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EFECTOS DE LOS INGRESOS TRIBUTARIOS EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO
DEL PERU DURANTE EL PERIODO 2006 - 2018
Ana Carolina La Rosa Tume?

Juan Oscar Galvan Flores?

Resumen
La presente investigacion muestra como el crecimiento econémico peruano fue impactado
por determinantes macroeconémicos poco utilizados en la literatura actual. Especial énfasis
se tuvo en verificar un potencial efecto positivo de los ingresos tributarios del gobierno
central en el producto bruto interno (PBI) real peruano, de manera que se garantice el papel
de esta importante variable fiscal como motor de crecimiento y si tuvo un impacto diferencial
respecto a los demés determinantes propuestos (flujos de inversiones y grado de apertura
comercial del pais). Para ello, para el periodo trimestral entre los afios 2006 y 2018, una
regresion lineal multiple entre el crecimiento y sus determinantes fue estimada, encontrando
evidencia del impacto positivo de los ingresos tributarios, incrementando el PBI real peruano
en 0.47% trimestral. Sin embargo, no se encontré evidencia de impactos diferenciales de
los ingresos tributarios respecto a las demas variables y la inversion bruta fija nacional fue
la de mayor impacto en el crecimiento econémico peruano (con un incremento trimestral de
1.58%). Finalmente, recomendaciones fueron formuladas para los hacedores de politica, a
fin de que reajusten los planes de incentivos a estos determinantes macroeconémicos

encontrados.
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Palabras Clave: Ingresos tributarios, crecimiento econdmico, inversién bruta fija, inversion

extranjera directa, grado de apertura comercial, regresion lineal maltiple.

Abstract
This paper shows how Peruvian economic growth was produced by some macroeconomic
factors little used in current literature. Special focus was given to tax revenues as a
determinant, in order to verify a potential positive effect on Peruvian real gross domestic
product (GDP), thereby guarantying the role of this fiscal variables as a growth engine and
evidence of differential impact regarding the other proposed factors (investment flows and
trade openness level). Solo, for the quarterly period between 2006 and 2018, a multiple
linear regression for economic growth and their determinants were estimated, finding
evidence of positive impacts of tax revenues, increasing GDP in 0.47% per quarter.
However, no evidence about differential impacts of these tax revenues (with respect to the
other determinants) was founded and gross fixed investment resulted in having the highest
impact on Peruvian economic growth (with an increase of 1.58% per quarter). Finally, some
recommendations were formulated and given to policymakers in order to readjust incentive

plans of all these verified macroeconomic determinants.

Keywords: Tax revenues, economic growth, gross fixed investment, foreign direct

investment, trade openness, multiple linear regression.



Capitulo I: Introduccion
En los ultimos tres quinquenios, el Peru ha experimentado su mejor episodio de estabilidad
y, sobretodo, crecimiento econémico. Un escenario de apertura a la inversion privada en
proyectos de infraestructura, construccién y mineria, sumado a una demanda creciente y
bastante estable por las materias primas existentes en el territorio, permitieron que el
producto bruto interno (PBI) real del pais tuviese un crecimiento promedio igual a 5.31%
durante el periodo de afios entre 2006 y 2018, llegando a picos por encima del 8% (y hasta
9%) en la primera mitad de esa época (BCRP, 2019).
Si bien mucho se ha investigado y analizado sobre cuéles fueron los verdaderos motores
del crecimiento econémico durante esa época o en periodo incluso mas extensos (desde,
digamos, el 2002), han existido indicadores macroeconémicos que han tenido crecimientos
bastante considerables durante el periodo mencionado.
Por el lado fiscal, los ingresos tributarios del gobierno central han pasado de S/ 45 mil
millones a S/ 104 mil millones en esos treces afios (considerando precios del afio 2007) y
ha tenido picos de crecimiento anual de casi 29% durante esos afios (BCRP, 2019). Por el
lado de los flujos de inversiones en el pais, la inversién bruta fija nacional también tuvo un
crecimiento anual promedio nada despreciable (por encima del 8.50% en la misma época)
y la inversion extranjera directa ha aumentado 11 veces: Sobrepasando en el 2018 los 1,100
millones de ddélares anuales, cuando en el 2006 no llegaba ni a los 200 millones de dolares.
Finalmente, por el lado comercial, el grado de apertura internacional del Pert (medido como
la suma de su total de importaciones y exportaciones, respecto al PBI real) ha incrementado
Su proporcion en cinco puntos porcentuales en el periodo de afios 2006 — 2018, una cifra
relevante que va acorde con la creciente demanda por las exportaciones peruanas en varias
partes del mundo (INEI, 2019).
Todo esto hizo pensar que estos cuatro indicadores macroeconémicos podrian haber tenido

bastante participacion en el crecimiento econémico del pais durante este periodo (2006 —



2018) y sus impactos potenciales podrian haber sido positivos. Ademas, teniendo en cuenta
que en este grupo de cuatro determinantes, los ingresos tributarios han sido quizas el factor
macroecondémico mas subestimado como motor de actividad econdmica (a escala
nacional), su gran performance durante el periodo mencionado (con picos de crecimiento
antes y durante la crisis financiera mundial, asi como un repunte de crecimiento en el 2018),
dieron luces sobre un probable diferencial en el impacto de este determinante respecto a
los otros tres factores tomados en cuenta.

Por ello, la presente investigacidbn analiza el impacto de estos cuatro determinantes
propuestos en el crecimiento econémico peruano, para el periodo trimestral entre el 2006 y
2018, utilizando un andlisis econométrico detallado que incluy6 la estimacion de estas
variables relacionadas bajo una regresion lineal multiple, a fin de determinar la significancia
individual de cada determinante y si existié un impacto positivo diferencial en el crecimiento
econdmico del pais causado por los ingresos tributarios del gobierno central.

Para realizar toda esta investigacion y analisis correlacional de las variables, el trabajo se
dividi6é de la siguiente manera: El capitulo | consisti6 de una primera seccion donde se
identificé la probleméatica que guio al estudio, detallando los hechos, causas y cifras que
dieron forma al problema, formulando las preguntas de investigacion correspondientes y
luego brindando los motivos que justificaban la elaboracion del posterior analisis. La
segunda seccion del capitulo involucré la revision de la literatura sobre el problema
identificado (y tema de investigacion correspondiente). Esto implico el detalle de las
principales investigaciones que antecedieron a este trabajo y al marco teérico (conceptos,
postulados y modelos estrictamente econémicos que se aproximaban al problema que
ibamos a analizar). La Gltima seccion de este capitulo se compuso de la formulacion de los
objetivos e hipétesis de investigacion, a partir de las preguntas de investigacion

anteriormente establecidas.
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El capitulo Il abarcé toda la metodologia que se aplicé para intentar resolver el problema
de investigacion. Este incluyé seis secciones donde se definio el tipo y disefio de la
investigacion realizada. Ademas, se detall6 de forma conceptual y operacional a todas las
variables bajo estudio, se defini6 la estructura y tamafio de la muestra de datos, se explicd
el proceso de recoleccién de estos datos y si se utilizaron instrumentos de investigacion
para generar esta informacién. Por ultimo, en el plan de andlisis se explicé el procedimiento
econométrico (modelo a estimar, tests y tratamientos estadisticos) con los cuales se
analizaron cada una de las variables bajo estudio.

El capitulo 11l consistié en mostrar todos los resultados de este trabajo. Este incluy6 cuatro
secciones donde se presentaron e interpretaron los principales resultados econométricos
estimados. Luego, se contrastaron estos resultados con los obtenidos por los trabajos
mencionados en los antecedentes, asi como se verificaron si los resultados de este estudio
rechazaron o no las hipétesis propuestas, respondiendo asi las preguntas de investigacion
formuladas. Por ultimo, con dicha discusion de los resultados, se establecieron las
principales conclusiones de esta investigacién y las potenciales sugerencias para los
hacedores de politica, académicos y lectores que utilicen este trabajo en un futuro.

Los capitulos IV y V mostraron los anexos y referencias bibliogréaficas de esta investigacion,
donde los anexos incluyeron la matriz de consistencia y los principales reportes (outputs)
de los estimados econométricos resumidos en el capitulo Il de Resultados. Con todo esto,
se espera que el analisis propuesto en este estudio sea de utilidad para determinar si
variables macroeconémicas como las propuestas fueron efectivamente determinantes poco
revisados del crecimiento econémico peruano y puedan aparecer como fuentes de mayores

interrogantes a resolver en estudios futuros.
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1. Problema de investigacién

En la presente seccion se detalla como se identific la problematica por la cual se realizé la
presente investigacion, la cual se relacioné con la incertidumbre existente sobre si los
ingresos tributarios del gobierno central peruano, junto con algunos otros indicadores
macroecondmicos relacionados con los flujos de inversién y la apertura comercial del pais,
efectivamente fueron generadores de crecimiento econdmico para el Perd, durante los
daltimos trece afios.

En ese sentido, con ayuda de informacion y cifras recientes, en una primera subseccion se
bosquejaron los hechos y causas que generaron este problema. Ademas, dentro de esta
incertidumbre sobre que estas variables macroeconémicas determinen las variaciones del
producto bruto interno real peruano, también surgio la interrogante sobre si estos ingresos
tributarios, los cuales tuvieron un considerable crecimiento al inicio del periodo de mayor
bonanza econdmica del pais (alld por el afio 2006 y hasta antes de la crisis financiera
mundial), pudieron llegar a ser el determinante con mayor impacto en el incremento del PBI
real; es decir, siendo el factor macroeconémico con mayor impacto en el crecimiento.
Luego de identificado el problema, en una segunda subseccion se procedié con el
establecimiento de preguntas de investigacion que este estudio posteriormente respondio
y que representaban cada uno de los problemas generales y especificos encontrados,
sobre la potencial relacion entre estos determinantes propuestos y la actividad econémica
del pais. Finalmente, en una tercera subseccion se explicaron los motivos y potenciales
aportes que justificaron la elaboracién de este estudio.

1.1. Planteamiento del problema.

En la presente subseccion se explica con cifras, graficas e informacion histérica / reciente
de la economia peruana, todas las causas y hechos que generaron la principal interrogante
de esta investigacion, asi como los problemas mas pequefios que se decidieron abordar

dentro de este trabajo. Para entender como es que surgio esta interrogante sobre si los
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ingresos tributarios podian llegar a ser un verdadero motor de la actividad econémica
nacional, primero hay que ver en retrospectiva qué abarcan este componente de los flujos
del sector publico y, especificamente, del gobierno central peruano.

Los ingresos tributarios abarcan la toda la recaudacion fiscal del Estado, por lo que se
pueden considerar como los ingresos corrientes o de corto plazo para la economia (Barro,
1990). Al componerse de toda la recaudacién de impuestos, son muy sensibles al
desempefio de la actividad econ6mica ya que, si incrementan los ingresos de las familias y
de las empresas, larecaudacién y los ingresos gubernamentales también se incrementaran.
Pero ahi no queda su participacion en la economia, ya que estos ingresos pueden ser
utilizados y reinvertidos nuevamente en el entorno econémico a través de los sectores
productivos o directamente a la poblacion, con lo que se puede incrementar nuevamente el
PBI real nacional.

Ahora, en cifras, los ingresos tributarios del gobierno central han tenido un crecimiento
bastante considerable en los ultimos trece afios. En concreto, aumentaron 2.28 veces su
monto recaudado anual, pasando de una recaudacion de S/ 45,798 millones en el 2006 a
una de S/ 104,517 millones en el 2018, todo a precios del afio 2007 (BCRP, 2019). En
crecimiento, esto se tradujo en una variacion porcentual de 128.21% durante ese periodo
de afios. Y a pesar de haber tenido una caida durante los afios 2015y 2016, por la baja del
consumo privado y la contraccion de otros indicadores como el crecimiento de las
exportaciones, la cual estuvo entre el -0.5% y 5% por afio, el crecimiento promedio anual
de la recaudacion tributaria fue de 9.16% durante todo ese periodo de afios (BCRP, 2020).
Lo anterior dio bastantes indicios de que el alto crecimiento de este indicador pudo haber
tenido impactos en la tasa de crecimiento de la economia peruana, la cual para ese mismo
periodo de afio tuvo un promedio de 5.31% (INEI, 2020).

De manera bastante similar, variables macroeconémicas como el flujo de inversion bruta

nacional, la inversién extranjera directa y el grado de apertura comercial del pais también
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fueron indicadores algo subestimados en la economia nacional y, de acuerdo a sus cifras,
pudieron también haber tenido implicacion en el crecimiento econémico. Para el caso de la
inversion bruta fija del Perd, ésta mas que se duplicé también en el periodo de afios 2006
— 2018 (aumento 2.29 veces) y registro altas cifras anuales de crecimiento que estuvieron
en el rango de 19% a 24% antes de la crisis financiera mundial. Este patron se repitio luego
de que el pais supero los efectos de esa crisis, alla por los afios 2010 al 2012, para después
tener caidas de méaximo 4.72% anual en los ultimos afios de inestabilidad politica reciente.
Sin embargo, y como dato bastante relevante para la interrogante identificada, en promedio,
este flujo de inversiones nacionales tuvo un crecimiento de 8.57% en la época entre 2006
y 2018, sugiriendo que su impacto fue practicamente el mismo al de los ingresos tributarios
en la actividad econémica (BCRP, 2019).

Y para los otros casos, el incremento de la inversién extranjera directa y del grado de
apertura internacional del pais, en estos ultimos trece afios, tampoco ha sido despreciable.
En el primero, a pesar de su constante volatilidad, su promedio anual entre los afios 2006
y 2017 pas6 de 153 millones de ddlares a 1,719 millones de délares (BCRP, 2020). Y en el
segundo, la representacion de este nivel de apertura comercial (en términos del PBI), pasé
de 35% a 41% en ese mismo periodo de afios (INEI, 2019).

Entonces, para mostrar de una manera mas didactica el potencial impacto de estas
variables en el crecimiento econémico peruano durante los ultimos tres quinquenios, se

presenta la siguiente grafica:
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Grafica 1: Evolucion del PBI real y algunos indicadores de la economia peruana (2006 - 2018)
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Elaboracion propia

De la gréfica anterior que muestra la evolucion del crecimiento econémico peruano
(alrededor del 8% a 9% anual durante gran parte del periodo considerado) se identificé un
hecho importante. En los afios de mayor crecimiento (2006 al 2008, 2010 al 2013 e incluso
un repunto en el 2018), este ocurridé conjuntamente con un crecimiento bastante grande
(que estuvieron en un rango de 6% a 29%) de los determinantes propuestos (ingresos
tributarios del gobierno central y el flujo de inversién bruta fija nacional).

Por ello, no fue descabellado pensar que estos dos indicadores macroeconémicos, junto
con la inversion extranjera directa y el grado de apertura internacional del Peru, pudieron

haber tenido impactos significativos en las variaciones del PBI real, es decir, en el
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crecimiento econdmico del pais. Entonces, la interrogante de esta investigacion se trato
sobre la incertidumbre de si estas cuatro variables macroeconémicas podian ser
consideradas como determinantes del crecimiento econémico peruano, para el periodo
comentado en parrafos anteriores (2006 — 2018).

Dentro de esta interrogante, como problema principal o general para este estudio, existi6 la
incertidumbre sobre si existia un diferencial significativo entre los impactos de estas
variables en el crecimiento econémico nacional. A saber, dado que los ingresos tributarios
también tuvieron el mayor crecimiento anual dentro de este grupo de variables
consideradas como potenciales determinantes del crecimiento econémico peruano, se
podria sospechar que el incremento en el PBI real peruano causado por esta variable
tributaria pudo haber sido mayor a los impactos positivos generados por los flujos de
inversion nacional, inversion extranjera y el grado de apertura comercial del pais. Por ello,
este fue considerado como el problema general a analizar.

Por otro lado, como problemas especificos o secundarios de este trabajo, la incertidumbre
detectada fue la de si, de manera individual, cada uno de estos cuatro determinantes
propuestos para el crecimiento econémico peruano, efectivamente tuvieron un impacto
positivo en la variable macroeconémica mas importante del pais. Por ello, al ser cuatro
impactos individuales los que se debian analizar, entonces cuatro problemas especificos
correspondientes fueron considerados.

A partir de esta problemética identificada, como se ve en las siguientes secciones de esta
investigacion, se realizé un andlisis cuantitativo y econométrico exhaustivo para encontrar
la significancia de estos impactos, de manera que se pudiese descifrar si estos
determinantes propuestos eran efectivamente motores del crecimiento econémico de este

pais y si hubo algun diferencial a tomar en cuenta entre sus impactos.
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1.2. Formulacion del problema.

En esta subseccion se establecieron las preguntas de investigacion que van a ser
respondidas con el andlisis econométrico posterior. Ademas, estas preguntas nacieron de
la problemética anteriormente identificada (la incertidumbre sobre los determinantes del
crecimiento econémico peruano). Entonces, se han establecido un total de cinco preguntas
de investigacion, una que correspondié al problema general y cuatro que correspondieron
a cuatro problemas especificos.

1.2.1. Pregunta general

La pregunta de investigacion que se formulo para el problema general fue:

¢ Los ingresos tributarios tuvieron un mayor impacto, respecto a los flujos de inversion y al
grado de apertura comercial del pais, en el crecimiento econémico peruano, para el periodo
trimestral entre 2006 y 20187

1.2.2. Preguntas especificas

Mientras que las preguntas de investigacion formuladas para cada problema especifico
encontrado fueron:

1.2.2.1. Pregunta especifica 1

¢ Cual fue el impacto de los ingresos tributarios en el crecimiento econémico peruano, para
el periodo trimestral entre 2006 y 2018?

1.2.2.2. Pregunta especifica 2

¢,Cual fue el impacto de la inversion extranjera directa en el crecimiento econémico
peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018?

1.2.2.3. Pregunta especifica 3

¢ Cudl fue el impacto de la inversion bruta fija nacional en el crecimiento econémico

peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 20187
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1.2.2.4. Pregunta especifica 4
¢ Cudl fue el impacto del grado de apertura internacional del Per( en el crecimiento

econdmico del pais, para el periodo trimestral entre 2006 y 20187

1.3. Justificacion de la investigacion.

En esta seccion se detalle los motivos que fundamentaron la elaboracion del trabajo y del
posterior analisis. También, se indican algunas limitaciones que pudieron influir (y en
algunos casos, influyeron) en los resultados obtenidos en este estudio. Por ultimo, se
mencionan algunos potenciales aportes que esta investigacion lograra para la comunidad
académica, hacedores de politica y la sociedad como un todo.

Un primer motivo que justifico la realizacion de este estudio fue la subestimacion de los
ingresos tributarios para ser un indicador macroeconémico de importancia. Como se vio en
las cifras y hechos econdmicos mencionados (y explicados) en el planteamiento del
problema de este trabajo, el crecimiento en el monto de impuestos recaudados por el
Estado peruano ha sido grande en los ultimos trece afios y creciente en muchos pasajes
de este periodo (2006 — 2018). Ademas, los ingresos tributarios (que lo componen
totalmente los impuestos gravados y recolectados) son el principal método de
financiamiento para el pais, junto con la emisién de deuda soberana que ha crecido mucho
por el grado de inversion alcanzado afios atras. Por ello, en pocas palabras, este trabajo ha
servido como una forma de reivindicar el papel de los ingresos tributarios en la actividad
econdmica nacional, asi como el de los otros tres determinantes propuestos (inversion bruta
fija nacional, inversion extranjera directa y grado de apertura internacional del pais) que, si
bien estos también han sido un poco subestimados como determinantes del crecimiento
economico, su aparicibn como potenciales factores de impacto ha sido mucho més

recurrente en los estudios sobre el crecimiento.
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Un segundo motivo se relacion6 con lo dicho en la dltima parte del parrafo anterior. Se
detectd un escaso numero de literatura nacional que ha obtenido (o intentado obtener)
evidencia sobre el impacto positivo de estos cuatro determinantes propuestos en el
crecimiento econdmico del Pera. La mayoria de los trabajos (como se ve en la subseccion
de “Antecedentes”) analizaron el impacto de estos potenciales determinantes del
crecimiento de forma separada e incluso la evidencia ahi es reducida. Esta resaltante
brecha bibliogréfica espera ser cubierta en parte con el presente estudio, aunque es claro
que mucha evidencia futura adicional se necesita para poder afirmar que los ingresos
tributarios y lo demés indicadores macroeconémicos propuestos son de verdad
determinantes significativos de la actividad econdmica del pais.

Un tercer motivo que justifico esta investigacion tuvo que ver con el interés de los autores
de este trabajo por abordar un tema netamente macroeconémico como este. El andlisis del
impacto del sector publico en el crecimiento econdmico de un pais siempre es de interés
porque puede brindar pistas al gobierno de turno sobre qué politicas disefiar para ser
eficiente e inyectar recursos, empleo e ingresos en los sectores econémicos que gestiona.
De la misma forma, también es de interés encontrar mas y mas factores determinantes del
crecimiento econdmico de un pais, porque asi permite reorganizar actividades econémicas
por parte de las empresas y también por parte de las familias.

Ahora, sobre las limitaciones identificadas en este trabajo, se puede decir que la
simplificacién del modelo econométrico planteado para este estudio (una regresién lineal
multiple entre las variables) podria ser una limitante. Como también se ve en la subseccion
de “Antecedentes”, mucha de la evidencia internacional, y parte de la reducida evidencia
nacional, ha utilizado modelos multivariados para analizar la relacion econémica entre estas
variables ya que brinda un control sobre los efectos que pudiesen tener la endogeneidad y
dinamica (fenébmenos econométricos) entre las variables. En ese sentido, aplicar el modelo

de regresion lineal multiple a la relacion estudiada podria afectar los posteriores resultados
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estimados y llevarlos un poco lejos de los obtenidos por la evidencia revisada en este
trabajo.

Por ultimo, sobre los potenciales aportes que tiene esta investigacién para muchos agentes
y grupos de interés de la economia peruana, los posteriores resultados de este estudio
podrian brindar luces sobre la relevancia del sector fiscal como generador de actividad
econdmica, a través de su proceso de reinversion de los impuestos recaudados en sectores
econdmicos vulnerables o con potencial de crecimiento.

Ademas, podrian reconfirmar la constante recomendacién de impulsar las inversiones
(nacionales y extranjeras) si sus impactos resultan mayores en el crecimiento econémico
peruano para el periodo 2006 — 2018, en relacién a los otros dos determinantes propuestos.
De igual forma con el grado de apertura internacional, que realza mas el rol del comercio
como inyector de combustible al entorno econdémico del pais. Todo esto se puede
transformar rapidamente en mejoras de politicas publicas para mejorar las cifras de estos
indicadores macroeconémicos, mas campo de investigacién para analizar este tema y
mayor curiosidad por descifrar el fluctuante comportamiento y respuesta del PBI real
nacional ante el entorno cambiante que en estos dias se visualiza. Dependera de voluntad
politica y proactividad académica poder volver estos potenciales aportes una realidad

palpable.
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2. Marco referencial

En esta seccion se detalla todas las investigaciones que sirvieron como referencia para
realizar este trabajo, tanto desde el punto de vista de la literatura (evidencias empiricas
pasadas) como en la teoria econdmica sobre la cual se fundamenta el trabajo. La primera
parte referida a las evidencias empiricas hechas previas a esta investigacién se encuentran
en la subseccion “Antecedentes” y los fundamentos tedrico — econdmicos que explican el

trabajo se encuentran en la subseccion “Marco tedérico”.

2.1. Antecedentes.

En esta subseccion se revisa la literatura, es decir, las principales investigaciones que
anteriormente han tocado el tema sobre la potencial relacién entre los ingresos tributarios
y el crecimiento econémico de un pais, en especial un pais con caracteristicas similares al
Peru. Al respecto, aunque la mayoria de autores han tenido muchas conclusiones sobre el
impacto de este componente fiscal (en especial, los ingresos fiscales) en el PBI 0 en su
variacién real, si hay un consenso sobre un impacto positivo del primero en el segundo.
Asimismo, importantes hallazgos han realizado estos trabajos, lo que permite mostrar la
relevancia de este tema y que todavia tiene espacio para mucha investigacion y nuevas
propuestas.

2.1.1. Principales referentes de la evidencia internacional.

Primero, es preciso analizar como la evidencia internacional ha planteado la potencial
relacion entre los ingresos tributarios y el crecimiento econémico de un pais, asi como sus
resultados, ya que en el extranjero (a diferencia del Perd) es donde més se ha analizado
este tema y sus posibles implicancias como mecanismo de crecimiento en el mediano y
largo plazo.

Un primer trabajo es el de Engen y Skinner (1996), quienes plantearon que politicas

estrictamente fiscales (como recortes en las tasas impositivas marginales y promedio para
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incrementar la recaudacion tributaria) podrian ser mecanismos de crecimiento sostenido de
la economia domeéstica. Para ello, utilizaron una muestra anual entre 1975 y 1995, tanto
panel (para varios paises desarrollados y en vias de desarrollo) como de series de tiempo
(considerando Unicamente a Estados Unidos). Ademas, los modelos econométricos que
usaron fueron una regresion lineal multiple y modelos de data panel (de efectos fijos y
aleatorios) para verificar el impacto de cada politica (tasa impositiva marginal y promedio)
en la variacién porcentual real del producto bruto interno (PBI) de los paises. Lo que
concluyeron fue que estas variables (proxies de los ingresos tributarios) eran
estadisticamente significativas al 1% e incrementaban la tasa de crecimiento del PBI entre
0.2 a 0.3%.

Durante la época de los 2000 este tema perdié un poco de relevancia debido a que se
concentraron en otros factores potenciadores de crecimiento econémico como la inversion
extranjera directa y la actividad comercial. Algo que cambié a partir de la siguiente década
con trabajos como el de Takumah (2014), quien teste6 el efecto de los ingresos fiscales
(principalmente, tributarios) en el crecimiento econdémico originado en Ghana. Para ello, a
partir de que se cumplian los modelos de crecimiento endégeno de Barro (1990) y de Asea
et al. (1997), utilizé datos trimestrales para el periodo de afios entre 1986 y 2010, asi como
un modelo de vector de correccion del error (VEC) donde el PBI estaba influenciado por
ingresos fiscales, la inversion extranjera directa y el gasto publicos, en tanto que utilizé al
indice de precios del consumidor nacional (IPC), la formacién bruta de capital fijo y el
tamafio de mano de obra como variables de control. Su principal resultado lo encontr6 en
sus funciones de impulso — respuesta (IRF): Que, si el ingreso fiscal se incrementaba en un
1%, esto generaba un aumento del PBI real en 0.64%. Si bien no se analizé6 propiamente
al crecimiento econoémico (variacién porcentual del PBI real), este resultado fue tomado

como un proxy de los efectos positivos de la recaudacion tributaria en la actividad
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econdmica. Un resultado muy similar, con un modelo VAR, pero aplicado a la provincia de
Hebei en China, fue encontrado por Yiy Suyono (2014).

En los udltimos afios, mucha de la referencia internacional provino de andlisis con datos de
panel (para analizar grupos de economias en vias de desarrollo o altamente desarrolladas
como los paises de la OCDE). Sin embargo, estos modelos econométricos planteados
escapan del alcance de la presente investigacién, la cual se ha enfocado en un analisis
pleno de series de tiempo con un modelo de regresion lineal multiple. Trabajos con corte
panel, pero que valen la pena mencionar fueron los de Brestchger (2010) y de Hakim y
Bujang (2011), donde ambos coincidieron en encontrar un impacto positivo Yy
estadisticamente significativo de los ingresos tributarios en la variacién porcentual real del
PBI doméstico.

Por otro lado, aunque las recientes investigaciones que metodolégicamente se asemejan a
lo planteado en este trabajo han sido pocas, estas han tenido resultados bastante
interesantes. Tal es el caso del trabajo de Onakoya et al. (2017), quienes, para el pais
Nigeria y, basandose en el modelo tedrico de la Curva de Laffer, estimaron con una
regresion multiple (para el periodo de afios entre 2004 y 2013) el potencial impacto de los
ingresos tributarios en el PBI nacional, junto con otras variables de control como la inversion
extranjera directa y la tasa de inflacién. Sus resultados fueron evidentes: Al 1% de
significancia estadistica, los ingresos tributarios impactaban positivamente en el PBI
nigeriano y permitia inferir que era un mecanismo de crecimiento continuo de esa
economia. Prueba de ello es la cifra que encontraron: Si el ingreso tributario se
incrementaba en 1%, el PBI terminaba aumentando en 0.76%.

Trabajos como el de Ofoegbu et al. (2016) y el de Isiaka y Abiodun (2018) también
obtuvieron evidencia que respaldé el trabajo de Onakoya et al. (2017) para el pais de
Nigeria. Sin embargo, estos autores modificaron un poco su metodologia empleada. El

primer autor utiliz6 como variable de control adicional al indice de desarrollo humano
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nacional ya que supuso una correlacién alta entre los ingresos tributarios y el nivel de
desarrollo econémico del pais, mientras que los otros dos autores reemplazaron el modelo
de regresion lineal maltiple por un modelo autorregresivo de rezagos distribuidos (ARDL).
Si bien las muestras de estos trabajos se extendieron un poco (hasta el afio 2015 y 2017,
respectivamente), las conclusiones anteriores prevalecieron: Los ingresos tributarios tenian
un impacto positivo (significativo al 1 6 5%) en el PBI real o en su variacion porcentual real,
y el incremento de 1% en estos ingresos podria incrementar el PBI entre 0.27 y 0.90%. Por
ultimo, el trabajo de Segura y Segura (2017) se basé en la evidencia de Ofoegbu et al.
(2016) para replicarlo al caso ecuatoriano, encontrando que un incremento de 1% en la
recaudacion tributaria aumentaba el PBI en 0.93%.

2.1.2. Principales referentes de la evidencia nacional.

Pasando ahora a la evidencia nacional sobre el impacto de los ingresos tributarios en el
crecimiento econémico del pais doméstico, esta ha sido mucho menor a la literatura
extranjera. Trabajos efectivamente publicados recién aparecieron desde la década del 2010
en adelante. Un buen analisis fue el realizado por Castillo y Lahura (2016) quienes, con
informacion trimestral para el periodo de afios entre 1991 y 2015, y utilizando como método
de recoleccion de informacion el enfoque narrativo de Romer y Romer (2010), plantearon
dos modelos (una regresion lineal multiple y un VAR) para verificar una potencial relacién
entre cambios tributarios exdgenos (como aumento de la tasa impositiva) y el PBI real. Los
resultados de sus funciones de impulso respuesta indicaron que un incremento de la tasa
impositiva en 1% reducia el PBI en 0.11% luego de un trimestre y en 0.49% luego de siete
trimestres, lo que permitié concluir que una bajada de la tasa impositiva incrementaria la
recaudacion tributaria y generaria de manera incrementos de esa magnitud en la actividad
econémica peruana.

Un trabajo similar fue el de Rojas y Vizcarra (2019) quienes, para los afios 2007 al 2018 y

utilizando una regresion lineal multiple, verificaron la potencial relacion entre los ingresos
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tributarios recaudados por la entidad autorizada del Estado peruano (SUNAT) y el PBI real
del pais. Ademas, utilizaron como variables de control la tasa de inflaciobn nacional y la
inversion bruta fija. Lo que concluyeron fue que, al 5% de significancia, los ingresos
tributarios impactaban positivamente al PBI real peruano, causando que un incremento de
1% anual en ellos genere un incremento del 0.33% en el PBI.

Con todo esto, se ha podido ver que, aunque hay mucha mas literatura a nivel internacional
que en el Pery, la primera conclusion ha sido valida: Los ingresos tributarios y, la
recaudacion tributaria en general, ha tenido un impacto positivo significativo en el PBI real
doméstico o en su tasa de crecimiento (la variacion porcentual real del PBI). Entonces, esto
da pie a que el presente trabajo pueda encontrar resultados que validen el consenso actual
y resalten el papel de los ingresos tributarios como un relevante pero muchas veces

olvidado impulsador del crecimiento econémico nacional.

2.2. Marco teorico.

En esta subseccién se explican las corrientes de pensamiento econémico que
fundamentaron el tema de esta investigacion: El impacto de los ingresos tributarios y de
algunas otras variables mas (como los flujos de inversion nacional y extranjero, asi como la
apertura comercial) en el crecimiento econémico de un pais como el Peru. Para ello, primero
se conceptualizaron algunos términos econdémicos que se utilizaron en posteriores
secciones de este trabajo. Luego, se revisaron las principales teorias econdmicas que
explicaron anteriormente esta relacién y que se pueden definir en dos: Los modelos de
crecimiento endégeno y los modelos macroeconomicos de corto — mediano plazo.

2.2.1. Principales conceptos.

Primero, para entender el impacto de variables macroeconémicas como el ingreso tributario
de un gobierno, los flujos de inversion y la apertura comercial en el crecimiento econémico

de un pais, se debe tener claro qué significa crecimiento. De acuerdo a Solow (1956), el
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crecimiento es la capacidad de una economia para generar un incremento de su produccién
a través de sus caracteristicas intrinsecas (factores de produccién), pero sobretodo
extrinsecas de su entorno (como la tecnologia y la productividad). En ese sentido, el
crecimiento es un proceso que se traduce en la evolucion creciente de la actividad
econdmica hacia el largo plazo, explicado por diversos motores de crecimiento que son sus
recursos y el valor agregado que genera la poblacion (tecnologia).

2.2.1.1. Conceptualizacion del crecimiento econémico y el PBI

Se puede decir que la mayoria de autores que han escrito sobre crecimiento coinciden en
esta definicion de crecimiento econdémico y se han fijado méas en la fuente del crecimiento
de un pais, como los casos de Romer (1986) que se enfoco teorias de progreso tecnoldgico,
Becker y Barro (1988) que priorizaron teorias de cambio poblacional y Lucas (1988) o
Rebelo (1991) que se enfocaron en teorias sobre un factor més intangible como el capital
humano.

Un término muy asociado al crecimiento y que practicamente lo explica es el del producto
bruto interno (PBI). Para no enfocarse tanto en las antiguas discusiones que
conceptualizaron a esta variable, la variable macroeconémica mas importante de todo pais,
una definicion muy aceptada es la de Hicks (1937) quien indico que es valor de bienes y
servicios finales que genera una economia o el entorno econémico de un pais, para un
momento especifico. Asimismo, él indicé que es la variable que rige el nivel de actividad
econdémica de una nacién porque es afectada por todos los demas componentes
macroecondmicos como las tasas de interés, el nivel de precios o las herramientas de
politica econdmica del pais. Esta esencia del concepto la compartié King (2000) que indico
que el PBI es el valor producido por los factores que intervienen en una economia, visto
desde diversos enfoques como ingresos, gastos o utilizaciones, y sectores productivos. Con

ello, el PBI no deja de ser un concepto practico que refiere al valor de produccion de la
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economia que se desarrolla en una nacién y debe entenderse que cuando se analiza, este
esta en términos reales, evitando cualquier efecto de los precios en él.

La relacion entre los términos de crecimiento econémico y PBI es que uno es la variacién
porcentual del otro. El crecimiento econdmico es hoy lo mas importante para un pais. Y,
siendo el PBI la variable macroeconémica mas importante, se genera la preocupacion de
que se quiera que este crezca y crezca en el tiempo. Entonces, crecimiento econémico
termina siendo de manera estricta el crecimiento del PBI a través de los afios y sobretodo
en el largo plazo, para que sea sostenible en el pais.

Algo que coinciden muchos expertos y conocedores sobre el crecimiento econémico es
que, como existen muchas fuentes de crecimiento, a la vez, también existen muchos
determinantes del crecimiento. Esto es debido a que el PBI agrupa todos los bienes y
servicios finales producidos en el pais, los cuales agrupan los efectos de todos los sectores
econdmicos y que, a su vez, agrupan todos los factores posibles que puedan hacer que
estos cambien en el tiempo y, por ende, indirectamente influyen en el nivel de crecimiento
econdmico de un pais. Entonces, de acuerdo a Romer (1989), diversos determinantes del
crecimiento econdmico pueden explicar las teorias que lo fundamentan.

2.2.1.2. Conceptualizacién de los determinantes considerados para el crecimiento

Ahora, para los determinantes del crecimiento econémico que propuso este trabajo, se
adoptaron conceptualizaciones de gran aceptacion en la literatura. De acuerdo a Barro
(1990), el principal referente sobre el impacto de la politica fiscal en el crecimiento
econodmico de un pais, los ingresos tributarios son las recaudaciones efectuadas por el
gobierno o las agencias gubernamentales con motivo de impuestos (de todos los tipos) y
que son utilizados para financiar en parte las actividades gubernamentales, inversion de los
distintos niveles de gobierno, gastos corrientes o proyectos cuyo objetivo sea el estimulo y

posterior crecimiento de la actividad econdémica en la nacion. Esto parece ser lo
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suficientemente concreto ya que autores como King (2000) lo avalan y lo resumen como
los ingresos estatales para reestimular la economia.

Sobre los flujos de ingresos nacionales estudiados en este trabajo como la inversion bruta
fija, Roberts (1995) lo define como todo monto dinerario destinado para adquisicion y mejora
de capital de tipo fisico, mientras que para los flujos de inversion que provienen del exterior
como la clasica inversion extranjera directa, King (2000) también fue concreto e indic6é que
es todo monto dinerario que proviene otro pais del planeta y que se utiliza para incrementar
la rentabilidad y el desempefio de empresas o proyectos localizados en el pais doméstico.
Por ultimo, sobre el grado de apertura internacional o comercial de un pais, la definicién
mas precisa es quizas la de Boughton (2002) quien, basandose en Mundell (1960), indico
que este es la extension en que la actividad econémica de un pais y su evolucion es cubierta
por su monto de exportaciones e importaciones.

2.2.2. Enfoque tradicional: Los modelos de crecimiento econdmico.

La forma mas comun en la que la literatura econdémica ha vinculado al nivel de crecimiento
econdémico de un pais y la mayoria de sus determinantes es a través de modelos de
crecimiento. Desde que estos fueron popularizados por Solow (1956), se han realizado
diversas teorias que buscan dar detalle de los factores que explican el crecimiento
econémico, como las teorias del progreso tecnolégico, el crecimiento de la poblacién, el
capital humano y las politicas fiscales. Dado que, de los determinantes del crecimiento
propuestos en este trabajo, los ingresos tributarios terminan siendo el de mayor interés por
saber su efecto, esta investigacion se enfoco en el pionero de los modelos de crecimiento
con el sector publico introducido: EI modelo de crecimiento de Barro (1990).

La principal razén por la que el modelo de Barro (1990) es preferido a modelos més
sofisticados e intuitivos sobre los mecanismos de crecimiento como el de progreso
tecnolégico de Romer (1986) y el de capital humano de Lucas (1988) es por su capacidad

de incluir al gasto publico y a los ingresos tributarios como factores enddgenos a la
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economia y que tienen el mismo nivel de importancia de los factores de produccion
tradicionales (trabajo y capital fisico). Y esto se traduce que la tradicional acumulacion de
capital se realice desde el ambito gubernamental, con todas las herramientas fiscales que
tienen a su disposicion.

Otra razén para considerarlo como teoria principal de la relacion entre el crecimiento
econdémico de un pais y sus variables de politica fiscal es su adaptabilidad a la forma
funcional Cobb-Douglas. Si bien esta forma funcional fue de las primeras en utilizarse para
modelar el crecimiento economico, a la vez permite simplificar el andlisis y las
interpretaciones economicas del modelo, ya que evoca la ley de los rendimientos
decrecientes en los factores que explican el crecimiento econdmico nacional, algo que tiene
una derivacion mucho mas compleja en las formas funcionales de elasticidad de sustitucion
constante (CES, por sus siglas en inglés). Ademas, evita cualquier potencial solucién de
esquina o solucion de los factores productivos que requiera complementariedad en ellos,
como si se obtienen con formas funcionales lineales o de minimo valor (en forma de “L”).
Pasando al modelo de crecimiento de Barro como tal, su especificacién tradicional suele
ser:

Y = AK9G1@ 1)

Donde el nivel de producto bruto interno Y, a diferencia del modelo basico de Solow (1956),
se explica por los factores productivos de capital fisico K y gasto gubernamental. Y la
productividad A termina siendo un factor exdégeno del crecimiento econdémico. Luego de
pasar todas las variables a términos per capita y haber derivado las ecuaciones de ingreso
disponible per capita, inversién y ahorro per capita, la ecuacion de acumulacién de capital
donde se encuentra el nivel Optimo de capital fisico per cépita (0 el nivel de estado

estacionario del crecimiento) termina siendo:

fc_ s(l—ty)y
P= (=) @
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Donde la variable de mayor interés es t,, la cual es la tasa impositiva para recaudar
ingresos tributarios por parte del gobierno actual de la nacion. Ordenando y reemplazando
algunos de los pardmetros, se puede observar que, aunque en un inicio mayores ingresos
tributarios parecian sélo reducir la tasa de crecimiento del capital fisico, eventualmente

también la aumenta:

k 1 1-a
= s(1- ty)Aaty a —(n+9) 3

Lo cual lleva, bajo el pequefio supuesto de que el gasto publico per cépita esta en funcion

1
de la tasa impositiva de los ingresos tributarios (g = (t,A)zk), a la principal conclusion de

este modelo, de que efectivamente la produccién per cépita y depende de manera positiva
de la tasa impositiva y, por ende, de los ingresos tributarios recaudados por el gobierno

nacional:

1 1-a
y = Aaty, a k (€))

En ese sentido, esa es la principal fortaleza de este modelo de crecimiento: Permite ver que
el impacto de los ingresos tributarios es directo en el crecimiento econdmico porque, en el
largo plazo, la tasa impositiva no es distorsionadora sino mas bien acumuladora de ingreso
que se traduce en mayor empleo de recursos por parte del sector publico en proyectos que
estimen la economia, desde cualquier nivel de gobierno. Es decir, para Barro (1990), el
gobierno recauda tanto dinero en el largo plazo (un enorme monto de ingresos tributarios)
gue hace sostenible el papel del gasto publico y de las agencias gubernamentales como
motores de crecimiento.

Una debilidad del modelo esta en la poca interaccion con otros factores de produccion con
bastante evidencia en la literatura, como el capital humano, ya que este Ultimo también

existe en el sector publico que recauda el ingreso tributario y lo emplea en mayor gasto
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publico y gasto publico per capita. Por ello esa interaccién no cubierta puede generar un
sesgo conceptual relevante en las politicas fiscales utilizadas como los mejores
determinantes del crecimiento econdémico de un pais como el Peru.

2.2.3. Enfoques alternativos: Otros modelos econdmicos que relacionan el
crecimiento econdmico con sus determinantes.

A pesar que los modelos de crecimiento han sido los modelos mas idéneos para describir
el impacto de cualquier variable macroeconémica en la tasa de crecimiento del PBI o, a fin
de cuentas, en el PBI de un pais, también existen otros enfoques que, de manera un tanto
aproximada, permiten visualizar la relacion entre estas variables. Este es el caso de los
modelos ISLM y los modelos dinamicos estocasticos de equilibrio general (DSGE).

En el caso de los modelos ISLM, tanto para una economia cerrada como lo plante6 Hicks
(1937) como para una economia abierta como lo plantearon Mundell (1960) y Fleming
(1962), se especifica una relacién entre los ingresos tributarios y el PBI que ocurre en el
corto plazo, donde los precios son rigidos y no hay cambio real en los saldos de dinero ni
en los salarios. Ya que estos modelos conciben al PBI desde su enfoque de gasto, la politica
tributaria impacta en dos componentes de la llamada “Identidad del ingreso” (donde este es
la suma del consumo privado C, la inversion privada I, el gasto de gobierno G y las
exportaciones netas XN).

Primero, en el componente del consumo privado la politica fiscal grava (con la tasa
impositiva nacional) al ingreso disponible de las personas (1 —t)Y. Luego, en el
componente del gasto de gobierno donde se encuentra la brecha fiscal (gastos
gubernamentales G, menos ingresos gubernamentales tY), la politica fiscal referida al
ingreso del Estado genera las entradas dinerarias por recaudacién de impuestos a los
agentes de la economia.

Lo anterior hace que el efecto final de los ingresos tributarios (y de las politicas fiscales que
los generaron) en el PBI termine siendo negativo porque el pago de impuestos reduce el
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ingreso disponible, reduciendo también el consumo de las familias y, por ende, reduciendo
el PBI. En tanto que, al incrementar el ingreso tributario (asumiendo que se recauda mas
en la nacion), se reduce el impacto del estimulo de gasto publico que el gobierno pudiese
tener en la economia, con lo que el PBI tender& a reducirse.

En la especificacion de los modelos ISLM, esto se ve de la siguiente manera:

Y=C+I1+G+XN

Y=Cy+b(1—0)Y +1+(Gy—tY)+XN (5)

La fortaleza de estos modelos alternativos es que la relacion econémica entre el ingreso y
los ingresos tributarios (reflejados por las politicas fiscales de impuestos) se ve
directamente en un contexto de corto plazo, por lo que se puede entender que los impactos
de los ingresos tributarios son instantaneos en el PBI (Hicks, 1937). Mientras que la
debilidad de estos modelos es que se muestra una relacion negativa: Los ingresos
tributarios no generan incrementos del PBI, mas bien lo reducen porque reducen el ingreso
disponible de las familias y reducen también el impacto del estimulo gubernamental que
realiza el Estado al incrementar el gasto publico, concepcién keynesiana predefinida en
estos modelos (King, 2000).

Un panorama similar se observa en los modelos dindmicos estocésticos de equilibrio
general (DSGE) que, de acuerdo a Celso y Garcia-Cintado (2018), se apoyan en los
conceptos fundamentales de los modelos de crecimiento y los modelos ISLM para crear un
modelo donde las optimizaciones de los diversos agentes de la economia se intersectan
entre si, formando un Unico equilibrio de la economia para las familias que maximizan su
nivel de utilidad, las empresas que maximizan sus beneficios y el gobierno que minimiza la
pérdida social en la nacion con politicas fiscales.

Debido a la complejidad de notacién que generalmente implica el desarrollo de estos
modelos, s6lo se muestra en un nivel muy general cdmo los ingresos tributarios (y, a fin de
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cuentas, la politica fiscal que la genera) en las funciones de optimizacién de los tres agentes

principales de la economia (familias, empresas y gobierno):

Utamitias = f (bienes, tasa de interés, bonos, impuestos) (6)
Tempresas = f (factores de produccion, precio de bienes e insumos, impuestos) 7
Wyobierno = f(gasto publico, ingreso por impuestos) (8

En particular, para la utilidad de las familias U y los beneficios de las empresas = la politica
fiscal para recaudar impuestos se traduce en impuestos gravados que, como en el caso de
los modelos ISLM, reduce la utilidad y los beneficios. Para el caso del gobierno, el ingreso
recaudado por impuestos puede incrementar inicialmente el bienestar social W porque, Si
el gobierno es eficiente, puede asignar este ingreso a la proporcion de la poblacion que mas
lo necesita, incrementando aln mas la utilidad de las familias y el beneficio de las empresas.
Sin embargo, a la larga, puede ser perjudicial si termina desincentivando la optimizacién de
los recursos de los demas agentes.

Entonces, la principal fortaleza de este modelo es que mejora el aspecto de optimizacién
de los agentes econdmicos en relacién a los otros tipos de modelos vistos que relacionan
el PBI o su tasa de crecimiento con los ingresos tributarios, con lo que las herramientas de
politica tributaria se introducen de manera mas adecuada en estos modelos y permiten
mejores interpretaciones (Bofinger et al., 2009). Sin embargo, su debilidad recae en el punto
gue refleja también una relacién negativa entre los impuestos (y, por ende, los ingresos
tributarios) con las funciones de beneficio de los agentes econémicos, por lo que no refleja
un impacto positivo de la politica fiscal y de la recaudacién de impuestos en el crecimiento

de la economia (Celso y Garcia-Cintado, 2018).
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2.2.4. Modelo econ6mico propuesto para la investigacion.

Habiendo revisado las principales corrientes de pensamiento econémico y modelos que
explican la relacién entre el nivel de crecimiento econémico de un pais y sus determinantes
(con especial énfasis en los ingresos tributarios como determinante mas relevante en el
crecimiento), este trabajo concluye que es el modelo pionero de Barro (1990) el que mejor
explica la relacibn econémica que se prueba en los siguientes capitulos de esta
investigacion. Asimismo, permite proponer la siguiente relacion econémica:

y=a+ (b)xT)+ (c) * IBF) + (d) * (FDI) + (e) * (GAI) 9

Donde y es la tasa de crecimiento econdmico del pais y esta en funcién de cuatro
determinantes principales: EI componente fiscal reflejado por los ingresos tributarios IT, el
componente de inversion dividido en dos, los flujos de inversién nacionales (representados
por la inversion bruta fija IBF) y los flujos de inversibn que provienen del exterior
(representados por la inversidén extranjera directa FDI). Por Gltimo, también se considera un
componente de comercio internacional como el grado de apertura internacional GAI que
refleja el impacto del tamafio de las exportaciones e importaciones en el crecimiento
continuo de la actividad econémica.

Se espera que los impactos de cada uno de estos cuatro determinantes sean positivos en
el crecimiento econémico de un pais como el Perl (sobretodo, el de los ingresos tributarios
gue es el impacto de mayor interés en la investigacion) y, ademas, este modelo econémico
propuesto sirvi6 de base para su posterior estimacién econométrica en las siguientes

secciones de este trabajo.
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3. Objetivos e hipotesis

En esta seccion se muestran los objetivos e hipotesis de la investigacion, es decir, los
planes de accion y las principales conjeturas que se establecieron para analizar y resolver
la problemética previamente identificada. Esta seccién se divide en dos subsecciones: Una
donde se formulan los objetivos y la otra donde se formulan las hipétesis.

3.1. Objetivos.

Esta seccion delimité los objetivos y acciones principales a realizar de este trabajo,
basandose en las preguntas de investigacion que se formularon en secciones anteriores.
Analogamente, se establecieron cinco objetivos en total: Uno correspondiente a la pregunta
general, que pasa a ser el objetivo general de la investigacion. Y cuatro objetivos referidos
a las cuatro preguntas especificas, que pasan a ser los objetivos especificos de este
estudio.

3.1.1. Objetivo general.

El objetivo que se formulé para la pregunta general fue:

Calcular el impacto diferencial que tuvieron los ingresos tributarios, respecto a los flujos de
inversion y al grado de apertura comercial del pais, en el crecimiento econémico peruano,
para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

3.1.2. Objetivos especificos.

El objetivo formulado para cada una de las cuatro preguntas especificas fue:

3.1.2.1. Objetivo especifico 1

Determinar el tipo de impacto generado por los ingresos tributarios en el crecimiento
econdmico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

3.1.2.2. Objetivo especifico 2

Determinar el tipo de impacto generado por la inversién extranjera directa en el crecimiento

econdmico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.
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3.1.2.3. Objetivo especifico 3

Determinar el tipo de impacto generado por la inversion bruta fija nacional en el crecimiento
econdmico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

3.1.2.4. Objetivo especifico 4

Determinar el tipo de impacto generado por el grado de apertura internacional del Perd en
el crecimiento econémico del pais, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

3.2. Hipotesis.

En esta seccién se formularon las hipétesis de investigacion, las cuales fueron verificadas
y contrastadas con los resultados econométricos obtenidos en posteriores secciones de
este trabajo. Estas hip6tesis se establecieron a partir de las preguntas y objetivos de
investigacion ya hechos en secciones previas de este estudio.

Entonces, nuevamente de manera analoga, se formularon un total de cinco hipétesis: Una
que se conecté con la pregunta y el objetivo general y cuatro hipétesis restantes que se
conectaron con las cuatro preguntas y objetivos especificos. Por ultimo, cada hip6tesis
formulada consiste de una hipétesis nula (la que se busca verificar con el andlisis
econométrico posterior) y de una hipétesis alternativa (la otra probable solucién a encontrar
en dicho andlisis).

3.2.1. Hipo6tesis general.

La hipétesis que se formul6 para la pregunta y objetivo general de la investigacion fue:

H,: Los ingresos tributarios no tuvieron un impacto diferencial, respecto a los flujos de
inversion y el grado de apertura comercial en el pais, en el crecimiento econémico peruano,
para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

H;: Los ingresos tributarios si tuvieron un impacto diferencial positivo y mayor, respecto a
los flujos de inversion y al grado de apertura comercial en el pais, en el crecimiento

economico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

36



3.2.2. Hipétesis especificas.

La hipétesis formulada para cada par de preguntas y objetivos de esta investigacion fue:
3.2.2.1. Hipétesis especifica 1

H,: No existi6 un impacto significativo de los ingresos tributarios en el crecimiento
econdmico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

H: Si existi6é un impacto positivo y significativo de los ingresos tributarios en el crecimiento
econdmico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

3.2.2.2. Hipétesis especifica 2

H,: No existio un impacto significativo de la inversion extranjera directa en el crecimiento
econémico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

Hy: Si existid un impacto positivo y significativo de la inversion extranjera directa en el
crecimiento econémico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

3.2.2.3. Hipotesis especifica 3

H,: No existié un impacto significativo de la inversion bruta fija nacional en el crecimiento
econdmico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

Hy: Si existio un impacto positivo y significativo de la inversion bruta fija nacional en el
crecimiento econdémico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

3.2.2.4. Hipotesis especifica 4

Hy: No existié un impacto significativo del grado de apertura internacional del Peru en el
crecimiento econémico del pais, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

H: Si existié un impacto positivo y significativo del grado de apertura internacional del Peru

en el crecimiento econdmico del pais, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.
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Capitulo Il: Método

En el presente capitulo se explica a detalle el enfoque metodolégico que se utilizé para
responder y resolver la problemética identificada: La incertidumbre sobre si cuatro variables
macroeconomicas consideradas en este trabajo y relacionadas con los ingresos tributarios,
los flujos de inversion nacional y extranjero, y el grado de apertura comercial del Perq, eran
efectivamente determinantes del crecimiento econémico peruano.

Para ello, el desarrollo de esta metodologia se dividio en seis secciones: La primera tratd
sobre la definicién del tipo y disefio de la investigacion, mientras que la segunda seccién
del detalle conceptual y operacional de todas las variables usadas en el estudio. Luego, en
la tercera seccién se explicd como se establecid la muestra de datos de la investigacion, en
la cuarta seccion se indico si se uso6 0 no instrumentos para recolectar su informacién y en
la quinta seccién se mostré el proceso de recopilacion de los datos per se. Finalmente, en
la sexta y Ultima seccion se dio detalle del procedimiento econométrico empleado en el plan
de analisis, es decir, de los tratamientos, tests y modelos econométricos utilizados para

encontrar la relacion e impactos hipotetizados entre las variables bajo estudio.

4. Tipo y disefio de investigacion

En esta seccion se brinda el sustento que permitié establecer las caracteristicas principales
de este trabajo, referidas al tipo de andlisis que se realiza con las variables bajo estudio.
Entonces, todo este detalle se dividi6 en dos subsecciones: Una subseccién donde se
definio el tipo de investigacion (es decir, si el estudio tuvo un corte cualitativo, cuantitativo
0 una mezcla de ambos) y otra subseccién donde se eligio el disefio de la investigacion,
basado en si se ejecutaron experimentos o no en el trabajo.

4.1. Tipo de investigacion.

La eleccion del tipo de investigacion que perseguiria este trabajo fue muy importante porque

permitio definir cobmo se procederia con el analisis de las variables en las secciones
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posteriores. En ese sentido, existen diversos criterios para elegir el tipo de investigacion,
pero el que suele tener mayor influencia en los estudios de ciencias econémicas (y ciencias
sociales en general) es el tipo de analisis proyectado a desarrollar con la informacién (es
decir, los datos) de las variables de investigacion.

Como lo que se proyecto6 en este estudio fue un analisis de caracter bastante complejo: A
saber, el empleo de modelos estadisticos — econométricos para relacionar a las variables y
encontrar evidencia (estadisticamente significativa) del impacto de algunas de ellas en
otras, entonces esta descripcion de hechos se ajusté mas al tipo de investigacion
cuantitativa, el cual permite la utilizacion de estas herramientas para analizar informacion
extensa. En cambio, el tipo de investigacién cualitativa (su contraparte) no llega a presentar
este detalle y se limita a un analisis mas descriptivo entre las variables, lo cual no encajaba
para lo que se pretendia realizar en este trabajo.

De la misma forma, un tipo de investigacién mixta (donde a la par de un andlisis estadistico
— economeétrico a los datos, también se realiza, en gran proporcién, un analisis descriptivo)
no se acoplaba al espiritu del tratamiento que se tendria con las variables de estudio y sus
datos. Por ende, el tipo de investigacion que se escogi6 para este trabajo fue el cuantitativo.
4.2. Disefio de investigacion.

A partir de la eleccién anterior (del tipo de investigacion), la definicién de cual seria su
disefio implic6 establecer si el presente trabajo emplearia 0 no un experimento de
laboratorio para poder recopilar datos de las variables y posteriormente analizarlos, es
decir, si el disefio seria experimental o no experimental. Nuevamente, basado en el enfoque
tradicional empleado en las investigaciones econdémicas y de ciencias sociales
relacionadas, éstas no suelen realizar experimentos de laboratorio porque la generacion de
los datos de las variables que utilizan se limitan, en la mayoria de veces, a la extracciéon de
informacion de fuentes secundarias de datos o, en todo caso, a la recopilacion de esta

informacion a partir de encuestas realizadas dentro de la investigacion.
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Entonces, el presente trabajo encajé perfectamente con un disefio de investigacion no
experimental porque efectivamente ocurrié eso: Los datos de las variables bajo estudio se
extrajeron de fuentes secundarias y el analisis posterior con los mismos no involucré la
realizacién de ningun experimento en campo. Ahora, este disefio de investigacion debi6
tener también un subtipo de disefio definido, el cual se eligié a partir del tipo de analisis
entre las variables estudiadas. Y como este estudio planteé desde un inicio un analisis
correlacional entre las variables (es decir, la verificacién de la existencia de relaciones
econdmicas positivas o negativas, asi como directas o indirectas entre dos o0 mas variables),
pues, efectivamente, ese fue el subtipo de disefio elegido, el cual permitié responder las

preguntas e hip6tesis de investigacion formuladas en secciones anteriores de este trabajo.

5. Variables

En esta seccion se muestra la informacién mas importante de las variables (dependiente e
independientes) que fueron utilizadas en este trabajo para la estimacion del modelo
economeétrico propuesto (regresion lineal multiple) y que permitieron analizar la relacion
econdmica entre el crecimiento econémico peruano y algunos de sus determinantes que
aqui se postularon (ingresos tributarios del gobierno central, nivel de inversion bruta fija
nacional, inversion extranjera directa en el Perd y grado de apertura internacional del pais).
En ese sentido, se presenta la informacién mas relevante de las variables en dos tablas. En
la primera tabla se muestra la definicion conceptual o teérica de las variables (es decir, su
conceptualizacion establecida por teoria econémica, glosarios y enciclopedias de
instituciones nacionales o supranacionales que previamente las hayan definido). Y en la
segunda tabla se muestra la definicion operacional de las variables (es decir, la informacion
respecto a su unidad de medida, frecuencia de sus datos, tipo de variable de acuerdo a su

participacion en este trabajo y la fuente de donde se extrajo sus datos u observaciones).
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Es preciso indicar que s6lo dos de las variables de esta investigacion fueron creadas a partir

de variables intermedias (el grado de apertura internacional del Peru y el nivel de inversion

bruta fija del pais, las cuales se crearon a partir de otras tres y dos variables,

respectivamente). Por lo tanto, a continuacion, se muestran las dos tablas con la

informacién mas importante de las variables bajo estudio.

Tabla 1: Definicion conceptual de las variables de investigacion

N° Nombre largo Nombre Definicion conceptual
corto
Es el valor total dinerario de los bienes y servicios finales
producidos por este pais y considerando un afio base de precios
para su célculo a través del tiempo. Asimismo, debido a que para
Producto bruto - L . 8
X este trabajo se considerd al producto bruto interno real del Perd
1 interno real del GDP . -
Pert calcul_e_ldo l_aajo el _enfoque de_ gasto, este se definid como el tota}l de
las utilizaciones finales de bienes y servicios en el pais, para fines
de consumo privado, inversiébn privada, gasto publico y
exportaciones, menos el monto total de importaciones.
. . Monto dinerario proveniente de los pagos hechos por los individuos
Ingreso tributario - . - X :
A y empresas privadas del pais a la autoridad fiscal del mismo, con
2 del gobierno TAXR . : « » :
. motivo del mandato de ley referido a “Impuestos” y sus diversos
central del Pera tipos
Suma del monto dinerario otorgado por los inversionistas del pais
Inversioén bruta fija a empresas u organismos gubernamentales, el cual sélo fue
3 , INV - . h . .
del Pera utilizado para adquirir capital fisico (terrenos, edificaciones,
maaquinaria) y/o para reponer este tipo de capital.
Inversion Monto dinerario otorgado por un inversionista no residente del pais
: : a una empresa que si es residente del mismo, por algn motivo o
4 extranjera directa FDI . . Py | | it |
en el Perd interés econdmico de argo plazo y que puede ser uti _|zado por la
empresa para la expansién y/o desarrollo de su negocio.
Grado de apertura Nivel de representacion de la actividad econdmica del pais en
5 internacional del ooT términos de su actividad comercial con el resto de naciones del
Peru planeta.
Nota:
1) La definicidon conceptual o tedrica de estas variables fue hecha con base en los glosarios de términos
econdmicos del banco central de reserva peruano (BCRP) y de la superintendencia nacional de
administracion tributaria y aduanas (SUNAT).
Fuente: Elaboracién propia
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Tabla 2: Definicién operacional de las variables de investigacion

No

Nombre largo

Nombre
corto

Definicion operacional

Producto bruto
interno real del
Peru

GDP

Tipo de variable: Dependiente

Unidad de medida: Variacion porcentual

Frecuencia de los datos de la variable: Trimestral

Fuente de los datos de la variable: BCRP

Nota: Para fines de este trabajo, la variacién porcentual
trimestral del producto bruto interno real del Perl se asume
como indicador del nivel de crecimiento econémico del pais.

Ingreso tributario
del gobierno
central del Pera

TAXR

Tipo de variable: Independiente

Unidad de medida: Variacion porcentual
Frecuencia de los datos de la variable: Trimestral
Fuente de los datos de la variable: SUNAT

Inversion bruta fija
del Perd

INV

Tipo de variable: Independiente

Unidad de medida: Porcentaje del producto bruto interno real
peruano

Frecuencia de los datos de la variable: Trimestral

Fuente de los datos de la variable: BCRP

Nota: Esta variable se obtuvo a partir de la divisién del monto
de inversion bruta fija real del Pera entre el monto del producto
bruto interno real peruano, para cada trimestre del periodo
considerado en este trabajo (del primer trimestre del afio 2006
al cuarto trimestre del afio 2018).

Inversion
extranjera directa
en el Peru

FDI

Tipo de variable: Independiente

Unidad de medida: Variacion porcentual
Frecuencia de los datos de la variable: Trimestral
Fuente de los datos de la variable: BCRP

Grado de apertura
internacional del
Peru

ooT

Tipo de variable: Independiente

Unidad de medida: Porcentaje del producto bruto interno real
peruano

Frecuencia de los datos de la variable: Trimestral

Fuente de los datos de la variable: BCRP

Nota: Esta variable se obtuvo al dividir la suma de los montos
de las importaciones y exportaciones del Perd entre el monto
del producto bruto interno real peruano, para cada trimestre del
periodo considerado en este trabajo (del primer trimestre del
afo 2006 al cuarto trimestre del afio 2018).

Fuente: Elaboracion propia

A partir de estas tablas mostradas se deduce que en esta investigacion fueron utilizadas
cinco variables. La Unica variable dependiente fue el producto bruto interno real del Perq,
la cual fue considerada como un indicador del crecimiento econémico del pais. Y las otras
cuatro variables (ingresos tributarios gubernamentales, inversidén extranjera directa en el
pais, inversién bruta fija nacional y el grado de apertura internacional del Peru) fueron del
tipo independiente, representando cada una a los determinantes del crecimiento econémico

nacional propuestos en este trabajo.
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Con estas cinco variables, en las siguientes secciones se muestra como fueron utilizadas
en la estimacion del modelo econométrico de esta investigaciébn y como ayudaron a
descifrar la relacion hipotetizada entre estos factores macroeconémicos y el nivel de
crecimiento economico del pais, con especial énfasis en el impacto de los ingresos
tributarios del gobierno central peruano en el crecimiento de la actividad econdémica

nacional.

6. Muestra

En esta seccion se da detalle del establecimiento de la muestra de investigacion, es decir,
la extension del nimero de observaciones empleadas para las variables que se utilizaron
en el posterior analisis econométrico del trabajo. Para ello, esto implicé indicar cual era la
poblacion de estudio a partir de la cual nacié la muestra, explicar las caracteristicas
econdmicas, sociales y demograficas de esta poblacion, indicar cual era la unidad de
andlisis que representaba a la muestra y finalmente formular la definicion y composicién de
la muestra de datos.

Primero, es necesario precisar que, a diferencia de las investigaciones donde se emplean
encuestas y cuestionarios para recabar informacién de las variables bajo estudio, en este
trabajo no se analizé una muestra de individuos. Mas bien, lo que se analiz6 fue un grupo
de indicadores o variables de la economia peruana que representan al agregado de familias
y empresas que conviven en ella. Por lo tanto, la poblacién tuvo una definicion diferente a
la tradicional. Esta incorporé a todas las variables macroeconémicas fiscales, de inversiéon
y comerciales de la economia peruana que hayan existido en el periodo de andlisis
proyectado para este trabajo (del 2006 al 2018, en frecuencia trimestral), ya que ese tipo
de variables econémicas fueron las que se postularon como potenciales determinantes del

crecimiento economico peruano en este estudio.
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Segundo, esta poblacién no presentd caracteristicas sociales y demograficas particulares,
a diferencia de las poblaciones definidas en investigaciones hechas con encuestas. Basado
en lo comentado en el parrafo anterior, ya que esta poblacién la formaron variables
macroeconomicas que representaron a todos los agentes de la economia, entonces
también incluyeron las caracteristicas demogréaficas y sociales de todos ellos. Las
caracteristicas econdmicas si fueron particulares en la poblacién porque, como también se
dijo antes, se limitaron a los aspectos fiscales, comerciales y de inversion de la economia
peruana.

Tercero, la unidad de analisis de este estudio, que es la expresion minima de un
componente que formo parte de la poblacién, también se definié de manera analoga a su
contraparte universal. En ese sentido, la unidad de andlisis fue alguna variable
macroeconomica fiscal, de inversion o comercial de la economia peruana que haya existido
en el periodo de andlisis proyectado para el trabajo (2006 — 2018, en frecuencia trimestral).
Con todo esto, la muestra de la presente investigacion quedé definida como el “Conjunto
de variables macroecondmicas fiscales, de inversion y comerciales presentes en la
economia peruana, con frecuencia trimestral, en el periodo de afos entre 2006 y 2018”.
Asimismo, la estructura de la muestra fue del tipo “Unica” (es decir, establecida en un solo
componente, sin ningun tipo de divisiones en estratos 0 grupos) y se compuso de un total

de 52 observaciones.
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7. Instrumentos de investigacién

En esta seccién se da detalle de los instrumentos o medios que se utilizaron para recolectar
los datos de las variables bajo estudio. A saber, se explica si se utilizaron herramientas
como cuestionarios, encuestas, entrevistas a profundidad y técnicas de observacion de
fendmenos para generar u obtener dichos datos.

Como se adelanté en la seccion “Tipo y disefio de investigacion”, la recopilacion de los
datos de las variables bajo estudio Unicamente fue una extraccion de informacion de fuentes
secundarias (en este caso, de bases de datos estadisticas de organismos gubernamentales
del Peru). Por ello, no se requirié el empleo de ningun instrumento de investigacion para
generar u obtener la informacidn ni tampoco se requirié elaborar fichas técnicas sobre los
mismos.

Cabe indicar que en muchos trabajos realizados en ciencias econémicas y sociales ocurre
este hecho, lo cual permite simplificar mucho el procedimiento metodoldgico para analizar
los datos. Sin embargo, que en el presente estudio no se hayan utilizado propiamente
instrumentos de investigacion no significa que en extensiones futuras del mismo no se
puedan emplear estas herramientas, en caso la problematica y acciones determinadas para

analizar el trabajo asi lo requieran.

8. Procedimientos de recoleccion de datos

En esta seccion se da detalle de como se recopilaron los datos de todas las variables bajo
estudio. En ese sentido, se precisa como fue la extraccion de los datos, las fuentes de
informacion de donde éstas se extrajeron y los procesos adicionales que se hayan
empleado para recolectar toda la informacion que se requeria de estas variables.

Como ya se habia indicado en secciones anteriores de este capitulo, la recopilacién de la
informacion (datos del tipo “Series de tiempo”) de cada variable estudiada se limité a una

simple extraccion de datos de fuentes secundarias, que en este caso fueron las bases de
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datos publicas de organismos gubernamentales del pais. Para el caso de la variable
dependiente bajo estudio, el producto bruto interno real peruano (GDP), asi como para las
variables independientes, la inversion bruta fija nacional (INV), la inversion extranjera
directa (FDI) y el grado de apertura internacional del pais (OOT), sus datos se obtuvieron
de las estadisticas econdmicas del Banco Central de Reserva del Pert (BCRP). En cambio,
para el caso de la variable independiente referida a los ingresos tributarios del gobierno
central peruano (TAXR), sus datos se extrajeron de las estadisticas econOmicas y
tributarias de la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria del
Perl (SUNAT). Todos los datos extraidos de estas variables se recopilaron para el periodo
trimestral entre el primer trimestre del afio 2006 y el cuarto trimestre del afio 2018.

Finalmente, en relacion a procesos adicionales que se hayan aplicado para recolectar la
informacion de las variables bajo estudio, estos ya se habian adelantado en la seccion
“Variables” cuando se realizo la definicidon operacional de las mismas. A saber, los datos de
las variables intermedias que participaron en la creacion de la inversion bruta fija nacional
(el monto trimestral de la inversién bruta fija y el producto bruto interno real peruano) y del
grado de apertura internacional del pais (el monto trimestral de las exportaciones e
importaciones peruanas, asi como nuevamente el producto bruto interno real peruano)
también se extrajeron de las estadisticas econdmicas del BCRP, para el periodo de muestra
indicado (primer trimestre de 2006 al cuarto trimestre de 2018), con lo que se pudo crear
de manera adecuada a estos dos potenciales determinantes del crecimiento econémico

peruano.
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9. Plan de anélisis

En esta seccion se da detalle del procedimiento econométrico utilizado para responder las
hipétesis y conjeturas hechas sobre la problematica identificada en esta investigacion. Esto
se debe a que este procedimiento econométrico fue aplicado a los datos de cada una de
las variables de estudio, a fin de poder modelizar su relacion econdémica y verificar la
significancia estadistica de la misma, asi como la de los impactos conjeturados de los
potenciales determinantes del crecimiento econémico peruano.

En ese sentido, el procedimiento econométrico empleado en este trabajo ha consistido
primero de un analisis de estacionariedad a las series (en adelante, término equivalente al
de “Variables”), un requisito en todo trabajo que evalle relaciones econémicas con datos
de series de tiempo. Para este analisis se aplico el test de estacionariedad mas empleado
en la literatura, el test de Dickey-Fuller aumentado (en adelante, test DFA), a las series
tanto en niveles (en su forma original) como en su primera diferencia, para un maximo de
10 rezagos y obteniendo el rezago Optimo de cada prueba con apoyo del criterio de
informacién de Akaike modificado. Las tablas resumen fueron presentadas en el capitulo
de “Resultados” y los correlogramas y reportes (outputs) de los tests aplicados se pueden
visualizar en el anexo 2 de este trabajo.

Luego, se llevé a cabo un andlisis de causalidad para las combinaciones pares posibles
entre el indicador considerado como proxy del crecimiento econémico peruano (su producto
bruto interno real) y sus determinantes macroeconémicos propuestos (ingresos tributarios,
inversion bruta fija nacional, inversion extranjera directa y grado de apertura internacional
del pais). Este andlisis de causalidad se realizo con las series en su forma estacionaria (sea
en niveles o en primera diferencia) y aplicando a cada combinacion par de series el test
economeétrico utilizado por antonomasia, el test de causalidad de Granger (en adelante, test
GRG). Finalmente, el célculo del rezago Optimo para este test requirid estimar cada

combinacién par de series evaluadas bajo un vector autorregresivo (VAR), de manera que
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el rezago 6ptimo del test resultara ser el rezago 6ptimo de dicho VAR, obteniéndolo con
apoyo del criterio de informacion de Akaike. De manera similar al andlisis de
estacionariedad, los outputs de los tests aplicados se muestran en el anexo 2 del trabajo.
La tercera etapa del procedimiento econométrico de este trabajo fue la estimacion del
modelo propuesto (es decir, el modelo inicial) para relacionar al crecimiento econémico
peruano con sus potenciales determinantes macroeconémicos. La especificacion del
modelo fue la siguiente:

AGDP, = Sy + B1TAXR; + [,AINV, + B;AFDI, + B,AO00T; + &; (10)

De acuerdo a la ecuacion (10), todas las series fueron estimadas en su forma estacionaria
(sea en niveles o en primera diferencia) bajo un modelo de regresion lineal multiple y se
observa que la variable proxy del crecimiento econémico peruano, su producto bruto interno
real (GDP) es explicada por sus cuatro determinantes macroeconémicos propuestos: Los
ingresos tributarios del gobierno central (TAXR), el nivel de inversion bruta fija nacional
(INV), el nivel de inversion extranjera directa en el pais (FDI) y el grado de apertura
internacional o comercial del Per (OOT). En relacién a los parametros, S, es el intercepto
delmodeloy g; parai = 1,2, 3,4 son los coeficientes de impacto parcial de cada uno de los
determinantes macroeconémicos mencionados, respectivamente. Estos parametros fueron
evaluados en el capitulo de Resultados para verificar si impactaban de manera positiva,
negativa o nula al crecimiento econdmico del pais. Finalmente, ¢ es el término de
perturbacion estocéastica o error del modelo.

La dltima etapa del procedimiento econométrico de este trabajo consistié en la evaluacién
de la robustez estadistica del modelo estimado. Esto significé verificar que los parametros
estimados en la regresion lineal multiple cumplieran con el requisito de significancia
estadistica individual, de manera que sus impactos (sean positivos, negativos o nulos) se

consideren como que efectivamente ocurrieron, durante el periodo considerado para la
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muestra (2006 — 2018). Esta significancia individual estadistica se evalu6 con el t-
estadistico de cada determinante macroeconomico incluido en el modelo.

Ademas, la robustez estadistica también implicé revisar la bondad de ajuste del modelo
como un todo, donde para ello se utilizé el R-cuadrado (la medida méas precisa de ajuste
del modelo con los datos). Y este analisis se complementé verificando la significancia
estadistica global del modelo, analizando para ello el F-estadistico del mismo.

La dltima parte de la evaluacion de la robustez estadistica consistio en verificar que el
modelo estimado como un todo cumpla los requisitos mas importantes del modelo clasico
de regresion lineal: La normalidad de los errores, la no presencia de heteroscedasticidad y
la no presencia de autocorrelacion. Para verificar que la serie de errores o residuales del
modelo siga una distribucién normal (de manera que todos los resultados econométricos
encontrados en ese modelo estimado fueran validos e interpretables a nivel de toda la
poblacion), se le aplico el test de normalidad de Jarque-Bera. Para verificar que el modelo
no presentase heteroscedasticidad (es decir, la varianza de su serie de errores no fuese
constante en el tiempo) se utilizaron los tests de heteroscedasticidad de White y de
Breusch-Pagan-Godfrey. Y para verificar que el modelo tampoco presentase
autocorrelaciéon de primer orden o de mayor orden, se le aplicé los tests de autocorrelacion
de Durbin-Watson y Breusch-Godfrey (también llamado test LM), respectivamente. Todos
los outputs de estos tests realizados, asi como los correlogramas de los residuales y
residuales al cuadrado de los modelos (inicial, corregidos y final) que se estimen también
se encuentran en el anexo 2 de este trabajo.

Cabe indicar que, a ninguna de las series se les aplico tratamientos estadisticos previos
como desestacionalizacion (retiro del componente estacional de la serie), toma de
logaritmos o detrending (retiro de la tendencia lineal a la serie, en caso la tenga) debido a
que, a lo largo de muchos trimestres, la mayoria de las series presentaban valores

negativos, lo cual imposibilitaba la aplicacion de dichos tratamientos.
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Ademas, si alguno de los determinantes macroecondmicos propuestos para el crecimiento
economico peruano no fuese estadisticamente significativo de forma individual, este fue
retirado de la especificacion del modelo de la investigacidén y se reestimaba el modelo sin
considerar dicho determinante. Asimismo, si el modelo estimado no cumplia alguno de los
requisitos del modelo clasico de regresion lineal que se le evaluaron, se realizaba una
correccion del modelo, bien sea con inclusién de variables dummy para un trimestre
especifico o, para no afectar a la especificaciéon del modelo, estimandolo bajo errores
robustos que permitan incrementar la significancia estadistica de los parametros.

Al modelo de regresion lineal multiple estimado que haya cumplido y aprobado todas las
evaluaciones econométricas que se le aplicaron, asi como que tenga el menor valor del
criterio de informacién de Akaike (comparando los modelos estimados entre si), se le
consideré como el modelo estimado final de esta investigacion ya que esto indica que fue
el modelo mejor especificado. En la siguiente tabla se resume todo el procedimiento

econométrico de este trabajo.
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Tabla 3: Procedimiento econométrico utilizado para la investigacion

gltagg Nombre de la etapa Tests o técnicas econométricas empleadas
1 Analisis de estacionariedad de las Test de estacionariedad de Dickey — Fuller aumentado
series (DFA)
2 Analisis de Caussaellrcii:sd entre pares de Test de causalidad de Granger (GRG)
Estimacién del modelo econométrico
3 de la investigacion Regresion lineal multiple
(modelo inicial)
Evaluacién de robustez estadistica
del modelo: Significancia individual Test de significancia individual de parametros “t”
de los parametros
Evaluacién de robustez estadistica
del modelo: Bondad de ajuste del R-cuadrado del modelo estimado
modelo y significancia global de Test de significancia global de parametros “F”
parametros
Test de normalidad de errores de Jarque-Bera.
Evaluacion de robustez estadistica Test de heteroscedast.ic.idad de White
del modelo: Verificacion de Testde heteroscedast.lt':ldad de Breusch-Pagan-Godfrgy
4 | P Test de autocorrelacion de primer orden de Durbin-
supuestos del modelo clasico de
regresion lineal (MCRL) Watson 5 -
Test de autocorrelacion de orden multiple de Breusch-
Godfrey
Correccion de violaciones de .Inclusic')n. de variables dum_my como Vvariables
supuestos al MCRL (si se mdgpengﬂentes enel mode]o estimado
" Estimacion del modelo bajo errores estandar robustos
requiriesen) d .
e los parametros
Eleccion del modelo estimado final de Tests y técni_qas estgdl’st_icas de la etapa 4 (except_o Igs
|2 investiqacion de [a correccion de V|0I§C|ones de supuestos) y el criterio
9 de informacion de Akaike
Fuente: Elaboracion propia

Finalmente, cualquier técnica o recomendacién adicionales para aplicar todo este

procedimiento econométrico explicado en este trabajo, se siguid lo indicado por Larios y

Alvarez (2014), Larios et al. (2014) y Larios et al. (2016).
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Capitulo Ill: Resultados
En el presente capitulo se muestran los principales hallazgos de esta investigacion, desde
el andlisis econométrico hecho con los datos hasta el contraste de los resultados obtenidos
con los trabajos considerados en la revision de literatura realizada. En ese sentido, el
capitulo se divide en cuatro secciones: La primera de presentaciéon de resultados, donde se
muestran los resultados econométricos obtenidos. La segunda referida a la discusion de
los resultados, es decir, donde se comparan los resultados de este trabajo con los trabajos
considerados como antecedentes, asi como se verifican si las hipotesis de esta
investigacion fueron rechazadas o no. La tercera muestra las conclusiones del trabajo a
partir de la discusién previamente realizada y la cuarta presenta las recomendaciones de

politica econémica que se pudieron obtener a partir de la investigacion realizada.

10. Presentacion de resultados

En esta seccion se muestran los hallazgos que se obtuvieron a partir de la aplicacion de
todo el procedimiento econométrico a los datos y variables de estudio, el cual fue detallado
en la anterior seccion “Plan de analisis”. En ese sentido, los resultados que se presentan
refieren al andlisis de estacionariedad de las series, la verificacion de la causalidad entre
ellas, los resultados del modelo estimado y el analisis de robustez del mismo, a fin de
verificar cual es el mejor modelo que se pudo encontrar para la potencial relacion econémica
entre el crecimiento econdémico peruano y los ingresos tributarios.

En relacion al andlisis de estacionariedad, como se comento anteriormente, a cada una de
las series se les aplico el test de Dickey-Fuller aumentado (DFA) para verificar el orden de

integracion de ellas. En la siguiente tabla se aprecian los resultados de este test aplicado.
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Tabla 4: Resultados del andlisis de estacionariedad a las series

N° Serie Test DFA Conclusion
Modelo auxiliar del test Sin Intercepto ni
tendencia lineal
1 GDP; Rezago 6ptimo del test 3 La serie GDP, es no
P-valor del estadistico 0.2293 estacionaria en niveles
Orden de integracion de la serie GDP, ~ I(1) pero si es estacionaria en
Modelo auxiiar del test tendencia ineal | Io tanto, esta seris 5
2 AGDP, Rezago 6ptimo del test 0 integrada de orden 1.
P-valor del estadistico 0.0000***
Orden de integracion de la serie AGDP; ~ I(0)
Modelo auxiliar del test Sin |nter_cepto n
tendencia lineal
3 FDI, Rezago 6ptimo del test 7 La serie FDI, es no
P-valor del estadistico 0.1943 estacionaria en niveles
Orden de integracion de la serie FDI, ~ I(1) pero si es estacionaria en
odeloaudarceltest | o e | e dference, Por
4 AFDI, Rezago 6ptimo del test 0 integrada de orden 1.
P-valor del estadistico 0.0000***
Orden de integracion de la serie AFDI, ~ 1(0)
Modelo auxiliar del test Cpn Intercepto pero
sin tendencia lineal
5 INV; Rezago 6ptimo del test 9 La serie INV, es no
P-valor del estadistico 0.5535 estacionaria en niveles
Orden de integracion de la serie INV, ~ I(1) pero si es estacionaria en
odeloaudarceltest | U R | e dference, Por
6 AINV, Rezago 6ptimo del test 0 integrada de orden 1.
P-valor del estadistico 0.0000***
Orden de integracion de la serie AINV, ~ 1(0)
Modelo auxiliar del test C_on Intercepto pero
sin tendencia lineal
7 00T, Rezago 6ptimo del test 10
P-valor del estadistico 0.6421 La serie 00T, es no
Orden de integracion de la serie 00T, ~ I(1) estacionaria en niveles
Modelo auxiliar del test Sin intercepto ni pero si es estacionaria en
tendencia lineal su primera diferencia. Por
8 AOOT, Rezago 6ptimo del test 1 lo tanto, esta serie es
P-valor del estadistico 0.0000%** integrada de orden 1.
Orden de integracion de la serie A0OOT, ~ 1(0)
Modelo auxiliar del test Cpn |ntercept0_pero La Serne. TAXRf st es
sin tendencia lineal estacionaria en niveles. Por
9 TAXR, Rezago 6ptimo d§l t_est 3 !o tanto, esta serie es
P-valor del estadistico 0.0178** integrada de orden cero y
. L . no requiere calcularle su
Orden de integracion de la serie TAXR, ~ I1(0) primera diferencia.
Nota:

1) El test de estacionariedad DFA utilizé como criterio de informacién el de Akaike Modificado.

2) El nimero maximo de rezagos para determinar el rezago éptimo de cada test DFA aplicado fue 10
rezagos.
3) *** Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 1%. ** Indica que el resultado es
estadisticamente significativo al 5%. * Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 10%.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9
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De la tabla anterior se puede concluir que cuatro de las cinco series bajo estudio fueron
estacionarias recién en su primera diferencia, es decir, fueron series integradas de orden
1, mientras que Unicamente los ingresos tributarios del gobierno central peruano si fue una
serie estacionaria sin necesidad de tomarle su primera diferencia.

Esto generd que a cuatro series (el PBI real peruano, la inversion extranjera directa en el
Peru, la inversion bruta fija nacional y el grado de apertura internacional del pais) se les
tome su primera diferencia para convertirlas en series estacionarias y asi proseguir con el
analisis de causalidad entre las combinaciones pares posibles de las series.

Ademas, debido a que no todas las series fueron integradas de orden uno, esto permitid
concluir que el andlisis para encontrar una posible existencia de cointegracion entre las
variables era inviable, ya que este fendmeno econométrico requiere que todas las series
sean no estacionarias en niveles, pero si en primera diferencia, algo que no cumplio la serie
de ingresos tributarios del gobierno central peruano.

En relacion a la verificacion de causalidad entre las series bajo estudio, se aplico el test de
causalidad de Granger (GRG) a las series (en su forma estacionaria) agrupadas en pares
y fue a todas las combinaciones posibles entre el PBI real peruano y sus potenciales
determinantes (inversion bruta fija, ingresos tributarios, la inversién extranjera directa en el
pais y el grado de apertura internacional que tiene el Perl). Esto fue debido a que se
considero a estas relaciones de causalidad como las mas importantes de la investigacion
(sin obviar la mas relevante, la relacion entre el PBI real y los ingresos tributarios). Entonces,
la siguiente tabla presentan los resultados de la verificacion de la causalidad entre las

series.
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Tabla 5: Resultados del andlisis de causalidad entre las series

N° Relacion de Rezago 6ptimo P-valor del Conclusion
causalidad del test GRG test GRG

GRANGER GRANGER

1 TAXR, ——— AGDP, 8 0.0204** TAXR, ——— AGDP,
GRANGER NO GRANGER

2 AGDP, ——— TAXR, 8 0.1883 AGDP, ————— TAXR,
GRANGER NO GRANGER

3 AFDI, —— AGDP, 3 0.6624 AFDI, ————— AGDP,
GRANGER NO GRANGER

4 AGDP, ——— AFDI, 3 0.7384 AGDP, ———— AFDI,
GRANGER * GRANGER

5 AINV, ——— AGDP, 9 0.0621 AINV, ——— AGDP,
GRANGER NO GRANGER

6 AGDP, —— AINV, 9 0.4740 AGDP, ————— AINV,
GRANGER NO GRANGER

7 AOOT, ——— AGDP, 7 0.4439 AOOT, ————— AGDP,
GRANGER * GRANGER

8 AGDP, —— AOOT,; 7 0.0823 AGDP, —— AOOT;

Nota:

1) Al estimar el modelo VAR entre los pares de series estacionarias, se consider6 como criterio de

informacién para determinar al rezago 6ptimo del VAR al de Akaike. Asimismo, este rezago 6ptimo se

utilizé como el rezago 6ptimo del test GRG.

2) El rezago optimo hallado para cada par de series estacionarias fue valido para ambas relaciones de

causalidad unidireccional entre las series (A causando en sentido Granger a B y viceversa).

3) *** Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 1%. ** Indica que el resultado es

estadisticamente significativo al 5%. * Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 10%.
Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

De la tabla anterior se obtuvieron dos hallazgos: Primero, el PBI real peruano (y, a fin de
cuentas, el nivel de crecimiento econdémico ya que es su variacion porcentual), como se
esperaba, no causaba en sentido Granger a ninguno de sus potenciales determinantes,
excepto al grado de apertura internacional que tiene el pais, por lo que esto garantizoé que
los posteriores resultados del modelo de investigacion estimado (regresion lineal multiple
entre las variables) no tuvieran problemas de sesgo causados por endogeneidad entre las
series (es decir, causalidad bidireccional entre el PBI real peruano y sus determinantes).
Ademas, tomando en cuenta que el grado de apertura internacional del Perd no es el
determinante mas importante dentro de esta evaluacion, su potencial causalidad inversa
(significativa solo al 10%) no tendria un impacto considerable en el futuro modelo estimado.
Segundo, que los ingresos tributarios del gobierno central peruano y la inversiéon bruta fija
del pais causen en sentido Granger al PBI real peruano (resultados significativos al 5% y
10% de significancia, respectivamente) fueron una muestra de que los ingresos fiscales si

han impactado al crecimiento econémico peruano durante el periodo considerado (2006-
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2018), asi como también ha habido un impacto de parte de la inversion nacional. Caso
contrario fue el de la inversién que vino del exterior (AFDI) ya que no se encontr6 evidencia
de causalidad alguna con el PBI real del Perd, aunque los resultados de causalidad no
deben tomarse como concluyentes hasta no ver la estimacion del modelo de investigacion
propuesto.

Entonces, dado que se encontré evidencia estadistica de causalidad entre el PBI real
peruano y sus potenciales determinantes, se procedi6 a estimar con las series (en su forma
estacionaria) el modelo de investigaciéon propuesto en la seccion “Plan de analisis”,

obteniendo los resultados que se observan en la siguiente tabla.

Tabla 6: Resultados del modelo estimado inicial

Modelo econométrico estimado:

AGDP, = By + BiTAXR, + B,AINV, + B3 AFDI, + BLAOOT, + &,
Periodo de los datos: Trimestrales (del 2006 T2 al 2018 T4)
Numero de observaciones después de ajustes: 51

P-valor del t-estadistico del

Pardmetro Coeficiente estimado coeficiente estimado
Bo -1.2499 0.0542*
B, 0.4769 0.0000***
B, 1.5975 0.0000***
B3 0.0001 0.6949
ﬁ4 -1.3416 0.0000***
Principales estadisticos de bondad de ajuste y robustez del modelo:
R-cuadrado 0.5549
P-valor del F-estadistico del modelo 0.0000***
Criterio de informacién de Akaike 6.9032
P-valor del estadistico de Jarque-Bera (hormalidad) 0.0239***
P-valor del estadistico de White (heteroscedasticidad) 0.0636**
P-valor del estadistico de Breusch-Pagan-Godfrey 0.2686*
(heteroscedasticidad) '
Estadistico de Durbin Watson (autocorrelacién de primer orden) 2.2780
P-valor del estadistico de Breusch-Godfrey (autocorrelacion de 0.0000
guinto orden) )

Nota:

1) El problema de autocorrelacion encontrado en el modelo estimado se controld estimando el modelo

con errores robustos de Newey-West.

2) El rezago 6ptimo del test de autocorrelacion de Breusch-Godfrey fue el quinto rezago, de acuerdo al

criterio de informacién de Akaike.

3) *** Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 1%. ** Indica que el resultado es

estadisticamente significativo al 5%. * Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 10%.
Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9
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De los resultados obtenidos a partir de este modelo estimado inicial se pudo deducir
inicialmente que el modelo brindé valores que fueron acorde a los impactos esperados de
cada potencial determinante del crecimiento econémico peruano. Primero, el Unico
determinante que no fue estadisticamente significativo (segun el t-estadistico, que es el test
de significancia individual de parametros) fue la inversién extranjera directa en el pais
(AFDI), resultado que coincidié con la evidencia de no causalidad de este determinante con
el PBI real peruano lo cual, por ende, sugirié que una nula correlacion existié entre estas
variables, para el periodo considerado (2006 — 2018). En cambio, los otros tres
determinantes (ingresos tributarios del gobierno central, inversién bruta fija y grado de
apertura internacional del pais) fueron estadisticamente significativos al 1% inclusive, lo
cual reflejé que efectivamente fueron determinantes del crecimiento econémico peruano.
En relacién al signo y valor de los coeficientes estimados, el Gnico que no tuvo mucho
sentido econdmico fue el del grado de apertura internacional del pais (AOOT), quien tuvo
un impacto negativo e igual a 1.34 (lo cual se interpretaria como: Si el grado de apertura
internacional del Perd tuviese un incremento trimestral de 1% en su tamafio respecto al PBI,
el crecimiento econdémico del pais se reduciria en 1.34% durante dicho periodo). Talvez
esto fue un indicativo que, al incrementarse el grado de apertura internacional del pais, lo
gue termina incrementandose a la larga son las importaciones (en vez de las
exportaciones), lo cual termina poniendo la balanza comercial en déficit (exportaciones
netas) y, por ende, reduce el producto bruto interno real del Pera.

Por otro lado, buenas noticias fueron que tanto los ingresos tributarios del gobierno central
(TAXR) como el nivel de inversion bruta fija nacional (AINV) mostraron los impactos
esperados (positivos, 1o que indicd que incrementaron el crecimiento econémico en el
periodo de afios considerado) y valores razonables. Por ejemplo, para el caso de TAXR, si
los ingresos tributarios se incrementaban 1% trimestral, el crecimiento econémico peruano
se incrementaria también en 0.48% durante el mismo periodo. Mientras que, si la inversion
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bruta fija tuviese un incremento de 1% trimestral, el crecimiento econémico del pais
terminaria incrementandose en 1.60% durante el mismo periodo (algo esperable, dado que
la inversidn bruta fija tiene un efecto multiplicador mayor al de los ingresos tributarios en el
PBI real doméstico).

También se observd que la inversion extranjera directa tuvo un impacto positivo en el
crecimiento econdmico peruano a pesar de no ser un determinante estadisticamente
significativo y el intercepto del modelo tampoco tuvo un valor estimado con sentido
econdémico (aunque esto ultimo no fue relevante para los intereses del presente trabajo).
Enrelacion a la bondad de ajuste y robustez estadistica del modelo econométrico estimado,
con los distintos estadisticos calculados se pudo inferir que el modelo estuvo correctamente
especificado y cumplié varios de los supuestos del modelo clasico de regresion lineal.
Primero, su valor de R-cuadrado (0.5549) indic6 que su ajuste no fue tan alto pero decente,
ya que con este se pudo interpretar que un 55% de las variaciones del crecimiento
econdmico peruano fueron explicados por los cuatro determinantes considerados, durante
el periodo de afios entre 2006 y 2018. Segundo, el p-valor del estadistico F del modelo
estimado (igual a cero) indicé que este modelo fue estadisticamente significativo como un
todo (al 1% de significancia inclusive), lo cual refuerza la idea de que el grupo de
determinantes considerados para el crecimiento econémico peruano fue el correcto.
Tercero, el modelo estimado cumplié con el supuesto de normalidad de los errores ya que
el p-valor del estadistico de Jarque-Bera (igual a 0.0239) indicé que la distribucién de los
residuales seguia una distribucion normal, resultado estadisticamente significativo al 1%, al
menos. Esto permitio garantizar que todos los coeficientes estimados en el modelo
econométrico de este trabajo fuesen generalizables a la poblacion de datos (con apoyo en
el teorema del limite central) y, sobretodo, que la inferencia estadistica de cada parametro
sea valida. Cuarto, el modelo estimado también cumpli6 con el supuesto de no

heteroscedasticidad, ya que tanto el p-valor del estadistico de White (igual a 0.0636), asi
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como el del estadistico de Breusch-Pagan-Godfrey (igual a 0.2686) fueron estadisticamente
significativos al 5% inclusive, permitiendo concluir que la varianza del error de este modelo
no afecto la significancia de ninguno de los determinantes considerados para el crecimiento
econémico peruano.

El Unico supuesto que fue violado por el modelo estimado fue el de autocorrelacion.
Revisando primero la autocorrelacion de primer orden, se observo que el estadistico de
Durbin Watson obtenido (igual a 2.2780) se ubicé entre los limites d,, = 1.721y 4 —-d, =
2.279, indicando no presencia de autocorrelacién de primer orden en el modelo. Sin
embargo, al usar el p-valor del estadistico del test de Breusch-Godfrey en el rezago 6ptimo
de 5 (p-valor igual a cero) se demostré que el modelo si sufria de autocorrelacion positiva
de quinto orden. Este problema fue controlado con la estimacion del modelo bajo los errores
robustos de Newey-West, el cual incrementd la significancia de los coeficientes al maximo
y esta solucibn fue preferida a otros métodos (como el uso de componentes
autorregresivos) para no alterar el signo de los impactos encontrados en cada determinante
del crecimiento econémico peruano.

A fin de descartar los determinantes que no tuvieron impacto estadisticamente significativo
en el crecimiento econémico peruano (como la inversion extranjera directa) se estimoé
nuevamente el modelo sin esta variable y controlando la autocorrelacion nuevamente con
los errores robustos de Newey-West, por lo que en la siguiente tabla se muestran los

resultados del modelo estimado final para esta investigacion.
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Tabla 7: Resultados del modelo estimado final

Modelo econométrico estimado:

Periodo de los datos: Trimestrales (del 2006 T2 al 2018 T4)
Numero de observaciones después de ajustes: 51

AGDP, = &, + &, TAXR, + &@,AINV, + @;000T, + 9,

. - . P-valor del t-estadistico del
Parametro Coeficiente estimado o )
coeficiente estimado

Ay -1.2321 0.0732*

a, 0.4724 0.0000***

6(2 1.5871 0.0000***

&3 -1.3021 0.0000***
Principales estadisticos de bondad de ajuste y robustez del modelo:
R-cuadrado 0.5537
P-valor del F-estadistico del modelo 0.0000***
Criterio de informacién de Akaike 6.8668
P-valor del estadistico de Jarque-Bera (normalidad) 0.0333***
P-valor del estadistico de White (heteroscedasticidad) 0.0606**
P-valor del estadistico de Breusch-Pagan-Godfrey 0.2121*
(heteroscedasticidad) '
Estadistico de Durbin Watson (autocorrelacion de primer orden) 2.2914
P-valor del estadistico de Breusch-Godfrey (autocorrelacion de 0.0000
quinto orden) )

Nota:

1) El problema de autocorrelacion encontrado en el modelo estimado se controld estimando el modelo

con errores robustos de Newey-West.

2) El rezago 6ptimo del test de autocorrelacion de Breusch-Godfrey fue el quinto rezago, de acuerdo al

criterio de informacion de Akaike.

3) *** Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 1%. ** Indica que el resultado es

estadisticamente significativo al 5%. * Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 10%.
Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

De esta Ultima tabla se observa que los resultados de los parametros estimados, su
significancia estadistica individual y global, su nivel de bondad de ajuste y sus principales
estadisticos para verificar los supuestos del modelo clasico de regresion lineal fueron muy
similares a las cifras obtenidas en el modelo inicial, por lo que el modelo estimado final no
sufri6 cambios considerables con el retiro de la variable no significativa (AFDI). Sin
embargo, este Ultimo modelo estuvo ligeramente mejor especificado que el primero que se
estim0, ya que su valor del criterio de informacion de Akaike fue menor (valor de Akaike
igual a 6.87 para este modelo final contra el valor de 6.90 que se obtuvo en el primer
modelo). Con ello, se elige al segundo modelo como el modelo final de esta investigacion y

sus resultados fueron utilizados para la discusion posterior.
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Ahora, dado que el modelo final elegido para esta investigacion pareciera que no fuese un
modelo eficiente porque el problema econométrico de autocorrelacion fue detectado y
controlado, mas no eliminado en esta ultima estimacién, surge la duda sobre si se debi6
utilizar este modelo final o utilizar un modelo alternativo que efectivamente corrija y elimine
la autocorrelacion detectada.

Para ello, es preciso realizar unas aclaraciones. Primero, el método de errores robustos de
Newey-West no elimina el problema de autocorrelacion, sino que permite al investigador
convivir y controlar el problema en su modelo al incrementar la significancia de los
parametros del modelo estimado ya que, por teoria econométrica, se sabe que la
autocorrelacion (de cualquier orden) sélo reduce la significancia de los parametros beta o
estimadores del modelo, mas no genera sesgo en ellos (donde los ultimo si obligaria a
corregir el problema de autocorrelacion).

Segundo, para estimar este modelo alternativo al modelo elegido, se propuso corregir el
problema de autocorrelacion de quinto orden detectado en el modelo inicial incluyendo
componentes autorregresivos AR(p) del error € de hasta el orden 5 (es decir, hasta p = 5)
en dicho modelo, con lo cual se trajo a la especificacion del modelo los rezagos del error
para eliminar el problema.

En ese sentido, el modelo alternativo propuesto fue el siguiente:

AGDP; = By + B1TAXR, + B, AINV, + B3AFDI, + B,AOOT, + Bser—q + Loz + Brer—sz +
Bet—a + Pot—s + s (11)
Donde B; paratodo i = 5,6,7,8 y 9 fueron los impactos generados por los rezagos del error
&:_; para corregir el problema de autocorrelacién de quinto orden. Los demas parametros y

variables mantuvieron su definicion e interpretacion respecto al modelo inicial.
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Y el output de este modelo alternativo fue el siguiente:

Tabla 8: Resultados del modelo alternativo

Modelo econométrico estimado:

AGDP, = By + BiTAXR, + B,AINV, + B3AFDI, + BoAOOT, + fsé_y + Peéiy + Brée_s +
Bsét_—zx + Boéis + U _

Periodo de los datos: Trimestrales (del 2006 T2 al 2018 T4)

Numero de observaciones después de ajustes: 51

. . . P-valor del t-estadistico del
Parametro Coeficiente estimado . .
coeficiente estimado
Bo -0.0632 0.6720
By 0.0236 0.6893
B, 0.0095 0.9685
B 0.0002 0.2280
Ba 0.0128 0.8978
ﬁs -0.6896 0.0001***
ﬁAs -0.8056 0.0001***
ﬁ7 -0.8324 0.0001***
B 0.1124 0.5491
Bo -0.1668 0.2699
Principales estadisticos de bondad de ajuste y robustez del modelo:
R-cuadrado 0.9748
P-valor del F-estadistico del modelo 0.0000***
Criterio de informacion de Akaike 4.4299
P-valor del estadistico de Jarque-Bera (normalidad) 0.6386**
P-valor del estadistico de White (heteroscedasticidad) 0.0000
P-valor del estadistico de Breusch-Pagan-Godfrey 0.9105*
(heteroscedasticidad) '
Estadistico de Durbin Watson (autocorrelacion de primer orden) 1.9382
P-valor del estadistico de Breusch-Godfrey (autocorrelacion de
. 0.4567**
guinto orden)

Nota:

1) El problema de autocorrelaciéon encontrado en el modelo inicial se corrigié incluyendo en este nuevo

modelo los componentes autorregresivos del error hasta el orden 5.

2) El rezago optimo del test de autocorrelacion de Breusch-Godfrey fue el quinto rezago, de acuerdo al

criterio de informacion de Akaike.

3) *** Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 1%. ** Indica que el resultado es

estadisticamente significativo al 5%. * Indica que el resultado es estadisticamente significativo al 10%.
Fuente: Elaboracidn propia a partir de resultados de EViews 9

Y a partir de este modelo alternativo estimado, comparandolo con los resultados del modelo
inicial y final de la tesis, se pudo observar que los parametros estimados de los
determinantes propuestos para el crecimiento econémico peruano cambiaron bastante. Por

ejemplo, el impacto de los ingresos tributarios del gobierno central TAXR pasé a tener un
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impacto positivo de s6lo 0.02% (cuando en el modelo inicial y final de la tesis su impacto
estaba alrededor del 0.47%) con lo cual este impacto se redujo con la correccion.

Por otro lado, una reduccién considerable también se dio en la variable de la inversiéon
publica peruana DINV (en el modelo alternativo mostré un impacto positivo de s6lo 0.009%
cuando en el modelo inicial y final su impacto rondaba el 1.60%). El impacto positivo de la
inversion extranjera directa en el Peri DFDI se mantuvo en niveles de casi cero con la
correccion. Y el impacto del grado de apertura internacional del pais DOOT pas6 a tener un
impacto positivo de 0.01% (cuando en el modelo inicial y final su impacto era negativo y
estaba alrededor de -1.34%).

Sin embargo, el cambio mas notorio en los resultados de este modelo alternativo fue que
todos los determinantes propuestos del crecimiento econémico (TAXR, DINV, DFDI y
DOOT) no fueron estadisticamente significativos, ni siquiera al 5% de significancia, de
acuerdo al p-valor del t-estadistico del parAmetro de cada variable. Este resultado fue
preocupante porque la correccién terminé generando que ningln determinante propuesto
tuviese impactos significativos en el crecimiento econdémico peruano y esto obligaria a
retirarlos del modelo de investigacién propuesto.

Para verificar la robustez y bondad de ajuste de este modelo alternativo, primero se reviso
su R-cuadrado y el p-valor del test F (significancia global del modelo), y luego los
estadisticos de los supuestos que se evaluaron anteriormente (normalidad,
heteroscedasticidad, autocorrelacién y especificaciéon del modelo).

El R-cuadrado del modelo alternativo (0.9748) fue mucho mayor al R-cuadrado de tanto el
modelo inicial como el modelo final de la tesis (ambos alrededor del 0.55), con lo que el
ajuste de las variables fue mucho mejor en el modelo alternativo. Y el p-valor del test F en
el modelo alternativo (igual a 0) fue menor al nivel de significancia de 0.01, con lo que el

modelo alternativo fue estadisticamente significativo como un todo.
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En relacion a los demas estadisticos del modelo alternativo: El p-valor del test de Jarque-

Bera (igual a 0.63) fue mayor al nivel de significancia de 0.05, con lo que no se rechazd la

hipétesis nula de normalidad de los errores del modelo y se concluyé que el modelo

alternativo presentaba normalidad. El p-valor del test de Breusch-Pagan Godfrey (igual a

0.91) también fue mayor al nivel de significancia de 0.05, con lo que no se rechazé la

hipétesis nula de no heteroscedasticidad en el modelo y se concluyé que el modelo

alternativo tampoco presento esta violacion de supuesto. Sin embargo, esto fue contradicho

con el resultado del test de White (donde el p-valor fue igual a cero), indicando presencia

de heteroscedasticidad. Para resolver la duda sobre la presencia de esta violacién de

supuesto en el modelo alternativo, se obtuvo el correlograma de los residuales al cuadrado

del modelo, el cual se muestra a continuacion.

Gréfica 2: Correlograma de los residuales al cuadrado del modelo alternativo

Correlogram of Residuals

A B e D E F G

Sample: 200601 201304

Included observations: 51

Cl-statistic probabilities adjusted for 5 ARMA terms

Autocarrelation Partial Carrelation AL PAC Q-5Stat Prob®

I I I I 1 -0.011 -0.011 0.0088
g o g o 2 -0.086 -0.086 04115
g g 3 0030 00238 04631
/= = 1 4 -0.320 -0.329 £.3365
g o g o 5 -0118 -0132 7.1605
g o = 1 6 -0144 -0.247 84114 0.004
g o g o 7 -0.055 -0109 8.5983 0.014
@At I I 8 0172 0.002 10452 0015
[ g 9 0120 0034 11.385 0023
g o ] 10 -0.075 -0.216 11751 0.038
po g o 11 0.075 -0.030 12134 0.059
po o 12 0078 0053 12556 0.084
g o I I 13 -0.091 -0.024 13144 0107
@t @t 14 0122 0140 14238 0114
I I o 15 -0.006 0050 14241 0162

*Probabilities may not be valid for this equation specification.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9
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Del correlograma anterior se pudo ver que, como las barras no sobrepasaron las bandas
de significancia (lineas punteadas) en ninguno de los rezagos considerados, entonces se
concluyd que no existié un problema de heteroscedasticidad en el modelo.

Por otro lado, el p-valor del test de Breusch-Godfrey (LM), igual a 0.45, también fue mayor
al nivel de significancia de 0.05, con lo que no se rechaz6 la hip6tesis nula de no
autocorrelacion (de quinto orden, que fue el rezago 6ptimo) en el modelo y se concluy6 que
el modelo alternativo no presentd autocorrelacion. El valor del test de Durbin Watson del
modelo alternativo (igual a 1.94) fue muy cercano al valor de 2, con lo que con este
estadistico también se concluyé que no existi6 presencia de autocorrelacién de primer
orden en este modelo.

Y, finalmente, en relacién a la especificacion de este modelo, su valor del criterio de
informacion de Akaike (4.43) fue menor al valor del Akaike para el modelo inicial y final de
la tesis (ambos alrededor de 6.87) con lo que se puede concluir que este modelo alternativo
estuvo mejor especificado que los otros modelos.

No obstante, como ya indicé en parrafos anteriores, a pesar que este modelo alternativo
parecié ser mucho mejor que el modelo inicial y el modelo final estimados y analizados en
la tesis (tanto en términos de bondad de ajuste como en no violacion de supuestos del
modelo clasico de regresion lineal), lamentablemente ninguna de las variables
consideradas como determinantes del crecimiento economico peruano fueron
estadisticamente significativas de manera individual. Con ello, para fines de la
investigacion, seria poco prudente considerar un modelo donde ninguna variable propuesta
fuese significativa desde el aspecto estadistico, ya que eso indicaria que el crecimiento
econdmico no fue impactado por ninguna de esas variables independientes.

Entonces, en la eleccién entre un modelo alternativo sin variables independientes
estadisticamente significativas y un modelo con presencia de autocorrelacion de quinto

orden, pero controlado con el método de errores robustos de Newey-West (que aumento la
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significancia de los parametros de cada determinante propuesto, mas no cambio el valor
del parametro), se optd por el modelo con errores robustos de Newey-West.

Por lo tanto, con las aclaraciones anteriores, se mantuvo como modelo final de la
investigacion al modelo que utilizd el método de errores robustos de Newey-West en sus
estimadores y a partir de este se realizé la discusién, conclusiones y recomendaciones que

se ven en las siguientes secciones de este trabajo.

11. Discusion

En esta seccion se utilizaron los resultados e interpretaciones obtenidas, a partir del andlisis
econométrico realizado, para contrastarlas con las hipétesis de la investigacion, a fin de
verificar si los resultados rechazaron o no estas conjeturas, asi como para compararlas con
los resultados de las investigaciones que se consideraron como antecedentes de este
trabajo, comprobando si el presente estudio obtuvo resultados similares a los revisados en
la literatura o, por el contrario, discrepan de ellos. De esta forma, se obtuvo un analisis
bastante profundo y hallazgos pertinentes que sirvieron para las conclusiones de esta
investigacion y para las recomendaciones a los agentes de la economia.

11.1. Contrastacion de resultados con hipétesis de investigacion.

Primero, un hecho evidente del modelo estimado y la interpretacion de sus parametros fue
que los ingresos tributarios no fueron el determinante (de los cuatro considerados) que tuvo
el mayor impacto (medido por el valor de su coeficiente estimado) en el crecimiento
econdmico peruano, para el periodo de tiempo del estudio (2006 al 2018). A diferencia de
lo que se esperaba, termind siendo la inversion bruta fija que, desde un punto de vista
tedrico tiene mucho sentido ya que, en un periodo de tiempo donde mucha inversién ha
sido canalizada y ejecutada en el pais, su efecto generando mas empleo, produccion e
ingresos en la poblacion y empresas ha sido mayor al de la recaudacion tributaria que ha

conseguido el gobierno para reinvertirlo en la economia. En consecuencia, la hipétesis nula
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de la hipétesis general de este trabajo (de que los ingresos tributarios no tuvieron un
impacto diferencial, respecto a los otros determinantes, en el crecimiento) no pudo ser
rechazada y, mas bien, el efecto diferencial en la actividad econémica estuvo del lado de la
inversion bruta fija nacional.

Sobre las siguientes cuatro hipotesis especificas (que conjeturaron sobre el impacto
positivo y significativo de cada determinante propuesto que tuvieron en el crecimiento
econdmico peruano para el periodo 2006 — 2018) los estimados e interpretaciones de los
coeficientes del modelo indicaron que sélo hubo un impacto positivo y significativos de los
ingresos tributarios y de la inversion bruta fija nacional (ambas entre el 0.40 y 1.60% de
incremento) en la actividad econ6mica nacional, por lo que las hipétesis nulas de las
hipotesis especificas 1y 3 (sobre la no significancia de estos impactos) fueron rechazadas,
revelando que si fueron determinantes claves del crecimiento econdémico del pais.

Caso contrario fue el de la inversion extranjera directa, cuyo parametro fue positivo, pero
no tuvo el respaldo de la significancia estadistica, lo cual desvanecié su impacto en el
crecimiento econémico y obligb a no rechazar la hipétesis nula de la hipétesis especifica 2.
Y una situacién algo similar fue la del impacto del grado de apertura internacional del Peru,
el cual tuvo la validez estadistica pertinente pero el impacto per se fue negativo, dando
indicios de que la mayor apertura internacional en este pais redujo el crecimiento
econdmico, por un aparente sesgo hacia el incremento de las importaciones comparado al
de las exportaciones peruanas. Esa Ultima interpretacién puede ser debatible, pero, a fin de
cuentas, genero el rechazo de su hipoétesis nula respectiva (correspondiente a la hipotesis
especifica 4).

11.2. Contrastacién de resultados con evidencia nacional e internacional.

En relacion a la comparacioén de los resultados e interpretaciones de esta investigacion con
los obtenidos en la literatura previamente revisada, un punto ha sido unanime: El presente

estudio, al encontrar un impacto positivo de los ingresos tributarios del gobierno central
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peruano en la tasa de crecimiento del pais (representada por la variacion porcentual de su
PBI real) ha respaldado el hallazgo en todos los trabajos comentados como antecedentes
que, bajo enfoques y modelos econométricos bastante distintos, también encontraron
evidencia de este resultado. Es decir, esta ha sido la principal fortaleza de los resultados
encontrados.

Sin embargo, en esta caracteristica resaltada los resultados de este estudio también
encontraron su principal friccion con la literatura: Que, al haber diversidad de modelos
econométricos utilizados para este andlisis, la comparacion de estimados se complicé un
poco. Lo relevante fue que trabajos como el que fue considerado como pionero en este
tema de investigacién (Engen y Skinner, 1996) si encontraron un impacto positivo de
politicas fiscales y tributarias en la variacion porcentual del PBI real de un pais (en su caso,
Estados Unidos), por lo que esta investigacion apoya dicho resultado previo. Su punto de
discrepancia fue el valor del impacto positivo de los ingresos tributarios, que para el caso
de Engen y Skinner (1996) fue menor (alrededor del 0.3%) por lo que se sugiere que, a
pesar de una menor recaudacion de impuestos en un pais como el Perd, su impacto de
largo plazo en la actividad econdémica puede ser mucho mas efectivo, si es que se ejecuta.
Otro trabajo directamente comparable fue el Onakoya et. al (2017) donde también se
coincidio en un impacto positivo de los ingresos tributarios en el PBI nacional y, para el caso
de dicha evidencia nigeriana, el impacto de esta variable fiscal fue mucho mayor (casi el
doble de este caso peruano). Se podria decir que, a pesar que ambos paises pueden tener
niveles similares de recaudacion de impuestos, esta diferencia de impactos se debi6 a la
distribucion de los ingresos tributarios en sectores econdmicos, la cual ha sido distinta en
ambos paises. Aqui en el Peru los ingresos tributarios no se redistribuyen completamente
a sectores productivos como la agricultura, ganaderia o pesca, asi como en sectores
terciarios como el comercio, debido a la informalidad y evasion de impuestos perenne.

Mientras que en Nigeria existe una redistribucién local mucho mejor canalizada que al
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menos si provee de la reinversion de este ingreso en los sectores productivos de mayor
interés (Onakoya et. al, 2017). Un ultimo hecho importante en la comparacion con este
trabajo nigeriano es que ellos si encontraron evidencia de un impacto significativo de la
inversion extranjera directa, algo que no pudo cumplirse en esta evidencia peruana.

Y comparando los presentes resultados con el de una evidencia peruana previa, se
comprob6 muchas coincidencias con el trabajo de Rojas y Vizcarra (2019). Primero, en
ambos se encontré un impacto positivo significativo tanto de los ingresos tributarios
estatales y de la inversion bruta fija en el PBI real peruano y bajo un mismo enfoque
econométrico (regresion lineal mdltiple). Sin embargo, nuevamente el impacto de los
ingresos tributarios fue distinto: Para la evidencia encontrada por dichos autores, los
ingresos tributarios sélo incrementaron el PBI real en un 0.33% trimestral, para un periodo
de afios similar al de este trabajo (entre 2007 y 2018). Si bien las frecuencias son distintas,
el impacto encontrado en este trabajo parece estar sobrevaluado, pudiendo deberse a no
considerar otras variables de control como la tasa de inflacion.

Por ultimo, sobre los demas antecedentes revisados en secciones anteriores, el principal
hallazgo del impacto positivo de los ingresos tributarios en el crecimiento econémico fue el
hecho coincidente. Sin embargo, la debilidad detectada en este estudio puede ser la
simpleza del modelo econométrico utilizado (regresion lineal multiple). De haberse utilizado
un modelo multiecuacional y capaz de controlar los efectos dinAmicos como los vectores
autorregresivos (VAR) o vector de correccion de errores (VEC) hubiese permitido una
comparacion mas directa con los trabajos de Takumah (2014), Yiy Suyono (2014), Castillo
y Lahura (2016) e Isiaka y Abiodun (2018), quienes encontraron rangos mas estrechos para
el impacto positivo de los ingresos tributarios y un mejor método para visualizar el impacto

del tiempo entre estas variables macroeconémicas.
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12. Conclusiones

En la siguiente seccion se detallan los principales hallazgos de esta investigacion, los
cuales se resumieron a partir de la discusién realizada en la seccién anterior, apoyados en
el contraste de los resultados encontrados con los resultados de las investigaciones previas
y con las conjeturas inicialmente establecidas para este trabajo, las cuales fueron
respondidas en su totalidad.

Primero, el principal hallazgo es que este trabajo validé6 que los ingresos tributarios
recaudados por el gobierno central efectivamente fueron un determinante del crecimiento
econdmico peruano, para el periodo analizado en el estudio (2006 — 2018). Y como este
resultado coincidié con lo encontrado en trabajos previos, esta variable fiscal si se presenta
relevante siempre que se analice a la actividad econdmica, sobretodo en el largo plazo.
Segundo, a diferencia de lo que se esperabay, a pesar del impacto positivo de los ingresos
tributarios, se validé que, para los determinantes considerados que relacionados con el
aspecto fiscal, de inversiones y comercial del pais, no fue el determinante con mayor
impacto. Mas bien, la inversion bruta fija nacional, a diferencia de la extranjera, fue la de
mayor impacto en el crecimiento econémico del pais durante los Ultimos trece afos, por lo
que esto realza el papel de las inversiones como un indicador que no debe estancarse ni
decrecer en favor de la economia nacional.

Tercero, una total sorpresa fue que la inversion extranjera directa no haya registrado un
impacto significativo en el crecimiento econémico del Perl para los Ultimos trece afos,
considerando el hecho que en la primera parte de ese periodo (digamos, entre los afios
2016 y 2012), las inversiones del exterior tuvieron un auge en el pais y se centraron en la
infraestructura vial, en el sector de construccién y en los proyectos de mineria, tanto en
Lima como en provincias. Mismo caso de sorpresa genera el efecto negativo del grado de
apertura internacional del pais en su nivel de crecimiento econémico donde, a pesar que

las exportaciones y exportaciones han crecido mucho en la ultima década, existe bastante
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certeza que la balanza comercial ha tenido superavit en gran parte de este periodo. Por
ello, incrementos de la actividad comercial deberian, a la larga, mas que compensado la
reduccién del nivel de produccién generado por las compras de bienes y servicios del
extranjero.

Lo anterior también pudo haber sido explicado por un supuesto muy fuerte de este trabajo:
La utilizacion de un modelo de regresion lineal multiple que pudo haber ignorado la
endogeneidad y dindmica entre todas las variables consideradas, asi como fenémenos
estadisticos de gran relevancia como la cointegracién la cual pudo confirmar una relacién
econdmica positiva de largo plazo entre todos los determinantes propuestos con el nivel de
crecimiento econémico. Por ello, este supuesto puede dar lugar a trabajos futuros que lo

reten y descubran si la dinamica efectivamente impact6 en estos determinantes.
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13. Recomendaciones

En esta seccidn se brindan las sugerencias finales, luego de haber discutido los resultados
de esta investigacién y haber resumido los principales hallazgos desde el aspecto
econémico. Se espera que estas recomendaciones sean de amplio interés para los
hacedores de politica, la comunidad académica y los potenciales lectores de este trabajo,
a fin de que se pueda canalizar en eventuales acciones para seguir investigando el tema y
retar los hallazgos encontrados tanto en este estudio como en la literatura actual.

Primero se recomienda a los hacedores de politica que estos resultados confirman dos
hechos importantes: Que la recaudacion tributaria si genera efectos en el crecimiento
econémico y, por lo tanto, no debe ser descuidada. Esto significa que el sistema de
recaudacion tributaria del gobierno central, e incluso de los gobiernos regionales y locales,
debe reforzarse con nuevos mecanismos que favorezcan el cobro oportuno y efectivo de
los impuestos. Asimismo, se deben realizar politicas conjuntas con los ministerios que
gestionan sectores donde participan empresas clave (como telecomunicaciones, mineria,
manufactura, construccion, entre otras) para que se recaude tributos hoy paralizados, ya
gue una mayor recaudacion se traduce en una mejor reinversion de los recursos y en un
mayor crecimiento de la actividad econémica.

Otra recomendacion para el gobierno actual es que la inversién nacional (y aunque los
resultados de este trabajo no la respaldaron, también la inversibn extranjera) son
indicadores fundamentales del crecimiento econémico de un pais. La inestabilidad politica,
sumada a la crisis sanitaria y econdmica reciente, no le han hecho ningun favor a la entrada
de capitales al Peru para financiar importantes proyectos de concesion o sociales. Es una
tarea urgente y relevante que se estabilice el clima de los negocios y se garantice al sector
privado que esta tranquilidad durard mucho mas que un mandato presidencial, para que asi

el pais recupere el interés de invertir en su territorio.
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Para la comunidad académica se sugiere que este tema de investigacion requiere un futuro
analisis con modelos econométricos mucho mas sofisticados, utilizando las mismas
variables y quizas algunas otras variables macroeconémicas de control (como la tasa de
inflacion, la tasa de desempleo, el tipo de cambio, entre otras). Otra opcidén puede ser
cambiar las variables proxy de algun determinante (como el grado de apertura internacional,
talvez volverla un indice y no so6lo una proporcién del PBI). De esta manera, se podria
verificar si alguno de los estimados de esta investigacion (que han resultado bastante
razonables) puedan haber estado en algunos casos sobrevaluados (como el de los ingresos
tributarios) y efectivamente confirmar el impacto positivo de cada determinante.

Por ultimo, para los diferentes lectores de esta investigacion, se espera que estos hallazgos
también fomenten el desarrollo futuro del tema de investigacion que refiere al impacto de
indicadores fiscales (gastos o ingresos publicos) en el crecimiento econémico. Si bien
muchas veces se dice que el Estado es ineficiente al producir crecimiento econémico o
distribuir riqueza, los datos han contradicho dicha hipoétesis y pueden ser un factor crucial
cuando otros componentes macroeconémicos como el consumo, la inversion y la actividad
comercial no son los motores principales del crecimiento. En ese sentido, proponiendo
mejores modelos tedricos y evidencias estadisticas mucho mas extensas y sofisticadas
para esta relacion econdémica entre las variables del sector publico y la actividad econémica
pueden brindar resultados mucho mas reveladores que pueden cambiar incluso la politica
econdmica actual. Por ello, los afios venideros son clave para que la investigacién en este

tema se profundice y genere el cambio deseado en el andlisis de estas variables.
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Anexo 1: Matriz de consistencia

Capitulo V: Anexos

Tabla 9: Matriz de consistencia de la tesis - Parte 1

periodo trimestral entre 2006 y 20187

Tipo Problemas Objetivos Justificacién
¢Los ingresos tributarios tuvieron un mayor impacto, | Calcular el impacto diferencial que tuvieron los ingresos
General respecto a los flyjos de inversion y al grafjo_de apertura | tributarios, respecto a los ]‘IUJOS de inversion yal grafio_de « Subestimacién de los ingresos tributarios
comercial del pais, en el crecimiento econémico peruano, | apertura comercial del pais, en el crecimiento econémico para ser un indicador relevante en el analisis
para el periodo trimestral entre 2006 y 2018? peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. econémico
Especifica g,CugI _fue el |mpa5:to_ de los ingresos tributarios en el D‘eterm_lnar el tipo de_ impacto genprado por los ingresos | Escasa cantidad de evidencia nacional
crecimiento econémico peruano, para el periodo | tributarios en el crecimiento econémico peruano, para el ;
1 ) : . sobre este tema en la literatura.
trimestral entre 2006 y 2018? periodo trimestral entre 2006 y 2018. « Interés de los autores por abordar temas de
Especifica ¢,Cual fL_Je _eI impacto qe I_a inversion extranjera dlrecta en | Determinar _eI tipo de impacto 'generado por la inversién macroeconomia y su relacién con el sector
> el crecimiento econdémico peruano, para el periodo | extranjera directa en el crecimiento econémico peruano, abli
: : . publico.
trimestral entre 2006 y 2018? para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. Principal limitante de la tesis:
Especifica g,ICuaI fL_Je_eI |tmpacto qe I_a inversion bruta fija naIC|0na_\I :n tI?etterrfr_1_|nar e_I t|p(|> de |r|npacFo _gert1erado por la inversion | , Mold_ello econométrico _ut_ilizado para_ el
3 el crecimiento econdmico peruano, para el periodo ruta fija nacional en el crecimiento econémico peruano, andlisis no fue muy sofisticado (se usé el
trimestral entre 2006 y 2018? para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. mas estandar).
Potenciales aportes de la tesis:
= Confirmacion de la relevancia del sector
Determinar el tipo de impacto generado por el grado de fiscal como generador de actividad
o ¢, Cual fue el impacto del grado de apertura internacional . po. P gen P grac econdmica a largo plazo.
Especifica del Perd en el crecimiento econémico del pais. para el apertura internacional del Perd en el crecimiento | , Impulso a las inversiones y diversificacion
4 pais, p econdmico del pais, para el periodo trimestral entre 2006

y 2018.

de exportaciones, de acuerdo a la
significancia de los impactos de estos
determinantes.

Fuente: Elaboracién propia

80



Tabla 10: Matriz de consistencia de la tesis - Parte 2

Tipo Hipotesis Variables Indicadores Método
H,: Los ingresos tributarios no tuvieron un impacto diterencial, respecto a los quj(/)s de Comparacion de
inversion y el gradq de a_pertura comercial en el pais, en el crecimiento econémico |= TAXR valores del coeficiente Mue_stra: .
General peruano, para el pe_nodo_trlmestrQI entre 2906 y 2013. ' N = FDI B, con los coeficientes Conjunto de variables
H,: Los ingresos tributarios si tuvieron un impacto diferencial positivo y mayor, respecto |= INV 1 macroeconomicas fiscales, de
a los flujos de inversion y al grado de apertura comercial en el pais, en el crecimiento |= OOT B2, ﬁ_3, y B en la inversion y  comerciales
econdmico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. ecuacién (10). presentes en la economia
H,: No existi6 un impacto significativo de los ingresos tributarios en el crecimiento Estadistico t de student y | peruana, con frecuencia
Especifica | econdémico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. = GDP valor del coeficiente de la | trimestral, en el periodo de
1 H,: Si existi6 un impacto positivo y significativo de los ingresos tributarios en el |= TAXR variable TAXR en la | afios entre 2006 y 2018 (52
crecimiento econémico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. ecuacion (10). observaciones).
H,: No existio un impacto significativo de la inversién extranjera directa en el crecimiento Estadistico t de student y | Tipo de investigacion:
Especifica | econémico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. = GDP valor del coeficiente de la | Cuantitativa
2 H,: Si existi6 un impacto positivo y significativo de la inversion extranjera directa en el |= FDI variable FDI en la ecuacion | Disefio de investigacion:
crecimiento econémico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. (10). No experimental (andlisis
correlacional).
H,: No existié un impacto significativo de la inversion bruta fija nacional en el crecimiento Estadistico t de student y | Plan a seguir:
Especifica | econémico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. = GDP valor del coeficiente de la |= Recoleccién de los datos.
3 H,: Si existi6 un impacto positivo y significativo de la inversién bruta fija nacional en el |= INV variable INV en la ecuacion |= Aplicacién de tests
crecimiento econémico peruano, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. (10). estadisticos-econométricos a
las variables.
= Estimacion de la ecuacién
H,: No existi6 un impacto significativo del grado de apertura internacional del Pert en el Estadistico t de student y (1Q|)_b|ajo una regresion lineal
Especifica | crecimiento econémico del pais, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018. = GDP valor del coeficiente de la | mlu tiple. | lo final
4 H,: Si existi6 un impacto positivo y significativo del grado de apertura internacional del |= OOT variable OOT en la |* Eleccion del modelo final a

Pera en el crecimiento econémico del pais, para el periodo trimestral entre 2006 y 2018.

ecuacion (10).

partir de la evaluacion de
robustez a la ecuacion (10).

Fuente: Elaboracién propia
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Anexo 2: Gréficas y reportes estadisticos (outputs) de los resultados
economeétricos hechos en lainvestigacion
A.2.1. Gréfica simple de las series bajo estudio (en niveles).

= Serie GDP

Gréfica 3: Grafica simple de la serie GDP (en niveles)

GDP
Producto bruto interno real del Pera
Del primer trimestre de 2006 al cuarto trimestre de 2018
Medido en variacién porcentual trimestral
Fuente: Banco Central de Reservadel Peru
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

De esta grafica del PBI real peruano se observa que, como la serie estd medida en variacion

porcentual, esta oscila entre el -4% y 8% trimestral y la oscilacion es bastante uniforme.
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= Serie FDI

Grafica 4: Gréfica simple de la serie FDI (en niveles)

FDI
Inversién extranjera directa en el Pera
Del primer trimestre de 2006 al cuarto trimestre de 2018
Medido en variaciéon porcentual trimestral
Fuente: Banco Central de Reservadel Pera
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

De esta gréfica de la inversion extranjera directa en el Peru se observa que, como la serie
esta medida en variacién porcentual, presenta una oscilacion uniforme en casi todo el
periodo considerado (2006 — 2018) excepto durante el tercer trimestre de 2012 donde sufrié
un incremento desproporcionado.

= Serie INV

Grafica 5: Gréfica simple de la serie INV (en niveles)

INV
Inversion brutafija del Pera
Del primer trimestre de 2006 al cuarto trimestre de 2018
Medido como porcentaje del PBI
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9
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De esta gréafica de la inversion bruta fija en el Pert se observa que, como la serie esta
medida en porcentaje del PBI real peruano, y este ha sido creciente durante el periodo de
afos considerado (2006 — 2018), entonces la inversion bruta fija también ha sido creciente
trimestre a trimestre, al menos en gran medida hasta el inicio de 2016.

= Serie OOT

Grafica 6: Grafica simple de la serie OOT (en niveles)

ooT
Grado de apertura internacional del Peru
Del primer trimestre de 2006 al cuarto trimestre de 2018
Medido como porcentaje del PBI
Fuente: Banco Central de Reservadel Peru
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

De esta grafica del grado de apertura internacional del Peru se observa que, a pesar que la
serie esta medida en porcentaje del PBI real peruano, esta no ha sido el patrén totalmente
creciente del PBI real y mas bien decay6 en el 2009 (por la crisis financiera) y a inicios de

2016 (por una caida en los precios de muchos commodities mineros).
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= Serie TAXR

Grafica 7: Gréfica simple de la serie TAXR (en niveles)

TAXR
Ingreso tributario del gobierno central del Pera
Del primer trimestre de 2006 al cuarto trimestre de 2018
Medido en variacién porcentual trimestral
Fuente: Superintendencia Nacional de Administracion
Tributariay Aduanas
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

De esta gréafica de los ingresos tributarios del gobierno central peruano se observa que,
como la serie estd medida en variacion porcentual, esta ha tenido una oscilacién uniforme
entre los afios 2009 y 2016, mientras que en los demas afios de la muestra ha tenido

crecimientos desproporcionados que han alcanzado hasta el 30% trimestral.
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A.2.2. Estadisticas descriptivas de las series bajo estudio (en niveles).

= Serie GDP

Grafica 8: Estadisticas descriptivas de la serie GDP (en niveles)

GDP
Producto bruto interno real del Pera
Principales estadisticas descriptivas
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Esta gréafica indica que el crecimiento trimestral promedio de la actividad econdémica

peruana fue de 1.49% vy oscilé entre el rango de -8.49% y 10.83% durante la muestra

considerada (2006 — 2018). Ademas, como el p-valor del estadistico de Jarque-Bera de

esta serie GDP (0.21) es mayor al alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hip6tesis

nula de distribucién normal de la serie y efectivamente, esta es una serie que sigue una

distribuciéon normal.
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= Serie FDI

Grafica 9: Estadisticas descriptivas de la serie FDI (en niveles)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Esta gréfica indica que el crecimiento trimestral promedio de la inversion extranjera directa

fue mayor a 300% y oscilé entre un rango muy volatil (incluso cercano al 10,000%) durante

la muestra considerada (2006 — 2018). Ademas, como el p-valor del estadistico de Jarque-

Bera de esta serie FDI (0.00) es menor al alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la

hipétesis nula de distribucion normal de la serie y efectivamente, esta es una serie que no

sigue una distribucién normal. La causa son los valores extremos o atipicos de crecimiento

de la inversion extranjera directa que estuvo dentro de la muestra.

= Serie INV

Grafica 10: Estadisticas descriptivas de la serie INV (en niveles)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9
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Esta grafica indica que el porcentaje de inversion bruta fija nacional que representa del PBI
real fue de 23.39% y oscil6 entre el rango de 15.86% y 29.05% durante la muestra
considerada (2006 — 2018). Ademas, como el p-valor del estadistico de Jarque-Bera de
esta serie INV (0.72) es mayor al alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hipétesis
nula de distribucién normal de la serie y efectivamente, esta es una serie que sigue una
distribucion normal.

= Serie OOT

Grafica 11: Estadisticas descriptivas de la serie OOT (en niveles)

oot
Grado de aperturainternacional del Peru
Principales estadisticas descriptivas
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Esta grafica indica que el porcentaje de grado de apertura internacional del pais que
representa del PBI real fue de 42.50% y oscil6 entre el rango de 34.17% y 52.52% durante
la muestra considerada (2006 — 2018). Ademas, como el p-valor del estadistico de Jarque-
Bera de esta serie OOT (0.22) es mayor al alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la
hipétesis nula de distribucién normal de la serie y efectivamente, esta es una serie que

sigue una distribucién normal.
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= Serie TAXR

Grafica 12: Estadisticas descriptivas de la serie TAXR (en niveles)
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Ingreso tributario del gobierno central del Pera
Principales estadisticas descriptivas
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Esta grafica indica que el crecimiento trimestral promedio de los ingresos tributarios del

gobierno central peruano fue de 2.60% y oscil6 entre el rango de -18.54% y 33.98% durante

la muestra considerada (2006 — 2018). Ademas, como el p-valor del estadistico de Jarque-

Bera de esta serie TAXR (0.35) es mayor al alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la

hipotesis nula de distribucién normal de la serie y efectivamente, esta es una serie que

sigue una distribucién normal.
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A.2.3. Correlogramas de las series bajo estudio (en niveles).

= Serie GDP

Grafica 13: Correlograma de la serie GDP (en niveles)

Correlogram of GDP
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Del correlograma anterior, a partir de la funcién de autocorrelacion simple (AS) de la serie
GDP, se infiere que no seria una serie estacionaria porque las barras de ésta funcion
sobrepasan, en todos los rezagos propuestos, las bandas de significancia. Y viendo la
funcién de autocorrelacién parcial (AP), se infiere que esta serie podria tener un

comportamiento autorregresivo (AR) o ARMA en el primer, tercer y cuarto rezago.
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= Serie FDI

Grafica 14: Correlograma de la serie FDI (en niveles)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Del correlograma anterior, se observa que la serie FDI podria ser estacionaria ya que, tanto

en la funcion de autocorrelacién simple como en la funcién de autocorrelacion parcial, para

ningln rezago, las barras de las funciones de autocorrelacién sobrepasan las bandas de

significancia.

= Serie INV

Gréfica 15: Correlograma de la serie INV (en niveles)
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| | [ 6 -0.037 0369 57.721 0.000
[l 1 1 7 0122 -0.048 58.650 0.000
[ — g 8 0415 -0.139 G69.665 0.000
! ! g 9 0009 -0.096 G9.670 0.000
= o 10 -0.233 0055 73.292 0.000
! ! 1 1 11 -0.045 0.022 73427 0.000
/| [T 12 0280 0098 78933 0.000
o 1 1 13 -0.050 -0.010 79.113 0.000
= =g 14 -0.274 -0.217 84.645 0.000
g o g 15 -0.135 -0.082 86.025 0.000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9
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Del correlograma anterior, a partir de la funcién de autocorrelacion simple (AS) de la serie
INV, se infiere que no seria una serie estacionaria porque las barras de ésta funcion
sobrepasan, en varios de los rezagos propuestos, las bandas de significancia. Y viendo la
funcion de autocorrelacion parcial (AP), se infiere que esta serie podria tener un
comportamiento autorregresivo (AR) en el primer, tercer, cuarto, quinto y sexto rezago.

= Serie OOT

Grafica 16: Correlograma de la serie OOT (en niveles)

Correlogram of OOT
A B C D E F G
Muestra: 2006T1 2018T4
Obsemvaciones incluidas: 52
Funcidn AS Funcidn AP CAS CAP EstQ Pv.Q
[ — [ — 1 0751 0751 31.060 0.000
[ — 1 mm 2 0653 0204 55016 0.000
LI g 3 0480 -0152 68224 0.000
LI [ 4 0477 0237 81543 0.000
[ | . 1 5 0253 -0.399 85367 0.000
[l [T 6 0196 0.084 87721 0.000
[ g 7 0047 -0.092 87861 0.000
pa oA 8 0095 0.160 88454 0.000
1 1 g 9 -0.032 -0.131 88523 0.000
1 1 oA 10 0.016 0130 88541 0.000
1 1 oA 11 0.009 0169 88546 0.000
oA 1 1 12 0133 0009 89786 0.000
g 1 1 13 0072 -0.047 90156 0.000
[ g 14 0096 -0.139 90831 0.000
1 1 [ ' 15 0022 -0.058 90869 0.000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Del correlograma anterior, a partir de la funcion de autocorrelacion simple (AS) de la serie
OOT, se infiere que no seria una serie estacionaria porque las barras de ésta funcion
sobrepasan, en varios de los rezagos propuestos, las bandas de significancia. Y viendo la
funcién de autocorrelacién parcial (AP), se infiere que esta serie podria tener un

comportamiento autorregresivo (AR) en el primer y quinto rezago.
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= Serie TAXR

Grafica 17: Correlograma de la serie TAXR (en niveles)

Correlogram of TAXR
A B C D E F G
Muestra: 2006T1 2018T4
Obsemvaciones incluidas: 52
Funcidn AS Funcidn AP CAS CAP EstQ Pv.Q
_ _ 1 -0.262 -0.262 37860 0.052
g g 2 -0120 -0.203 45965 0.100
[ | — 3 -0301 0439 97821 0.021
[ — LI 4 (0628 0486 32863 0.000
g g 5 -0.200 -0.063 35260 0.000
g g 6 -0134 -0.151 36363 0.000
g [l 7 -0143 0144 37647 0.000
1 @ [ 8 0448 0071 50484 0.000
_ = 1 9 -0256 -0.241 54774 0.000
[ ' [ 10 -0.054 0128 54965 0.000
1 1 [ 11 -0.049 0073 55127 0.000
3 g 12 0313 -0.147 62.010 0.000
 — g 13 -0.361 -0.190 71.377 0.000
1 1 1 1 14 -0.033 -0.018 71.457 0.000
[ po 15 0106 0078 72316 0.000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Del correlograma anterior, a partir de la funcién de autocorrelacion simple (AS) de la serie

TAXR, se infiere que no seria una serie estacionaria porque las barras de ésta funcién

sobrepasan, en varios de los rezagos propuestos, las bandas de significancia. Y viendo la

funcién de autocorrelacién parcial (AP), se infiere que esta serie podria tener un

comportamiento autorregresivo (AR) en el tercer y cuarto rezago.
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A.2.4. Correlogramas de las series bajo estudio (en primera diferencia).

= Serie GDP

Grafica 18: Correlograma de la serie GDP (en primera diferencia)

Correlogram of D(GDP)
A B cC D E F G
Muestra: 200671 2018T4
Obsemvaciones incluidas: 51

Funcién AS Funcidn AP CAS CAP EstQ PvQ
 E— | — 1 -0.824 -0.824 36721 0.000
[ — g 2 0646 -0.105 59707 0.000
 I—  E— 3 -0.767 -0.838 92836 0.000

[ — g 4 (888 -0.088 13818 0.000

| — [ 5 -0.735 0190 169.93 0.000

(I — [ 6 0596 0136 19129 0.000
 — g 7 -0.719 -0.141 22306 0.000

[ — g o g 0814 -0124 26472 0.000
 — 1 1 9 -0.662 0.027 29293 0.000

[ — 1 1 10 0546 0020 31257 0.000
 — 1 1 11 -0.663 -0.004 34225 0.000

[ — 1o 12 0734 -0.059 37962 0.000
o 1o 13 -0.591 -0.050 40448 0.000
/3 g 14 0497 -0.059 42251 0.000
— 1 1 15 -0.601 0.031 44959 0.000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Del correlograma anterior, a partir de la funcién de autocorrelacion simple (AS) de la serie
AGDP, se infiere que no seria una serie estacionaria porque las barras de ésta funcién
sobrepasan, en todos los rezagos propuestos, las bandas de significancia. Y viendo la
funcion de autocorrelacion parcial (AP), se infiere que esta serie podria tener un

comportamiento autorregresivo (AR) en el primer y tercer rezago.
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= Serie FDI

Grafica 19: Correlograma de la serie FDI (en primera diferencia)

Correlogram of D{FDI}
A B cC, D E F G
Muestra: 200671 2018T4
Observaciones incluidas: 51

Funcion AS Funcidn AP CAS CAP EstQ PvQ

-0.526 -0.526 14.859 0.000
0.067 -0.290 15203 0.000
-0.121 -0.346 16.031 0.001
0141 0172 17172 0.002
-0.082 -0173 17.572 0.004
0.043 -0.130 17.682 0.007
-0.063 -0170 17.927 0.012
0.098 -0.064 18528 0.018
-0.068 -0.069 18.827 0.027
10 0.047 -0.019 18.970 0.041
11 -0.067 -0.060 19.277 0.056
12 -0.028 -0.205 19.332 0.081
13 0144 -0.010 20816 0077
14 -0.045 0.052 20963 0.103
15 -0.090 -0.069 21576 0119
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Del correlograma anterior, a partir de la funciéon de autocorrelaciéon parcial (AP) de la serie
AFDI, se infiere que no seria una serie estacionaria porque las barras de ésta funcién
sobrepasan, en algunos de los rezagos propuestos, las bandas de significancia. Y viendo
la funcion de autocorrelacion simple (AS), se infiere que esta serie podria tener un

comportamiento de media mévil (MA) en el primer rezago.
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= Serie INV

Grafica 20: Correlograma de la serie INV (en primera diferencia)

Correlogram of D{INV)
A B C| D E F G
Muestra: 2006T1 2018T4
Observaciones incluidas: 51
Funcidn AS Funcidn AP CAS CAP EstQ PvQ
g g 1 -0.160 -0.160 1.3803 0.238
/= = 1 2 0536 0576 17.221 0.000
g /= 3 -0.166 -0.606 18777 0.000
[ — [ — | 4 0852 0641 60519 0.000
g g 5 -0.182 -0.242 62472 0.000
g | | 6 -0.488 -0.004 76.804 0.000
g ! ! 7 -0.120 0015 77.690 0.000
[ — @ 8 0786 0137 11654 0.000
g [ 9 -0.172 0.064 11845 0.000
— [ 1 10 -0.473 -0.061 13319 0.000
g o g 11 -0.144 -0.193 13460 0.000
[ — g 12 0707 -0.076 168.22 0.000
g g 13 -0.148 -0.069 170.79 0.000
./ @ 14 -0.383 0150 18152 0.000
g o [ 15 -0.140 -0.069 183.00 0.000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Del correlograma anterior, a partir de la funcién de autocorrelacion simple (AS) de la serie
AINV, se infiere que no seria una serie estacionaria porque las barras de ésta funcién
sobrepasan, en varios de los rezagos propuestos, las bandas de significancia. Y viendo la
funcion de autocorrelacion parcial (AP), se infiere que esta serie podria tener un

comportamiento autorregresivo (AR) en el segundo, tercer y cuarto rezago.
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= Serie OOT

Grafica 21: Correlograma de la serie OOT (en primera diferencia)

Correlogram of D{OOT)
A B cC, D E F G
Muestra: 200671 2018T4
Observaciones incluidas: 51
Funcidgn AS Funcidn AP CAS CAP EstQ Pv.Q
. ! 1 -0.288 -0.298 48125 0028
[ =l [ 2 0170 0089 64125 0041
= 1 . ! 3 -0.340 -0.295 12920 0.005
[ | = 4 0436 0318 23831 0.000
_ g 5 -0.347 -0.198 300809 0.000
[ = ! 1 6 0200 0.006 33319 0.000
| = 7 -0.410 -0.252 43657 0.000
[ [ 8 0376 0097 52554 0000
— ! [ 9 -0.379 -0.214 61.785 0.000
[ 0 10 0.104 -0.234 62503 0.000
g g 11 -0.291 -0.066 68217 0.000
[ ! 1 12 0372 -0.022 77.799 0.000
g [ 13 -0.189 0.084 80328 0.000
[ = ! 1 14 0209 -0.023 83507 0.000
[ ! 1 15 -0.232 0.012 87535 0.000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Del correlograma anterior, a partir de la funcién de autocorrelacion simple (AS) de la serie
AOOT, se infiere que no seria una serie estacionaria porque las barras de ésta funcion
sobrepasan, en varios de los rezagos propuestos, las bandas de significancia. Y viendo la
funcién de autocorrelacién parcial (AP), se infiere que esta serie podria tener un

comportamiento autorregresivo (AR) en el primer, tercer y cuarto rezago.
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= Serie TAXR

Grafica 22: Correlograma de la serie TAXR (en primera diferencia)

Correlogram of D{TAXR)
A B C D E F G
Muestra: 2006T1 201874
Observaciones incluidas: 51
Funcion AS Funcidn AP CAS CAP EstQ Pv.Q
— — 1 -0.568 -0.568 17.425 0.000
@At = 1 2 0159 -0.241 18817 0.000
.  E— 3 -0.460 -0.760 30736 0.000
[ S— [ 4 0703 -0.050 59173 0.000
. ! ! 5 -0.379 -0.014 67621 0000
[ _ 1 6 0069 -0.276 £7.907 0.000
= g 7 -0.252 -0.0894 71794 0.000
[ — A g8 0510 0.169 88.139 0.000
. g 1 9 -0.370 -0178 96.959 0000
[ [ | 10 0101 -0.058 97626 0000
g o At 11 -0.145 0141 99.055 0000
= [ 12 0412 0180 110.80 0.000
T 1 ! ! 13 -0405 0028 12246 0000
[ L 14 0086 -0.066 123.00 0000
[ g 15 -0.049 -0.086 12319 0000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Del correlograma anterior, a partir de la funcion de autocorrelacion simple (AS) de la serie
ATAXR, se infiere que no seria una serie estacionaria porgque las barras de ésta funcién
sobrepasan, en varios de los rezagos propuestos, las bandas de significancia. Y viendo la
funcién de autocorrelacién parcial (AP), se infiere que esta serie podria tener un

comportamiento autorregresivo (AR) en el primer y tercer rezago.
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A.2.5. Output del test DFA de las series bajo estudio (en niveles).
= Serie GDP

Tabla 11: Output del test DFA de la serie GDP (en niveles)

Null Hypothesis: GDP has a unit root
Exogenous: None

Lag Length: 3 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.136192 0.2293
Test critical values: 1% level -2.614029
5% level -1.947816
10% level -1.612492

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test DFA de la serie GDP (0.23) es mayor
al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hipétesis nula de no estacionariedad
de esta serie en niveles, por lo que se concluye que la serie no fue estacionaria en niveles,
para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).

= Serie FDI

Tabla 12: Output del test DFA de la serie FDI (en niveles)

Null Hypothesis: FDI has a unit root
Exogenous: None

Lag Length: 7 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.642054 0.0943
Test critical values: 1% level -2.618579
5% level -1.948495
10% level -1.612135

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test DFA de la serie FDI (0.09) es mayor al
nivel alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hip6tesis nula de no estacionariedad
de esta serie en niveles, por lo que se concluye que la serie no fue estacionaria en niveles,

para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).
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= Serie INV

Tabla 13: Output del test DFA de la serie INV (en niveles)

Null Hypothesis: INV has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 9 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.440283 0.5535
Test critical values: 1% level -3.596616
5% level -2.933158
10% level -2.604867

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test DFA de la serie INV (0.55) es mayor al
nivel alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hipétesis nula de no estacionariedad
de esta serie en niveles, por lo que se concluye que la serie no fue estacionaria en niveles,
para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).

= Serie OOT

Tabla 14: Output del test DFA de la serie OOT (en niveles)

Null Hypothesis: OOT has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 10 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.252891 0.6421
Test critical values: 1% level -3.600987
5% level -2.935001
10% level -2.605836

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test DFA de la serie OOT (0.64) es mayor
al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hip6tesis nula de no estacionariedad
de esta serie en niveles, por lo que se concluye que la serie no fue estacionaria en niveles,

para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).
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= Serie TAXR

Tabla 15: Output del test DFA de la serie TAXR (en niveles)

Null Hypothesis: TAXR has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 3 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.388240 0.0178
Test critical values: 1% level -2.614029
5% level -1.947816
10% level -1.612492

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test DFA de la serie TAXR (0.018) es menor
al nivel alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la hipétesis nula de no estacionariedad
de esta serie en niveles, por lo que se concluye que la serie fue estacionaria en niveles,

para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).

A.2.6. Output del test DFA de las series bajo estudio (en primera diferencia).
= Serie GDP

Tabla 16: Output del test DFA de la serie GDP (en primera diferencia)

Null Hypothesis: D(GDP) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: O (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -23.58723 0.0000
Test critical values: 1% level -2.612033
5% level -1.947520
10% level -1.612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test DFA de la serie AGDP (0.00) es menor

al nivel alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la hipétesis nula de no estacionariedad
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de la primera diferencia de GDP, por lo que se concluye que la serie fue estacionaria en su
primera diferencia, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).
= Serie FDI

Tabla 17: Output del test DFA de la serie FDI (en primera diferencia)

Null Hypothesis: D(FDI) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -12.56244 0.0000
Test critical values: 1% level -2.612033
5% level -1.947520
10% level -1.612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test DFA de la serie AFDI (0.00) es menor
al nivel alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la hip6tesis nula de no estacionariedad
de la primera diferencia de FDI, por lo que se concluye que la serie fue estacionaria en su
primera diferencia, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).

= Serie INV

Tabla 18: Output del test DFA de la serie INV (en primera diferencia)

Null Hypothesis: D(INV) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: O (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.190270 0.0000
Test critical values: 1% level -2.612033
5% level -1.947520
10% level -1.612650

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A patrtir de la tabla anterior, como el p-valor del test DFA de la serie AINV (0.00) es menor

al nivel alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la hipétesis nula de no estacionariedad
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de la primera diferencia de INV, por lo que se concluye que la serie fue estacionaria en su

primera diferencia, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).

= Serie OOT

Tabla 19: Output del test DFA de la serie OOT (en primera diferencia)

Null Hypothesis: D(OOT) has a unit root
Exogenous: None

Lag Length: 1 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.251600 0.0000
Test critical values: 1% level -2.613010
5% level -1.947665
10% level -1.612573

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test DFA de la serie AOOT (0.00) es menor
al nivel alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la hip6tesis nula de no estacionariedad
de la primera diferencia de OOT, por lo que se concluye que la serie fue estacionaria en su

primera diferencia, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).

A.2.7. Output del test GRG de pares de series bajo estudio.
= Series GDP y TAXR (en su forma estacionaria)

Tabla 20: Output del test GRG de las series GDP y TAXR (en su forma estacionaria)

Pairwise Granger Causality Tests

Sample: 2006Q1 2018Q4

Lags: 8

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
TAXR does not Granger Cause DGDP 43 2.85136 0.0204
DGDP does not Granger Cause TAXR 1.55114 0.1883

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test GRG para la relacién de causalidad

“Serie TAXR causa en sentido Granger a AGDP” (0.02) es menor al nivel alfa asumido
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(0.05), entonces se rechaza la hipotesis nula de no causalidad de TAXR hacia AGDP, por
lo que se concluye que los ingresos tributarios del gobierno central causaron en sentido
Granger al nivel de crecimiento econémico peruano, para el periodo de muestra
considerado (2006 — 2018).

Asimismo, como el p-valor del test GRG para la relacion de causalidad “Serie AGDP causa
en sentido Granger a TAXR” (0.19) es mayor al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se
rechaza la hip6tesis nula de no causalidad de AGDP hacia TAXR, por lo que se concluye
que el nivel de crecimiento econdmico peruano no causo en sentido Granger a los ingresos
tributarios del gobierno central, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).

= Series GDP e INV (en su forma estacionaria)

Tabla 21: Output del test GRG de las series GDP e INV (en su forma estacionaria)

Pairwise Granger Causality Tests

Sample: 2006Q1 2018Q4

Lags: 9

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
DINV does not Granger Cause DGDP 42 2.19377 0.0621
DGDP does not Granger Cause DINV 0.99060 0.4740

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test GRG para la relacién de causalidad
“Serie AINV causa en sentido Granger a AGDP” (0.06) es mayor al nivel alfa asumido (0.05),
entonces no se rechaza la hipétesis nula de no causalidad de AINV hacia AGDP, por lo que
se concluye que la inversion bruta fija nacional no caus6 en sentido Granger al nivel de
crecimiento econdmico peruano, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).
Sin embargo, para un nivel alfa asumido igual 0.10, esta conclusién se invierte y si termin6
causando.

Asimismo, como el p-valor del test GRG para la relacion de causalidad “Serie AGDP causa
en sentido Granger a AINV” (0.47) es mayor al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se
rechaza la hip6tesis nula de no causalidad de AGDP hacia AINV, por lo que se concluye
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que el nivel de crecimiento econdmico peruano no causoé en sentido Granger a la inversion
bruta fija nacional, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).

= Series GDP y FDI (en su forma estacionaria)

Tabla 22: Output del test GRG de las series GDP y FDI (en su forma estacionaria)

Pairwise Granger Causality Tests

Sample: 2006Q1 2018Q4

Lags: 3

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
DFDI does not Granger Cause DGDP 48 0.53277 0.6624
DGDP does not Granger Cause DFDI 0.42168 0.7384

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test GRG para la relacién de causalidad
“Serie AFDI causa en sentido Granger a AGDP” (0.66) es mayor al nivel alfa asumido (0.05),
entonces no se rechaza la hipétesis nula de no causalidad de AFDI hacia AGDP, por lo que
se concluye que la inversion extranjera directa no causé en sentido Granger al nivel de
crecimiento econémico peruano, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).
Asimismo, como el p-valor del test GRG para la relaciéon de causalidad “Serie AGDP causa
en sentido Granger a AFDI” (0.74) es mayor al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se
rechaza la hipétesis nula de no causalidad de AGDP hacia AFDI, por lo que se concluye
gue el nivel de crecimiento econémico peruano no causoé en sentido Granger a la inversion
extranjera directa, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018).

= Series GDP y OOT (en su forma estacionaria)

Tabla 23: Output del test GRG de las series GDP y OOT (en su forma estacionaria)

Pairwise Granger Causality Tests

Sample: 2006Q1 2018Q4

Lags: 7

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
DOOT does not Granger Cause DGDP 44 1.01128 0.4439
DGDP does not Granger Cause DOOT 2.04986 0.0823

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

105



A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test GRG para la relacién de causalidad
“Serie AOOT causa en sentido Granger a AGDP” (0.44) es mayor al nivel alfa asumido
(0.05), entonces no se rechaza la hip6tesis nula de no causalidad de AOOT hacia AGDP,
por lo que se concluye que el grado de apertura internacional del Pert no causé en sentido
Granger al nivel de crecimiento econdmico peruano, para el periodo de muestra
considerado (2006 — 2018).

Asimismo, como el p-valor del test GRG para la relacion de causalidad “Serie AGDP causa
en sentido Granger a AOOT” (0.08) es mayor al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se
rechaza la hip6tesis nula de no causalidad de AGDP hacia AOOT, por lo que se concluye
que el nivel de crecimiento econémico peruano no causo en sentido Granger a su grado de
apertura internacional, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018). Sin embargo,

para un nivel alfa asumido igual 0.10, esta conclusién se invierte y si terminé causando.
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A.2.8. Output de los principales resultados del modelo estimado inicial.

= Qutput de la estimacion del modelo

Tabla 24: Output de la estimacién del modelo inicial

Dependent Variable: DGDP
Method: Least Squares

Sample (adjusted): 2006Q2 2018Q4

Included observations: 51 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Prewhitening with lags = 2 from AIC
maxlags = 5, Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth = 4.0000)

Prob(Wald F-statistic)

0.000000

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -1.249863 0.632589 -1.975789 0.0542

TAXR 0.476853 0.087594 5.443913 0.0000

DINV 1.597480 0.195653 8.164881 0.0000

DFDI 0.000187 0.000474 0.394706 0.6949

DOOT -1.341637 0.265949 -5.044715 0.0000
R-squared 0.554947 Mean dependent var 0.151839
IAdjusted R-squared 0.516246 S.D. dependent var 10.47817
S.E. of regression 7.287819 Akaike info criterion 6.903180
Sum squared resid 2443.166 Schwarz criterion 7.092575
Log likelihood -171.0311 Hannan-Quinn criter. 6.975553
F-statistic 14.33960 Durbin-Watson stat 2.277979
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 60.77625

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Ya que los resultados, estimados y estadisticos de este modelo inicial ya se interpretaron

en la seccion “Presentacion de resultados” de este trabajo, ya no es necesario volver a

interpretarlos en los anexos.

= OQutput del test de normalidad de Jarque-Bera (JB) al modelo

Grafica 23: Output del test JB para el modelo inicial
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9
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A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test JB del modelo inicial (0.02) es menor al
nivel alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la hipétesis nula de que la serie de errores /
residuales de este modelo siga una distribucién normal, por lo que se concluye que dicha
serie no siguié una distribucién normal, para el periodo de muestra considerado (2006 —
2018). Sin embargo, para un nivel alfa asumido méas pequefio (0.01), como suele aplicar en
este tipo de tests, entonces la respuesta de invierte y la serie de errores de este modelo si
siguié una distribucion normal.

= Output del test de heteroscedasticidad de White (WHT) al modelo

Tabla 25: Output del test WHT para el modelo inicial

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 2.079441 Prob. F(14,36) 0.0387
Obs*R-squared 22.80251 Prob. Chi-Square(14) 0.0636
Scaled explained SS 18.25910 Prob. Chi-Square(14) 0.1952

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test WHT del modelo inicial (0.06) es mayor
al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hipétesis nula de que la serie de
errores / residuales de este modelo tenga una varianza constante, por lo que se concluye
gue dicha serie si tuvo una varianza constante, para el periodo de muestra considerado
(2006 — 2018) y, por ende, el modelo no presentd evidencia de existencia de
heteroscedasticidad.

= OQutput del test de heteroscedasticidad de Breusch-Pagan-Godfrey (BPG) al modelo

Tabla 26: Output del test BPG para el modelo inicial

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 1.673163 Prob. F(4,46) 0.1724
Obs*R-squared 6.477663 Prob. Chi-Square(4) 0.1662
Scaled explained SS 5.186985 Prob. Chi-Square(4) 0.2686

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test BPG del modelo inicial (0.2686) es
mayor al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hipétesis nula de que la serie
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de errores/ residuales de este modelo tenga una varianza constante, por lo que se concluye

que dicha serie si tuvo una varianza constante, para el periodo de muestra considerado

(2006 — 2018) y, por ende, el modelo no presentd evidencia de existencia de

heteroscedasticidad.

= OQutput del test de autocorrelacion de Breusch-Godfrey (LM) al modelo (en el rezago
Optimo)

Tabla 27: Output del test LM (en el rezago 6ptimo) para el modelo inicial

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 18.37833 Prob. F(5,41) 0.0000
Obs*R-squared 35.26537 Prob. Chi-Square(5) 0.0000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test LM del modelo inicial en su rezago
6ptimo (0.00) es mayor al nivel alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la hipétesis nula
de que la serie de errores / residuales de este modelo no esté correlacionada con sus
valores pasados, por lo que se concluye que dicha serie si estuvo correlacionada con sus
valores pasados, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018) y, por ende, el

modelo si present6 evidencia de existencia de autocorrelacion (de quinto orden, al menos).
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= Correlograma de los residuales del modelo

Grafica 24: Correlograma de los residuales del modelo inicial

Correlogram of Residuals
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Muestra: 200671 2018T4
Obszervaciones incluidas: 51
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la grafica anterior se observa que la serie de errores / residuales del modelo
inicial podria tener problemas de autocorrelacibn porque tanto en su funcion de
autocorrelaciéon simple (AS) como en su funcién de autocorrelaciéon parcial (AP) las barras
de coeficientes de autocorrelacion sobrepasan las bandas de significancia en varios de los

rezagos considerados.
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= Correlograma de los residuales al cuadrado del modelo

Grafica 25: Correlograma de los residuales al cuadrado del modelo inicial

Correlogram of Residuals Squared
A B = D E E G
Muestra: 2006T1 201874
Observaciones incluidas: 51
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la grafica anterior se observa que la serie de errores / residuales al cuadrado del
modelo inicial podria tener problemas de heteroscedasticidad porque tanto en su funcion
de autocorrelacion simple (AS) como en su funcion de autocorrelacion parcial (AP) las
barras de coeficientes de autocorrelacion sobrepasan las bandas de significancia en

algunos de los rezagos considerados.
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A.2.9. Output de los principales resultados del modelo estimado final.

= Qutput de la estimacion del modelo

Tabla 28: Output de la estimacion del modelo final

Dependent Variable: DGDP
Method: Least Squares
Sample (adjusted): 2006Q2 2018Q4
Included observations: 51 after adjustments
HAC standard errors & covariance (Prewhitening with lags = 4 from AIC
maxlags = 5, Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth = 4.0000)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -1.232135 0.672437 -1.832343 0.0732
TAXR 0.472371 0.093953 5.027732 0.0000
DINV 1.587147 0.217486 7.297697 0.0000
DOOT -1.302109 0.262471 -4.960956 0.0000
R-squared 0.553685 Mean dependent var 0.151839
IAdjusted R-squared 0.525197 S.D. dependent var 10.47817
S.E. of regression 7.220084 Akaike info criterion 6.866795
Sum squared resid 2450.092 Schwarz criterion 7.018311
Log likelihood -171.1033 Hannan-Quinn criter. 6.924694
F-statistic 19.43560 Durbin-Watson stat 2.291384
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 80.25299
Prob(Wald F-statistic) 0.000000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

Ya que los resultados, estimados y estadisticos de este modelo final ya se interpretaron en

la secciéon “Presentacion de resultados” de este trabajo, ya no es necesario volver a

interpretarlos en los anexos.

= Qutput del test de normalidad de Jarque-Bera (JB) al modelo

Grafica 26: Output del test JB para el modelo final
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9
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A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test JB del modelo final (0.03) es menor al
nivel alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la hipétesis nula de que la serie de errores /
residuales de este modelo siga una distribucién normal, por lo que se concluye que dicha
serie no siguié una distribucién normal, para el periodo de muestra considerado (2006 —
2018). Sin embargo, para un nivel alfa asumido méas pequefio (0.01), como suele aplicar en
este tipo de tests, entonces la respuesta de invierte y la serie de errores de este modelo si
siguié una distribucion normal.

= Output del test de heteroscedasticidad de White (WHT) al modelo

Tabla 29: Output del test WHT para el modelo final

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 3.314208 Prob. F(3,47) 0.0278
Obs*R-squared 8.904996 Prob. Chi-Square(3) 0.0606
Scaled explained SS 7.310577 Prob. Chi-Square(3) 0.0626

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test WHT del modelo final (0.06) es mayor
al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hipétesis nula de que la serie de
errores / residuales de este modelo tenga una varianza constante, por lo que se concluye
gue dicha serie si tuvo una varianza constante, para el periodo de muestra considerado
(2006 — 2018) y, por ende, el modelo no presentd evidencia de existencia de
heteroscedasticidad.

= OQutput del test de heteroscedasticidad de Breusch-Pagan-Godfrey (BPG) al modelo

Tabla 30: Output del test BPG para el modelo final

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 1.887562 Prob. F(3,47) 0.1446
Obs*R-squared 5.483902 Prob. Chi-Square(3) 0.2396
Scaled explained SS 4502022 Prob. Chi-Square(3) 0.2121

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test BPG del modelo final (0.2121) es mayor
al nivel alfa asumido (0.05), entonces no se rechaza la hipétesis nula de que la serie de

113



errores / residuales de este modelo tenga una varianza constante, por lo que se concluye

que dicha serie si tuvo una varianza constante, para el periodo de muestra considerado

(2006 — 2018) y, por ende, el modelo no presentd evidencia de existencia de

heteroscedasticidad.

= OQutput del test de autocorrelacion de Breusch-Godfrey (LM) al modelo (en el rezago
Optimo)

Tabla 31: Output del test LM (en el rezago 6ptimo) para el modelo final

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 17.87018 Prob. F(5,42) 0.0000
Obs*R-squared 34.69253 Prob. Chi-Square(5) 0.0000

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la tabla anterior, como el p-valor del test LM del modelo final en su rezago 6ptimo
(0.00) es mayor al nivel alfa asumido (0.05), entonces se rechaza la hipétesis nula de que
la serie de errores / residuales de este modelo no esté correlacionada con sus valores
pasados, por lo que se concluye que dicha serie si estuvo correlacionada con sus valores
pasados, para el periodo de muestra considerado (2006 — 2018) y, por ende, el modelo si

presento evidencia de existencia de autocorrelacion (de quinto orden, al menos).
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= Correlograma de los residuales del modelo

Grafica 27: Correlograma de los residuales del modelo final

Correlogram of Residuals
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la gréfica anterior se observa que la serie de errores / residuales del modelo final
podria tener problemas de autocorrelacion porque tanto en su funcién de autocorrelacion
simple (AS) como en su funcién de autocorrelacién parcial (AP) las barras de coeficientes
de autocorrelacién sobrepasan las bandas de significancia en varios de los rezagos

considerados.
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= Correlograma de los residuales al cuadrado del modelo

Grafica 28: Correlograma de los residuales al cuadrado del modelo final

Correlogram of Residuals Squared
A B cC| D E F G
Muestra: 2006T1 2018T4
Observaciones incluidas: 51
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Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados de EViews 9

A partir de la grafica anterior se observa que la serie de errores / residuales al cuadrado del
modelo final podria tener problemas de heteroscedasticidad porque tanto en su funcion de
autocorrelaciéon simple (AS) como en su funcién de autocorrelacion parcial (AP) las barras
de coeficientes de autocorrelacion sobrepasan las bandas de significancia en algunos de

los rezagos considerados.
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