·;::·;.;·;.;·:::·:.:·:.:·::;¡ 1 1 5 0.733 0.021 . 189 .. 17 : 0.000 
1 :::.:::.:::-:;:-:::-:::.:::¡ 1 1 6 0.699 0.020 21a:5s : 0.000 
1 ·:;·;.;·;.;·;.;·;.;·;.;·;:¡ 1 1 7 0.662 -0.032 245.·51. ·· 0.000 
1 :-:::-:::-:::-:::-:::·!1 1[3 ...... 1 8 0.599 -0.205 268.07 0.000 
l. ﾷｾﾷ］ﾷＺ Ｎ ＺﾷＺＮ Ｚ ﾷＺＮＺ ｝＠ llli ::· 1 9 ' 0.524 -0.128 285.71 0.000 
1 . - 1 1· 1 10. 0.457 -0.048 299.48 · ' 0.000 
1 - 1 1 11 0.405 0.006 310.55 0 .. 000 
1 ｾ＠ . 1 [ 1 12 0.350 -0.074 319.06 0.000 
1 ｾ＠ . 1 1 13 0.295 -0.030 325.25· 0.000 
1 ｾＱ＠ 1[ 1 14 0.228 -0.130 329.04 0.000 . . .. 
1 ¡E}I . 1 [ 1 15 0.157 -0.047 330.88 0.000 

Correlogram of CPRJV1 

Date: 02/02/99 Time: 14:35 
Sample: 1945 2000 
lncluae·d observations: 50 

Autocorrelatíon Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob 

... 
1 Pill 1 ｾ＠ . 1 0.33.5 0.335 5.9680 0.015 
l[l:] 1 lliEill 1 2 -0.234 -0.390 8.9297 0.012 . . 

GITII 1 1 1] : :·: 1 3 -0.365 -0.167 16.3.14 0.001 . 
1[ ... 1 1 1 4 -0.112 0:024 17.026 0.002 
1 1 l[j1 :·::· 1 5 -0.015 -0.178 17.038. 0.004 
1 1 1 l 6 0.027 -0.010 17.081 0.009 

9 
' . 7 0.060 0.020 17.298 0.016 1 1 1 1 

1 l l tG ., 8 -0.032 -0.159 17.362 0.027 .... 
. . 1 l 1 1 ｾ＠ 1 9 -0.027 0.058 17.407 0.043 

1 g 1 1 1 10 0.049 0.041 17.566 0.063 
·t 1 1 [ 1 . 11 ·0.045 -0.071 . 17.702 0.089-
1 1 1 1 12 -0.008 0.041 . 17.707 0.125 
1 [ 1 1 [ 1 13 -0.065 -0.057 18.007 0.157 
1 1 l 1 i 14 -0.027 -0.006 ＱＸｾＰＵＹ＠ 0.204 
1 1 1 n 1 15 0.031 0.055 18.129 ... 0.256 



. 1 Correlogram of PSI 
¡ 

Date: 02/02199 Time: 14:40 
Sample: 1945 2000 
lncluded observations: 51 ' 

: 

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat¡, Prob 
.. .. 

1 ;·;.;·:.:·:.;·;.;·;.;·;.;·;.;·;.¡·;:;¡ 1 ;.:·:.:·:.:·:.:·:.;·;.;·:.:·:.:·:.:-1 1 0.939 0.939 47.660 0.000 
1 

1'· ·:!<:-:::.:;:.:::-:::-:::.:::.::¡ 1 E 1 2 0.876 -0.052. 89 .. 943 0.000 
l :.;·;.:·:.:·:.:·:.::;:·:.:·:.::1 l 0 1 3 0".826 0:084 128.36 0.000 

ｾ＠
l. 

1 ＺＺＺＺ Ｚ ＭＺＺＺＭＺＺＺ＼ Ｚ ﾷ ＡＺＺ Ｍ Ｚ Ｚ Ｚ ﾷ Ｚ Ｚ Ｚ Ｍ ｾ＠ 1 1 4 0.786 0.048 1.6:3.87 0.000 
l . 

:·;.:·:::·;.:·::;·;.;·;.;·;::¡ . 
5 l l l 0.749 0.016 196..85 0.000 

1 

1 :::-:::-:::-:::.:::-:::-::::!. 1 1 6 0.714 0.009 227.50 o .. o o o 
m 

i 
1 ·.;·;.;·;.;·;.:::.;·;.;·;1 1 1 7 0.671 -0.081 255.1'7 0 .. 000 

lq 
1 

1 :-:::-:::-:::-:::<:·!:1 1 8 0.609 -0.177 278.4'5 0.000 
1 

1 ﾷＺ Ｎ Ｚ ﾷＺＮＺﾷ ＺＮ Ｚﾷ Ｚ Ｎ Ｚ ﾷ Ｚ Ｚ ｾ＠ lffi ·::· 1 ' 9 0.534 -0.149 29'6.83 0..000 
. 1 - 1 f 1 10 0.467 -0.037 31t1e 0.000 
1 §]1] 1 1 11 0.409 -0.01 o 322.47 , .. ·o.ooo 
1 m 1 [ 1 12 0.353 -0.041 33t13 0.000 
1 B l l. 13 0.3.02 0.00.1 337.60 0.000 
1 [JI tffi 1 14 0.233 -0.170 341.55 0.000 ..... . . ... 
1 §]1 . 1 [ 1 15 0.160 -0.045 343.47 0.000 

Correlogram of DlF 1 PSI · 

Date: 02/02199 Time: 14:42 
Sample: 1945 2000 
lncluded Qbservations: 50 · 

· Autocorrelation Partía! Correlation 

. '· 
.. 1 

• .;'i 1 

...... 1 

1 

. 1 

\ 

AC PAC Q-Stat Prob 
1 ••• 

·1 0.33S 0.338· 6.Q455 0.014 
2· -0.150 -0.298: 7.2696 0.0-26 
3 -0.304 -0.170 . 12.3.67 0.006 
4 ＭＰｾＲＸＱ＠ -0.;179 16.840 . 0.0.02 
5 -0.016 o-.066 16.854 0.0'05 
6 0.109 -0;047 17.554 ·.0.007 
7 o·.164 o.o77 19.175 o.oos 

. 8 -0.01 o -0.143 19.182 0.014 
9 -0.006 0;144 19.184 0:024 Ｇ Ｍ ｾ＠

. 10 -0.068 -0.124 19.484 0.035 
11 -0 .. 1'1'1 -0.017 20.299 0.041 
12 -0.049 ｾＰＮＰＷＵ Ｍ 20.461 0.059 
13 "'0.0.26 -0.006 20 .. 50S. 0.083 
14 0.013 -0.078 20.520 0.115 
15 0.030 0 .. 027 20.586 0.151 



Correlogram of DISING 

Date: 02/02199; Time: 14:43 
sample: 1945 2ooo 
lncluded obse¡yations: 51 

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob 

1 :·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:.;·;.;·;.;¡ 1 ·;.;·;.;·:.:·:.:·:.:·;.;·;.:·;.:·:.:·! 1 0.934 0.934 47.208 0.000 
1 :::.:::.:::<:·i::.:::·i::·:::.:j rE :·:.:· l 2 0.853 ｾＰＮＱＧＶＱ＠ . 87.333 0.000 
1 :.:·:::·:.:·:.:·:.:·:.:·:.::TI 1 f l 3 0.770 -0.040 120.71 0.000 
l Ｚ Ｎ Ｚ［ＺＮ Ｚ ＺＺＮＺ ＺＺ ＭＺＺＺﾷＺＺＺＮＺＺＺﾷ ｾ＠ 1 1 4 0.691 -0.015 148.16 0.000 
1 ＺﾷＺＺＺﾷＺＮ［ﾷ［Ｎﾡﾷﾡ Ｎ ［ ﾷ ［ Ｎ［ﾷ ｾ＠ 1 1 5 0.616 -0.022 170.42 0.000 
l =::.:::.:::.:::.::;::J 1 E 1 6 0.541 -0.052 187.98 0.000 
1 e . l [ 1 7 0.465 -0.054 201.25 0.000 
1 • 1 1 8 0.396 0.010 211.13 0.000 
1 ｾ＠ . 1 ｾ Ｍ 1 9 0.342 0.056 218.67 0.000 
1 tEn 1 ｾ＠ 1 10 0.303 0.053 224.74 0.000 
1 tD 1 ri . 1 11 0.261 -0.090 229.33 0.000 
1 [illl 1 [ 1 12 0.212 -0 .. 072 232.44 0.000 
1 Ql 1 1 13 0.169 0.026 234.47 0.000 
1 f}l 1 1 14 0.134 0.012 235.78 0.000 
1 J . 1 1E :·: 1 15 0.086 -0.162 236.34 0.000 

Correlogram of DIF 1 DISING 

Date: 02/02199 Time: 14:45 
Sample: 1945 2000 
lncluded observations: 50 

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob 

1 :·:.:·;.;·;.:·:.::1 1 ·;.;·;.;·:.:·:.:::! 1 0.477 0.477 12.051 0.001 

ru 
¡[[ 1 2 0.058 -0.219 12.235 0.002 1 1 ···.··· ····.· 

1 [ 1 1 1 3 -0.079 -0.012 12.584 0.006 . 
., B 1 1 1 4 -0.072 -0.010 12.873 0.012 

l ｾ＠ 1 1 . ｾ＠ 1 5 0.049 ·0.106 13.009 0.023 

1 [TI! 1 ｾＱ＠ 6 0.238 0.206 16.370 0.012 . 

1 b 1 l[i 1 7 0.103 -0.171 "17.008 0.017 .:·: 

1[ 1 . 'E 1 8 -0.119 -0.109 ,17.882 0.022 
1 t 1 1 fj]l 9 -0.033 0.195 '· 17.951 0.036 . 

1 1 1[ 1 10 -0.027 -0.123 17 .999· . . 0.055 

1 B 1 1 p¡ 11 0.050 0.107 18.166 0.078 
. ··- -

1 s 1 1[ 1 12 0.058 -0.107 18.394 0.104 .· .. 

1 m 1 1 ] 1 13 0.057 0.106 18.620 0.135 
1 illl 1 fEill 14 0.134 0.257 19.920 0.133 . . 

1 §TII 1 ｾ＠ 1 . 15 0.238 0.034 24.124 0.063 . 

í 
¡ 
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Correlogram of RIQUEZA 

·' 
Date: 02/02/99 Time: 14:47 

1 
1 

¡ 
Sample: 1945 2000 

" 

tncluded obsetvations: 51 

Aut·ocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-.Stat Prob 

1 ··:.:·:.:·:.:·;.:·:.:·:.:·;.;·:.:·:::i 1 ﾷ ＺＮＺﾷ ＺＮ Ｚ ﾷＺ Ｎ Ｚ ﾷＺＮＺﾷＺ Ｎ ［ﾷ［ Ｎ Ｚ ﾷ ＺＮ［ ﾷ ［Ｎ［ ﾷ ＺＮＺ Ｚ ｾ＠ 1 0.951 0.951 4,8.931: .Oi.OOO 
1 :::-:::·:::·:::.:::.:::.:::.:::.::;:¡ 1 1 2 0.902 -0.030 .. 93.841. .o·.ooo 
1 :.:·:::·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:·:.:::l 1 [ 1 3 0.851 -0.044 . 134.66 .0.000 
1 ··:::-:::·:::·:::·:>:::.:::.:¡ 1 r 1 4 0.799 -0.049 171.34 0 .. 000 

. 1 ＺﾷＺ Ｎ ＺﾷＺＮＺ ﾷ ＺＮ ＺﾷＺ Ｎ Ｚ ﾷ Ｚ Ｎ Ｚ ﾷＺ Ｎ ［ﾷＺＺ ｾ＠ 1 [ 1 5 Ｐ ｾ ＷＴＳ＠ -0.052 203.81: 0.000 
1 ＺＺＺＮＺＺＺＮＺＺＺﾷ ＺＺＺ Ｎ Ｚ ＺＺＭＺ［ＺＮＺＺｾ＠ 1 [· l . 6 0.686 -0.055 232.09 0.000 

: 1' .• ·.;·:.;·;:;·::;·;.;·:.::j ·1 [ 1 7 0.626 -0.057 .2.56.19 :0.000 
1 :.:::-:::<:·:::·::H 1 { 1 8 0.566 -0.04$ 276.31' ·o·.ooo 
1 :·:.:·:.:·:.:·:.:·;¡ 1 1: 1 9 0.505 -0·.03'5 292.74 ·0.000 

' .. 1 - 1 1 1 10 0'.444 -0.04·1 305;76 ｯ ｾ ｯｯｯ＠.. 
1 ｾ＠ 1 [. 1 11 ＰＮｾＸＳ＠ .-0.051 315.66 o.ooo . 

1 .. ｾ Ｎ＠ 1 !' 1 
.. 

·12 0.321 -0.046 ' 322 .. 79 0.000 
1 ｾ＠ 1 1' 1 . 13 0;259 -.0.041 327.58 . 0.000 . 

1 ｳｾ＠ 1 1 14 0.201 -0.016 330.'53 0.000 . 
1 m 1 1 1 15 0 .. 1-46 -0.012 332.13 0.000 

. 

ｾ Ｍ ｎ･ｯ＠ E Correlogram of D(RJQUEZA) 

Date: 02/02199 Time: 14:49 . . . : 

Ｎ ｓ｡ｭｰｦ･ ｾ＠ 1945 2000 
lnctuded obseNations: ·so 

Autocorrelation Partial CorreJation 

1· 

1 .·::: 1 

AC PAC ｑｾｓｴ｡ｴ＠ "Prob 

1 0.827 0:.827 :36.299. ·0.-QOO 
.2 o.Goo -0·.267 :ss.792 .o.ooo 
3 OA43 o·.119 :.:·66.642 Ｚ ｯｾｯｯｯ＠

4 o .. 402 o.2oa 7'5.776 ｯ ｾ ｯｯｯ＠

5 0..433 . 0..134' '86;584 0.0.00 
6 0.463 .0.056 ' 99.248 .0.000 
7 0.413 -0-.126 ' 109.56 0.000 
8 0.263 -0.223· 113.83 0.000 
9 0.114 -0.031 1'14.66 0.000 

10 0.026 -0.048 114.70 0.000 
11 •!.0.003 '-0.070 114.70 0.000 
12 0.041 0.155 114.82 0 .. 000 
13 0.039 -0.158 114.92 0.000 
14 -0.0'29' -0.038 114.98 0.000 . 
15 -o.1o1· o.083 115.83 o·.ooo 



1 

i 

. . ｾ＠ ｾ＠ 10Augrnented Dickey-Funer Unit Root Test on CPRIV 

·*MacKinnon critical values for rejection ｾｾｦ＠ hypothesis of a unit root. 

¡1 Variable Coeffictent Std. Error t-Statisfic . Prob. 11 

¡F¡ ］］ｾ］］］］］］］］ｾ］］］］］］ｾｾ］］］］］］］］ｾｾｾ＠
ll ¡: CPRlV(-1) ｾＰＮＲＶＳＰＴＶ＠ 0.078572 ·-3.347852 0.0017 ¡¡ 

.¡¡ .. ｄＨｃｐｾｖＨＭＱＩＩ＠ ｾ［Ｎｾ［ｾﾡ＠ ｾｾｾｾｾＱ＠ ［ＺｾｾｩｩＺ［＠ ｾＺｾｾｾｧ＠ ji 

ｉｉｾ］］］｀］｟］ｔ］ｒ］ｅ］ｎ］ｄ］Ｈ
Ｑ
］ＮＹ］Ｔ］ＵＬ］Ｇ］］］］Ｕ］Ｘ］ＮＵ］Ｙ］ＰＸ］Ｗ］］］ ﾷ ］ Ｎ Ｑ］ＮＷ］ＮＹ］Ｒ］Ｘｯ］Ｍｯ］］ Ｌ ］］Ｓ］ＮＲ］Ｖ］ｓ］ＰＳ］Ｐ］］］］ｯ］ＮＰ］Ｐ］ＲｾＱ＠ 1 

11 R:-squa¡ed 0.293602 Mean dependen! var · 220.267311 
11 ａ､ｬｵｳｴｾ､ｒＭｳｱｾ｡ｲ･､＠ 0.246509 S.D. dependent var 616.4594 1 

11 S.t:. or regresston 535:1105 Akaike info ·criierion 12.64305 1 
!
11 
ｾｵｭ＠ ｾ｡ｵ｡＠ .. ,erl ｲｾｳ［Ｑ､＠ ＱＢＧｊｯｯＵａＮａｾ＠ S .... h'Jil"'!"? c .. •terlo... 1?.-t9.749.1 , _.. ...... , .. .... ｾｶｶ＠ ｾＧＢｔｶ＠ ｾｮ ﾷ ｮ｣［ｵＮ［ＮＮ＠ H • H ,_ .,. , .... 

1
·¡ Log Hkeiihood -375.2828 F-staHstic 6.234502 l1

1 ,¡ Durbin-V'Vatson stat 1.798826 ·.Prob(F-staU.si!c) . 0.001241 ,l 

\ 



. 
1 

1 

ｾ＠ I:\t'o ｬｬＺｾｵ｡ｭ･ｮｴ･､＠ Dickev-FuHer Unit Root Test on D(CPRlV) , . . -- .., . ｾ ﾷ＠

i¡ ADF Test StaUstic 
!1 
11 

-5.719721 1 ｾＬｻＢＧ＠ Critica! Vatue 11 

5(fr, CrHicai Value 
10% Critica! Val u e 

d 
-3.5713 11 

..., "'""2"' i! -.:;,.:;1¿ ｾ＠ l! 

-2.5990 ll 
,., 11-f!Jiocl·r:--nn ｾｲＺＧＡＬＮＬＬＮＬｦＬﾡｯｬ•ｴａＭＺ＠ .. u .. -j'.¡,.c'ron ｏｴＺｬＭＮｾＭｮＧＧＭａＭＺｳ＠ .. ｾＮＮＬＬＬ＠ ... :,r-o' 11 l ｮ｡ｾ＠ f'\.U U ti.H \i ｕｨＮｩｾｬ＠ \¡ ｾｴｕｏｾ＠ IUl t O t;l le d 1 H)'¡...'\. U ｈＺＺｾｬ＠ ｾ Ｑ Ｑ＠ t:l I.U m V l. ij 

il 11 
¡ jl 

', . :,·1 . Auomented Dickev-FuUer Test Equation : lt ...,. " . 

p LS // Dependent Variable is D(CPRfV ,2) l! 
¡ Date; 06/21198 Time: 12:25 ¡¡ 
¡ ｾ｡ ﾷ＠ ｭｰｦｾＨ ﾷ ｡ａｩｵ･ｴＮＺＮｴＢＧ｜ﾷ＠ 10-'8 19°5 !.1 l .... "' ..... \ofj ..., ...., .... ,. ...,., ..., 11 

; lncfudeci observations: 48 after ｡､ｪｵｳｾｩｮｧ＠ endpoints 11 
Ｇｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾ＠

ﾡＱ
Ｑ

ｾＺ＠ ］］］］］］ｖ］｡］ｲｦ］｡］｢ｬ］･］］］］］］］ｃ］ｯ］･ｦｦｩ］ﾡ］｣ｩ］･ｮ］ｴ］］］ｓ］ｴ］､］Ｎ］ｅ］ｲｲ］ｯｲ］］］］ｴＭ］ｓ］ｴ｡］ｴ］ｩｾ］ｩ｣］］］］ｐ］ｲ］ｯ］｢］Ｎ＠ ｾｾｾ＠
. 11 

11 D(CPRlV(-1)) -0.973263 0.170159 -5.719721 0.0000 .¡¡ 
11 D(CPRi\i(-1),2) 0.439958 ü.149414 2.944547 0.0051 lj 

11 .e 202.1487 85.11689 2.374954 o.o21s !1 
ｩｆ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ ﾷ］］］］ｾＧｬ＠

: ·. ﾡﾡ ﾷ ｒｾｳｱｵ｡ｲ･､＠ ·. 0.427489 Mean dependent var 19;26250 11 

il Adjusted R-squared · ＰＮＴＰＲＰＴｅｾ＠ S.D. dependent var 708.2075 11' · 

¡¡ S.E. of.regression 547.6397 Ｎｾｫ｡ｩｫ･＠ info criterion 12.67170 !j 
ｾＧﾡ＠ Sum squared resid . i34959'l5 Sch·wéuz criierion ·12..78865 il 
.¡ Log likelihood -369.2298 F-statistic 1 $;80059 jl 

¡¡ Durb!n-\r'Vatson stat 2.169151 Prob(F-statístic) ＰＮＰｾＰＰＰＴ＠ ¡¡ 

\ 



• 1 

'MA ·Neo l3 Auamented Dickey-Fuller Unit Root Test on PBI 
. 1 - . 

1 
1 

i ADF Test Statistic -3.000728 1% Crítfcal Vafuet 
5% Critic.al Value 
1·0% Criticat Value 

-4.1540 
-3.5025 
-3.1'804 

1 

l 
ﾡｾ］］ｾｾ］］］］ｾｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾｾｾ＠

1 11MacKinnon critical values for rejectíon of hypothesis of a unit root. !i 
1 .. 

l: .¡ 

' Augmented Dickey-Fuller Test Equation j 
LS // Depen.dent Variable is D(PBI)· ·· l 
Date: 12/04198 Time: 12:47 

1

1 

1 Sample(adjusted): 1947 1995 
l lncluded observations: 49 after adjusting endpoints 

1 i Variable Coefficient Std. Error t-Statistic· Prob. . ! 
ﾡｆ］ｾ］］］］ｾ］］ｾ］］ｾｾｾ］］ｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾＬｉ＠

i PBI(-1) -0.217036 ·0.072328 ＭＳｾＰＰＰＷＲＸ＠ 0.0044 J 
f .. D(PBJ(-1)) 0.462620 0.135237 3.420805 ·0.0013! 
1 e 636.9431 257.5327 2.473252 0.0112 
j @TREN0(1945) 74.19499 25.40945 2.919977 0.0055 
1 . . 

¡1 R-squar:ed 
¡ Adjusted R-squared · 
! S.E. of regression 
1 Sum squared resid 
·¡ Log likelihood 
1 Durbin-Watson stat 

0.265335 
0.216357 
692-.0623 

21552762 
-387.8857 
1.886221 

Mean dependent ver 
S.D.dependentvar 
Akaike info criterion 
· Schwarz criterion 
ｆｾｳｴ｡ｴｩｳｴｩ｣＠

Prob(F-statistic) 

. ! 
325.5102 . 
781.7827 

. 1-3.15746 ! 
13.31189 .! 
5.417460 1 

:0.0028731 



' 

1 

l 

. i 

·Tl\Pl.,A ｎ｣ｯＮＮＮｾｬＴａｵｧｭ･ｮｴ･､＠ Dickey•FuUer Unit Root Test on D(PBI) 

i 
1% Critical Vatue» 'l ADF Test Statistic -5:057607 
5% Crltical Value· 1 

1 10°m Crítícal Value l 

-3.5713 ,, 
-2.9228 
-2.5990 

! 'MacKínnon critica! values forrejectlon of hypothesis of a· unlt root. 1 

1 
) 

1 Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
LS // Dependent Variaple is D(PBI,2) 

¡ Date: 12/04198 Time: 12:48 1 
1 Sample(edjusted): 1948 1995 ;. 1 

1 
1 lncluded observations: 48 after adjusting endpoints 
! 
1 
( 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
1 

·1 ¡ 
t 

D(PBI(-1)) -0.879961 0.173$88 -5.057607 0.0000 1 
D(PBI(-1) ,2) 0.318849 0.152156 "2.095531 0.04181 

e 280.2286 115.4814 2.426613 0.0193 
.. 

R-squared Ｎ Ｐ ｾ ＳＷＸＸＶＷ＠ Mean dep.endent var 25.06250 
l Adjusted R-squared 0.351261 S.O.dependentva¡ 898.0760 
. .s .E. of regression . 723.3491 Akaike info ｾＺＺｲｩｴ･ｲｩｯｮ＠ 13.22825 
1 Sum ·squared resid .23545529 Schwarz criterion 13.34520 
1 Log likelihood -382.5869 F-statistic 13-.72414 
¡ Durpín-Watson stat 2.117283 Prob(F-statistíc) 0.000022 . 

. ' 



' 
! 
¡ 

Ｍ ｾ Ｚ Ｍｩ｟ｾ Ｎ ｊｾＮ＿Ｍ Ｎａｵｾｭ･ｮｴ･､＠ Dickev-Fuiler Unit Root Test on DlSJNG 
1 , . 1 • _, J 

i ti 
i,J ADF Test Statistic -2.088712 Ｑｾｾ＠ Crttícal ｖ｡ｊｵ･ｾ＠ · -4 .1540 !r 
¡\ 5% Critica! Value . -3.5025.11 
ｾ ｾ＠ 10% Critical Va!ue -3.1804 ·1¡' 
ﾡｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾ＠
l ＮＬ［ｾｾ＠ ... ｾｊＯｪｮｮｲＮＭ ｣ｷｴＧｓﾡＧｾ｣ｴ＠ '/""tu-s &r,r ,.ej'Ac':o- ＭｾｾｦＮＮＮＮ｟＠ ... ｯＧＧＭＭｾＺＭ of.., u-:S ror.' 1¡ ¡ . !\m:t\if'\.t u ,.•¡¡ ! ｾ＠ ｬＬｪｾｴ＠ ｾ｡Ｎ＠ ｾ［Ｚ＠ ¡,_t 1 t;: ·u 'tt 1..'! uyp •u te:;,¡:;, _, d 1m '-'t. 
1 i . 
!¡ 1 
'! . ¡ 
1¡ Augmented Dickey-Fuller Test Equation 11 
¡ LS 11 Dependent Variable is D(DlSJNG) ·¡¡ 
¡ Date:06/19/98 .Time:09:32 il 
i Sempíe(adjusted): 1947 1995· . i

1

¡1¡ 
. !¡ tnciuded ｯ｢ｳｾｲﾷｬ｡ｴｩｯｮｳＺ ﾷ ＴＹ＠ after adjusUng endpoints 

ﾡ ｾＬ＠ ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾＬＡ＠
Variable Coefficient Std. Error t-;Stat!stic Prob. 11 

·: 1 ;¡ 
! ·DISING(-1) .- -0.080957 0.038759 -2.088712 . ＰｾＰＴＲＴ＠ J! 
·¡¡ D(DlStNG(-1)) 0.391367 0.133044 2.941640 ＰＮＰｾｾｾ＠ l 

.1¡ e 0.359456 ... o.t55429 2.312676 ｯＮｯｾｯＴ＠ 1 

: !t @TREND(1945) -0.007086 0.002566 -2.76183$ . 0·.0083 jj 

·¡¡ R-squared 0.341399 Mean dependent var ｾＰＮＰＴＴＲＸ€＠ il 
JI ｾ､ｪｵｳｴ･､＠ ｒＭｳｱｾ｡ｲ･､＠ 0.297492 S.D. dependent var 0.1(8781 . .!¡ ... 
11 o.E. ,of regresston 0.149846 Akeike info criierion · -3.718183 1l 
1,1
1 
ｾｮ Ｎ ｭ＠ ﾷ ｾＮｯｵｾＬ＠ .. ｾ､＠ .. ｾｾｾ Ｎ Ｑﾷ､＠ 1 .... -tnA26 c¡..h,;.,.,.,...,. ＢＢＧｲﾷｴｾ＠ ..... n·on Ｍ ﾷ ｾＮｾＶＱＷＴＹＮＭ 111 ._,.. .,. _

1 
,.. '<" Ｙｾ＠ ,IJ i',.l"f. Ｎ ｾｾｾ＠ ＧｉｖｾｈＬ［Ｎ＠ '"' ｜ｾ＠ 1 .,. .,.. ..... 

1¡ Log Ukeliho.od 25.56750 F-statistic 7.775550 1 

l¡ Durbln-V'va.tson stat 1.79.0504 Prob(F-statistic) 0.000274 ! 

\ 



' ' 

. ,(, ｾｴＬｬＺ＼ＬＮＮＺ＠ ＮＭ ＺｲＮＭ ｾ ｾｲ＠
16
Auamented Dickev-F ulter Untt Root Test on D{DlSING) 

ｾｲｭ＠ ｾ＠ ｾ＠ \ . 
' ·¡ 

!1
1
. ADF Test Statistic -4 .339865 1°,{, CriUcal Va.lue" -3.5713 1

1
1
1 

. 

5% Critica! Vaiue _ 1:! ' -?.922811 
11 10% Critical Va!ue -2.5990 

1 
Ａｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾ ﾷ ﾡ＠
ｾ ｾ＠ -tt.ifat:'/inno- ｾ＠ .. ｾﾷ｣Ｚ｣｣Ｎｴ＠ \/al•·-- Cr'\" r-j'-c':on 0# h·.;-o""" --·¡- -t:,.., U .... :L r--e ｾｾ＠1¡ lVI v!"'-th! ll l.ii U ｾＱ＠ v ｕ｜Ｇ［ｾ＠ 1 U 1 ｾ＠ ;:: . U 1 1t 1:, iJ Ｇｬｬｬ｜Ｇ［ｾ＠ ｾ＠ \.H ｾ＠ HU. \.ti.H_. ｾｾｾ＠

1' ' 
11 p 
¡¡. Augmented Dickey-FuUer-Test Equation ＡＬｾ

Ｑ
Ｑ＠

1

11 LS 11 Dependent Variable is ｄＨｄｊｓｴｎｇｾＲＩ＠
! Date: ＰｾＯＱＹＯＹＸ＠ Time: 07:21 · ¡¡ 
j1 Sample(adjusfed): 1948 ＱＹｾ＿＠ .. ., _ . jj 
¡¡ included observattons: 48 afier adJUstlng endpotnts t • 

1 . 1 
j ｾ＠

11 VariabJe Coefficient · Std. Error t-Statistic Prob. 
ｉｲＭＧ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾ＠. ll · .D(DtSlNG(-1)) · 
l! : .. ·. P<PJSIN.:..G(-1),2) 
11 . \_-

11 R-souared 
11 J\ ｣ｴｾｩｵﾷｳｾ＠ ｾ＠ d ,.... - -u..,r.o. ＮＮｾ＠,¡ 1"\ 'J ｬｾ＠ ｲ｜Ｍｾｹ＠ ｾ＠ ..-u 

¡¡ $.E. of ｲ･ｧｲ･ｾｳｩｯｾＮ＠
!l Sum ｳｱｵ｡ｲ･ｾ＠ resta 

· 11 t o,. ｬ｡ＢＧＬＡ［ｬＬｬ［ｾｯｯ､＠
ｾｾ＠ lo. ｾ＠ ｊｾｶ＠ Ul' 

!
1 

Durbin-\Natson stat 

-0.641217 
0.215371 
"" "':)056 A -!J.-V.,¡ '+ 

0.147750 
. 0.144380 
O ""'3""3"' .u,¿ o o 

-4.339865 
.1.491694 

-1.292981 

O .302354 Mean dependent var 
'0.271348 
0.157830 
·t.i2ü971 

r- '"' d-p __ ＬＮｾ＠ __ , v--.. 
O .U, 1:: Ｑ ｾｴ＠ ｬｕｾｬ＠ ll tH 

Akaike info criierion 
Schwarz criierion 

22.05909 F-statistic · · .. ... 
2.008490 Prob(f-staUstíc) 

/ 

.. 0.0001 lf' 
0.1428 1 
0.2026 !¡ 

1 

-.0.00291 i 11 

0.184897 1 

Ｍｾ＠ 63?1106 1 
ｾﾷ＠ _,. 11 

-3.515056 li 
9.75133711 
0.000303!, 

. \ 



ｔＮｾｩ｜ＭｎｲＺｰ＠ .l?Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on RIQUEZA{ . . 

Ｚ ｾ Ｎ ｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾﾡ ﾷ ＡＬ＠
' ll 
l q AOF Test Sta.tísHc -2.25·1587 1°At ｃｲｮ￭｣ｾｴ＠ Value1! -4.1540 11 

l! Ｕ｢ａｾ＠ Criticai Velue -3.5025 11 

ll 1 O% Criticei Ve.tue -3.1804 ¡¡ 
ＡｾＱ＠ ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾﾡ ｜＠
11 'MacKlnnon critica! values fo; rejeclion of hypolhesis of a unil roo\. 1 

.. , l¡ 
11 . 1· 
t• • . 11 

11¡ Augmented Dickey-Fufler Test Equation 11 

¡
1 

LS 11 Oependent Variable is ｄＨｾｬｑｕｅｚａＩ＠ 1

1

1. 

1 Date: 06/19198 ｔｩｭｾＺ＠ 20:12 
!¡ Sempfe(edjusted): 1947 1995 . 1! 
1! lncluded obseryations: 4S after adjusting endpoints _

1

!1! 

ﾡｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾ＠
•11 Pr· ... b 11 

1 

Variable 'Coefficlent Std. l=rror t-Statistic ｾＮＮＮ＠ . 
11 

,F¡ ］］］］］］］］ｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾｾｾｾ＠
¡
1

,

1 

RtQUEZA(-1) -0.030450 0.013524 -2.251587 0.0293 1 
ｄＨｒｴｑｕｅｚａＨｾＱＩＩ＠ 0.824374 0.088717 9.29218.3 0.0000 ¡, 

11, .. e 143.7798 126.8698 .1.133286 o 2631 1

1

1 

J. • ll @TREND(1945) 45.30604 21.24724 2.132326 0.0385! 
ﾡｆ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾｉ＠

¡ R-squarect 0.765776 Mean depenctent var 1311.549 1 
¡1 '.l\djusted R-squared ·. - 0.750161 S.D. dependent var 767.7967 1 

¡\ ｓｾｅＮ＠ of regression 383.7751 Akaike info criierion i 1.97822 ¡ 
11 c.-u ..... ,..qu""'-..Ad rest'd ｾｾＲＷＷａ Ｐ＠ e.s .... ｨＬﾷﾷｾｲｺ＠ crHe .. ;on oi2 ＱＳＲｾ｡Ｎ＠ ! ij .vL ｷｬＧｾ＠ rlrihl.._. d · vv ＮＬＮｯ［ＮｾＬ＠ v .... ｴｬｬＧｦｾ［ｴＬ［Ｎ＠ n .• ,. 1 ｾ＠ • ._,.,., 

¡¡ og ,tKeJ. oo . -358.9944 F-statistic 49.04112 
1
¡ 

¡¡ Durbin-V'vatson stat 1.323·144 Prob(F-statisHc) 0.000000 ¡¡ 

\ 



ＭＧＮｗｬａ ﾷﾷ ｾＮｕｾｭ･ｮｴ･､＠ Dkkev .. FuHer Unit Rooí Test on D(RiOUEZA) 
• • .., J •, •• 

¡ . . 1 

¡¡
1
· ADF Test Sta.tisUc -2.465343 · 1%.. Criticat Value:tl -3.5-.... t13jl 

!1 , 5%, Criticai Vaiue -2.9L.28 ｾｾ＠
!i 10% Crifical Value -2.5990 1 

ﾡｾＺ Ｚ ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾＧＡ＠
fj: "*t\.1acKinnon critica! values fo¡ rejecUon e{ hypothesis of a unit rooL il 

1,.

1¡ . . 11 

l,l 11' Augmented Dickey-Funer Test Equation 
il LS lí ｄ･ｰ･ｮ､･ｾｴ＠ Variable is D(RIQUEZAs2) j

1

1 
-· ji· Date: 06/19/98. Time: 20:12 

¡i· ＿｡ｾｾｬ･Ｈ｡ｾｪｵｳｴ･､ｾ［＠ 1948 ＱＹｾ＿＠ .. . _ . ii 
¡ltnctuded ooservanons: 48 after ad¡ustmg endpoints Ｎ Ｑｾｾｾ＠
ｲｾｾｾ］］ｾｾ ﾷ ］＠ .. =·==· ］］ｾ］］］］］］］］ｾ］］ｾ］］ｾｾｾ＠
1! Variable Coefficient· . ｓｴｾ Ｎ＠ Error t-Stat!stic Prob. ¡¡ 
ﾡｆ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾﾡ＠

!! D(RlQUEZA(-1)) Ｎ ｾＰＮＱＸＲＴＲＳ＠ 0.073995 -2.465343 0.0176 

¡lj D(RJQUEZAt-1).2) 0,389057 0.145390 2.676020 0.0104 
11 ' ..-. - """'2 ""'"'O ＱＱｾＮＧｦＮＡＲｾ＠ ".0 ... ｴＱｾ［ＢａＮ＠ O ,.. .. 4 .. 11 · \.. ..;..;¡ • .:rvo ..:. .. Ｍｾ＠ ｾ＠ .......... 1 .tJ't ·¡ ¡¡ 

ﾡｾﾡ＠ ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾ］］］］］］］］］］］］ ﾷ ｾＧ＠
1! R-squared 0.1942ió Mean dependent var -4.072917 ¡1 
!1 Actjusted R-squareO 0,158397 · S.D. dependen: ver 410.2317 ¡1 
¡,
1
t S.f=.ofregressioh 376.3422 Akaike!nfocriterion 11.92146 

1
¡ 

l1 Sum squared resid 6373504. Schvvarz criieric·n 12.03841 !l . 
· · · ¡¡ Log likefihood -351.2241 F-staHstic 5 422905 !1 

lf Durbin-\Natson sta.t 1.589275 Prob(F-statistic) o:oo776211 

\ 



' . i 

LS 11 Dependent Variable is LCPRN 
Date: 12/02198 Time: 17:00 
Sample(adjusted): 1946 1995 ' 

' · 

lnctuded obseJVations: 50 after adjusting endpolnts .. ｾ＠

' ' : ·q · t., . 

Variable 

e 
ｾ ｌｐｂｉ＠

LDISING 
ｌｒｊｑｕｾｚｬ｜Ｑ＠

1 • •• • • . . . ' 

·· .Coefficient Std. Error t-Statlstic · ·¡ P.rob. 
'· , ' . ' 

·1 1 ' :¡• ; ｾ＠ . 

-0.172989 ... ·0.156511 -·1.105284·: :: :9.2748 
ﾷ ＺＮ ＰｾＹＹＴＳＳＹ Ｎ＠ 0.026880 . 36.99179 . :o.oooo 
. o.021403 ·o.o1s1o7 1.182003.; : :o.2433 

' -'0.026358 . ·0.020378 -1.293470 :· ' :,0.2023 
.• ｾ＠ '· . i; ,. ,. i 1 : 

p / • • , • • • · · ; . : 1 • • • • 

GRAFICO ｎｲｯｴｾｔｒａｙｅｃｔｏｒｊａ＠ OBSERVADA Y ESTlMADA.DEL ｍｏｄ Ｎ ｾＮｌｏ＠ · 
: DE REGRESION DEL LOGARITMO DEL CONSUMO PRtVADO 
' . . 

Y SUS ERRORES DE ESTIMACION PERIODO : 1945 - 1:995. 

0.10 8.0 

-0.10. 

50 55 ·60 65 . 70 75 80 85 90 95 

--.. Residual -------Actual ---- Fitled 
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1 

ｾ＠ N ... ru 32 Augmented Dickey-Futter Unit Root Test on RESI03 

ADF Test Statistic -2.787625 1% CriUcaJVaJue• -3.5713 
5% Critica! Value -2.9228 

.. 1 O% Crttical Value ·-2.5990 

*MacKinnon critícal values fQr rejectíon of hypothesls of a unit root. 

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
LS 11 Dependent Variable ls D(RESI03) 

1 

Date: 12102198 Time; 17:16 
Sample(adjusted): 1948 1995 

' 
lncluded observaUons:. 48 after adjustíng -endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Stafistic Prob. -

RESI03(-1)_ . -0.289003 0 .. 103674 -2.787625 0.0078 
O(RE$103(-1 )) 0.162336 0.147873 . '1,097805 0.2781 

e -0.000344 0.004345 -0.079155 0.9373 . .. 

R-squared · 0.147415 Mean dependent var -0.000150 
Adjusted R-squared 0.109523 S.D. ､ｾｰ･ｮ､･ｮｴ＠ ver 0.031884 
S.E .. of regression 0.030087 Akafke lnfo criterJon ｾＶＮＹＴＶＸＵＸ＠

. Sum squared resid 0.040735 :Schwarz criterion -6 .. 829908 
Log likelihood 101.6155 .F-statistic . ＳｾＸＹＰＳＴＴ＠

Durbin-Wetson stat 2.024964 Prob(F-staUstic) 0.027644 

\ 



¡ 
¡ 
1 

1 

1 

ll LS '11 Dependen!-Variable ls LCPRIV 
Date: 12/02198 Time: 18:03 .. 

1' 
sampte(adjusted): 19461995 
lnc.iuded observations: 50 after adjusting endpoiJ'!tS 

Variable Coefficfent Std. Error · t-Statistic ; Prob. 

e -0.137126 0.128645 -1.065923 0.2921 
LPBJ . 0.648717 0.074902 8.660867 . 0.0000 

LDISING ＰＮＰＳＲｾＶＳ＠ 0.015047 2.184013 . 0.0342 
LRJQUEZA1 -0.046405 0.017229 -2.693338 0.0099 
LCPRIVREZ 0.373483 0.077351 4.828429 0.0000 

R-squared 0.995493 Mean ｾ･ｰｾｮ､･ｮｴ ｟ ｶ｡ｲ＠ ·8.791840 
1 Adjusted ·R-squáred 0.995092 S.D. deperident var 0.537797 

S.E. of ｲｾ ｟ ｧｲ･ｳｳｬｯｮ＠ 0 .. 037675 Akalke info .criterion ;.6.462860 
Sum squared .resld 0.063874 Schwarz criterion -6.271657 
Log likelihood 95.6.2456 F-statistic 2484.833 
·ourbin-Watson stat 1.058214 Prob(F-statistic) 0.000000 

--·· ·-- . ... ......... ___ • o ·- . . 

GRAFICO Nro J5TRAYECTORIA OBSERVADA Y ESTIMADA DEL MODELO 
DE REGRESION DEL LOGARITMO DEL CONSUMO PRIVADO 
Y SUS ERRORES DE ESTIMACJON, PERIODO: 1945-1995 . 

. , JI ·9.s 
,.t'"'"\ . // 

ｾﾷ ｾ＠ l '•'- "..1 ,-::='---:· ｾﾷＭＭｾ＠ ｜Ｎ ﾷﾷ ｾ＠ _# ,::.:,. ... ' ' .... "' .·- ...... ｾ＠

ｾＭｾｾｾ＠ 9.0 . 
ＭｾＯ＠,·:..--.,.. .... 

. / .. / 
/7 8.5 

,1/ ... "' o .1 o ｾＭｾｾ＠ -1. •• -
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J 1\ fl 
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. 0.00 \ 1 1 
\j ｾＭ 1 (' 1 / 
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'i(! . \ 

TAtL:-\ &u- ·• ａｵｧｾ･ｮｴ･､＠ Oickey-Fuller Unit R.oot Test on RESJ04 

1 
ADF Test ·StaUsUc -3.522487 ﾷ Ｑｯｾ＠ Criticat Value• 

5% Crltical Value 
1 0% Critical Vatue 

-3.571311 
·-2.9228 
-2.5990 

ｾｍ｡｣ｋｩｮｮｯＱＱ ｟＠ crttical values for rejection of hypothesís of a unit root. 

Augmented Dickey-Fuller.Test Equatlon 
LS 11 Dependent Variable is ·o(RESJ04) 
Date: 12102198 Time: 18:1'0 
Sampfe(adjusted): 1948 1995 
ｬｾ｣ｬｵ､･､＠ observatlons: 48 after adjusting endpoints 

Variable ·· Coefficient · Std. Error t-Statistic Prob. 

RESI04(-1) 
:O(RESI04(-1)) 

: ! . e . 

R-squared. .. . .. 
Adjusted R-squared 
S .E. of regression . 
Sum squared' resid 
Log likelthood 
Durbjn-:Watson stat 

"! : · • ... "' .•. ·_: · · : · ••• 

ｾ＠ ·' . 

-0 .. 553616 
0.039727 

-0.000528 

0.157166 
0.163054 
0.004794 

-3.522487 
0.243641 

-0.110079 

ＰｾＰＧＰＱＰ＠

0.8086' 
·0.9128 

.0.267999 ·· Mean dependent var 
. .. o.23546ir s.b. dependent var 

1 
. -0.000292 

· 0.033156 Akaike info criterton 
-· 0.049468 Schwarz criterion 

. 96.95387 ··F-statlstlc .. 
1.967565 ｐｲｯｾＨｆＭｳｴ･ｴｩｳｴｩ｣Ｉ＠ . 

ｾ＠ l : • • ·; • . •• • • 

ｾ＠ . . .. 
. ·,· . . 

Ｍｾ Ｎ＠ . . . .·' 

', o 

• 1-, , 

0.037919 
-6.75'2622 
-6.6.35672 
8.237680 
0.000894 

1 

1 



Johansen Cointegíation Test 

1

j Date: 01/23/99 Time: 04:40 
! 
i , 

¡ Sample: 1945 1995 
, lncluded observations: 48 

Test assumptíon: No deterministic trend in the data 
Series: CPRIV PSI RIQUEZA 1 'DI.SING 
Lags interval: 1 io 1 

· Llkelihood s·Percent 1 Percent Hypothesized 

1: 
Eigenvalue Ratio Critica! Value Critica! Value No. ofCE(s) 

: 

0.323725 34.57570 39.89 45.58 Non e 
0.171831 15.80021 24.31 29.75 At most 1 
0.109815 6.750394 12.53 16.31 At most 2 

1 0.024015 1.166768 3.84 6.51 At most 3 

*(**)denotes rejection ofthe hypothesis at 5%(1%) ·significance level 1 
L.R. rejects any cointegration at 5% significance level 1 

Unnormalized Cointegrating Coefficients: 

CPRIV PSI RIQUEZA1 DISING 
i -0.000281 0.000195 -0.000189 0.039229 

0.000203 -0.000159 9.54E-05 0.014849 
1 -4.29E-05 1.61E-05 0.000173 -0.079658 

0.000327 -0.000191 -0.000148 -0.055835 1 

1 

1 

Normalized Cointegrating C.oefficients: 1 Cointegrating Equation(s) 1 

CPRIV PBI RIQUEZA1 DISING 1 
1.000000 -0.693206 0.671080 -139.6455 

(0.03208) (0.31278) (71.6220) 

1 
Log Hkelihood -930.0690 1 

1 Normalized Coi'ntegrating Coefficients: 2 Cointegrating Equation(s) 

CPRIV PSI RJQUEZA1 DISING 
' 1.000000 0.000000 2.173097 -1733.563 

(6.68219) (1837.28) 

'1 0.000000 1.000000 2.166768 -2299.340 

1' 
(9 .39608) (2583.47) 

1 
1 

Log likelihood -925.5441 

: 

Normalized Cointegrating Coefficients: 3 Cointegrating Equation(s) 

1 
CPRIV PBI RIQUEZA1 

! 
DISING 

1.000000 0.000000 0.000000 -635.7843 



- . 
T.DEU\ N...ro 41 . 

LS 1/Dependent Variable is DJF 1.LCPRN 
Datet 12/02198 ｔｩｭ･ｾ＠ 15;25 · 

1 ｓ｡ｭｾｦ･Ｈ｡､ｪｵｳｴ･､ＩＺ＠ 1947 1995 · 

r 

l 
11 tnctuded observations: 49 after adjusting endpoínts ·. 

.. ' 

Ａｾ］］］］］］］］ｾ］］］］］］］］ｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］＠ .. ］］］］ｾ＠
ｾ＠ Variable 
: 

e 
· DIF1LPBt1 
· DIF1 LDISING 

·ptF_1 LRfQUEZA 1 , · 
. . RE$103{ . .:1) 
1 . \ 

·-' . 

Coefticient Std. Error . t-Statistic : · ·: Prob. -
1 • 

' ' . 
0.001489 0.005982 

·. ＰＮＹｾＲＳＮＸ ﾷ＠ 0.086442 
0.040695 0.052040 
0.004588 0.013288 

-0.220391 . 0.095616 

1 

0.248928' ; ; : 0.8046 
11-.38606 :! ·: 0.0000 

.. 1 

0.781995 ｾ＠ i ;·.0.4384 
0.345259 ｾ＠ 1 '0.7315 

. 1 • 

-2.304951 ¡: ! 0.0259 
: ' . ' 

. , . ｾ＠ l ｾ＠ 1 • 

ｒｾｳｱｵ｡ｲ･､ ﾷﾷＮ＠ · .. 0.807784 Mean dependent var 0.035821 
Adjusted R-squared . ·o.790310 . S.D. dependent ver Ｎ Ｑ ＰＮｾｐＶＳＵＱＵ＠
S.E. óf regresslon - · ＰｾＰＲＹＰＸＵ＠ Akafke info ·criterion -6:978634 ·h 1 • 

. ｾｵｭ＠ ｾｱｵ｡ｲ･､＠ resid · 0.037220 SchWarz criterion -,6:785591 
Log Ukelihood · : 106.4486 . F-statistic ｾ Ｎ ＶＲＲＷＳＶ＠
ｄｵｲ｢ｦｾｗ｡ｴｳｯｮ＠ stat 1.800696 Prob(F-statlstic) Q .000000 

.. ］ｾｾｾｾｾ］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］］ｾ ﾷ＠ ｾ Ｍ Ｍ ｾ ＭＭ ｾＭ .. Ｍｾｾ Ｍ . '"·-----· ＭＭ Ｍ ﾷ Ｍﾷ ｾＺ Ｎ ｟＠ ... ;...:::= ·- ｾ ﾷ Ｍ ﾷ Ｍ , ..... 1 ' 

GRAFJCO NrÓ.flTRAYECTORIA OBSERVADA Y ｅｓｔｴｍｾｄａ＠ ｄｅ Ｚ ｾ＠ ｾｏｄｅｌｏ ｟＠
1 DE REGRESION DINAMICA DE CORTO PLAZO'DEL ·. 

. ' LOGCONSUMO PRIVADO Y ·LOS ERRORES ｄｾ＠ ES!IMACIQN 
PERIODO: 1945- 1995 ' 

! 
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0.0 

-0.1 

0.05 

-0.05 

--Residual ------- Actual ---- Fitted 

. \ 



1 

¡ 

¡ 
l 

1 . 
1 

1 

. j LS 11 ｄ･ｾｾｮ､･ｮｴ＠ Variable is DJF1LCPRJV 
ti 
1 

1 

Date: 1-2/02/98 Time; 18:31 · 
ｓ｡ｭｰｦ･ＢＨ｡ｾｦｪｵｳｴ･､ＩＺ＠ 1.947 1995 
lncluded. observaHons: 49 after ·adjusting endpoints ., 

¡ · 

1 Vt;triable 

e 
DJF1LPSI1 

DIF 1:LDlSlNG 
DIF 1 LRlQUEZA 1 
DlF1LCPRIVREZ_. 

Coefficiefit .. 

-0.007270 
0.931665 
0.017240 

-0.007839" 
0.269891 

Std. Error t:.Statfstic 

0.006534 -1.112610 
0.087377 10.66266 
0.051893 0;332219 
0.013872 -0.565102 
0.094263 2.883179 

0.2721 ,. 
0 .. 0000 
·a.7413 
·9 .. 5719¡' 
.0·:0065 

11 ｒｅｓＱＰＴ￭ｾ＠ 1) 

. R-squared 
Adjusted R-squared 

·.:.0.387360 

.0.822188 

0.149175 .. -2.596"674 

Mean dependent var 

:o.o12s 
- 1 

ＰＮＰｾＵＸｾＱ＠ 1 
0.063515 . 

-7.p.1s71o 1 S .E. of ｲｾｧｲ･ｳｳｩｯｮ＠
Sum squared resid 

. Log ｕｫｾＡｩｴｭｯ､＠ .. ·. ·· 
burbin-Watson stat 

' 

0.801512 
"0.028297 
0.034431 
108.3569 

. 2.1"11252 
...... 

S.D. dependent var-
Akaike info criterion 
Schwarz criterion 
F-statistic 
Prob(F-statísUc) 

-6.784058 
ＳｾＨＷＶＵ Ｎ ＤＹ＠
0.000000 

. . . 

GRAFICO Nio rs r ·RAYECTORlA OBSERVADA Y ESTIMADA DEL' MODELO r 

0;10 

DE REGRESION DINAMfCA DE CORTO PLAZO DELLOGARlTMO j 
DEL CONSUMO PRIVADO-Y SUS ERRORES D"l: ｅｓｔｊｍａｃｊｏｎ ｾ＠ 1 

PERIODO: 1945-1995. 1 
l 
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,. r 
. ｾ＠ ｾ＠ . ｾ＠ . ¡ ........... \ '1 ' ' 1 

f ' .·¡ ¡ ,- Ｇｾ｜＠ 1. J A- ' ,, 
¡,-·-.J. •.• 1'" ., _Xov ., 1 (" 11 / · \ e l ,· , .. \ ｲｾ＠ , . \ 

ＮｾＮ＠ 1' ..... \ 1 ｾＮＮＮＮＮＮＮ＠ ¡, ,, . \ /1.1 ,.,.:--:-\ 
:1 \ ' '11 \. ｾ Ｍ • 1 ,, j "'; .. -..... ｾ＠ \1 // 1 

.., ' , 1• J¡ \1, • ,, \. 1' • 

J 

' ''::"i . \/· . -..,' 1 } / 
: ,, ﾷｾ＠ . 

..... \ , 
',} 

ｾＬ ﾷ＠

1 

1'> 
1'· 
1'•, 

fA\ '0.1 · 
1 • 

1 ' 
0:0 
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