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INTRODUCCTION

El papel de la inversidn dentro de la economia de un palis es fundamental,
no solo por la cuantfa de los recursos que moviliza, sino también por su
alta sensibilidad ante los acontecimientos nacionales, lo que se traauce
en vdriaciones importantes de un periodo a otro y muchas veces sin ningu-
na 18gica; esta particularidad hace muy diffcil predecir la evolucién de
esta variable; de aqui la gran importancia en deducir un modelo economé -
trico de comportamiento gque pueda servir para corroborar empiriqamente la

teoria econdmica y ademids pueda ser utilizado con fines de prediccidn.

El enfoque del problema, se realiza al nivel mis agregado posible tomando
como elementos cuantitativos a las variables Macroecondmicas globales - a
precios constantes considerando como variable de estudio, la Inversién -

Bruta Interna.

En el desarrollo capitular, primeramente se hace una apretada resefa de
la economia peruana durante el periodo de estudio, mostrando la evolucién
ciclica de las prihcipales variables macroeconfmicas y sus correspondien-

‘tes tasas de crecimiento.

Seguidamente se resume los principales-hallazgos del pénsamiento'econémi—
co.en el campo de la Teoria de la Inversidn y paralelamente se desarrolla
la base tedrica que posteriormente permitird especificar un modelo gene -

ral que serd particularizado en el proceso de estimacién.

El capitulo que corresponde a la estimacidn, es én realidad, un ~ proceso
deductivo del modelo, en el gque se aplica la té;n{ca de los minimos cua -
drados; mediante la cual se realiza el ajuste de numerosas curvas, aumen-
tando gradualmente el nGmero de variables explicativas, hasta lograr va -~

rios modelos que satisfacen las pruébas de hipStesis sobre los parametros

Posteriormente se analiza la consistencia del modelo en cuanto. a los pro-

blemas de multicolinealidad, heterocedosticidad y autocorrelacién.

Finalmente se efectuan algunas proyecciones de la Inversidn Bruta Interna
se muestran las posibilidades de prediccidn del modelo y se obtienen algu

nas conclusiones interesantes.

Adicionalmente debo sefialar que la gran mayoria de los cdlculos realiza -
dos fueron efectuados utilizando el paquete MINITAB II; en el Centro de
Computo de la UNI.



CAPITULO. I
ALGUNAS CONSIDERACIONES SOBRE LA INVERSION BRUTA INTERNA DENTRO DE LA ECONOMIA

PERUANA EN EL PERIODO 1960-1981

De¥tro de los componentes de la Inversidn Bruta Interna, la Inversifn de empreéas
es siempre el componente mis importante; sin embargo la estimacidn de su tenden -
cia nos muestra un crecimiento a largo plazo bastante bajo, pues apenas alcanza

un 3.8% * anual.

La evolucidn de las oscilaciones alrededor de la tendencia nos muestran algunos

rasgos importantes.

En primer lugar se observa que las oscilaciones no tienen un comportamiento exac-
tamente vinculable a las oscilaciones de la produccibn, aunque a 1argo.plazo hay
bastante coincidencia, no se ha fijado pues, una pauta del todo preciéa entfe la
evolucibn de 1é'producci6n y la inversidn de empresas, sin embargo se revela la
existencia de distintos tipos de inversidn secﬁorial segin séén financiadas con
recursos 1nternos y por lo tanto dependlentes del nivel de actividad econdmica o"
que lo sean con financiamiento externo y por 10 tanto relatlvamente autonomos Yy

mis asociados, al nivel de nuestras exportac1ones que a la produccidn .

De esta Inversidn de Empresas, el componente privado tiene un crecimiento  menor

»
que el del conjunto, es decir apenas un 2.1% anual.

La Inversidn Piiblica tiene una muy diferente trayectoria tendencial; pues la esti
macién de la curva de‘éjuste de la Inversidn Piblica Real, resulta en una tasa
anual de crecimiento promedio del 12.4%? a pesar de ello es muy notorio el descen
so de este rubro de inversidn en los ahos 1967-1968, revelando de esta manera que

tiene bastante sensibilidad a las etapas de crisis.

En las 2 Gltimas décadas, los afios de mayor crecimiento fueron 1966, 1969, 1970 y
1974, en estos ahos la curva muestra una elevacidfn a tasas superiores a la tendep

cia que como hemos observado es bastante alta.

A pesar de ello, cuando consideramos la Inversidn Privada Nacional, se aprecia qué
después de un importante aumento en 1970, hay una retraccidn proiongada a partir
de 1972, la misma que aumenta su intensidad a partir de 1974, a pesar de una lige

ra mejora durante 1975.

Como resultado de lo anterior, la Inversidén Bruta Interna tiene una tasa promedio

-~ - . -
de crecimiento de 4.3% anual; &sta es mayor que la privada pero menor que la pl

* J. Iguifiiz : Crisis y Fiuctuaciones de la Economia Peruana 1950-1983.
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blica, siendo significativamente altos los valores alcanzados durante 1962, 1966,
1974 y 1975.

Durante todo el perfodo de estudio, las oscilaciones de la Inversidn Bruta Inter
na son muy frecuentes y dindmicas, caracterizandoseApo:.guardar-estrecha rela -

cién con los periodos de auge y recesidn.

Adem3s, es bueno recordar que el periodo 1960~1981 ha sido escenario de transfor

macién importantes en la estructura y el funcionamiento de la economfa peruana ;
la industrializacibn se dé en este perfodo, a continuacién se resumen algunos as
pectos relevantes de la economia peruana mediante la evolucidn de las principa -

les variables macroecondmicas.

El Producto Bruto Interno

1a década del 60, luego de finalizar 15 guerra de Corea; se caracteriza por una

larga expansidn siendo 1962 y 1966 los afios de mayor auge.

Seglin estimaciones realizadas, la trayectoria tendencial del Producto Bruto In -

terno Real nos da una tasa de crecimiento promedio del 5% * anual a largo plazo.

A partir de la década del 70, se aprecia un ligero proceso dépresivo con una ca-
racteristica relevante, que es la lenta recuperacién econdmica durante los afios
1971-1972 se prolonga hasta 1974. '

Otro aspecto digno de mencidn es la corta duracién del momento de auge, circuns-
cribiendose en realidad solo al afio 1974 confirmando de este modo que la debili-
dad expansiva de la ecoﬁomia es de tal magnitud, que sugiere que nos encontramos
‘ante una recuperaéién inacabada mis que frente a una expansién tradicional y fi-
nalmente se observa un deteriore continuado a partir de 1975, siendo mis graVe

al finalizar la década del BO.

Sectorialmente, el estancamiento del sector primario involucra el practicamente
nulo crecimiento de la produccidn agrfcola y de los productos para la exporta -~
cidn; este estancamiento esti relacionado con la politica minera y agraria de

‘las 2 décadas anteriores.

La observacidn de la crisis de 1975, nos muestra que el movimiento expansivo de
la economia, se reéaliza sin excedente significativo de divisas del comercio extg

rior, ello coloca en primer plano el financiamiento externo como vehiculo de cre .

cimiento.
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El Comercio Exterior

En economias como la muestra, tan.importante como el dinamismo de la produccidn
en su conjunto es tomar en cuenta, la parte de la produccidn destinada al merca

do externo; la reproduccidn de la economia exige que.el producto elaborado en

el péis tenga una cierta'p;oporcionalidad entre la parte destinada'al mercado

interno y que por lo tanto se realiza en moneda nacional y la parte destinada

al mercado externo, que provee de divisas al pais.

Las oscilaciones ciclicas del-valor de -las exportaciones-se grafican - alrededor
 de una tendencia de largo plazo cuya tasa de crecimiento estimada es de 7.7% *

anual.

Por otra parte, en nuestro pais, donde no hay recursos-fihancieros- especiales
que permitan ﬁantener‘un'divorCio entre las: exportaciones-e importaciones, .es
natural que la trayectoria de las importaciones se asemeje a la de las exporta-
-ciones, la tasa de crecimiento estimada para las importaciones, nos da un valor

de 8.3% * anual.

Una razén importante de esta diferencia se encuentra en el enorme = crecimiento
de las importaciones durante los Gltimos -afios del periodo considerado; esto se

pone en evidencia en el hecho de que uha estimacién similar a la realizada pero

: - 2 : ‘o : »
con valores solo hasta 1973, 'did como resultado una tasa de crecimiento de 7%

anual y una estimacidn equivalente para las exportaciones resultd en una tasa

de crecimiento de ‘7.7%* anual.

Esto muestra que luego de 1974, las importaciones resultantes de los gfandes ’

proyectos de inversidn y las necesidadés de renovacidn de capital’fijo de la in
dustria netamente dependiente de tecnologia ocupan un lugar impoftante en la ge

neracidn del D&ficit.
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- CAPITULO II

CONSTRUCCION DE UN MODELO ECONOMETRICO DE IA INVERSION BRUTA INTERNA; BASADO
EN EL PERIODO 1960-1981

1. CONSTIDERACIONES TEORICAS

Para tratar de entender la dinfmica de 1a'invérsién, podemos. partir del pen~-
samiento desarrollado inicialmente por Fisher (1) en 1930, quien proponia
que toda empresa tiene como objetivo maximizar su valor, consideranfio como
vvalor de la Empresa, la sumatoria de los flujos netos de ingresos _futntos,
desconﬁados en forma Apropiéda; esto fue desarrollado posteriormenté por
Keynes (2) en 1936 a través de su concepto de la "Eficacia Marginal de Capi- -
tal" definida como el tipo de descuento qué‘lograria_igualar_el valor presen
te de la serie de anualidades dadas por los rendimientos esperados del bien

de capital durante el tiempo de su vida.

Como es evidente, en este contexto, Keynes emplea el término eficacia . como
"poder de ganancia® o lucratividad, de tal modo que la eficacia marginal au-

menta cuando disminuye el costo o aumentan los rendimientos.

,

Ademis puede establecerse otra relacidn entre la eficacia marginal y élstock
de capital o entre capital deseado yvcapiﬁal actual, de tal modqlque la in -~
versién queda definida como la diferencia entre el capital actual y el capi-
tal deseado; y esta diferencia depende, principalmente del tipo de interés
que pre51ona sobre la eficacia marglnal de capital cuyo comportamiento viene

deflnldo en el contexto de la politica monetarza del pais.

Como hemos visto,_la Teoria de la Eficacia Marginal -de Capital nos'  permite
finicamente conocer la inversifn adicional demandada para igualar capital ac-
tual y capital deseado, pero no nos indiqa nada sobre si esta inversidn debe.
efectuarse en un nimero mayor o menor de afios; en este sentido, no es pues ,

una autentica teorfa de la inversidn.

Por otro lado esta teoria @ejaisin incluir explicitamente addellas otras va-
riables, que como la liquidez de las empresas, influyen sobre el ritmo en

que el capital actual se acerca al capital deseado.

(1) I. Fisher : "Ia Teoria del Interes (1930) Ed. Mac Millan
{2) J. M. Keynes:"Teorfa General de la Ocupacifén, (1936). Fondo Cultura Econdmica

El Interes y el Dinero
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- Practicamente en la misma &poca en que los trabajos pioneros: de Fisher, senta

'ban las bases de la futura Teoria de la Eficacia Marginal de Capital, también

se ponian los cimientos de la teorfa del acelerador, con Clark (3) en 1917,

quien lo enuncia en su forma mas simple :

"El principio del acelerador es una consecuencia inmediata de la admisi8n de

una relacidn capital-producto fijo tal como :

= a de donde Kt = a Yt

|

o tambi&n; aplicando incrementos

= = A
AI(.t I, =a Y.

gue nos indica que la demanda de inversidn depende de la tasa de crecimiento
de la produccidén y no del nivel de produccidn en si. De tal manera, una empre
sa o un pais invertiran mucho no porque piensen alcanzar una - produccidn eleva

da, sino porque quieren.producir mucho mis que en el momento actual.

~ Posteriormente Schumpeter; desarrolld mejor este principio, sobre la formula-

cidn inicial pueden efectuarse ciertas variaciones como por ejemplo : --

Desplazar en un afio la produccidn; es decir :

Ip=a b Yt-] 6 también I, = a (¥ 4 - Y ,)
Con la doble intencidn de :

a) Recoger posibles retardos entre la decisidén de invertir y la inversién -

efectivamente realizada.

b) Recoger el hecho de que el empresario decide la inversién sobre los datos

de.inversifn pasada.
Aunque el principio del acelerador se refiere a la Inversién neta ( llKi), ip

teresa en ciertas ocasiones tener una teoria del comportamiento total de 1la

inversidn, es decir de la forma

IBt=It+D

donde la inversidn bruta (IBi) se obtiene por la suma de la inversidén neta -

(Ii) y la depreciacibn (D) del capital ya existente; lo que se podria enun -

ciar de la siguiente forma

(3)

J. M. Clark Journal of Political Economy Vol. 25 - Marzo 1917
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= + = .
B, =I +A =a AY . +A

‘en que A serfa la inversidn autdnoma cuya evolucién dependerfa de todo un pro
ceso de innovacién tecnoldgica y no de variables tales como el crecimiento de
1a produccidn o el tipo de inters; el otro componente, la inversidn inducida
serfa explicado por el principiovdel aceierador; sin embargo ‘este principio
exige una relacidén capital-producto fijo, lo que equivale a negar toda influ-
encia del -cambio tecnolSgico sobre la inversin y limitar este principio a
las etapas de crecimiento ya que no puede concebirse que los empresarios des-
truyan parte de su capital eﬁvetapas-recesivas como exigirfia una relacidn ca-

pital-producto constante,

‘Con '1a finalidad de superar las criticas anteriormente expuestas, se introdu=-
jeron ciertas innovaciones que hoy ‘se conocen como ei'"Principio del Acelera-.
‘dor. Flexible" que naturalmente se flexibiliza mediante un ajuste del stock de

capital existente.

Koyck (4) en 1954, en lugar de suponer, como se propone en su forma mis sim -

'ple el principio del acelerador, es decir que :

Kt = a-Yt © bien Kt =ay

; t-1
generaliza la situacidn .y supone que el capital de un afio viene influfdo por
la produccidn de los afios anteriores y con un peso decreciente, segfin se ale-

jan del momento actual.

Si a efectos operativos tomamos unas ponderaciones (h) geométricamente decre-
cientes se tiene que :

2 ,
Ke=a (1-h) (f, +hy  +h" Y ,+....)

donde 0-Lh 1.

En el caso que h = 0 indicaria gue solo intervendria Y, para explicar K.; es

decir, estarfamos en el caso especial del acelerador simple.

Para valores de h cercanos a la unidad, por el contrario, serian significati-

vos los coeficientes de los términos con un gran desfase temporal.

Planteando esta misma relacidén para el perfodo t-1 y multiplicando por h tene

mos 2 ’
hK_,=a (1-h) (Y _, +h" ¥ _,+....)

t-1 t-2

(4) L. M. Koyck "Retardos Distribuidos y Andlisis de la Inversién (1954). Ed.
North Holland ’
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Y restando ambas expresiones tenemos :

K,-hK_,=a(l-hy,

es decir :

Kt =a (1 - h)'Yt + h Kt41

o bien en t&rminos de inversidn, teniendo en cuenta que :

= +
% = Tt K

se llega finalmente a que :

I, =a(l-n vy - (1-hK__

)

donde el {ltimo t&rmino incorpora el ajuste del stock de capital existente (K+_i_

Si queremos explicar la' Inversién Bruta en lugar de la Invesidn Neta y aceptamos

que la depreciacidn sea una fraccidn constante (d) del capital, tenemos

IBt It Dt

reemplazando por las exprésiones deducidas arriba queda

IB,=a (1-h) vy - (1-h Keq T ER_,

es decir :

IBt =a (1 - h) Yt - (1 -h~4) Kt-1
Este principio del acelerador flexible permite planteaf razonablemente la influen

cia de la produccidn en la dindmica de la inversidn.

Posteriormente surge el enfoque de la Teoria Neocldsica, que parte de que las va-

riables explicativas de la inversidn son :
a) Ios precios de los factores y del producto, que vienen dados por el mercado.

b) Ilos diferentes tipos de impuestos sobre beneficios, deduccidn fiscal de amor

tizaciones y redescuentos; que son externos a la empresa.

A este resultado de interrelaciones finales se llega luego de un proceso de opti
mizacidén conjunta del capital, la produccién y los insumos variables, estos com-
ponentes permiten resolver el sistema en forma tal que el capital Optimo o desea

do queda en funcidn de las variables predeterminadas arriba mencionadas.
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Se trata de maximizar los ingresos netos (N) descontados a un tipo de interés
(x). ’

T i[tht-'st Dy — 9 It'Tt]
T

. N = T =
(14r) ¥ : (141)

.conocida una funcidn de produccidn

Q. =F v(Lt' K’t).

donde : p = Precio del producto deducido el costo de materiales

' Qt = Produccidn en niimero de unidades

s, = Precio del input variable
Lt ‘= Cantidad de input variable
Q. = Precio de los bienes de capital
I, = Inversidn bruta
Tt = Impuestos sobre beneficios

*
De esta forma el capital deseado (K%) es tal que, si anadiesemos una nueva uni

dad, el costo adicional en que incurririamos (por gasto directo en compra de

I ; por necesidad de mayores insumos variables, seglin la tecnologia recogida.

&
en la funcidén de produccidn Qt; y por los mayores impuestos sobre beneficios)

seria superior a los ingresos-adicionales (descontados) de vender la  produc-

cibn incrementada, al precio de mercado.

En otras palabras, la inversidén en el contexto de la Teorfa Neoclisica, en su

forma tradicional queda recogida en :
Una funcidn de gastos
Gt =8, Lt +q, It + 'I‘t
Una funcidn de ingresos
Ye =P Q¢
Y una funcidn de produccidn

Q = F (Ly Ky
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. "
‘De forma tal gue los ingreses netos son maximizados para un capital XK . una
: ' * : *
produccidn Q@ y unos insumos L ; tales que permiten definir que

C

*

: t i
T . * k& '
-en gue Q. (Pt)'4§ Q {Lt, Kt);-es decir, el capital deseado depende de ~ la
relacidn de precios (datos externos a la empresa) v de la produccidn {gue
‘consideramos limitada por la demanda, la que es fijada fuera del modele a

partir del precio de venta elegido por la empresa).

Ahora podembs prequntarnos sobre una‘ cuestidn crucial gue &l pensamiento -~
econbmico parece olvidar muy frecuentemente, es decir;-la validez de  esta
¥eoria para explicar el comportamiento real de las empresas en un pals como
el nuestro.

Segfin 1a teorfa neoclfsica, las empresas deberfan ser de un tipo tal que :

a) Puedan disponer los diversos tipos de precios de los factores dJdurante
los filtimos afios y ademSs puedan supcner razonablemente su valor para

el futuro, ya gue actlian como variables exbgenas al modelo.

b} Conoscan la teoria neocldsica de la inversidn y realicen los cilculos

estadistico-matemiticos necesarios para calcular los Sptimos.

€t} Se tomen las decisiones de inversifn guiados exclusivamente por el prin

-cipio del beneficio.

Crec que para toda persona gue haya vivido el mundo de la empresa, resulta
r8 casi caricaturesco estos rasges de la empresa ideal gue supone la teo -

ria neoclisica.

Creo que se puede afirmar que muy raras empresas disponen de un equipo de
economistas vy menos atin, dedicados a la elaboracidn &e‘planes'de inversién,
que en la mayoria de los casos se resuelven en una mesa redonda de Direc~
tivos con la practicidad y simplicidad de criterios que caracterizan la tgo

ma constante de decisiones.

. Pero afin en el seno de empresas de gran dimensifn y especialmente en la eg
fera estatal puede dudarse de que sea el beneficio su mdvil QGltimo de ac ~
tuacidn ya que sué directivos (que muchas veces no son sus propietarios) -
pueden antepcnei otros objetivos tales como su poder o prestigio, el creci
miento de la empresa respecto a la competencia, el volumen de ventas o el

cumplimiento de ciertas metas sociales como es el caso del estado.
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Por supuesto que se tratari de compaginar estos objetivos con un cierto margen
de heneficios, pero no se adoptard la politica dptima para maximizar el benefi
cio; en resumen la teoria neoclésica nos muestra como deberfa comportarse la

empresa, pues parte de unos Sptimos que en la realidad no se-producen; sin em-

bargo es ‘ilustrativa en la medida que recoge aquellas variables que el empresa

rio maneja mds en forma intuitiva que tedrica.

RESTRICCIONES FINANCIERAS

Toda teoria gque intente explicar de una forma realista el comportamiento de
las inversiones, debe incorporar necesariamente el aspecto financiero de la
operacidn; de acuerdo con Duesermberry (5) existen como posibles fuentes de fi~-

nanciamiento que pueden aplicarse a una inversidn :

a) Ila financiacién interna, constituida‘por los beneficios no distribuidos y
las amortizaciones; esta fgente no implica riesgo algquno va que se  trata
de recursos actualmente disponibles.

El costo de su utilizacidn puede suponerse que viene'determiﬁado por ‘los
ingresos que dejan de percibirse por su préstamo y por lo tanto podemos -

considerarlo al tipo de interés de mercado.

b) 1a financiacidn externa, mediante créditos benearios o emisidn de obliga -
ciones, con un costo superior y un riesgo inherente a tener que disponer -

de una renta futura suficiente para cubrir las deudas contraidas en los

plazos previstos.

Ahora bien, entre gasto de inversién y demanda de inversidn existen unos deg
fases tales que; el gasto en un perfodo estd constituido por parte de la demap
da efectuada en ese periodo y en otros anteriores. Pues bien el flujo de caja
y los recursos crediticios devienen, a nivel agregado en el circulante global

y en la liquidez de la economia.

Luego, si los recursos financieros internos son insuficientes para cubrir el
gasto de inversién se apelard al endeudamiento externo, para cubrir por lo me-
nos parte de este déficit; es decir, el gasto de inversidn efectuado tiene una
doble compohente, primero, la motivacidén que proviene de los beneficios futu -
ros de alcanzar un capital Sptimo K* y segundo, la restriccidn gue viene implj

cada por las disponibilidades financieras internas.

(5)

J. S. Duesemberry. Business Cycles and Economic Growth. Ed. Mc Grawhill.
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A estos dos componentes hay que afiadir el desfase existente entre demanda y

gasto y por ende la tasa de financiacifn externa.

Dentro de las variables consideradas, se tomard el circulante de la econo -

mfa; como una aproximacidn operativa. de la liquidez.
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CAPITULO IIT

PLANTEAMIENTO Y ESTIMACION DEL MODELO

3.1 PLANTEAMIENTO DEL MODELO

Variables que se utilizan ;

C, = I.B.I = Inversién Bruta Interna, perfodo t

Cé =¥, = Producto Bruto Interno, periodo t

’C3 = Yt—1 = Producto Bruto Interno, periodo t-1

C4 = Yt-2 = Producto Bruto Interno,’periodo t-2

Cg = Yt’1 -Y .= ifgfemento del P.B.I del pefiodo t-1, respecto al perfodo
C6 =C = Circulante

c, = X = Exportaciones, periodo =1

7 t-1
El Modelo General a estimarse es el siguiente :
, C, X

IBI, = £ (Y., Y )

1" Yot Vo1 T Yo

cuya forma funcional concreta serd deducida durante la estimacidn del modelo.

t-1

3.2 ESTIMACION DEL MODELO

los ploteos realizados nos sugieren que las relaciones funcionales entre la In
versifn Bruta Interna y las variables explicativas son de naturaleza lineal,

descartandose por esta razbdn otras formas funcionales.
Se efectuaron las siguientes regresiones :

1) G =p +p,C,+u

C1 = 18.34 + 0.1093 C2
R2 = 0.350

ta = 3.28

. BZ ¥

2) ¢, = f'(C3)

C1 = 31 + 53 C3 +u



3)

e

5)

6)

ta
&,

C, = 23.22 + 0.09972 C,
r% = 0:299

t§3 = 2.92

¢y = £ (Cé)

Cy =Py +PyCyptu

C, = 27.54 + 0.09085 C,
r? = 0.255

t£4 = 2.62

c,=f (Cs)

C1 = B1 + BS C5 + u

c, = 47.08 + 0.8036 C,
8% = 0.157

tﬁs = 1.97

c,= f (CG)

Ci =Py ¥ B Gt 0

C, = 38.02 + 0.5959 C
r% = 0.208

tﬁé = 2,29

c, =£f (c)

C1 = B1 + p7 C7 + u
€y = 82.37 - 0.3741 c,
®% = 0.044

= - 0.96

-13 =
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Ahora, procedemos a realizar las pruebas de hipdtesis correspondientes, sobre

los pardmetros estimados .

Realizamos la prueba t al 295% de confianza.

Sea Ho = ﬁi =0
H, = ﬁi #F0
En tabla, tomando n - 2 grados de libertad se tiene que t20 = 1.725.
En los casos del 1) al 5) se aprecia que t > 1.725 por lo tanto se rechaza

i
HO; es decir los pardmetros estimados son significativos.

Con la regresidn 6) se acepta H.; es decir que ﬁ7 = 0 y por lo tanto el par&-

metro estimado no es significativo en la regresidén.

Luego de analizar las regresiones efectuadas y comparar los Coeficientes de

Determinacién se propone como modelo inicial el siguiente

A S
C,= B+ B,C e

Ci 18.34 + 0.1093 C

2
r = 0.59
ANALISIS DE VARIACIONES ESTACIONALES

Se considera que el afio 1968 por los cambios en el gobierno y la orientacidn
de la economia modifican de manera importante el comportamiento de la Inver -
si6n en el pais y por ello se tomarid como base para las modificaciones del mo
delo.

i) CAMBIO DE INTERCEPTO A PARTIR DE 1968

Tomaremos a C8 = 0 para los afos de 1960 - 1967 y C8 = 1 para los afios de

1968 - 1981.

Luego especificamos al modelo :
G =Bt Rt B0
realizando la correspondiente estimacidédn se obtiene :

c

1

r? = 0.40

6.964 - 12.55 C, + 0.1643 C,
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@s = - 1.26
8

ta = 3.01
P,
1085 _
F= ﬁ—-— 6.345

Al efectuar la prueba t al 95% de confianza con 19 grados de libertad se
obtiene que :

A A
Se acepta H0 para Ba y se rechaga Ho para ﬁz.

- En este caso se requiere realizar la prueba F es decir comparar las va -
riaciones resultantes debida a las variables explicativas del modelo cbn

tra la variacidn residual.

Tomamos el 95% de confianza y considerando 19 grados de libertad segiin
tabla se tiene F(2'19) = 3.52, que al resulta£'6.345 > 3:52, entonces -
se rechaza HO; es decir que se acepta como significativo el conjunto de
variables explicativas; por lo tanto las ecuaciones que conforman el mo-

~delo seran :

a) Para el periodo (1960-1967), 'donde Cg = 0]
C1 = 6.9464 + 0.1643 C2
b) Para el perfodo (1968-1981), donde Cg = 1
C, = = 5.586 + 0.1643 C,
CAMBYO DE PENDIENTE A PARTIR DE 1968
Para este caso hacemos : C, = valores hist8ricos hasta 1967 y luego cero

9
para el periodo 1968-1981 y de manera similar hacemos : C10 = cero hasta

1967 y luego sus correspondientes valores histdricos hasta 1981.
Entonces se tiene el siguiente modelo :
C1= B1* B Co+ Pio Coo

efectuando la correspondiente estimacibén tenemos :

C1 = -.14.48 + 0.2450 C9 + 0.1830 C10
R = 0.462
ta = 3.27

Py
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tA = 3.79
Pio

1253 _
F=qg, = 8.136

Realizando la prueba t al 95% de confianza con 19 grados de libertad, la

tabla nos da t19 = 1.729, lo que nos permite réchazar H ‘para el caso de

.0
ﬁg Yy ?10 lo que nos indica que los parametros estimados son significati-

VOS.

Realizando 1a prueba ¥ al 95% de confianza, se tiene en tabla F(z 19)
3.52 que es inferior al 8.136 calculado, por lo tanto se rechaza Hy y se
concluye que los pardmetros son significativos; luego las ecuaciones se

ran :

a) Para el periodo (1960-1967), donde C. = C_

9 2 y C10 = 0 se tiene :

C, = < 14.48 + 0.2450 C

1 2
b) Para el perfodo (1968-1981); donde C, = O y Ci0 = €2
C1 = - 14.48 + 0.1830 C2

CAMBIO SIMULTANEO DE INTERCEPTO Y PENDIENTE A PARTIR DE 1968 
Para esto debemos definir una variable operativa nueva :

Sea C11‘= cero hasta 1967; luego para el ano 1968 hasta 1981; se obtendrd
la diferencia entre el valor de 1967 para Cz. es decir 322.8 y los valo-
res histdricos correspondientes al mismo C2; luegb especificamos el mode

lo :
Cy =Py + By G + Byq Oy

que luego de ser estimado se transforma en :

C, = 31.83 + 0.06076 C, + 0.06997 C, .
R% = 0.358
ta = 0.59
By
ta 0.50
P11
F=201. 5.30
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Realizando ‘la prueba. t al 95%,de confianza con 19 grados de libertad, tqg

= 1.729; resulta que, . tanto para pz como para p11 se acepta Hg: es dec1r,
1os parémetros estimados no son s1gn1f1cat1vos, para tener mejores crite=
rios de anilisis, efectuamos la prueba F también al mismo nivel de con -
fianza es decir 95% el valor de la tabla F nos da F, 19 = 3 52 que al ser
inferior al valor calculado (5 30) nos permite rechazar- Hy ¥ concluir que
las variables del modelo, resultan significativas; por-lo tanto el modelo

queda constitufdo de la siguiente manera :

a) Para el periodo (1960-1967), donde Ciq = ]
C1 = 31.83 + 0.6076-C2
~ b} Para el periodo (1968-1981), donde Cqq =Co - 322.8
C, = 31.83 + 0.6076 C, + 0.06997 (C, - 322.8)
C, = 9.2437 + 0.67757 C,

Analizando las tres variaciones realizadas; se elige finalmente el cambio
que contribuye mds a mejorar el modelo; en este caso resulta mis conve =~
niente tomar en cuenta el cambio de pendiente porque es el que permite .un

mejot ajuste, por lo tanto el modelo serd :

C, = - 14.48 + 0.2450'C, para el perfodo (1960-1967)

1

C

]

15" 14.48 + 0.1830 C2 para el periodo (1968-1981)

con el que logra un r = 0.679.

Sin embargo, considerando que el ajuste obtenido aun no es satisfactorio se

efectuaran regresiones mﬁltiples para obtener un modelo mis completo.

Regresiones Efectuadas

1

C

1 = B1 + B2 C2 + B3 C3 + u

, = 1.630 + 1.074‘c2 + 0.9555 C,
R = 0.571
ta = 3.47

Py
tA = - 3.13

F3

= 1549 _ 45 696

122
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3)

4)

5)
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;= £ (C, C)
€, =By +B,C, + B C, +u
€, = 3.699 +0.1159 C, + 0.9054 cs
®% = 0.547
tA = 4.05
Py
tA = 2.88
Bg
1485 _ .
F = m—-— 11.511
C, = £ (C3, Cp)
C; =By +B;C3 +B,C, +u
Cy = 7.818 +71.029 C; + 0.9211 C,
R% = 0.504
tA = 3.09
B3
tpg = - 2.80
Fa
1367 _ .
F = -."zi—— 9.626
Cy =By + By Cg + B C; + u
€y = 23.94 + 0.9016 C, + 0.6520 C,
R% = 0.403
ta = 2.49
Ps
ta = 2.80
Fs
1094 _
=170 = 6.4'35
C, = £ (Cy, C)

C1=B1"+B2 C2+B7C7+u
C, = 53.80 + 0.1225 C, + 0.6168 C,
R2 = 0.467

tﬁz = 3.87
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7)

8)

=
]
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ta = - 2.02
P;

1262 _
=153 - 8.248

Considerando que los Coeficientes de Determinacién hasta ahora.obtenidos,

son afin bastante bajos se adicionan m3s variables explicativas al modelo.

C:' =f (C2' C31 C4’

C, =B +By,C) +B; C3+B,C4+u
C1 = 7.166 + 0.9107.C2 + 0.06735 C3 + 0.7213 C4
R% = 0.690

tﬁ = 3.28

AZ
tA =~ 0.16
) P3

thd = - 2.63

Ba

1246.9 _
F= —93.5 - 13.3.35
C1 = £ (CZ' C3, CS)

C1 = B1 + C2 82 + B3 C3 + Bs C5 +u

0
]

1 - 7.156 4+ 0.9102 C. + 0.7881 Cy + 0.7232 Cq¢

2

d
]

0.690
ta = 3.28

- 2.87

2.63

t
™y
wun

]

_ 1246.7 _

93.6 - 13.319

~C1 = B1 + B2 C2 + B4 C4 + Bg C5 +u

C1 = - 7.167 + 0.9113 C2 + 0.7892 C4 - 0.06866 CS-
R2 = 0.690

tA = 3.28

P2



9)

10)

11)

ta = - 2.87
A

ta = - 0.16
35 '
- 1246.9

F = -9—3'3 '—‘.13.335'

4

c, =
R% = 0.739

tﬁz = 5.06

tﬁ4 = - 4.35»

tp = - 1.85

F = 1§%gfév= 16.977

c, =f (Czl C3l C7)

C, =B, + B2 02 + B3 C3

1 1

C, = 34.40 + 1.039 C
R? = 0.664

tﬁz = 3.69

tﬁs = - 3.27

té; = - 3.24

F = 1%%} = 11.891

'C1=B.I+B5C5+B6
c, =
R® = 0.454
ta = 2.15
Ps

tﬁs = 3.07

+ 0.9089 C

C6+B7

‘51.00 + 0.7876 C5 + 0.7173 Ce + 0.4246 c,

~ 20 -

4+B7C7-i-u

1 .18.76 + 0.8234 C2 - 0.6936 C4 - 0.4139 ¢

7

+ B C_+u

777,

3 + 0.5560 C7

C7 + u
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ta = - 1.30
Py
821 _
= J6d 5.006
12) ¢ =f(CuCuC) -
c1=BT+B2C2+B6C6+B7C7+u
C1 = 49.86 + 0.1528 C6 + 0.2483 C.,
R2 = 0.473
tA = 2,33
P2
t = = 0.53
6
ta = 1.91
B
855 _
- F = ﬁg— = 5.377
13) C.' = f_(CZ'_ C_S' C7)
C1=B1+32C2+BSC5+B7_C7+U |
C.l = 31.26 + 0.1245 C2 + 0_.7832 Cs - 0.4449 C7
R2 = 0.604
t = 4,44
5
ta = 2.51
Ps .
tA = - 1.60
By
=1092 _ 5 176
- 199 *

+B . C. +u

Cq =By + B3 C3 + By C5 + By C¢

C, = 24.50 + 0.1045 C, + 0.6550 Cg + 0.0155 C,
5 .

R® = 0.455

ta = + 4.50
P3

tg =+ 2.55
5

ta = - 2.61
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. 1052.8
F=—352

= 11.936

C1 = B1 + B3 G31+ BS CS +~B7 C7 +u

‘C1 = 34.80 + 0.1164 C3 + 0.8070 CS - 0.4341 C7
2 ‘

R = 0.558

ta = 3.98

)

ta = 2.45

Pg ~
tA = - 1.48

P, -

1002 ,

F = 33" 7.586

16) ‘C1 = f (CZ' Csl C6)

0
[

€, = 0.6220 + 0.1508 C, + 0.8945 C; + 0.2825 Cg
&% = 0.550 |
| tgz = 2.52
| tﬁs = 2.80
tﬁé = - 0.67
F = 1$%g-= 7.593

17) €4 = £ (Cyy C3v Cgv Cy)
C1 = B1 + B2 C2'+.B3 C3 + B6 06 + B7 C7 + u

12.27 + 1.485 C, - 1.216 C3 - 0.9558 Ce - 0.4543 <

T
o~
i

0.761
by = 4.99
2

- 4.52
P3

~
]

e
>
]

- 2.66

5
I



- 23 -

tg7 = - 2208

_ 1031.6

F = 6.3 - 13.520

Luego, para analizar los modelos obtenidos; debemos ordenarlos-empezando por
aquellos que tienen los mayores Coeficientes de Determinacidn, para después

efectuar las correspondientes pruebas de hipbtesis que mostrar@n la consis -

tencia de los modelos obtenidos.
Apreciamos que el modelo con mayor R? es el de la ecuacidn 17.

Aplicando las pruebas t y F al 95% de confianza se obtiene lo siquiente; en
1la ecuacidn 17 aplicando la prueba t, los parimetros estimados By, B3, Bg, -
B, resultan significativos; también se obtiene un resultado favorable cuando

aplicamos la prueba F; pués se rechaza la hipGtesis Hg-

Similarmente se obtienen los siguientes resultados en el siguiente grupo de

las ecuaciones mis importantes.

En la Ecuacidn 9

Prueba t : Con t18 = 1.734; se rechaza HO para los parZmetros éZ' ﬁ#, §7.

3.16; se'rechaza H

Prueba F : con o

F@a,18) T

En la Ecuacidn 6

) “ a 4
Prueba t : Con t'1\8 = 1.734; se rechaza Ho, para pz y 54, pero se acepta Hy
para p3.

Prueba F : Con F 3.16; se rechaza HO.

(3,18) =

En la Ecuacidén 7

A
P;ueba t : Con tyq = 1.734; se rgchaza Hy para.ﬁz, §3 Y Bs-
Prueba F : Con F(3,18) = 3.16; se recbaza Hy.

En la Ecuacién 8

18

N
Prueba t : Con t = 1.734; se rephaza 30 para ﬁz Yy ﬁ4, pero se acepta Hy -
para 35'

. Prueba F : Con F 3.16; se rechaza HO.

(3,18) ~

En la Ecuacién 10

" ~ N
Prueba t : Con tig = 1.734; se rechaza By para B,, B3s By

Prueba F : Con F = 3.16, se rechaza HO.

(3,18)
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En la Ecuacidn 13

Prueba t : Con“t18 = 1.734; se rechaza 30, para %2 y ﬁ3 pero se acepta Hy pa
ra B7.

Prueba F : Con F(3,18) = 3.16; se rechaéa Hy.

En la Ecuacidn 1

Prueba t : Con 1:1‘9 = 1.7?9; se rechaza HO'_ para gz 2% %3

Prueba F : Con F(2,19) = 3.52; se rechaza H,..

(¢]
MULTICOLINEALIDAD

A continuacidn se procede a detectar la existencia de multicolinealidad ~en

los modelos que satisfacen las éruebas de hipdtesis realizadas.
Tomando la ecuacién 17 :

3" 0.9558 C6 - 0.4548 C7.

Observamos que tiene el coeficiente de correlacién mis elevado es decir 0.872;

C1 = 12.27 + 1.465 C2 +'1.216 C

pero vemos que contiene variables rezagadas entre las explicativas; es decir,

C3 = Yt_1 es rezago de C2 = Yt con un perfodo de retraso, lo que nos hace su

poner la -existencia de multicolinealidad, para verificar esta suposicién pro

" cedemos a demostrar la existencia o no de asociacidn lineal entre las varia-

bles explicativas.

Efectuando las regresiones correspondientes se tiene que :

C6 f (CZ' C3, C7)‘

c - 22.83 + 0.4517 C,, - 0.3268 C3 + 0.0984 ¢C

6 2 7
R = 0.814

e, =281

tp, = - 2.06

tp = 0.69

F= 8—2% = 26.203

Luego realizamos las pruebas de hipdtesis pertinentes con un 95% de confian-

za.

4 A
Prueba t : Con t18 = 1.734, se rechaza H, para ﬁz Y P3 bero se acepta Hj pa-

~

ra ’37.
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Prueba F : Con F(2'19) = 3.16; se rechaza H,; o lo que es lo mismo, se acep
ta H1,,es decir, se acepta que hay asociacifn lineal entre 1las
variables explicativas ya que explican significativamente el com
portamiento de la variable independiente considerada en este ca-

SO.

Se presume que la mayor asociacidn lineal se da entre C, ¥y C3, por ser Cg3,

variable rezagada de C,; para comprobar efectuamos la siguiente régfesién :

C,=f (c3)
C, = 20.12 +0.98 C;
R% = 0.992
tA = 49,70
Py

Realizando la prueba t al 99% de confianza para ser mis estrictos,se tiene

que t20 = 2,520 y por lo tanto se rechaza HO’ lo que nos permite concluir -
entonces que C2 y_C3 estan fuertemente.asociaéos linealmente y por lo tanto
ambos no pueden pertenecer al modelo desarrollado, debemos eliminar a una

de ellas.

Anteriormente se constatd que entre ambas variables resultaba mis significg

tiva C, v por lo tanto se eliminard Cye
Como consecuencia de lo ocurrido se elegird otro modelo que no contenga a

Cz'y C3 conjuntamente como variables explicativas.
Tomando la ecuacidn 9 :
C1 = 18,76 + 0.8234 CZ - 0.6936 Cq - 0.4139 C7.

En este modelo como en el anterior se observa que estan figurando variables
con rezagos; es §ecir, C4 = Yt_2 es rezago de C2, con dos periodos de retra
s0, en estas condiciones y conociendo la alta correlacidn existente entre
C2 ¥ C3 procederemog a abreviar la prueba de existencia de multicolineali -
dad mediante la comprobacidn de asociacién lineal entre C, ¥y C4: para tal

efecto, realizamos la siguiente regresidn

c, = £ (C,)

C, = 39.53 + 0.9645 C,
R® = 0.981

ta = 31.89

Pa
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Aplicando la prueba t al 99% de confianza con t20 = 2,520; se rechaza Hy;
por lo tanto. se puede concluir que C2 y7C4 tienen una fuerte asociacién -
lineal y en consecuencia originaran multicolinealidad si ambas son consi-

deradas como variables explicativas de un modelo.

Anteriormente se determindé que entre ambas variables, la mis significati-

va es C2 por lo que se procede a eliminar C4 del modelo.

Como consecuencia se elegird otro modelo gue no contenga a Cy, ¥ Cy conjun

tamente como variables explicativas.
Tomando la ecuacidn 13 :
C1 = 31.26 + 0.1245 C2 + 0.7832 C5 - 0.0449 C7.7

En este caso como no tenemos referencias de asociacién lineal entre C2,

CS v C7 o sus combinaciones procederemos a estimar los modelos gue pueden

obtenerse a partir de estas variables.

a) ¢, =f1 (C5, Cj)

2
C2 = 242.7‘— 0.3241 C5 + 1.902 C7
R = 0.043
ta = - 0.13
Ps
t = 0.85
. §7
_ 3411 _
F = R 0.426
C5 = 28.73 + 0.00262 sz- 0.2132 C7
R2 = 0.066
tA = - 0.13
B,
ta = - 1.10
Py -
43.4 _
P = 1.7 - 0.67
C7 = 61.96 + 0.01935 C2 - 0.274¢6 C5
R2 = 0.10
ta = 0.85
P2
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ta = - 1.10
Ps

_85.5 _
F = £33 = 1,05

Efectuando las pruebas de hipStesis correspondientes al 95% de confiand se

tiene que en :
a) Prueba t : Con t = 1.729 : 5.y B
rueba : Con (19) = 1 ; se acepta H0 para PS y p7

Prueba F : Con F = 4.,35; se acepta HO

(1,20)

b) Prueba t : Con't19 = 1.729; se acepta Hy para Bz y §7

Prueba F : Con F(1’20) = 4.35; se acepta Hj

. A N
c) Prueba t : Con t19 = 1.729; se acepta H, para By ¥ Bs

Prueba F : Con F(1'20) = 4.35; se acepta Hy

En todos los casos de la prueba t, HO es aceptada y también en todos los ca
sos, en la prueba F, HO es aceptada; por lo tanto se puede concluir gque no

hay multicolinealidad entre C., Cs ¥ Cqe

Aﬁemas, como para efectuar este andlisis se han venido seleccionando los mQ
delos, prevmamente ordenados partlendo de los coeficientes de correlacidn
més elevados h§c1a los mis bajos, se entiende que los modelos que quedan por
probar y que budieran tener ausencia de multicolinealidad, tendran coefi -
cientes de correlacidn m3s bajos; por lo tanto el mejor modelo obtenido hag

ta ahora es el de la ecuacién 13.
HETEROCEDASTICIDAD

La existencia de homoscedasticid, es decir de una varianza finiﬁa y constap
te del tdrmino aleatorio es otro de los regquisitos fundamentales para acep-
tar 1z validéz de un modelo; al respecto para demostrar la existencia o no
de heterocedasticidad se aplicard una prueba bastante conocida como la"Prug
ba de Park"; que consiste en analizar si los errores cuadraticos son sensi-

bles a la variacidn de las variables dependientes.

Se utilizard el siguiente modelo :
1n e = o ¢ 76 In Cy

para hacer operativa la estimacién de este modelo hacemos :

2
C12 = In e, v C13 = ln C1

Efectuando la regresidn se tiene :
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C,, = 1.5265446 + 0.4158835 C, .
R% = 0.0017
2= 0.02

%
Como se puede apreciar el coeficiente de coirelaci&n es realmente bajo (0.041)

indicando que no existe correlacidn entre los errores cuadriticos y las varia~-

bles dependientes por otro lado, efectuaremos la prueba de hipStesis t al 95%
de confianza.

Prueba t : Con t20 = 1725; se acepta HO' es decir que/? = 0 y por lo tanto la

estructura del modelo no es vélidoies decir,no hay heteroscedasticidad.

AUTOCORRELACION

Los modelos lineales descansan en un supuesto bdsico que indica que la cova -
rianza de los términos de perturbacién es nula, es decir las pertﬁrbaciones -
son indeéendientes entre si; en la prictica muchaslveces se incorpora a las
perturbaciones, la influencia de variables no especificadas dentro del modelo

y que por lo tanto puede resultar altamente distorsionante.

Las perturbaciones autocorrelacionadas plantean un problema tan serio para el

uso de los minimos cuadrados ordinarios que, el poder verificar su presencia -
resulta de extrema importancia; para este efecto aplicaremos el Test de Durbin

Watson.

Por las caracteristicas del modelo utilizaremos el siguiente esquema autore -

gresivo de primer orden :

J*tvf vj>’¥t-1 * B

el mismo que serd estimado mediante :

= + W
ee = feq * W,
para hacer operativa la estimacidn hacemos :

Cla= % ¥ G578

efectuando la regresifn se tiene que :

C14 = (.1866159 CTS,‘

Luego, realizamos el Test de Durbin-Watson

_3,415.95 _

4 =3147.83

1.59
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Realizando la prueba al 95% de confianza se tiene que

e

Para M = 22 y K=3
los valores seglin tabla son : 4, = 1.05 y d, = 1.66
entonces se cumple que 1.05 < 1.59 < 1.66; es decir q, £ 4 & a, y

la prueba no es concluyente para determinar si existe o no autocorrela

> -
-cion.

Realizando.la prueba al 99% de confianza se tiene que :
Para1=22 y K= 3
Los valores segiin tabla son : 4, = 0.83 y d, = 1.40

entonces se cumple que 1.59 > 1.40; es decir se tiene qué d > dv;lue
go se acepta Ho : No hay autocorrelacidn positiva; por lo tanto el mo-

delo no estd autocorrelacionado.

Finalmenfé podemos afirmar que el modelo sometido a prueba es valido -
pues no tiene problemas de multicolinealidad, heteroséédasticidad, ni
autocorrelacifn; si bien es cierto que la prueba para autocorrelacién

tuvo que realizarse al 99% de confiaﬁza, esto es comprenéible en la mg.

dida que el modelo contiene variablesvrezagadas.

ALGUNAS PROYECCIONES DEL MODELO

Para efectuar proyecciones, debemos disponer de un cuadro de valores que

previamente deben ser estimados o determinados en forma externa al modelo.

Para este caso se ha considerado la sigquiente informacién basada en estima-
ciones del Instituto Nacional de Estadistica y el Banco Central de Reserva;
los dos primeros afios corresponden a valores reales v los restantes son es-

timaciones.

CUADRO - DE INFORMACION

o . S22 % ]
1982  503.9  18.9 . . 63.0
1983  441.7 1.2 66.8
1984  459.2 -62.2 60.6
1985  465.5  17.5 65.5
1986  505.0 6.3 69.4

Remplazando estos valores en 1la recta de regresidn se obtienen las siguien

tes predicciones para la Inversién Bruta Interna.
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o G
1982 105.9
1983 84.1
1984 36.9
1985 © 99,9
1986 95.9

Como se puede apreciar, ademis de estas predicciones se pueden obtener .mu-
chas otras, efectuando simulaciones de diferentes politicas econdmicas,las
quednos,proporcionaran‘diferentes grupos de valores para las variables ex-

‘plicativas con las cuales podemos efectuar un sin niimerc de predicciones.
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CAPITULO IV

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El comportamiento de la Inversidn Bruta Interna en el Perdi, esta asociado

_principalmente al comportamiento del Producto Bruto Interno; esta rela -

cidn a pesar de lo que podria suponerse, muestra gque las reacciones de la
Inversidn Bruta Interna ante una variacién de la Produccién Bruta Inter-

na son inmediatas, es decir ocurren dentro del mismo perfodo anual.

Este efecto se ve potenciado cuando se aplica un corte transversal en 1la
serie temporal; a partir de 1968 donde por circunstancias de cambio de go

bierno hay un cambio importante en la polftica econdmica.

En concordancia con el principio del acelerador, existe ﬁné reaccidn de
la Inversidn Bruta Interna respecto al incremento de la produccién con
practicamente 2 periodos de retraso, que posiblemente esté relacionado con
la implementacién'de.proyectoé de inversidén importantes y con la renovav-
cidén y el mejoramiento de la infraestructura pfoductiva, en la etapa de =

industrializacidn.

En lo referente a las restricciones financieras la Ginica variable, relatj
vamente significativa es el nivel de exportaciones, que contribuye a mejg

rar en algo el modelo.

Es importante sefialar que la propensidén marginal a invertir, respecfo del
PBI es significativamente bajo, apenas un 12.45% mostrando que en el pais
se consume la mayor proporcién del ingreso y en todo caso se “"reflexiona"
durante un buen tiempo antes de sacrificar parte de este.consumo én favor
de la inversiébn; por otro lado, la proporcidn del incremento del Producto
Bruto Interno que se invierte es significativamente alto, es de 78.32% lo
que muégtra que hay buena predisposicidn a invertir lés excedentés acumula
dos, pero la decisidén de invertir se toma con bastante retraso, segiin el
modelo este retraso es de 2 afos en promedio; en este sentido el acelera-

dor es bastante lento en sus efectos.

El grado de ajuste obtenido en el modelo (r = 0.78) es relativamente bajo
desde el punto de vista estadistico pero sin embargo no hay otros modelos
que permiten efectuar confrontaciones, lo que nos permite afirmar que es-
te modelo es una base sobre la cual postericres investigaciones permiti -

rén mejores resultados en este campo tan poco explorado en el pais.
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6) Se recomienda intentar planteamientos de modelos mis desagregados; va sea
por sectores econfémicos o por naturaleza de la propiedad; es decir si 1la
inversibén es pliblica o privada e inclusive institucionalmente si son las

empresas o el Gobierno Central quienes efectuan los gastos de inﬁersién.
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Cuentas Nacionales del Perd 1950-1982

Cuentas Nacionales del Perli 1950-1986






MATRIZ DE INFORMACION ESTADISTICA
(Miles de Millones de Soles Constantes de 1973)

| affos ¢, ¢, Cy C, g Ce c, Cg G Cio
1960 44.2 215.7 193.8 185.1 8.7 17.6  50.1 0 215.7 - 0
1961 44.6 230.8 215.7 193.8 21.9  20.3  52.1 0 230.8 0.
1962 47.0 249.6 230.8 215.7 15.0  21.6  60.9 0 249.6 0
1963 45.4 260.0 249.6 230.8 18.8  23.4  64.5 0 260.0 0
1964 49.1 279.1 260.0 249.6 10.3  25.8  62.0 0 279.1 0
1965 55.0 293.5 279.1 260.0 19.0  25.3 6.8 O 293.5 0
1966 65.9 312.3 293.5 279.1 14.4  24.7  67.3 0 312.3 0
1967 64.4 322.8 312.3 293.5 18.8  24.5  68.0 0 322.8 0
1968 45.1 322.0 322.8 312.3 10.4  22.5  70.2 1 0 322.0
1969 46.6 334.4 322.0 322.8 -0.8 23.2 76.3 1 0 334.4
1970 44.7 352.5 334.4 322.0 12.4  32.1  74.4 1 0 352.5
1971 51.5 370.3 352.5 334.4 18.1 . 32.4  76.1 1 0 370.3
1972 35.5 376.5 370.3 352.5 17.7  38.7  72.3 1 0 376.5
1973 65.5 391.5 376.5 370.3 6.1 36,1 - 77.4 1 0 391.5
1974 92.3 421.9 391.5 376.5 15.0  43.9  52.5 1 0 421.9
1975 87.9 441.0 ~ 421.9 391.5 30.3  38.2  54.1 1 0 441.0
1976 76.6 449.9 441.0 421.9 19,1  43.1  55.4 1 0 449.9
1977 57.2 449.7 449.9 441.0 8.9  39.1  55.5 10 449.7
1978 49.1 447.4 449.7 449.9 - 0.2  36.3 . 61.9 1 0 447.4
1979 50.0° 465.9 447.4 449.7 - 2.2 62.7  70.7 1 0 465.9
1980 72.3 483.8 465.9 447.4 18.4  60.6  79.4 1 0 483.8
0 502.7

1981 85.2 502.7 483.8 465.2 17.9 44.0. 67.6 .1

FUENTE : Instituto Nacional de Estadistica (INE). Cuentas Nacionales 1950-1982
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11 12 13 14 15
0 0.940007  3.7887248 1.6 =~

0 4,4814194 3.7977339 - 9.4 1.6

0  -4.6051702 3.850147 0.0 =- 9.4
0 2.91723  3.8155121 - 4.3 0.0

0 1.9110229 3.893859 2.6 - 4.3

0 1.3862944 4.007333 2.0 2.6

0 5.3344564 4.198138  14.4 2.0

0 4.2801323 4.1651136 8.5 14.4

- 0.8 2.326301 3.808882 - 3.2 8.5
11.6  4.232511  3.841600 8.3 - 3.2
29.7 3.920189 3.799973 - 7.1 8.3
47.5 3.649098  3.941581 - 6.2 - 7.1
53.7 6.380952 3.569532 -24.3 - 6.2
69.7  7.405448  4.18205 15.2 -24.3
99.1  6.00114396 4.525044  20.1 15.2
118.2  1.4838747 4.476199 2.1  20.1
127.1.  0.0000 4.338597 - 1.0 2.1

126.9  5.019198  4.0465539 =-12.3 - 1.0
1246  4.644775 3.893859 =10.2 =-12.3
143.1°  3.616577 3.912023 - 6.1 =-10.2
161.0  1.061256  4.280824 1.7 - 6.1
180.1  4.029806  4.4450014 7.5 1.7
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