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RESUMEN

Durante las ultimas dos décadas, se ha incrementado el estudio sobre las finanzas
publicas de las economias emergentes a nivel global, esto debido a que la inversion
publica es muy importante para los privados, los cuales invierten a gran escala en
economias pequefias y abiertas como la peruana. Debido a esto, se considerd
importante investigar aquellas variables que determinan el impulso fiscal y que
tienen efecto directo sobre el Producto Bruto Interno. El periodo de estudio fue de
2001 a 2018 utilizando un modelo econométrico del tipo log-log para estudiar las
variables de la economia peruana. Los resultados arrojaron valores en tendencia a lo
esperado, pudiéndose verificar las hipotesis planteadas, demostrando que la
inversion publica, ingresos tributarios y las transferencias por parte del gobierno han
tenido efectos significativos y positivos en el crecimiento econémico del PBI peruano.
Asimismo, es importante sefialar que se debe orientar el uso éptimo de los recursos
publicos destinados a la inversion para la efectiva prestacion de servicios y la
provision de la infraestructura necesaria para que el pais se recupere lo mas rapido

posible.



ABSTRACT

During the last two decades, the study of the public finances of emerging economies
has increased at a global level, this because public investment is very important for
private ones, which invest on a large scale in small and open economies such as the
Peruvian. Due to this, it was considered important to investigate those variables that
determine the fiscal impulse and that have a direct effect on the Gross Domestic
Product. The study period was from 2001 to 2018 using a log-log type econometric
model to study the variables of the Peruvian economy. The results showed values in
a trend as expected, being able to verify the hypotheses raised, showing that public
investment, tax revenues and transfers by the government have had significant and
positive effects on the economic growth of the Peruvian GDP. Likewise, it is
important to point out that the optimal use of public resources destined for investment
should be oriented for the effective provision of services and the provision of the

necessary infrastructure for the country to recover as quickly as possible.



INTRODUCCION

En las ultimas décadas, la economia peruana ha estado creciendo sosteniblemente
y con niveles superiores a la de sus pares. En esa sintonia, los gobiernos de turno
han buscado aprovechar la coyuntura internacional, a través de los commodities, y el
buen manejo de la politica econdmica para que se siga expandiendo el PBI y se
mejore la calidad de vida de la poblacién, lo cual se ha visto reflejado con la
expansion de la clase media. Esto significa que el gobierno también ha tenido una
participacion activa en los dltimos afios, y es importante que se cuantifique a qué
nivel de importancia el impuesto fiscal ha podido conseguirlo. De esta manera, se
tiene que buscar la mejor condiciébn econémica la cual desencadene un ambiente
adecuado para que el sector privado y asi los inversionistas tengan mayor incentivo
para inyectar dinero a la economia. A este efecto positivo de la inversion publica
sobre la inversion privada, donde acompafia y aterriza el mercado para la inversiéon
de capital se le denomina como el “efecto complementariedad” (Crowding In). Este
desarrollo tiene que ser efectivo, pues un desplazamiento agresivo de la inversién
publica podria generar que los incentivos de la inversion privada sean desplazados,
principalmente ante el incremento de las tasas de interés, ya que habrd un
incremento de la demanda de dinero, lo cual podria trasladarse a mayores costos

para el sector privado. Los resultados economicos sefialan que durante el periodo de



estudio, la economia peruana expandid el PBI en casi 2 veces y a un crecimiento

promedio de 6% anual® (La Contraloria General de la Republica CGR, 2015:13).

L Ver: http://doc.contraloria.gob.pe/estudios-especiales/estudio/2016/Estudio_Inversion_Publica.pdf


http://doc.contraloria.gob.pe/estudios-especiales/estudio/2016/Estudio_Inversion_Publica.pdf

CAPITULO |

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Identificacién del problema

La interdependencia que hay entre la inversion publica y el desarrollo econémico
es uno de los temas mas estudiados en el campo de la economia, esto se debe
por la diferencia de comportamiento que existe entre los agentes econémicos en
el ambito privado y el Estado como tal. En otras palabras, los agentes privados
distribuyen sus recursos escasos tratando de maximizar su funcién de utilidad,
en el Estado la distribucion de los recursos no siempre estd vinculada a la
eficiencia economica, sino al bienestar social, a lo que también hay que
agregarle los problemas clasicos de ineficiencia en la administracién, asi
también factores institucionales y de corrupcion que hemos visto a lo largo de las
ultima décadas, lo cual provocan que el impacto de la inversion publica no sea

del todo transparente sobre el crecimiento econdmico del pais.

Segun Carlos Parodi, para crecer mas, una economia necesita invertir mas. De
esta manera, Parodi (2019), indica que al analizar la inversion privada no minera
asi como la inversion publica, las dos vienen cayendo desde hace mas de dos
trimestres. Por lo tanto, ante una menor inversion, no habrd mayor consumo,
dejando a luz el problema de la falta de gestidn en el pais; vy, (ii) los constantes

problemas de corrupcién han generado una especie de paralisis, haciendo que



ningun agente desee firmar algin documento por el temor de luego ser

denunciado por corrupcién o quedar como corrupto?.

1.2. Formulacion del problema

1.2.1. Problema general
De lo mencionado en parrafos previos, el problema general se resumiria asi:
¢, Cuales han sido los determinantes del impulso fiscal y su efecto en el

crecimiento de la economia peruana para el periodo 2001 - 20187

1.2.2. Problemas especificos

v ¢,Cual ha sido el efecto del sector privado en el crecimiento de la
economia peruana y como ha evolucionado la recaudacion fiscal en el
periodo 2001 - 20187

v ¢,Cual ha sido el efecto del sector publico en el crecimiento de la
economia peruana y cémo ha evolucionado el impulso fiscal en el periodo

2001- 20187

2 “Ver mas contenido en: https://gestion.pe/blog/economiaparatodos/2019/06/sobre-las-cifras-de-crecimiento-
economico.html/?ref=gesr”



1.3. Objetivos de lainvestigacion

1.3.1. Objetivo General

v El objetivo central es determinar cuales han sido los determinantes del
impulso fiscal y su efecto en el crecimiento de la economia peruana para

el periodo 2001 - 2018.

1.3.2. Objetivos Especificos

v Determinar el efecto que ha tenido la recaudacion fiscal en el crecimiento
de la economia peruana en el periodo 2001 - 2018.

v Determinar las variables del sector publico que han tenido efecto en el
crecimiento de la economia peruana, y cuantificar la evolucién del impulso

fiscal en el periodo 2001 - 2018.

1.3. Justificacion

La relevancia de este tema de investigacion consiste en que la inversion publica
es uno de los principales indicadores del desempefio del sector publico en la
economia, dado que el sector publico juega un papel importante sobre el

crecimiento de un pais. Asimismo, la rentabilidad social que origina una eficiente

10



inversion publica permite justificar ain mas la relevancia que tiene esta variable
sobre el desarrollo econdmico del pais. En ese sentido, la inversion publica es
analizada dentro de un contexto de mercados incompletos porque a pesar de
existir un interés por reforzarla, el sector privado por si solo no provee la
cantidad de recursos suficientes para las distintas necesidades de la sociedad.
Asimismo, gracias a la presencia de proyectos costosos, el Estado se ve en la

necesidad de intervenir.

1.4. Importancia

La presencia de problemas de informacion genera la intervencion constante del
Estado, la cual debe establecer proyectos que satisfagan paralelamente las
necesidades de inversion de su ciudadania como la de los empresarios. En ese
sentido, se debe estudiar la inversion publica a fondo para proveer inversion
adecuada y que dicha variable no se encuentre demasiado concentrada
geograficamente (centralizada) para que la transferencia de recursos se pueda
dar de la manera mas Optima. De esta manera, el presente estudio
proporcionara a los tomadores de decisiones, los principales drivers del manejo

de la inversion publica que tienen un impacto positivo en el PBI peruano.

Debemos resaltar que la inversion publica e ingresos tributarios por parte del
sector privado, han desempefiado en el largo de la historia del Perd, un rol
importante para la ejecucion de inversiones publicas mediante el mayor gasto y

asignacion de recursos al gobierno central a través de sus programas, gobiernos

11



regionales y locales, sin embargo como veremos mas adelante, a pesar de un
crecimiento tributario el gasto publico mediante la inversién publica, antes SNIP

y hoy INVIERTE.PE, se ha mantenido cuasi constante en la ultima década.

12



CAPITULO Il

MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes del estudio

2.1.1. Plano Internacional

Segun Guzman (2014), el efecto de la inversidbn publica en el PBI se ve
principalmente en la construccion de calles y avenidas, carreteras,
comunicaciones, etcétera, las cuales tiene una relacion positiva sobre el
crecimiento econémico. Esto también se debe a que el sector privado busca
maximizar su funcién de utilidad, mientras la inversién publica no, ya que son
otros los criterios de eficiencia econdmica, por lo tanto, la distribucién
corresponde a demandas de la sociedad, sin dejar de lado los problemas de
ineficiencia en la administracion, la poca gestion y la latente corrupcién en

paises de Latinoamérica.

Del mismo modo, Guzman (2014) evidenci6 que a lo largo de la region
Latinoamericana, si bien es cierto la inversion publica tiene similar direccién a la
del PBI, esta no se ejecuta de manera eficiente. Encontrdé por ejemplo que en
Bolivia, la inversion publica a penas se comienza a ejecutar en la mitad de la
gestion del gobierno, por lo tanto esto hace que las expectativas institucionales y

regionales no se logren cumplir. Ademas, a esto se suma que la inversién en

13



proyectos publicos también es distorsionada por el populismo, lo que conlleva a
gue los ingresos tributarios se trasladen a proyectos que no son necesariamente
optimos y finalmente los resultados no sean tan positivos como lo esperado. Al
final del dia, se traduce en un menor crecimiento econémico para los paises ya
que el destino de los recursos por tributos se traslada a proyectos para los
cuales no fueron ideados, sin considerar los problemas en gestion y la

corrupcion latente en la region.

Por su parte, Mora (2014), en su trabajo sobre la inversion publica en Colombia,
sefala que el rol del Estado es fundamental y que hay una necesidad de los
gestores y tomadores de decisiones en entender la diferencia entre el lado
publico y privado. De esta manera enmarca que el gasto publico, en general,
tiene dos fuentes de financiamiento: (i) a través de la recaudacion tributaria,
manteniendo las finanzas publicas equilibradas en el corto y mediano plazo a lo
largo de la gestion del gobierno, o (ii) con endeudamiento publico, a pesar de los
diferentes costos financieros que esto puede acarrear, es decir, la emisién de
bonos en el mercado local o internacional a diferentes niveles de tasas y en

diferentes periodos de tiempo.

A la par de Mora, muchos analistas econémicos consideran que es importante
entender el nivel de influencia que puede tener la inversion publica sobre la
inversion privada y también los diversos factores que influyen en ésta, es decir,

del lado publico al lado privado. Por esta razén, los economistas concuerdan que

14



es imprescindible el rol del Estado sobre los privados, porque esto genera los
incentivos y sienta las bases para que los inversionistas privados inviertan el
dinero en la economia, generando una importante expansion en la demanda
agregada y con esto elevando el crecimiento y desarrollo econémico de todos
los paises, principalmente las economias subdesarrolladas, donde Ia
incertidumbre politica y los niveles de corrupcion son elevados, a diferencia de
paises avanzados donde las regladas de juego y el nivel de transparencia de sus

gobernadores son mas claros.

En esa tendencia, Guevara (2016) menciona que para analizar el desarrollo
econdémico, algo importante de cuantificar es qué nivel de dependencia tiene el
crecimiento econdmico respecto a la evolucién de los commodities y luego
separar el impacto sobre el mismo, para medir el efecto que tiene la inversion
publica. Una de las formas de evaluar esta relacion es utilizar el modelo VAR o
el llamado Vectores Autoregresivos, de esta manera se puede evaluar a través
de los rezagos la relacion que tienen estas variables. Guevara encontré que hay
una relacién positiva de corto plazo entre la evolucién de los commodities y el
crecimiento econémico, y también encontré que existe una relacion positiva y de

corto plazo entre el crecimiento econdmico y la inversion publica.

Juez y Martillo (2017), utilizan un modelo log-log para medir la relacién entre la
presién fiscal y el crecimiento econdémico de Ecuador para el periodo 2006 —

2017. En el estudio lograron cuantificar que por cada punto porcentual que se

15



incremento la presién fiscal, esta tuvo un impacto positivo del 0.68 %, promedio

anual, aproximadamente, en el crecimiento del PIB en el Ecuador.

Cerda, Gonzalez y Lagos (2005) utilizaron la funcion log que relacionaba el PIB,
el Gasto, el Impuesto, de esta manera corrieron un modelo VAR con las
variables desestacionalizadas por medio del método X12-Arima. Encontraron
que el impacto de un shock exdégeno de 1% de gasto fiscal tiene un impacto
corriente negativo e igual a -0.17% del PIB, mientras que el shock exdgeno de

1% en impuestos produce una caida instantaneo de -0.01% del PIB

2.1.2. Plano Local

Antayhua (2012) sefiala que la discusion acerca de la influencia de la inversion
publica en el crecimiento econdmico aun sigue siendo un tema abierto y hay dos
enfoques: (i) la que otorga mayor peso a la inversion publica, y (i) que esta

inversion genera distorsiones para cuantificar el crecimiento.

El aporte de Antayhua es importante porque permite entender en qué nivel la
inversion publica se ejecuta ya que la misma depende de diversos factores, no
solo por el lado de los planes del gobierno, sino tiene que ver mucho la
factibilidad econdmica, los estudios operativos y prioridades en las que se
encuentra el pais. Ademas, para el estudio us6é el modelo de Vectores
Autoregresivos (VAR) para buscar la relacion de corto plazo y para ver la

relacion de largo plazo utilizé el modelo VEC (el Modelo de Correcciéon de

16



Errores), ya que propone que existe una dinamica econdmica entre la inversion
publica y los factores que permiten ejecutar la misma a fin de incrementar el

crecimiento econémico del pais.

Ponce (2013) menciona que se debe buscar impulsar las principales actividades
productivas de las diversas regiones que estimulen el crecimiento econémico y a
partir de ellas disminuir las desigualdades regionales. Es por eso que debe
estudiarse a profundidad la descentralizacion para mejorar el bienestar de la
poblacion. De esta manera, los gobiernos regionales deben analizar a
profundidad sus conceptos contables y ver en qué nivel se estan ejecutando los
proyectos publicos, permitiendo de esta manera que las inversiones se focalicen
en las necesidades de la poblacion pero ademas que el dinero transferido por el

lado del gobierno central también se utilice y no se devuelva al final del periodo.

Para Ponce (2013), un nivel bajo de ejecucién en las obras publicas aunado a
una débil capacidad de gasto hace que los proyectos publicos no se realicen, y
por lo tanto no se canaliza eficientemente los recursos. Esto se traduce en un
menor crecimiento econémico tanto para el periodo t=0, como los periodos
futuros, ya que la inversion privada necesita que se ejecuten determinados
proyectos base para que la economia entre en marcha. Una menor participacion
de los actores y tomadores de decision publica evidentemente haran que el

balance no sea tan positivo a lo esperado y da pie a incrementar los niveles de

17



corrupcion, generando un aumento de la desigualdad a nivel regional en todo el

pais.

Mayuri (2015) menciona que el gobierno debe focalizarse en la realizacion de
politicas econdmicas mas eficientes con la finalidad promover mayor dinamismo
a este tipo de inversiones. En su trabajo determind que los flujos en

infraestructura puablica tienen un efecto positivo en el crecimiento econémico.

En la actualidad, en el Peru, asi como otros paises de la region Latinoamericana,
existe un déficit de infraestructura (brechas de calidad y/o cobertura) muy alta en
diversos sectores econémicos, lo cual crea limitaciones para que sus habitantes
puedan desarrollar sus capacidades y/o habilidades. Por tal razon, la
investigacion busca captar la atencién a las autoridades del gobierno sobre la
importancia que tiene la infraestructura de servicios publicos mediante el gasto
publico, a través de mecanismos como el Sistema Nacional de Inversion Publica
-SNIP, creado en el afio 2000 mediante Ley 27293, posteriormente entra en
vigencia el Sistema Nacional de Programaciéon Multianual y Gestién de
Inversiones -INVIERTE.PE, la cual entra en vigencia mediante Decreto
Legislativo N°1252 en el afio 2017, derogando el SNIP.

En ese escenario es importante, que el estado a través de sus entes rectores
(Ministerio de Economia y Finanzas) determinen a nivel nacional, regional y local
mediante politicas publicas, las brechas que se requieren cerrar en los préximos

afos, con el objetivo de alinear al Plan Estratégico de Desarrollo Nacional 2011 -

18



2021, y de este modo cuantificar el avance % y financiero por afio y tipo de

gobierno.

Actualmente en el Perq, la programacién de las inversiones a ejecutar se realiza
mediante las Oficinas de Programacion Multianual de Inversiones -OPMI,
quienes en coordinacion con las unidades ejecutoras y formuladora, y tomando
como base el diagnostico de brechas y criterios de priorizacion, elaboran la

cartera de inversiones PMI con un periodo trianual.

Si bien es cierto, actualmente el gobierno posee una cartera de inversiones a
ejecutar en los proximos afios mediante mecanismos como Asociacion Publico
Privada -APP ( linea 2 del metro, tratamiento de aguas residuales de Tarapoto,
proyecto, terminal portuario de Lambayeque, Anillo Vial Periférico , entre otras)
y Obras por Impuesto, en su mayoria estos proyectos son promovidos por los
ministerios y no por los gobiernos regionales y/o locales, en efecto debido a la

ausencia de capacitacion al personal administrativo.

En ese sentido, es importante tener en consideracion el planeamiento
estratégico de hacia dénde queremos llegar como pais en los préximos afos,
gue brechas cerrar y alinear todos los esfuerzos a ello, impulsando la
capacitaciéon del personal y el uso eficiente de los recursos, primando el

bienestar social sobre el gasto.

19



Si bien actualmente el Per(, se encuentra considerado como economia
emergente con una buena calificacion crediticia (Moodys, Standard & Poor's y
Fitch Ratings.), en la actualidad existen instituciones débiles por la presencia de la
corrupcion en la administracion publica (Odebrecht), lo que indudablemente ha

traido consecuencias politicas en lo largo de nuestra historia de analisis.

2.2. Base Tebrica

Crecimiento econdmico

Variacion porcentual del Producto Bruto Interno (PBI), el cual deberia medirse en
términos reales para comparar un grupo de paises, eliminado asi el problema de
la inflacion. Es una variable muy utilizada por los economistas para comparar
economias y ver la situacién local e internacional de una economia. Para el

presente estudio es nuestra variable dependiente.

Del mismo modo, el crecimiento econémico parte también de la acumulacién de

capital, a través de los factores productivos que las empresas destinan a sus

corporaciones en determinados periodos del tiempo.

Teorias del crecimiento econémico 3

Algunas de las nociones teéricas del crecimiento econémico parten desde Adam

Smith con las Riquezas de las Naciones, asi como las de Schumpeter (1971)

8 Ver mas contenido en: http://www.scielo.org.bo/pdfiride/n25/n25_a04.pdf
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donde se genera la frase de la libre competencia: laissez faire, laissez passer.
De esta manera, estos economistas sefialaban que el progreso técnico y la
eficacia con que son desplegadas las actividades productivas dinamizan, a
través del grado de especializacion y de division del trabajo, el desarrollo de una
economia. De esta manera, el modelo econdmico planteado por Smith utilizaba
inicialmente los principios microeconémicos proyectados en su teoria del valor,
junto con la existencia de ahorros provenientes de los salarios de las familias las

cuales generaban acumulacion de capital.

De otro lado, Thomas Robert Malthus (1766-1834) en su largo estudio de la
economia sefiala que el crecimiento econdmico es explicado por el
comportamiento de la poblacion y que el incremento exponencial de la
poblacidn, el cual se duplicaba cada 25 afios, siendo este el factor que genera
los rendimientos decrecientes debido al limitado nivel de produccion que lleva a
una economia a un estado estacionario. De igual manera, Malthus menciona que
para evitar estos problemas es relevante incorporar nuevas mejoras en la
agricultura a fin de reducir la brecha existente entre el comportamiento
demogréfico y la produccion de alimentos. Cabe sefialar que en esta época el
crecimiento econdmico provenia de una filosofia bastante limitada por la

demografia de los paises y el nivel de intercambio también era limitado.

Si la poblaciéon no tiene obstaculos para su crecimiento poblacional, este en

algun momento del tiempo podra superar la produccion de alimentos, llegando
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en miles de afios a poder poblar muchos planetas, ya que segun el autor, en su
tiempo no se ha visto que en ninguna parte del mundo, que la poblacion por
efecto natural haya dejado de reproducirse, llegando la poblacién a doblarse

cada 25 afios — progresion geométrica.

Para Malthus, la poblacion atraviesa etapas ciclicas que van desde el
crecimiento poblacional hasta el descenso del crecimiento poblacional, esto
debido, segun el autor, a que los seres humanos en tiempos de felicidad y
abundancia empezamos a multiplicarnos, sin embargo debido a que la
naturaleza no puede producir al mismo ritmo los alimentos necesarios para
sostener este crecimiento poblacional y por ende su demanda, hace que el
precio de los bienes necesarios empiecen a crecer, haciendo incansable su
adquisicién para un sector de la poblacion, los méas pobres, estos tendria como
efecto, hacer sociedades pobres y miserables a un sector de la poblacion, lo cual
desencadenaria en una reduccion en la poblacion y como consecuencia un una
sobre demanda de mano de obra y en efecto incremento en los salarios, y asi

sucesivamente llegar a una nueva felicidad y otra vez entrar al circulo vicioso.

Malthus plantea tres teorias, la primera es que la poblacién no puede aumentar
sin que no aumenten los medios de subsistencia, segundo, la poblaciéon aumenta
cuando existen abundancia de recursos y medios de subsistencia, tercero, que
el crecimiento de la poblacidbn no puede ser frenada sin pasar por miseria y

hambruna.
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Segun Enriquez (2016) en su articulo de Teorias del Crecimiento Econémico,
desde una perspectiva critica, nos da a conocer el concepto principal de la teoria

de David Ricardo (1994), para lo cual explica:

Desde una perspectiva deductiva que privilegia la abstraccién y la contrastacion
l6gica de algunos supuestos y sus implicaciones— planted que el crecimiento
econdmico seria estimulado con el incremento del capital y la introduccion del
progreso técnico en la produccion y, especialmente, en las tierras de limitada
fertilidad; el factor del avance tecnoldgico termina por condicionar el excedente
de produccién y la tasa de beneficio del capital, en la medida en que los salarios
se mantengan a niveles de subsistencia. Como consecuencia de una tasa de
beneficios que se reduce al incrementarse el producto, la falta de incentivos para
invertir también es reconocida por Ricardo como una de las condicionantes que
llegan a friccionar el crecimiento econémico. En tanto que el estado estacionario
se gestaria con la aparicion de rendimientos decrecientes a partir de la
utilizacion intensiva de capital y mano de obra en una extension fija de tierra que
cada vez mostrardA mas una calidad y fertilidad inferior; mas incluso, el
crecimiento demografico estimulado por el crecimiento econémico, a decir de
Ricardo, precipita la caida de la tasa de beneficio aunque los salarios reales se
mantengan constantes; al emplearse mayor cantidad de trabajo por unidad de

producto, la acumulacion de capital es detenida.(P.85)
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En su modelo del crecimiento econdmico, retomando varios de los argumentos
de David Ricardo y Mill relacionaron los rendimientos decrecientes, el
crecimiento demogréfico, el progreso técnico y la acumulacion de capital; solo
que, a diferencia de varios pensadores clasicos, no considerdé que el estado
estacionario fuese un hecho econémico negativo, pues tras lograrse el progreso
econdmico y la riqueza de la sociedad, se abrian cauces para emprender
reformas sociales que materialicen la igualdad econémica. Consecutivamente,
también se hacia hincapié al avance tecnolégico que tenian los paises, los
cuales podian tener un efecto positivo y significativo en la produccién y la tasa
de acumulacion de capital, lo cual en mayor medida beneficiaba a unos paises

respecto a otros.

Segun Enriquez (2016) en su articulo de Teorias del Crecimiento Econémico,
desde una perspectiva critica, nos da a conocer el concepto principal de la teoria

de Joseph Alois Schumpeter (1883-1950), para lo cual explica:

El crecimiento econémico es impulsado a través de las innovaciones
introducidas en la produccion por un empresario innovador que adopta una
actitud de riesgo en aras de propiciar con ellas acumulacion de capital. Para el
economista austriaco, el proceso econdémico atraviesa por una fase ciclica de
crisis y recesion, y de ella sélo se saldra al motivarse una fase de expansion
estimulada por el papel crucial de la ciencia y la tecnologia en la produccién. Si

estos cambios técnicos se tornan positivos, aumentaran los beneficios de la
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empresa que introdujo dichas innovaciones, situacion que sera imitada por otras
empresas competidoras, que le disputaran la posesion de esos beneficios al
incrementarse la inversion en el proceso de produccién, de tal forma que, al
generalizarse las innovaciones, se estimula el crecimiento de la economia. Pero
esta introduccién y generalizacion de las innovaciones muestran un limite al
frenarse las inversiones y precipitarse de nueva cuenta una fase de contraccion
de la actividad econémica que solo sera trascendida con la incorporacion de
nuevas innovaciones que orientaran el proceso econdmico hacia una fase de
recuperacion. En todo ello resulta importante, a decir de Schumpeter, un entorno
institucional y social que brinde minimas condiciones para la introduccion de las
innovaciones, asi como un mercado financiero sélido que canalice recursos al
empresario innovador que arriesga (Schumpeter, 1997). Como el progreso
técnico explica las transformaciones y fases de prosperidad del capitalismo, el
pensador austriaco argumenté que la innovacién consiste en un proceso de
destruccion creadora que trastoca radicalmente la estructura econémica desde
dentro, al destruir incesantemente lo antiguo y crear elementos nuevos. (P.86-

87)

Por otro lado, para Marx, el sistema econdémico se divide principalmente en dos
partes: un sector que produce/genera los bienes de capital y materias primas, y
la otra parte que produce/genera los bienes de consumo. Bajo esta premisa,
ambas aristas alcanzaran su equilibrio en un capital constante a partir de la

composicién organica de capital, la tasa de explotacion y la tasa de acumulacion.
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Los modelos Harrod-Dormar:

Postulado de crecimiento econémico post keynesiano, que utiliza los agregados
economicos de Keynes pero va mas alla, empleando el aumento del capital para
un mismo periodo de andlisis. Para Evsey D. Domar (1946) se utiliza lo
denominado “coeficiente de capital’ y para Sir. F Roy Harrod (1939, lo que se

conoce como “acelerado”.

Una de las diferencias entre los postulados de Harrod y Domar, radica
principalmente en el hecho de que mientras que para Domar, un aumento en el
capital genera un incremento en los ingresos via el multiplicador y aumenta
también la capacidad productiva, para Harrod un aumento en el ingreso

ocasiona un aumento en la inversion “ via acelerador’. Estos modelos tienen
como principal critica el hecho de que solo aplican para economias estaticas

planificadas.

Los modelos Harrod-Dormar, indican que es posible que exista un mayor
escenario de crisis, desempleo y desequilibrio econémico en economias
emergentes. Por esta razén, un pais subdesarrollado que tiende al desempleo
estructural y debe buscar equiparar la tasa de crecimiento con la tasa de

crecimiento garantizada.
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El modelo Solow-Swan:

Modelo neoclésico de crecimiento econémico, desarrollado por Solow (1956) y
Swan (1956), busca explicar las fuentes del crecimiento econémico, que muestra
que la acumulacion del capital no mantiene el crecimiento econémico de manera
indefinida, asimismo que la fuerza motriz del crecimiento se encuentra en el

progreso tecnolégico de manera exdégena al modelo.

De otro lado, Solow-Swan posicionan a la acumulacion de capital fisico como

una de las claves importantes para el crecimiento econémico.

Las teorias y modelos postkeynesianos del crecimiento:

El modelo de Romer (1986) presenta las externalidades del capital, en la cual
introduce una funcién de produccion con externalidades como aprendizaje por
practica y desbordamiento del conocimiento, en la cual se da atender que
cuando una empresa invierte, no solo aumento su propia produccién sino que
también de las empresas cercanas, ya que cuando se invierte también se
adquiere conocimiento y experiencia la cual es en algun tiempo llevada a otras

empresas a traves de los trabajadores.
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Finalmente, Paul Romer argumenta que en el largo plazo, el crecimiento
econdmico estard en funcion de la acumulacion de un bien de capital intangible,
el cual seria el conocimiento a través de la investigacion y el desarrollo, la cual

es dinamizada por agentes econémicos maximizadores de beneficios.

El modelo del crecimiento endégeno:

Encontrandose poco satisfechos con los modelos de crecimiento econémico con
variables exdégenas como el modelo de Solow-Swan, en el que se emplea la
tecnologia, se empiezan a trabajar modelos con variables enddégenas que
expliquen el crecimiento econémico en el largo plazo, para los cual se postula
los modelos que introducen cambios en la funcién de produccion agregada de
forma que los factores que se acumulen endégenamente no este sujetos a
productividades marginales decrecientes y como segundo modelo, se postula el
modelo de solow-swan, introduciendo implicitamente la variable tecnoldgica

endogenizado realizando inversiones en investigacién y desarrollo

Por lo sefialado por ENRIQUEZ (2016) en su articulo de Teorias del Crecimiento
Econdmico, desde una perspectiva critica, nos da a conocer el concepto
principal de la teoria esbozada por por Marvin Frankel y Kenneth J. Arrow (n.

1921), los cuales explicaron:
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Las teorias del crecimiento enddégeno retoman varios argumentos, a saber: la
economia no llega a un estado estacionario, sino que es posible que continte
creciendo, siempre y cuando se parta de un acercamiento entre la funcién de
produccion neoclasica y la funcibn de produccion de coeficientes fijos
procedente de los enfoques keynesianos, al tiempo que postula una funcion de
produccion agregada que internaliza los impactos de las empresas (de manera
directa, el aumento del stock de capital; de forma indirecta, las mejoras en la
organizacion de la produccion y en la calidad del factor trabajo, etc.) (Frankel,
1962); ademés, se retoma la idea de que el conocimiento y el cambio
tecnologico se construyen mediante un proceso de aprendizaje —en tanto fuente
de los rendimientos crecientes— y de despliegue de la experiencia (learning by
doing) en el proceso de crecimiento econ6mico a partir de la generacion de
externalidades positivas derivadas de ese aprendizaje colectivo en las
empresas; de ahi que el progreso técnico sea inherente a la funcién de

produccién. (P.101-102)

Producto Bruto Interno (PBI)

De acuerdo con el Banco Central de Reserva del Pert (Banco Central de
Reserva del Peru [BCRP], s.f.) el Producto Bruto Interno (PBI) es “el valor total
de la produccion corriente de bienes y servicios finales dentro de un pais durante
un periodo de tiempo determinado. Incluye por lo tanto la produccién generada

por los nacionales y los extranjeros residentes en el pais. En la contabilidad
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nacional se le define como el valor bruto de la produccion libre de duplicaciones
por lo que en su calculo no se incluye las adquisiciones de bienes producidos en
un periodo anterior (transferencias de activos) ni el valor de las materias primas
y los bienes intermedios. Aunque es una de las medidas més utilizadas, tiene
inconvenientes que es necesario tener en cuenta, por ejemplo el PBI no tiene en
externalidades, si el aumento del PBI proviene de actividades genuinamente
productivas o de consumo de recursos naturales, y hay actividades que
aumentan y disminuyen el bienestar o la produccién y que no son incluidas
dentro del calculo del PBI, como la economia informal o actividades realizadas
por fuera del mercado, como ciertos intercambios cooperativos o produccion

para el autoconsumo”.

El PBI se puede calcular mediante diferentes enfoques por lo que de la revisidon
del glosario de términos del Banco Central de Reserva del Peru, (Banco Central
de Reserva del Peru [BCRP], s.f.) “Enfoque de la produccion: EI PBI es un
concepto de valor agregado. Es la suma del valor agregado bruto de todas las
unidades de produccion residentes, mas los impuestos a los productos y
derechos de importacion. El valor agregado bruto es la diferencia entre la
produccion y el consumo intermedio”. “Enfoque del gasto: El PBI es igual a la
suma de las utilizaciones finales de bienes y servicios (todos los usos, excepto el
consumo intermedio) menos el valor de las importaciones de bienes y servicios.
De este modo, el PBI es igual a la suma de los gastos finales en consumo,

formacion bruta de capital (inversion) y exportaciones, menos las importaciones”.
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“‘Enfoque del ingreso: El PBI es igual a la suma de las remuneraciones de los
asalariados, el consumo de capital fijo, los impuestos a la produccion e

importacion y el excedente de explotacion”.

2.3. Marco conceptual

2.3.1. Conceptos generales

Economia Emergente

Los mercados emergentes?o paises emergentes son aquellas economias que se
encuentran en una fase de transicion para volverse un pais desarrollado.
Adicionalmente forman parte un umbral que es monitoreado por el Banco

Mundial.

Desaceleracién

Al contrario del crecimiento, es la caida de tasas continuas. Algunos paises
tienen indicadores para analizar la desaceleracién y ver si el pais entra en

recesion.

4Ver méas contenido en: https://economipedia.com/definiciones/mercados-emergentes.html
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Impulso Fiscal

De acuerdo con el glosario del BCRP, el impulso fiscal es un indicador que mide
el impacto de la politica fiscal sobre el nivel de actividad econémica. Cuando
esto se desarrolla, se busca aislar los factores asociados al ciclo econdémico, a
fin de poder estudiar el efecto de la politica fiscal (expansiva, contractiva o

neutral).

Activar la economia

En general se le conoce como la reactivacion econdémica ° , el cual es el
mecanismo donde se busca lograr que la economia mejore su dinamica

econOémica y logre superar una crisis, a fin de mejorar la vida de la poblacién.

Politica Fiscal Expansiva

Segun el BCRP, en teoria econdmica se conoce a la Politica fiscal como el
conjunto de medidas y uso de instrumentos que ejecuta un gobierno para
incrementar la demanda agregada a través del gasto del gobierno. Del mismo
modo, esta politica se utiliza cuando hay periodos de crisis y se busca dinamizar

la demanda interna. Un concepto contrario es la Politica Fiscal Contractiva.

5 Ver més contenido en: https://enciclopedia.banrepcultural.org/index.php?title=Reactivaci%C3%B3n_econ%C3%B3mica
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2.3.2. Conceptos especificos

Capital

Segun el BCRP, el capital puede ser definido como uno de los factores de
produccion, junto con la tierra y el trabajo, que se genera mediante la
acumulacion de riqueza. También el capital hace referencia a la renta producida

que ha ido capitalizdndose en un periodo de tiempo.

Gastos de capital

Se refiere a los gastos que se hacen a mas de un afio, asimismo se incorporan

las cuentas fiscales netas de préstamos.

Gastos de Gobierno Central

Bajo el Ministerio de Economia y finanzas, este gasto comprende al conjunto de
gastos pertenecientes a las entidades constituidas por los diversos Ministerios,
Oficinas y otros organismos bajo de un pais, en el caso peruano respecto al
Poder Ejecutivo. Adicionalmente, se afiade las dependencias del Gobierno

Centra.
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Inversion financiera

Es aquella inversion que no necesariamente se hace de manera fisica, por
ejemplo adquirir activos financieros como acciones, bonos, acciones, entre

otros).

Inversién directa extranjera

Se define principalmente como aquella inversién hecha en la economia residente
por un inversionista no residente con un interés econémico, esta inversion puede

ser de corto, mediano o largo plazo.
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CAPITULO IlI

VARIABLES E HIPOTESIS

3.1. Variables de la investigacion

3.1.1. Variable dependiente

PIB (variable dependiente)

Suma de bienes y servicios finales de una economia, en un periodo de tiempo y

demografia.

3.1.2. Variables independientes

Inversién del sector publico (variable independiente)

Las fuentes de financiamiento de la Inversion Publica son: Fondo General
(impuestos), Recursos Propios (tarifas por prestacion de servicios), Préstamos

Externos (con organismos financieros internacionales), Donaciones y otros.

Transferencias del Gobierno (variable independiente)

De acuerdo con el glosario del Banco Central de Reserva del Perd, comprende
todas las transferencias que hace el gobierno a través de programas, fondos y

regiones del pais. Esta variable es muy importante porque incorpora el flujo que
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van a recibir los gobiernos regionales por parte del gobierno central, de esta
manera actian como canalizadores de ingresos quienes finalmente ejecutan los
proyectos publicos a lo largo del pais. Adicionalmente, es un driver para saber
qué tan bien esta creciendo la economia pues permite saber el nivel de

desigualdad que hay en las regiones si se analiza de manera desagregada.

Ingreso Tributario (variable independiente)

Segun el Banco Central de Reserva del Perd, los ingresos tributarios consideran
al monto de impuestos pagados por los contribuyentes al gobierno central,
registrados a partir de la fecha de acreditacion en la cuenta bancaria del Tesoro
Publico en el Banco de la Nacién. Considera el impuesto a la renta pagado por
los contribuyentes (personas juridicas y personas naturales). Incluye los pagos a
cuenta mensuales, asi como la regularizacién anual (que se realiza entre marzo
y abril de cada afio). En ese sentido, esta variable nos permite ver qué tan
eficientes son los tributos que tanto las empresas como las personas naturales
transfieren al gobierno como pago de sus tributos y como este influye en el

crecimiento econémico del pais.
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3.2. Operacionalizacion de las variables

Se plantearon las variables y los indicadores que a continuacién se indican:

CUADRO N° 01

Operacionalizacion de las variables

Variables Indicadores Modelo
Variable dependiente:
Y:  Producto Bruto Interno Producto Bruto Interno: Suma de bienes y servicios finales al fin de periodo (BCRP). PBI
Variables independientes:
Xi1: Inversién Publica Inversion Plblica: Inversion por parte del Estado (BCRP). Ipub
Xz Ingreso Tributario Ingreso Tributario del gobierno general a partir de la recaudacion (BCRP). Ingtrib
Xs: Transferencias Transferencias del gobierno general a los demas gobiernos del interior (BCRP). transf

Elaboracion propia

CUADRO N° 02

Relacion de las variables dependientes e independientes con su respectivo signo

Variables independientes (determinantes) Variable dependiente Signo esperado Efecto
Inversion Publica Producto Bruto Interno Positivo Incrementa el PBI
Ingreso Tributario Producto Bruto Interno Positivo Incrementa el PBI
Transferencias Producto Bruto Interno Positivo Incrementa el PBI

Elaboracion propia
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3.3. Hipotesis de investigacién

3.3.1. Hipotesis General

Las variables de estudio tienen efecto positivo en el crecimiento econdmico del
Pertd. Asimismo, tanto la recaudacién fiscal mediante los impuestos y la
participacion de los gobiernos regionales pueden fortalecer el impulso fiscal del

pais.

3.3.2. Hipotesis Especificas

v Las variables tributarias tienen efecto en el crecimiento de la economia
peruana, a través de la recaudacién fiscal sobre todo del impuesto del
sector industrial, en el periodo 2001 - 2018.

v Las variables del sector publico: inversién publica y transferencias tienen
efecto en el crecimiento de la economia peruana, asi como la evolucion
del impulso fiscal a través de los gobiernos regionales, en el periodo 2001

- 2018.
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CAPITULO IV

METODOLOGIA

4.1. Tipo de investigacion

El presente trabajo de investigacion es del tipo explicativo o causal: se buscara
establecer una relacion causal entre los determinantes del impulso fiscal y su
efecto en el crecimiento de la economia peruana para el periodo 2001- 2018,
para lo cual se aplicara una modelacion y estimacién econométrica mediante

series de tiempo.

4.2. Disefo de lainvestigacion

El disefio del trabajo de investigacion es no experimental, cuantitativo y con el

uso de herramientas econométricas. Estas variables permitiran analizar el

impacto de la inversion publica en el crecimiento econdémico del Pera.
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4.3. Poblaciéon y muestra

La poblacion de los datos corresponde a toda la informacion disponible en la
fuente secundaria que se encuentre registrada con periodicidad trimestral en las
paginas web del BCRP, SUNAT, INEI y MEF, tanto en el afio de inicio como el
ano final, la cual se sigue actualizando constantemente; mientras que la muestra
esta conformada por los datos que se encuentran en el rango de afios 2001 -

2018 trimestre a trimestre.

Bajo esta premisa, en el rango de periodicidad sefialada hemos podido obtener

72 observaciones, lo cual permite testear las hipotesis del presente documento.

Tabla N° 01: Observaciones del documento

# Observaciones | Periodicidad Rango

72 Trimestral | 2001:1 — 2018:4

Es preciso sefalar que estamos utilizando la “t-Student”, y a partir de 30
observaciones esta distribucion “t” tiende a parecerse a la distribucion normal, lo
cual es importante ya que estamos trabajando con datos reales, y esto implica
gue nos es conveniente la mejor aproximacion entre los datos observados y la

distribucion.
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4.4. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
El presente trabajo de investigacion, tiene como instrumento principal el analisis
de documentos y estadisticos, permitiendo una revision de informacién. Las

fuentes seran recopiladas del: BCRP, SUNAT, INEIl y MEF.

4.5. Plan de andlisis estadisticos de datos

Se utilizé informacion publica del Banco Central de Reservas del Perd, Ministerio
de Economia y Finanzas del Perd y de la Superintendencia Nacional de
Aduanas y de Administracion Tributaria. Esta informacion se descargd con
periodicidad trimestral, luego se proceso, graficé y analiz6 para trabajar el

problema a investigar.

4.6. Procesamiento economeétrico de los datos

Antes de comenzar a estudiar los datos que resulten de la estimacion
econometrica, es necesario especificar correctamente la ecuacion que sera

ejecutada en Gretl. Por este motivo se planifica la modelacion mediante MCO:

El MCO minimizara la suma de cuadrados de los residuos por varias razones: (i)
facilidad para obtener la formula de los estimadores; (ii) no sera necesario utilizar
técnicas de optimizacion numérica; y, (iii) la teoria estadistica es sencilla:

buscaremos tener insesgadez, consistencia, etc.
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En el modelo de regresion lineal multiple se supone que la funcién de regresion
que relaciona la variable dependiente con las variables independientes es lineal,

es decir:

Y = ,80 +,81X1 + - +,3po + v

La metodologia que se utilizara para resolver el problema de investigacion es la
econometria; por lo tanto, se debe seleccionar el tipo de funcién que se va a
utilizar y diligentemente se tienen que hacer los tests correspondientes para que

el resultado sea el mas optimo.

Inicialmente se plantea la ecuacion del PBI teniendo que:

PBI=C + 1+ G+XN
Donde:
“C” representa el consumo, “I” la inversion, “G” el Gasto del Gobierno y “XN”

las Exportaciones Netas.

No obstante, nosotros queremos enfocarnos solamente en las variables que
estan relacionadas al impulso fiscal y al gasto publico, por lo que vamos a

enfocarnos en “I” y “G”. De esta manera lo que tenemos es:
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PBI = f(C, 1, G,XN)
I = g(Ipub, Ipriv)

G = z(Ingtrib, Transf)

Luego describimos al PBI de la forma:

PBI = fBilpub + B2Ingtrib + B3Transf

Para analizar las elasticidades, sacamos logaritmos a la ecuacion:
log(PBI) = log(Bilpub + Bz2ingtrib + B3Transf)

log(PBI) = Pilog(Ipub) + f2log(Ingtrib) + f3log(Transf)

Finalmente, la planteamos como un modelo econométrico incorporando el error

de la forma Log-Log, para ver los impactos marginales y elasticidades:

log(PBI) = Bo + Pilog(Ipub) + L2log(Ingtrib) + Bslog(Transf) +u

Donde:

La variable dependiente es:

Pbi: Producto Bruto Interno.

Las variables independientes son:
Ipub: Inversién Publica.

Ingtrib: Ingreso Tributario.
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Transf: Transferencias del Gobierno.

v" Bo es el término independiente. Es el valor esperado de PBI cuando nuestras

variables independientes son “0”.

v B1, B2 y B3 son los coeficientes parciales de la regresion y nos permitiran
determinar los impactos que tienen las variables de estudio dado que

nuestra funcion es log-log.

v" u es el error de observacién debido a variables no controladas.

Luego de la estimacion por MCO se deben verificar los supuestos de Gauss-

Markov, cumpliéndose lo siguiente:

Supuestos®
1. El modelo usado para el MCO es lineal.

2. Las variables explicativas son deterministicas.

3. E(u) =0
4, 02 =02 ¥t
Uut u

5. COV(u, ut—) = 0, ¥t = 0
6. ut ~ N(0,02)

7. La covarianza entre Xy u es cero.

6 “Ver mas en: https://es.slideshare.net/MarielBalmacedal/regresin-simple-supuestos-de-gauss-markow”
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Desarrollo:

8. El # de observaciones debe ser mayor al nUmero de pardmetros que se
estimaran.
9. El Var (X) debe ser un numero no infinito y positivo.

10.No debe existir multicolinealidad perfecta.

Adicionalmente se haran uso de graficos y cuadros descriptivos para analizar a
mayor profundidad las variables que se han detallado en parrafos anteriores.
Esta exploracién en conjunto, haciendo uso de herramientas multidisciplinarias,

permitird que se puedan contrastar las hipétesis planteadas.
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CAPITULO V

RESULTADOS

Para el andlisis descriptivo de las variables se utiliz6 la herramienta estadistica X-12-

ARIMA, la cual permiti6 desestacionalizar las variables de estudio en el periodo de

estudio.
CUADRO N° 03: Datos Estadisticos de las Variables

Media Mediana Minimo Maximo

pbi 83455 91751 51760 1.41149e+005
ipub 4209.3 35%9&6.7 1265.6 10082
transft 3760.4 3535.0 2185.6& 6860.2
ingcorr LEL5E55.2 5230.3 3134.6 9885.0
ingtrik 17366 15891 10570 29415
pki dll 93433 91072 54127 1.3571e4+005
ipul dll 4186.7 4537.5 1606.9 6811.3
transf dll 3749.3 3638.0 2282.8 6463.9
ingcorr dll 556l.2 S5188.0 2982.7 5403.2
ingtrib dll 17367 15670 11072 28467
Desv. Tipica. C.WV. LsimetriaExc. de curtosis

phbi 25938 0.27743 0.063617 -1.322¢&
ipub 2502.7 0.59458 0.8482¢6 -0.20387
ctranst 1355.9 0.36058 0.67670 -0.60115
ingcorr 1977.1 0.35589 0.29367 -1.3515%
ingcrikb S5536.6 0.31882 0.30629 -1.4366
pbi_dl1l 25630 0.27432 0.0324593 -1.3503
ipukb dll 1842.5 0.44008 -0.13306 -1.6478
transf dll 1272.7 0.33545 0.43266 =1.0875
ingcocorr dll 196l.8 0.35276 0.2359%96 -1.4679
ingtrib dl1l 5478.1 0.31544 0.28487 -1.5040
Perc. 5% Perc. 55% Rango IQCbservaciones ausentes

pbi L6866 1.3419=4005 49281 Q
ipub 1345.7 9695 .3 3585.0 ]
transf 2368.2 ee33.1 2238.2 Q
ingcorr 3413.9 8534.7 4040.0 0
ingtrib 11525 26169 11257 Q
pbi_dll 57249 1.315%%9e+005 48773 aQ
ipub dll 1771.5 ec30.6 3718.0 Q
transf dll 2355.3 6070.9 2664.7 Q
ingocorr_dll 3409.0 23797.3 4036.9 Q
ingtrik dll 11377 26200 11125 aQ

Elaboracion Propia
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En el cuadro se observan los estadisticos mas importantes de las variables de estudio:
la media, la mediana, el valor minimo, el valor maximo, la desviacion tipica, entre otras.
Se observa que todas las variables en niveles son positivos.

CUADRO N° 04: Matriz de Correlaciones

Coeficientes de correlacion, usando las obhservaciones 2001:1 - 2015:4
Valor critico al 5% (a dos colas) = 0.231%9 para n = 72
1 pbi dll 1 ipub d11 1 transf dll 1 ingtrib d11
1.0000 0.59485 0.9426 0.9575 1 pbi dl1
1.0000 0.8830 0.9153 1 ipub dll
1.0000 0.93%3 1 tramnsf dil
1.0000 1 _ingtrib dl1l

Elaboracion Propia
En este cuadro se observan las correlaciones entre todas las variables. Se ve que la
correlacion positiva con mayor grado es la que tienen | _ingtrib_dil y | pbi_dll

alcanzando el 95.75%.

CUADRO NF° 05: Tendencia de las variables de estudio

I_pbi_d11

|_transf_d11

I_ipub_d11

|_ingtrib_d11

47



En ese sentido, se puede apreciar en el Grafico N° 01 la evolucién del PBI, la que
trimestral y nominalmente ha ido creciendo hasta finales de 2018 muy cerca de los S/
140,000 MM (2007=100), mientras que el crecimiento trimestral ha estado en promedio
ligeramente por encima de cero, desde su drastica caida en 2008 y 2009 por efecto de

la crisis financiera internacional.

GRAFICO N° 01: Evolucion del PBI S/ MM (2007=100)
(2001:1 — 2018:4)
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Elaboracién Propia

Por otro lado, se observa que la recaudacion fiscal a través del ingreso tributario
también tuvo un alcance positivo en casi dos décadas, lo que hace pensar que la
SUNAT ha venido realizado su labor correctamente. Si bien es cierto, la gestion es

perfectible, el ingreso tributario ha ido creciendo sosteniblemente. Esto es importante,
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pues parte del ingreso tributario se traslada finalmente a proyectos y gastos en politicas

publicas en bienestar del Estado peruano.

GRAFICO N° 02: Evolucion del Ingreso Tributario S/ MM (2007=100)
(2001:1 — 2018:4)

30,000.00 35.00%
30.00%
25,000.00 25.00%
20.00%
20,000.00
15.00%
10.00%
15,000.00
5.00%
0.00%
10,000.00
-5.00%
5,000.00 oo
-15.00%

-20.00%

5000000000000 0000000000000 0ODEEOD B e e e e —mm L D C e S S S S S S S S

Elaboracién Propia

Por su parte, vemos que la inversion publica presenta un crecimiento hasta finales de
2012, para luego mantenerse constante nominalmente. Esta inversion se ha mantenido
casi constante y alrededor de los S/ 6,000 MM (2007=100), hasta finales de 2018, lo
gue deja un sin sabor por parte de los gobiernos de turno, porque la inversién publica
es muy importante para que el sector privado invierta dinero y se dinamice la
economia. Tiene casi una década manteniéndose en el mismo nivel lo que no ha
permitido generar incentivos a los inversores. Adicionalmente, su crecimiento trimestral

también ha sido casi nulo e incluso muchas veces negativo.
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GRAFICO N° 03: Evolucion de la Inversion Publica S/ MM (2007=100)

(2001:1 — 2018:4)
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Elaboracién Propia

La otra variable muy importante es la transferencia que realiza el gobierno general a los
demas gobiernos. Este mecanismo de transferir fondos y delegar fondos publicos ha
ido creciendo fuertemente y de hecho se ve los picos elevados en el escenario de
pandemia. Resalta bastante el hecho que el Estado peruano tenga la espalda fiscal
suficiente para realizar estas transferencias, pues de esa manera se ha podido ayudar
a sectores como el de Salud y Transporte, lo que permite decir que los ingresos
acumulados a lo largo del periodo de auge han permitido realizar una politica fiscal
expansiva acorde a la necesidad actual. Ademas, cabe sefalar que el Tesoro Publico

peruano también ha destinado dinero de su Fondo de Estabilizacion Fiscal, una
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herramienta muy importante para hacer frente al deterioro y desaceleracion de la

economia peruana debido a la pandemia del coronavirus.

GRAFICO N° 04: Evolucion de las Transferencias del Gobierno General S/ MM
(2007=100)
(2001:1 — 2018:4)
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Elaboracion Propia

El total de ingresos corrientes también ha tenido tendencia positiva con los ingresos
tributarios, sin embargo se aprecia que a finales de 2016 estos comenzaron a caer por
lo que se ha tenido menores fondos publicos para realizar proyectos publicos que
incentiven la dinAmica econ6mica. Se observa también que frente a la pandemia es
una de las variables que mas ha caido, incluso superando el decrecimiento del PBI, ya

gue los ingresos corrientes han alcanzado casi una caida del 40%.
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GRAFICO N° 05: Evolucion del Ingreso Corriente S/ MM (2007=100)

(2001:1 — 2018:4)
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Elaboracion Propia

Luego del overview y analisis descriptivo de las variables de estudio, se realizé la
modelacién econométrica para estimar las determinantes del impulso fiscal y su efecto
en el PBI peruano. Adicionalmente, se realizaron los diversos contrastes y tests a fin de
confirmar que nuestro modelo sea robusto y cumpla con los criterios de Gauss-Markov,
descritos previamente. De esta manera en el Cuadro N° 01 se presentan los resultados

de nuestra regresion log-log:
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CUADRO NF° 06: Modelo Final: MCO, usando las observaciones
2001:1-2018:4 (T =72)

Variable dependiente: |_pbi_d11

Modelo 1: MCO, usando las observaciones 2001:1-2018:4 (T = 72)
Variakle dependiente: 1 pki dll

Coeficiente Desv. tipica Estadistico t valor p

COnst 4.74794 0.307425 15.44 6.35e-024 **%
1 ingtrib dll 0.288403 0.0770825 .74l 0.0004 wEE
1l ipub dll 0.227548 0.035235¢6 6.458 1.32e-03 **%
1 transf dil 0.242511 0.0618856 925 0.0002 B
Media de la vble. dep. 11.405373 D.T. de la vble. dep. 0.288507
Suma de cuad. residuos 0.242571 D.T. de la regresidn 0.058775
R-cuadrado 0,958311 R-cuadrado corregido 0.956471
F{3, &8) 521.0358 Valor p (de F) T.85e-47
Log-verosimilitud 102.7287 Criterio de Akaike -197.4593
Criterio de Schwarz -188.352¢ Crit. de Hamman-Quinn -153.833%5
rho 0.749300 Durkin-Watson 0.409363

Elaboracion Propia

CUADRO N° 07: Normalidad de los Residuos

Distribucidn de frecuencias para uhatl, observaciones 1-72
Hiamero de cajas = 9, Media = -3.1333e-015, Desv.tip.=0.0587755
intervalo punto medio frecuencia el acum.
< —0.14%993 -0.16871 2 2.78 2.78
-0.14%983 - -0.11237 -0.13115 [} 0.00% 2.78
-0.11237 - -0.074810 -0.0%5358%9 4 5.56% 8.33% *
-0.074810 - -0.037251 -0.056031 12 l6.67% 25.00% #*dkkE%
-0.037251 - 0.00030746-0.018472 18 25.00% 50.00% ®ddddkddEa
0.00030746 - 0.037866 0.018087 17 23.61% T3.61l% #rrkwsws
0.037866 — 0.075425 0.056645 1z 16.67% 90 .28% wwhddEw
0.075425 - 0.1129% 0.054204 4 5.56% 95.83% *
= 0.112%8 0.13176 3 4,.17% 100.00% *
Contraste de la hipdtesis nula de distribucidn Normal:
Chi-cuadrado(2) = 2.224 con valor p 0.3288

Elaboracion Propia




GRAFICO N° 06: Distribucion de los

Residuos

Estadistico para el contraste de normalidad:
Chi-cuadrado(2) = 2.224 [0.3288]
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Elaboracién Propia

N(-3.1333e-015,0.059775) ——

Frecuencia relativa

CUADRO N° 08: Test de White

Contraste de heterocedasticidad de White

MCC, usando las observaciones 2001:1-2018:4 (T =
Variable dependiente: uwhat™2
Coeficiente Desv. tipica E
const 1.6l062 1.21451
1 ingtrib dil 0.324218 0.407418
1 ipub dil -0.232343 0.166442
1 transf dll -0.52544¢ 0.225408
sg 1 ingtrib dll -0.0500800 0.0506019
X2 X3 0.0712170 0.0383841
X2 X4 0.0058893¢6 0.0663554
sq 1 ipub dll -0.04603594 0.0118558
X3 X4 0.0382g592 0.0351237
sg_1 tramnsf dll 0.00835199 0.0337328
R-cuadrado = 0.423204
Estadistico de contraste: TR"Z = 30.4T70681,

con valor p P (Chi-cuadrado(9) > 30.470&E1)

72}
stadistico ¢t wvalor p
1.326 0.1857
0.7958 0.4282
-1.3596 0.1677
—-2.250 0.0254 &%
-0.9897 0.3262
1.855 0.0683 =
0.08875 0.925%6
-3.851 0.0003 #®%%
1.0580 0.2801
0.2476 0.8053
0.000365

Elaboracién Propia
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CUADRO N° 09: Test de Variable Omitida de Reset - Ramsey

Eegresion auxiliar para el contraste de especificacion RESET
MCC, usando las observaciones 2001:1-2018:4 (T = T72)
Variakle dependiente: 1 pbi dll

const 657,704 315.885 2.181 0.0327
1 ingtribk dll 214.480 97 .7028 2.185 0.0317
1 ipub dlil le5.08 TT.0620 2.1594 0.031%8
1 tramsf dll 130.4%90 82.24954 Z.1%95 0.0317
yvhat™2 -64.8519 29,6720 -2.186 0.0324
yhat™3 1.88823 0.866350 2.1380 0.0329

ATENCIGN: iMatriz de datos casi singular!

Estadistico de contraste: F = Z.71124%

r
con valor p = P(F(2,66) > 2.71125) = 0.0739

Elaboracién Propia
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CUADRO NF° 10: Andlisis de la Multicolinealidad

Factores de inflacion de warianza (VIF)
Minimo valor posible = 1.0
Valores mayores cque 10.0 pueden indicar un problema de colinealidad

1_ingtrib_dll  11.864
6.

1 ipub dll 342
1 transf dill §.741
VIF(j) = 1/(1 - R(j)"2), donde R(j) es el coeficiente de correlacidn maltiple

entre la wvariable j v las demés variables independientes
Diagnosticos de colinealidad de Belsley-Kuh-Welsch:

proporciones de la wvarianza

lambda cond const 1 ingtri~ 1 ipub d~ 1 transi~
3.999 1.000 0.000 0.000 0.000 0.000
0.001 67.342 0.359 0.000 0.503 0.000
0.000 105,063 0.6l6 0.102 0.486 0.222
0.000 179.763 0.025 0.898 0.011 0.778

lambda = autovalores de la inversa de la matriz de covarianzas (smallest is 0.000123741)
cond = indice de condicidn
nota: Las columnas de proporciones de la varianza suman 1.0

De acuerdo con BEW, cond »>= 30 indica "fuerte" dependencia casi lineal,

v cond entre 10 v 30 "moderadamente fuerte". Las estimaciones de los parametros cuva
varianza estd principalmente asociada con valores cond problemdticos pueden asi mismo
considerarse problemiticas.

Cuenta de indices de condicidn >= 30: 3
Proporciones de variamza »>= 0.5 asociadas con condicidm >= 30:

const 1 ingtri~ 1 ipub d~ 1 transf~
1.000 1.000 1.000 1.000

Cuenta de indices de condicidon == 10: 3

Elaboracién Propia
En los supuestos de Gauss-Markov, para la regresiéon multiple, se debe corregir el
problema de la multicolinealidad cuando la inflacion de la varianza (VIF) es muy
elevada. En ese sentido, la multicolinealidad es la relacion de dependencia lineal
fuerte que existe entre dos o0 mas variables exdégenas en la ecuacion
economeétrica. Por lo tanto, bajo los resultados obtenidos, podemos calcular el VIF
global. Para eso promediamos los VIF individuales. Si el resultado es menor al 10,

entonces nuestro modelo no sufre de alta varianza:
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Del desarrollo, se observa que:

VIF conjunto: (I_ingtrib_dIl: 11.864 + |_ipub_dll: 6.342 + |_transf_dll: 8.741)/3

VIF conjunto: 8.9823

Y dado que el VIF resulta 8.9823 < 10, entonces decimos que no hay problemas

de multicolinealidad en nuestro analisis de post-estimacion.

Finalmente, se interpretan los resultados en el sentido de las elasticidades, es
decir, que interpretamos los coeficientes obtenidos como la sensibilidad de
variacion que presenta una variable de estudio respecto a los cambios
experimentados por otra. Aclarado esto, es imprescindible sefialar que todas las
variables son estadisticamente significativas y la interpretacién de los resultados

es la siguiente:

v' En promedio, si el Ingreso Tributario aumenta en 1%, el PBI peruano se
incrementa en 0.288403%.

v' En promedio, si la Inversiobn Publica aumenta en 1%, el PBI peruano se
incrementa en 0.227548%.

v' En promedio, si las Transferencias del Gobierno General aumentan en 1%,

el PBI peruano se incrementa en 0.242911%.
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CAPITULO VI

DISCUSION DE LOS RESULTADOS

Los resultados obtenidos, tanto descriptivos como econométricos permitieron

contrastar las hipotesis planteadas en el presente documento en respuesta a los

problemas de investigacion.

6.1. Contrastacion de hipdétesis con los resultados

Hipotesis General

Las variables de estudio tienen efecto positivo en el crecimiento econémico del
Perd. Asimismo, tanto la recaudacion fiscal mediante los impuestos y la
participacion de los gobiernos regionales pueden fortalecer el impulso fiscal del

pais.

En efecto, las variables de estudio, en su totalidad son significativas al 1%, y

explican la variable dependiente en un 95.83% con un impacto positivo en el PBI

peruano.

Hipo6tesis Especificas
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v' Las variables tributarias tienen efecto en el crecimiento de la economia peruana
medido a través del PBI, a través de la recaudacion fiscal sobre todo del

iImpuesto del sector industrial, en el periodo 2001 - 2018.

v' Los resultados permiten demostrar que el ingreso tributario tiene un efecto
positivo en el PBI. En promedio, un aumento de 1% del Ingreso Tributario,

incrementa en 0.288403% el PBI.

v’ Las variables del sector publico: inversion publica y transferencias tienen efecto
en el crecimiento de la economia peruana, asi como la evolucion del impulso

fiscal a través de los gobiernos regionales, en el periodo 2001 - 2018.

v Los resultados permiten demostrar que la Inversion Puablica y las Transferencias
de fondos publicos del gobierno general tienen efecto positivo en el PBI. Por un
lado, ante un aumento de 1% de la Inversién Pudblica, en promedio, el PBI
peruano se incrementa en 0.227548%, mientras que, si se incrementa el 1% de
las Transferencias del Gobierno General, el PBI peruano se incrementa en

0.242911%.

6.2. Contrastacion de resultados con otros estudios similares

Existen algunos resultados empiricos que han trabajado el impulso fiscal tanto en
Latinoamérica como en el Peru, sin embargo, esta tesis da un primer alcance

desde otro punto de vista y abarca una periodicidad de tiempo mas actualizada,
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trabajando el modelo econométrico como una funcion log-log, encontrando relacion
de causalidad entre las variables independientes y la dependiente. Asimismo, los

signos de los parametros fueron iguales a lo esperado.

CAPITULO VII

CONCLUSIONES

Mediante el uso de series de tiempo, el presente estudio contribuye a explicar los
determinantes del impulso fiscal y sus efectos en el PBI de la economia peruana.

En tal sentido, se concluye lo siguiente:

a) La estimacion econométrica permitio6 demostrar que las variables de estudio
tienen efectos significativos en el PBI peruano: Ingreso Tributario - efectivo

positivo; Inversion Publica - efecto positivo; y, Transferencias - efecto positivo.

b) En ceteris paribus: (i) Ante un aumento de 1% del Ingreso Tributario, el PBI
peruano se incrementa en 0.288403%; (i) Ante un aumento de 1% de la
Inversién Publica, el PBI peruano se incrementa en 0.227548%; vy, (iii) Ante un
aumento de 1% de las Transferencias del Gobierno General, el PBI peruano se

incrementa en 0.242911%.

b) En el analisis descriptivo se pudo comprobar que las variables de estudio han

tenido tendencia positiva en las ultimas dos décadas, sin embargo, se ha ido
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presentando una desaceleracion de crecimiento de las mismas, ocasionado
principalmente por la crisis del 2008 y los cambios de gobierno en los ultimos

anos

CAPITULO VIII

RECOMENDACIONES

a) Acceder a informacion publica y privada de los diversos Ministerios de
Economia y/o Haciendas de Latinoamérica para construir un panel data y
evaluar los efectos de corto y largo plazo que tienen las variables de estudio

sobre el PBI en las economias de la region.

b) Se tiene que seguir trabajando en el Sistema Nacional de Programacion
Multianual y Gestiébn de Inversiones del Estado peruano, llamado también
Invierte Peru, a fin de orientar el uso de los recursos publicos destinados a la
inversibn para la efectiva prestacion de servicios y la provision de la
infraestructura necesaria para la mejora de la economia peruana, priorizando la
ejecucion de proyectos de inversion que contribuyan al cierre de brechas de

calidad y/o cobertura.

61



c)

d)

La SUNAT debe seguir trabajando diligentemente para poder incrementar la
base tributaria mediante incentivos al sector informal, y por ende hacer crecer

la recaudacion fiscal para los préximos afnos.

Ministerio de Economia y Finanzas debe transferir los fondos publicos de la
manera mas optima a los gobiernos locales y regionales, emitiendo directivas
que permitan hacer un uso mas eficiente de los recursos publicos, asi como
también capacitar al personal a cargo de la ejecuciéon de las inversiones, y por
ultimo coordinar con la Contraloria General de la Republica para que a través
de sus drganos de control interno, realicen un control concurrente al gasto

publico.
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