EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: UN MODELO DE PROYECCION Y DE EVALUACION DE SUS DETERMINANTES.

EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU
Un modelo de proyeccion y de evaluacion de sus
determinantes.’

CARLOS GARCIA SANDOVAL

INTRODUCCION

Se sabe que en periodos largos el crecimiento del PIB, incluso con pequefias tasas
anuales, podria tener un efecto significativo en el nivel de vida de una poblacidn.
Por ejemplo, una tasa de crecimiento del PIB del orden del 2,5% anual conduciria
a que éste se duplique en unos 30 afios, mientras que una tasa de crecimiento del
8% anual (como la que se ha podido observar en ciertos paises asidticos) llevaria
a la misma duplicacion pero en un periodo de tan sélo 10 afios.

Lamentablemente estas medidas solo son relativas debido a que, cuando la po-
blacién aumenta, las mejoras en el nivel de vida solo serian posibles si el PIB crece
mas rapido que esa misma poblacién. Esto permite entender porque existen tasas
tan diferentes de crecimiento econdmico en muchas regiones del planeta.

Debe advertirse que el crecimiento econémico sostenido es, en realidad, un fené-
meno relativamente reciente en |a historia econdmica mundial. Asi por ejemplo,
para autores como A. Maddison (2001) el crecimiento econémico desde la Edad
Media hasta el siglo XIX fue relativamente lento.

No obstante, |a revolucién industrial inicié un proceso muy especial porque desde
1870 hasta la Primera Guerra Mundial el crecimiento econdmico de los paises
industriales fue muy rapido (asociado a una industrializacién y urbanizacién des-
ordenada). En cambio, desde la Primera Guerra Mundial (pasando por la Gran
Depresidn y la Segunda Guerra Mundial), el crecimiento se desacelerd, aunque
las tasas de aumento del PIB per cépita siguieron siendo altas, en comparacién
con las tasas que se habfan observado hasta antes del siglo XIX.

1 En esta investigacion, dirigida por el profesor Carlos Garcia, participaron los alumnos: Alex Cisneros Rojas, Juan Carlos Galin-
do Marifio y Luis Angel Quispe
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Tras el final de la Segunda Guerra Mundial, el crecimiento econédmico de estos
paises se volvid a incrementar, particularmente entre 1945 y 1970, con una ex-
pansién nunca antes observada. Pero desde 1970 hasta la actualidad ese mismo
crecimiento (entre los primeros paises industriales) fue mas lento presentandose,
ahora, una diferencia de velocidades entre los paises ricos y los paises pobres,
gue crecieron algo mas rapido.

De acuerdo con las modelizaciones del crecimiento econémico, como las estableci-
das por Solow, R. (1956), este comportamiento puede explicarse porque existe una
“ruta” de crecimiento del PIB per cépita que responde a ciertas variables que llevan
primero a un alto crecimiento inicial y mas tarde a una desaceleracién gradual.

Debe advertirse, en todo caso, que el llamado “modelo de crecimiento neoclasi-
co” es, en realidad, el modelo de crecimiento que disefié Solow en la década de
1950. Este modelo resultd, sin embargo, ser el primer y mas consistente intento
de explicar de forma analitica el crecimiento econémico de largo plazo.

El modelo de Solow predice una convergencia hacia cierto “estado estacionario”
en el que tanto la produccién per cédpita de un pais o region, asi como su stock
de capital por persona, llegan a un punto estable, salvo que la economia pueda
generar mejoras en la productividad de los factores a través de un proceso deno-
minado “progreso tecnoldgico”.

Por otro lado, desde un punto de vista comparativo entre paises y teniendo en
cuenta que no todos tienen las mismas instituciones ni las mismas funciones de
produccién agregadas ni las mismas tasas de ahorro, es posible que no todos los
paises del mundo converjan exactamente en el mismo estado estacionario. En
todo caso, los datos empiricos, muestran una tendencia hacia una convergencia
relativa.

Para el caso de América Latina, el crecimiento econémico no ha sido un proceso
sostenido. No se ha presentado ni una tendencia estable hacia el crecimiento, ni los
niveles proyectados del “estado estacionario” llegarian a los niveles que actualmen-
te ostentan las economias desarrolladas. No obstante, América Latina no presenta
las graves limitaciones que si se observan en otras regiones (como en Africa, por
ejemplo) y las condiciones materiales de sus economias parecen abrir una aprecia-
ble oportunidad para el crecimiento [ver Craig & LaFollette (1999)].

1. INVESTIGACIONES PREVIAS

Desde la década de 1950 hasta nuestros dias, han ido surgiendo otros modelos de
crecimiento econdémico que han complementado el andlisis de Solow, tales como
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los de Cass (1965) y Koopmans (1965). Estos modelos explican las diferencias en
la produccidon per cdpita en términos de la acumulacidn de diferentes factores
tales como las tasas de ahorro, las preferencias y otros parametros exdgenos.

No obstante, el modelo de Solow también es un modelo en el que el crecimien-
to es exdgeno: es decir el crecimiento del PIB, en el estado estacionario, no se
explica mediante el modelo sino que se parte de la base de que tiene un valor
concreto generado por el “progreso técnico”. Esto simplifica el modelo pero no
explica cdmo o por qué crecen las economias. La teoria del crecimiento endégeno
de Romer (1986) y Lucas (1987) trata de “endogenizar” el crecimiento del estado
estacionario y del progreso técnico. Esto significa explicar el crecimiento en un
modelo de la economia y las investigaciones realizadas se han centrado en los
aumentos del capital humano (generados por la educacién) o del cambio tecnolé-
gico (generados por la innovacion).

Al respecto, las variables que impulsan al progreso técnico no parecen ser su-
ficientes tampoco para sostener el crecimiento a largo plazo. Asi por ejemplo,
algunos autores como North & Thomas (1973}, sostienen que los factores que
contienen las funciones de produccion de los modelos neoclasicos (como el de
Solow) para explicar el crecimiento no son realmente las causas del crecimiento
si no que son el crecimiento en si mismo. Segun esta visidn, la explicacién funda-
mental de las diferencias en el crecimiento son las instituciones.

Desde el punto de vista de la CEPAL y a partir de las investigaciones iniciadas entre
las décadas de 1950 y 1960, tales como las de Prebisch R. (1962), existirian dife-
rencias entre los paises desarrollados “centrales” y el resto de paises “periféricos”
bésicamente por asimetrias derivadas del desarrollo tecnolégico. Las asimetrias
tecnoldgicas se deberian, segin esta concepcion no a factores institucionales y/o
culturales, sino a diferencias sobre lo que se empezé a denominar como “estruc-
turas econémicas”.

Asi por ejemplo, mientras en los paises “centrales” las economias se encuentran
diversificadas (y con productividades laborales homogéneas) a partir de un alto
grado de industrializacién, en las economias “periféricas” se tendria una estructu-
ra productiva menos amplia y especializada en actividades primario-exportadoras
y de baja productividad laboral.

Aqui la escasa productividad laboral {y los bajos salarios resultantes) no se debe-
ria a la escasa acumulaciéon de capital per céapita {y su incorporacién incipiente de
progreso técnico), como lo sugeriria el modelo Solow, sino al tipo de actividades
econdmicas derivada de la especializacidon impulsada por las ventajas comparati-
vas entre los paises.
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De acuerdo con este punto de vista, la especializacién productiva tendria un ca-
racter estatico y produciria una retroalimentacion permanente hacia el “subde-
sarrollo”. Por esta razén, la recomendacion resultante de este pensamiento fue
la creacién de un modelo econédmico “dirigista”, basado en la promocion de las
actividades industriales en los paises “periféricos”, evitando las sefiales esponta-
neas del mercado (enmarcadas en las ventajas comparativas) y sustituyéndolas
por incentivos estatales planificados a través de impuestos, subsidios y aranceles.
Se disefid, entonces, una estrategia de “desarrollo hacia adentro” evitando las
“sefiales” econdmicas producidas por los precios de los bienes primarios prove-
nientes de los mercados internacionales.

Es en este marco que los diferentes gobiernos en América Latina se vieron in-
fluenciados por las propuestas de la CEPAL, incorporando medidas dirigistas basa-
das en lo que se dio en llamar como la “sustitucion de importaciones”, es decir, |a
reduccion y/o encarecimiento artificial de los precios de los bienes importados de
consumo, combinada con la ampliacién y/o abaratamiento artificial de los bienes
importados de capital.

El objetivo de esta politica fue la creacion de sendos mercados cautivos para favo-
recer a la incipiente industria nacional con la esperanza de que, en el futuro, pue-
da mejorar su eficiencia, reducir sus costos y competir con la industria internacio-
nal. Asimismo, en una segunda etapa (y si tuviera éxito la primera) se iniciaria el
desarrollo de |a industria de bienes de capital, pero ahora con el encarecimiento
artificial de este tipo de bienes provenientes del exterior.

De acuerdo con Craig & LaFollette (1999), los resultados de estas politicas en
América Latina fueron decepcionantes, debido a que no se alcanzé una indus-
trializacién ni homogénea, ni eficiente {porgque una vez retiradas las protecciones
gubernamentales, muchas industrias empezaron a quebrar). Por otra parte, las
estructuras sociales también se distorsionaron porque, bajo este modelo de cre-
cimiento, se estimularon ain mas los controles, permisos y favoritismos a ciertos
grupos de interés afines a los Estados, con la consiguiente instauracion de un sta-
tus quo de corrupcion y distribucion regresiva de los ingresos.

Atendiendo a estos hechos, autores como Amable & Verspagen (1995} conside-
raron que las razones del fracaso de estas politicas se deben a que no se tomo
en cuenta la necesidad de incorporar de manera eficiente al progreso técnico.
Para estos autores, el progreso técnico es una funcién no lineal de la brecha tec-
noldgica, debido a que ésta beneficia a los paises de menor desarrollo relativo
mediante la incorporacién de las innovaciones ya existentes; pero si la brecha ya
es muy grande, las posibilidades de esta incorporacion se reducen, requiriéndose
de adaptaciones especiales, que son dificiles de implementar.
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Por otra parte, el proceso de incorporacién de las innovaciones crea “curvas de
aprendizaje” en las empresas, que deben estar asociadas a una base institucional
libre de protecciones. Es decir, que la idea que supone que la brecha tecnoldgica
conducirfa, finalmente, a una difusidon inmediata de los conocimientos y a la con-
vergencia de los estados estacionarios, se veria condicionada por el marco institu-
cional y las capacidades de los empresarios nacionales para introducir sus propias
innovaciones, motivados por el afdn de lucro en un ambiente de competencia.

A la luz del fracaso de los modelos de desarrollo dirigista y de los nuevos avances
en las investigaciones sobre el crecimiento econdmico, la CEPAL se vio forzada a
redisefar sus propuestas de desarrollo para América Latina en la década de 1980.
Es asi que los nuevos trabajos patrocinados por esta entidad empezaron a obser-
var la influencia de los modelos neoclasicos y, particularmente, del crecimiento
enddégeno.

Estas nuevas propuestas le han empezado a dar un especial valor al tema de la
competitividad, como factor inductor del crecimiento econémico [ver Hounie, A.,
Pittaluga, L., Porcile, G., & Scatolin, F. (1999)], entendiéndose por competitividad
a “la capacidad [de una economia] de incrementar o al menos sostener su parti-
cipacidon en los mercados internacionales, con un alza simultdnea en el nivel de
vida de la poblacién”.

A partir de este nuevo enfoque se empezd a reconocer que “el desarrollo de la
tecnologia fue lo que caracterizé la produccién de una gran cantidad de bienes y
servicios; por lo tanto, para lograr la insercion en los mercados internacionales
debe existir una continua renovacion de la eficiencia en los recursos”.

No obstante, si bien la CEPAL ha empezado a reconocer la importancia de la com-
petitividad y la insercion de América Latina en los mercados internacionales, de
acuerdo con estos autores, todavia se propone implementar politicas activas,
aunque para corregir las imperfecciones de los mercados de la tecnologia y el
capital humano.

2. ANALISIS ECONOMICO DEL CRECIMIENTO

Segun Solow (1956), el crecimiento del PIB es un fenémeno que forma una
tendencia a largo plazo y que se explica por razones de oferta. Esto significa que,
al igual que la descripcidn analitica microeconémica, debe existir una funcion de
produccién agregada que determina el volumen de produccion tendencial. Es
decir:
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Yt=AtF(Kt,Nt)
Donde:
Y, = PIB potencial del afio t
A = indice de progreso técnico del afio t
K, = Stock de capital del afio t
N, = Cantidad de trabajadores del afio t

Puede observarse, también, la relacidn inversa existente entre el progreso técni-
co, la acumulacién de capital y el crecimiento de la poblacién sobre la produccién
potencial que se generara cada afio.

No obstante, cada una de estas variables se explica por razones especificas. Por
ejemplo, el progreso técnico parece ser una funcién que depende del gasto en
educacién, la investigacion y desarrollo y la calidad de las instituciones, entre
otras. Es decir:

A=U(E, I&D, Inst)

Donde:

A, = indice de progreso técnico en el afio t

E, = Gasto en educacion en el afio t

I&D, = Gasto en investigacion y desarrollo en el afio t
Inst, = indice de calidad de las instituciones en el afio t

Debe advertirse, sin embargo, que en este punto, los gastos en educacién cons-
tituyen un inductor en la formacién de “capital humano”. De acuerdo con Romer
(1986), el capital humano debe complementar a la acumulacién de capital fisico
(K,) para permitir que el progreso técnico se haga posible. Por su parte, la inves-
tigacion y desarrollo (1&D,) desarrollada, tanto por las empresas como por los
gobiernos y universidades, permiten que al aplicar los procesos tecnoldgicos se
pueda incrementar el volumen y calidad de la produccion por trabajador y por
unidad de tiempo. Finalmente, la calidad de las instituciones constituye un meca-
nismo de reduccién de los costos de transaccién para implementar las actividades
econémicas y una garantia de los derechos de propiedad y el lucro, el cual es un
incentivo basico para arriesgar inversiones y desarrollar innovaciones.

Toda vez que estos elementos “exégenos” a nuestro modelo del PIB potencial
resultan ser factores explicativos de la tasa de crecimiento del progreso
técnico, los desarrollos tedricos que amplian al modelo que hemos presentado,
asumiendo estas y otras variables mas, se denominan “modelos de crecimiento
endégeno”. En este sentido, algunos autores tales como Frankel (1962), Griliches
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(1979), Romer (1986) y Lucas (1987) han disefiado modelos de crecimiento
enddgeno, en los que los efectos de la difusién de los conocimientos, desempefian
un papel importante. Dentro de todos estos desarrollos tedricos, el modelo de
Romer ha sido el mas influyente de todos. No obstante, en el presente trabajo
haremos uso del modelo convencional del PIB potencial asumiéndose, como se
ha presentado, una funcidon multiplicativa del progreso técnico con la funcion de
produccién convencional, dependiente del stock de capital y de la poblacién de
trabajadores activos. Asimismo, para efectos de una estimacién mds ajustada a
la produccién per cédpita, eventualmente podremos sustituir a la poblacién de
trabajadores activos por la poblacidon completa, sin cambiar con ello los resultados
ni las conclusiones esenciales de nuestras estimaciones.

En el caso del progreso técnico podemos establecer, entonces, un valor que crece
a una tasa supuestamente constante asumiendo, ademas, un comportamiento

acumulativo en esta variable. Es decir:

A=A, (1+g,)"

Donde:

A, = indice de progreso técnico en el afio t

A, = indice de progreso técnico en el afio cero

g, = Tasa de crecimiento promedio anual del progreso técnico

En cambio, con relacién a la funcién de produccidn, sin progreso técnico, estable-
ceremos (para efectos de facilitar nuestro andlisis) un modelo de rendimientos
constantes a escala, asociado a un comportamiento convencional de rendimien-
tos decrecientes de los factores productivos. Esto lo podemos proponer con el
caso de una tipica funcion de Cobb-Douglas, tal como se expone a continuacién:

F(K, N )=k N«

Donde a representa a la elasticidad producto-capital y 1 — a a la elasticidad pro-
ducto-trabajo.

Con estas consideraciones, la funcién de produccién que presentamos inicialmen-
te la modificaremos para trabajarla como una funcién expresada en términos per
capita, con el fin de medir correctamente el crecimiento econdmico y presentarlo
como un aumento en el nivel de vida. Es decir:
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Y K
Y= Fle) = Apke) donde:y, = () v ko= (5)
t t
Es decir: y, = f(ky) = Ackf
Donde: f(k,) >0,f'(k;) >0,f"(k;) <0 parak, >0

Y ademas: ‘lcinll)f’(kt) =00, &Lrgf’(kt) =0

Debe advertirse que el hecho de contar ahora con una funcién de la forma y=-
f(k)=A, d(k_t) hace que la produccién por persona venga fijada por el stock de
capital fisico del que dispone cada persona, y, si k_ permanece constante, el hecho
de tener mas o menos trabajadores no afecta a la produccién total por persona.
Por esta razén, economias grandes como China e India pueden tener una produc-
cién o ingreso por persona menores que economias muy pequefias como Bélgica
o Nueva Zelanda.

Esta funcién de produccidn per capita, sin embargo, debe lievar a un equilibrio de
largo plazo que se lograra a través de un ajuste en el stock de capital per cépita,
cuya acumulacidn se producira atendiendo al siguiente procedimiento:

k,,,=k +i-nk -8k,

Esto significara que el stock de capital per capita del afio t + 1 serd igual al stock
del afio t mas la inversion per capita bruta menos el stock de capital necesario
para atender a la nueva poblacidn entrante y menos el stock de capital depre-
ciado. Asimismo, cada afio habra un equilibrio entre ahorro e inversion bruta per
capita, de tal modo que se tendra lo siguiente:

ie = sy, = sf(k,) donde: s = tasa de ahorro
, ! , . .
Donde: i, = (ﬁ) es la inversién bruta fija
t
Como consecuencia, la variacién anual en el stock de capital per capita serd igual a:
Dk =k, - k=sf(k )-(n+6)k,
El estado estacionario
Cuando el proceso de acumulacién de capital fisico se inicia, debera observarse

que Ak >0, lo que significara que el ahorro per capita disponible estara superan-
do a la inversién requerida per capita en cada afio, es decir que sf(k }>(n+&)k .
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En cambio, si la acumulacidn de capital concluye, deberd ser cierto que ahora
Ak =0, lo que implicara que el ahorro per capita disponible ya se ha igualado a la
inversién requerida per capita, es decir que sf(k )=(n+8)k..

Supuesto preliminar: Nivel tecnolégico constante

Para analizar con mas facilidad la formacién del estado estacionario supondremos,
por el momento, que no existe progreso técnico, de modo que A =A de modo que
y=f(k)=Ad(k), lo que mantendra fija la posicién de la funcién de produccion. Gra-
ficamente, estas formulaciones se pueden esquematizar de la siguiente manera:

Grafico No. 1
El estado estacionario en el modelo de Solow

y (n+8)k
Ak
e e
sfik)
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i
k; B k* k

Esta situacion también implica que, si el stock de capital esta inicialmente en k,
[debido a que sf(k )>(n+b6)k ] se producira un incremento gradual de k hasta llegar
a k*, en donde se encontrara el estado estacionario con un PIB per cdpita igual a
y* {y una tasa de crecimiento igual a gy:O).

Nivel tecnolégico variable

Si el progreso técnico se incrementa cada afio el estado estacionario seria, en
realidad, una situacion de equilibrio del PIB per capita y del stock de capital fisico
gue se incrementaria cada afio. Se tratarfa de un estado estacionario “movil” en
donde el PIB per cépita crece anualmente a una tasa definida por g8,

Con este criterio podremos suponer, ahora, que progreso técnico serd de la forma
A=A (1+g,)" de modo que y=f(k)=A &(k), lo que ird elevando cada afio la posi-
cidn de la funcidon de produccion. Esto puede presentarse en forma grafica de la
siguiente manera:
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Grafico No. 2
El estado estacionario reconsiderado en el modelo de Solow

(n+8)k
Y A1 plkean) |
P Aplk)
DAY e - ? 5 A1 (ke I
1 /‘ s Agp (ke
1}
5
1
1
1
———
Ky KNk K

La existencia de progreso técnico creciente dara lugar, entonces, a un crecimiento
sostenido de la economia pero, con un progreso técnico constante, una vez llega-
da al estado estacionario la economia ya no creceria mas en términos per capita,
mientras que el nivel del PIB total solo creceria al mismo nivel en que aumente la
poblacion (n).

Tasa de ahorro 6ptima

Si asumimos que lo que se busca es la maximizacion del bienestar en una eco-
nomia, el aumento permanente de la produccidn per cépita no seria, necesaria-
mente, un buen objetivo. De hecho, debiera ser mas importante la maximizacion
del consumo per capita en el largo plazo. Esto hace que se deba examinar el valor
optimo de la tasa de ahorro en una economia, de modo tal que permita el men-
cionado consumo per capita, es decir:

max ¢*(s) = (%) = k()] — (n+ 8) - k°

A la tasa de ahorro de este consumo per capita también se le denomina como
“tasa de ahorro de la regla de oro” o s_. Esta tasa, ademas, debe ser un valor que
se encuentre entre cero y el 100% del PIB (o un coeficiente tal que 0<s _<1).
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Grafico No. 3
La tasa de ahorro de la regla de oro

C*

Cg

0 56 1 s

A partir de la ecuacidén anterior, la maximizacion del consumo per capita requerira
de la primera derivada igualada a cero, del siguiente modo:

%zf’(k‘)—(ﬂ+é‘)=0 - f'tkg)=n+46
Esto implica que la pendiente de la funcién de produccidn per capita debera igua-

larse a la pendiente de la linea de inversién requerida para alcanzar el estado
estacionario en el que el consumo per capita se hace maximo.

Grafico No. 4
El consumo per cépita y la tasa de ahorro de la regla de oro

y (n+d)k
Pendiente = n+6 Nk
seftk)
k*; k

No obstante, sabemos que en el equilibrio del estado estacionario el ahorro es
justamente igual a la inversién requerida, es decir que sf(k)=(n+8)k, pero en esta
situacién particular se tendra lo siguiente:
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s, (f(k )k, =n+6=f"(k )
O mas bien: s_ (f(k )Vk, =f"(k;)

Ahora bien, considerando que nuestra funcién de produccion es del tipo Co-
bb-Douglas, tendremos que y=f(k)=Ak*. Tomando en cuenta el equilibrio derivado
de la regla de oro se tendria que s, Ak *'=Aak **, por lo tanto, la tasa de ahorro
de la regla de oro seria igual a lo siguiente:

sG=a

¢Poco o demasiado ahorro per capita?

Una economia puede mostrar una tendencia de largo plazo dependiendo, tam-
bién, de su cultura de ahorro y de sus valoraciones respecto del futuro. Es asi que,
una ruta de crecimiento puede llevar a cierto nivel de produccién cuyo consumo
per cépita no llegue al maximo posible y viceversa.

De acuerdo con Sala-i-Martin (1994), “el estado puede aumentar el consumo de
estado estacionario adoptando la tasa de ahorro s_... [Si] es necesario aumentar
la tasa de ahorro [...], en el momento de aplicar esta politica, la curva de ahorro
saltard hacia arriba. Dado que el capital que la economia tiene en este momento
no ha cambiado [...], |a cantidad disponible para el consumo en el momento inicial
debe disminuir puesto que la inversién y el ahorro toman una fraccion mayor de
la produccién. A medida que la economia converge hacia k_, el consumo per ca-
pita crece. Llega un momento en que el consumo alcanza el nivel que tenfa en la
situacién anterior e incluso sobrepasa ese nivel para llegar al consumo c_*.

Grafico No. 5
Comportamiento del consumo cuando se incrementa s_0 y la tasa de ahorro ini-
cial estd por debajo de la tasa de ahorro de la regla de oro (s <s_*)
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A este proceso se le conoce también como la “paradoja del ahorro”, debido a que
si la tasa de ahorro estd por debajo del nivel de la “regla de oro”, su aumento pro-
vocara una reduccién en el consumo (per capita) en el corto plazo, pero generara
un consumo mayor (per capita) en el largo plazo.

No obstante, una politica de este tipo solo tendra sentido si la tasa de ahorro en
el presente tiene un menor valor que el del coeficiente a de la funcién agregada
de produccion, pero eso solo lo podrd determinar una cuidadosa evaluacién eco-
nomeétrica.

Otro aspecto que debe resaltarse es el hecho de que, una eventual elevacion de la
tasa de ahorro, provocard también un cierto periodo de alto crecimiento per capi-
ta (a pesar de que el consumo per capita se haya reducido en el corto plazo). Esto
significara que el crecimiento se concentrara, en realidad, en la inversion per capi-
ta (por lo menos durante algin tiempo) hasta que la economia alcance de nuevo
su estado estacionario, a su misma tasa de crecimiento inicial, es decir 8,78,

Grafico No. 6

Comportamiento de la tasa de crecimiento del PIB per cdpita cuando se incre-
menta la tasa de ahorro s
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Un proceso con estas caracteristicas implica la aplicaciéon de un “ahorro forzoso”,
con sus respectivas ventajas y desventajas debido a que, entre otros aspectos,
significa una fuerte carga impositiva temporal, una valoracién mayor del futuro
con relacion al presente, un mayor liderazgo del gobierno a través de la inversion
publica y un incremento en la probabilidad de ineficiencias al reducirse (durante
algun tiempo) la importancia de las fuerzas del mercado.
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Una aproximacion econométrica

Desde el punto de vista econométrico, el modelo que define al PIB per capita
basado en una funcién de produccidon de Cobb-Douglas y con un progreso técnico
acumulativo, daria lugar a una ecuacion de la forma:

y=A, (1+g,) k*

Esta ecuacion podra re-expresarse tomando logaritmos, obteniéndose una nueva
ecuacion linealizada, tal como:

In(y,)=In(A )+In(1+g,)-t+a-In(k )+e,
O lo que es lo mismo: =B +B, X, +B,X,+€,

Donde el coeficiente B, serd aproximadamente igual a la tasa promedio anual de cre-
cimiento del progreso técnico (B,~g,). Igualmente f, representara a la elasticidad pro-
ducto-capital y, simultdneamente, al valor de la tasa de ahorro de la regla de oro (es
decir, de la tasa de ahorro que maximizaria el consumo per capita en el largo plazo).

Otro punto interesante de observar es que, si bien la teoria del crecimiento de
largo plazo demuestra que las tasas de crecimiento del PIB pueden acelerarse al
principio del proceso, al final deberia reducirse hasta cubrir tan solo el impacto
del progreso técnico y del aumento de la poblacion.

No obstante, si el proceso se ve interrumpido por diversos shocks (de origen po-
litico o institucional), podrian observarse también varias etapas de aceleracion
y desaceleracién en el crecimiento del PIB, tal como parece haber ocurrido en
varios paises en América Latina.

De acuerdo con Hodrick R. & Prescott E. {1980) cuando se presenta una variable
coh un comportamiento ciclico podria utilizarse un “filtro” estadistico que aisle la

tendencia, como en el caso del PIB potencial.

Para desarrollar el mencionado filtro se deberd modificar |a serie del PIB per capi-
ta que denominaremos g,, tomando logaritmos del siguiente modo:

g=Inly,) paratodot=1,2,3,..,T

Asimismo, el valor de la tendencia de |a serie g, equivalente a T, deberd ser tal
que cumpla con lo siguiente:

T
de-=0
=1
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EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: UN MODELO DE PROYECCION Y DE EVALUACION DE SUS DETERMINANTES.

Sobre esta base, se podra determinar el componente tendencial resolviendo la
siguiente expresion:

[ T-1
minZ(Qt 1)’ + AZ[(THl =)= (1~ T)]?
t=1 t=2

En este sentido, el primer término de la ecuacidn representard a la minimizacién
de los ciclos de la serie al cuadrado. En cambio, el segundo término es una pon-
deracién, por un factor A, de la suma de los cuadrados de las segundas diferencias
de los componentes de la tendencia. Asimismo, el valor de |la ponderacién cuando
los valores son anuales es A = 100.

Debe anotarse que para efectos de la estimacién del PIB potencial (o de tenden-
cia), la metodologia de Hodrick y Prescott puede ser muy util (aunque de natura-
leza basicamente empirica). Sin embargo, para un estudio mas formal, una esti-
macién basada en un modelo como el de Solow seria siempre mas sélida, aunque
podria hacerse la comparacion entre ambos métodos para evaluar su eficacia.

El marco institucional

De acuerdo con Bauer P. (1991) no puede pensarse en una relacién mecanica y di-
recta entre la educacidn y el crecimiento econdmico. Paises muy educados como
y Cuba a principios del siglo XX no estan hoy, precisamente, entre los de mayor
ingreso per capita.

Aparentemente, es el crecimiento de las economias el que produce una mayor
demanda de personas educadas y técnicamente habiles y no al contrario. Por esta
razén, podria pensarse que existe un feed-back entre el crecimiento econdmico y
el progreso técnico derivado de la educacién.

De acuerdo con North D. & Thomas R. (1973) solo el marco institucional puede
facilitar o entorpecer el mencionado feed-back entre el progreso técnico (y la
educacion) con el crecimiento econémico.

En este sentido, los ambientes que favorecen la inversion y el lucro, sostenido por
instituciones que garanticen los derechos y contratos (en un marco de predicti-
bilidad), son los factores que permiten que se eleve la produccion per cépita y el
bienestar.
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Una forma de realizar la evaluacion de los efectos de diversos marcos institu-
cionales es observando el cambio de la tendencia de largo plazo, a través de la
observacién del filtro de Hodrick-Prescott. Otra forma es aplicando algun test de
cambio estructural.

De acuerdo con Chow G. (1960) se puede evaluar el cambio de una tendencia,
en el comportamiento de una regresion lineal, haciendo una division en la serie
temporal, para hacer mediciones comparativas. La idea en la prueba de Chow es
encontrar algun “punto de interrupcién” en el comportamiento de una tendencia
debido a algtin cambio exdgeno. Una diferencia significativa en la tendencia indi-
card un cambio estructural en la relacién. Por ejemplo, si la funcién de produccion
per capita ha seguido siendo la misma tendencia después de uno o mas gobiernos
sucesivos.

El analisis del progreso técnico

Como ya hemos indicado, el progreso técnico parece ser una funcién que depen-
de del gasto en educacion, la investigacidn y desarrollo y la calidad de las institu-
ciones, entre otras. Ver la tabla siguiente referida al continente americano:

Tabla No. 1

Gastos en educacion de diversos paises como porcentaje del PIB
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Promedio

Argentina 460 483 402 354 378 nd 452 493 539 603 578 626 nd 488

Bolivia 547 590 623 638 nd. nd 6.31 nd 704 808 760 689 nd 6.66
Brasil 401 388 378 nd 401 453 495 508 540 562 582 nd nd 4.71

Canada 556 509 516 nd nd 493 nd 492 477 500 550 540 nd 515
Chile 371 nd 401 385 349 323 302 322 379 424 418 406 452 378
Colombia 351 371 427 433 408 400 389 406 391 475 483 445 438 417
Costa Rica 439 471 507 506 489 nd 465 473 504 628 nd nd nd 498
Cuba 770 836 957 994 1027 1056 906 1187 1406 1313 1284 nd nd 10.67
Ecuador 115 085 nd nd nd nd nd nd nd nd 420 446 436 3.00
Espafia 428 424 425 428 425 423 426 434 462 502 498 nd. nd 443
Cotados nd. 546 540 556 531 507 539 525 530 525 542 nd  nd 534
México 408 438 458 512 477 489 474 473 486 522 521 519 nd 4.81

Panama 504 435 444 441 3.79 nd nd nd 3.83 n.d n.d. 3.50 nd 419
Pera nd 293 297 281 283 272 255 250 267 292 269 253 276 274
Paraguay 457 425 388 395 344 nd nd 3.55 n.d n.d 377 480 nd. 4,03
Uruguay 242 280 232 207 250 271 288 nd nd nd. n.d. 4.50 nd 278
Venezuela nd nd nd nd nd nd 367 363 nd. 687 nd nd nd 472

Fuente: Banco Mundial: en http://datos.bancomundial.org/indicador/SE.XPD.TOTL.GD.ZS
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Ademads, de acuerdo con el Banco Mundial, los gastos en educacion han sido siem-
pre una variable importante en la reduccién de la pobreza. No obstante, muchas
naciones no han conseguido uniformizar esfuerzos para lograr mayores y mejores
niveles educativos en sus respectivas poblaciones.

En el caso del continente americano, la estructura del gasto en educacién (como
porcentaje del PIB) ha sido relativamente variable, observandose una mayor ten-
dencia, cuanto mayor es el PIB per cépita. Estos resultados podemos observarlos
mejor de acuerdo con los datos obtenidos de las estadisticas.

Asimismo, de acuerdo con la UNESCO (2007) los esfuerzos de Investigacién y De-
sarrollo en las Ultimas décadas han sido heterogéneos en las diversas regiones
del mundo. Asi por ejemplo, en Norteamérica, Europa y Oceania se cuenta con la
mayor participacion de investigadores cientificos por cada milldn de habitantes,
mientras que los paises menos desarrollados tienen un nimero mucho menor de
profesionales cientificos.

Por otra parte, el porcentaje del PIB asighado para las actividades de investigacion
y desarrollo sigue la misma tendencia mostrando, asi, cierta correlacién directa
entre el nivel del PIB per capita y las tasas de gasto en las actividades de I1&D.

Grafico No. 7
Porcentaje del PBI asignado para |+D. Datos desde el afio 2005
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Fuente: Instituto de Estadistica de la Unesco, setiembre de 2007




CARLOS GARCIA SANDOVAL

Estos mismos resultados pueden observarse con un mayor detalle a través de la
siguiente tabla:

Tabla No. 2
Gasto en investigacidn y desarrollo por paises con relacion a su PIB

1993 1994 1985 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Promedio
.rgeminn nd nd nd 042% 042% 041% 045% 044% 042% 039% 041% 044% 046% 043%
Bolivia 040% 040% 036% 033% 0032% 029% 029% 028% 027% 026% nd nd nd 032%
Brasil 091% 092% 087% 072% nd nd nd 094% 0968% 091% 036% 083% 082% 088%
Canadi 168% 173% 170% 165% 166% 176% 180% 191% 200% 204% 201% 201% 198% 165%
Chiie 063% 062% 062% 053% 049% 050% 051% 0353% 053% 063% 067% 068% nd 058%
Colombia nd nd 029% 030% 027% 021% 020% 018% 017% nd nd nd nd 0.23%
Costa Rica nd nd nd 033% 032% 028% 036% 043% nd nd 039% 041% nd 0 36%
Cuba 078% 055% 047% 038% 043% 054% 050% 045% 053% 053% 054% 056% 051% D 52%
Ecuador nd nd 008% 010% 009% 009% nd nd 006% 006% 007% nd nd 0.08%
Espafia 091% 085% 081% 083% 082% 089% 083% 094% 095% 103% 107% 107% 113% 094%
Estados Unidos 249% 239% 248% 252% 255% 259% 263% 270% 271% 264% 259% 267% 260% 258%
México 022% 029% 031% 031% 034% 038% 043% 037% 039% 042% 045% 044% 046% 037%
Panama 036% 037% 038% 038% 0237% 034% 035% 040% 040% 036% 034% 024% 025% 0 35%
Paraguay nd nd nd nd nd ad nd nd 009% 011% 008% 008% 009% 0 09%
Pertl nd nd nd na 008% 010% 010% O011% O011% 010% 010% 016% nd 011%
Uruguay 007% 014% 028% 028% 042% 023% 028% 024% nd 026% nd nd nd 024%

Fuente: Red de Indicadores de Ciencia y Tecnologia (RICYT)

Estos datos toman sentido en el marco institucional en el que se desenvuelven.
De acuerdo con Acemoglu D. & Robinson J. (2013), las iniciativas en los mercados,
el flujo de las inversiones, el desarrollo de las innovaciones y el uso practico de los
conocimientos derivados del sistema educativo solo pueden agilizarse o trabarse
en funcidn de las instituciones que los sustentan.

Debe haber, entonces, una combinacién 6ptima de estas variables donde el mar-
co institucional es el factor que hace posible la transmision de incentivos econé-
micos apropiados para impulsar el crecimiento econémico.

Asi por ejemplo, de acuerdo con el Reporte del afio 2015 del Doing Bussines, el
Peru se encuentra aproximadamente a la mitad de la puntuacién (de un total de
189 paises) en el inicio de un negocio, en el manejo de permisos de construccion
y en la obtencién de electricidad, lo que se relaciona con un aparto institucional
que no es, precisamente, de los mas agiles.
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Tabla No. 3
Posicion del Peru en el analisis del Doing Bussines 2015

Peru Chile
Rango de paises 1-189 1-189
Facilidad para iniciar un negocio (puesto} 89 59
Ndmero de procedimientos 6 7
Tiempo {dias) 26 5.5
Costo (% del PIB per capita) 9.2 0.7
Capital minimo (% del PIB per cépita) 0 0
Manejo de permisos de construccién {puesto) 87 62
Numero de procedimientos 14 13
Tiempo (dias) 174 152
Costo (% del valor del almacén) 0.5 0.7
Obtencién de electricidad {puesto) 86 49
Numero de procedimientos 5 6
Tiempo (dias) 100 30
Costo (% del PIB per cépita) 326 62

Fuente: Doing Bussines 2015

3. HALLAZGOS EMPIRICOS PARA EL PERU

De acuerdo con la revision estadistica del comportamiento del PIB per cépita del
Perd desde 1950 hasta 2014, se puede apreciar varias fluctuaciones de largo plazo
que parecen estar correlacionadas con los cambios fundamentales que ha experi-
mentado lo que llamariamos el “modelo econdmico”, basado en las lineas gene-
rales de la politica econdmica y la adaptacién de las instituciones para conseguir
sus fines. Asi por ejemplo, entre 1950 y 1968 el crecimiento del PIB per cépita es-
tuvo enmarcado, basicamente, en los lineamientos de la economia de mercado.
Aunque ya se venian implementando criterios de corte dirigista — desarrollista,
lo cierto es que el comportamiento de las variables econdmicas venia evolucio-
nando en un marco de relativa libertad, enmarcado en las fuerzas de la oferta y
la demanda y donde la propiedad privada no recibia interferencias importantes
por parte del Estado.
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No obstante el modelo cambia entre 1968 y 1993 pasando por, al menos tres
etapas claramente diferenciadas: la primera de corte altamente dirigista, concen-
trada en el llamado modelo de sustitucién de importaciones y la ampliacién de
la participacién activa del Estado en las actividades economicas y que se extien-
de hasta 1975; la segunda que va desde 1975 hasta 1985 en la que se concede
una mayor participacion del sector privado, en coordinacion con la influencia ac-
tiva del Estado, sus instrumentos de politica y sus empresas publicas y la tercera
(mas sofisticada) que cubrié el periodo de 1985 a 1990, en la que se implemen-
taron (ademas de las actividades productivas del gobierno) politicas de caracter
“neo-estructuralistas” (también llamadas “heterodoxas”) en la que se pretendio
controlar precios y salarios mediante una concertacién entre sindicatos, grupos
empresariales y el Estado. En todo caso, entre 1990y 1993 se produjo una especie
de transicién que llevé a la promulgacion de una nueva constitucion que definio
las bases del nuevo “modelo econdmico” que se extiende hasta nuestros dias.

Al observar la evolucion del PIB per capita y su respectivo ciclo econdmico, puede
notarse también que las etapas en que fueron cambiando los distintos modelos
econdmicos, tuvieron impactos en sus respectivas tasas de crecimiento y sus ni-
veles de bienestar en el conjunto de la poblacién’.

Grafico No. 8
PerU: PIB per cépita y Tendencia (En USS$ de 2005)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd — BCRP y Banco Mundial
Elaboracion propia

2 Para determinar la tendencia se trabajo con un Filtro de Hodrick - Prescott debido a que los cambios estructurales debilitaban
Ja solidez del modelo de Solow para todo el rango de afios entre 1950 y 2014 La tendencia (o PIB per cpita potencial, utilizando
el modelo de Solow) resulté ser mas robusta dentro de los periodos de estabilidad entre cada cambio estructural.

Debe anotarse también que el Gitimo periodo de estabilidad se inici6 en 1993 y dura hasta la fecha de la presente investigacién.
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Utilizando una regresion basada en un modelo linealizado de una funcién de pro-
duccion del tipo:

YA (1+g,) KN

Donde Y es el PIB en el afio t, g, la tasa de crecimiento promedio anual del pro-
greso tecnoldgico, K, el stock de capital y N, el volumen de la poblacién, como
variable proxy de la poblacién empleada.

La razdn por la que utilizamos el volumen total de la poblacién en vez de la po-
blacion efectivamente empleada es que al tomar la divisién de la funcién por N_t
obtendremos una funcion de produccién que medira el PIB per capita y no el PIB
por trabajador. Es decir:

y=A(1+g,) ke
Dondey, es el PIB per capita y k el stock de capital per cépita.

De esta forma, al evaluar la evolucion del PIB per capita (y,) y al aplicar el Test de
Cambio Estructural de Chow para 1968, 1975 y 1993 sobre la funcién linealizada
de la forma In{y )=In(A )+In(1+g,)-t+a:In(k ), deberemos rechazar la hipétesis de
inexistencia de cambio estructural en aquellas fechas, tal como se comprueba en
la siguiente tabla:

Tabla No. 4

Test de Cambio Estructural de Chow: 1968 1975 1993
Hipdtesis Nula: No hay cambios en los puntas especificados
Regresores cambiantes: Todas las variables de (a ecuacién

Rango de la ecuacion: 1950 2014

Estadistico Valor __ Probabilidad Valor Decision

Estadistico-F 51.46406 Prob. F{9,53) .0000 Se rechaza
Ratio log probabilidad 147.9502 Prob. Chi-Cuadrado(9) 0.0000 Se rechaza
Estadistico de Wald 463 1765 Prob. Chi-Cuadrado(9} 0.0000 Se rechaza

Elaboracion propia

Esto significd que, estadisticamente hablando, no hay razén suficiente para negar
que en los afos 1968, 1975 y 1993 ocurrieron cambios estructurales que modifi-
caron el “modelo econdmico” vigente (a esa fecha). Todo esto nos sugirid, tam-
bién, la necesidad de acotar la ecuacidn relevante para medir la tendencia actual
del PIB per cépita entre los afios de 1993 y 2014.
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Empiricamente, la evaluacién de la funcidn de produccién per capita fue satis-
factoria debido a que tuvo una muestra suficiente de 22 observaciones, un buen
coeficiente de determinacién de 97%, pardmetros estadisticamente validos y una
valoracidn significativa del conjunto de la ecuacion.

Por otra parte, sabiendo que la forma general del modelo es Y =A K N [donde
A=A (1+g,)Y], se tomaron logaritmos en ambos lados de la ecuacién, obteniendo
lo siguiente:

InY =InA +aInK +(1-a)-InN,

Del mismo modo, tomando diferenciales en la ecuacion anterior, se pudo obtener
lo siguiente:

dY_dA+ dK+ " dnN
yoate g rdroy

Y, reordenando este Gltimo resultado, se verificé que:

dA_dY [ dK+1 dN]
77 I TATo g

Este procedimiento (conocido también como “residuo de Solow”) permitio deter-
minar el aporte del progreso técnico al crecimiento, basandose en la diferencia
entre la tasa de cambio del PIB con la suma ponderada del crecimiento en el stock
y en la poblacién. En todo caso, esto coincidié con el resultado econométrico ori-
ginal® que arrojd una tasa de 1.8% anual.

En este sentido, con la informacidn suministrada en el Anexo metodolégico* pudi-
mos evaluar el aporte de las variables que han afectado al crecimiento econémico
peruano, tomando las tasas de crecimiento del PIB real, del stock de capital y de
la poblacion (estas dos Ultimas debidamente ponderadas por a y 1-a respectiva-
mente).

3 Sin considerar el efecto observado en términos de autocorrelacién y que posteriormente fuera corregido. Al respecto, se puede
revisar el Anexo metodoldgico incluido en el presente informe.

4 Ver los datos relacionados con el PIB, la poblacién y el Stock de Capital, particularmente entre 1993 y 2014, debido a que es
este periodo en el que se evidencia el “modelo econémico’, motivo del presente anilisis.
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Tabla No. 5
Perd: Resumen de las variables que afectan al Modelo de Solow
(Periodo 1993 - 2014)

Variables Concepto Particip. %
avjy 52 Produccién 100%
Coef. Alfa 0.57501
AK[K 49 Capital 54.2%
AN /N 14 Trabajo 11.4%
AAJA 1.8 [ Residuo de Solow | Tecnologia 34.4%

Elaboracién propia

Eleccion del valor de los coeficientes del modelo para el pronéstico

Como ya indicamos, el modelo de estimacion (como en gran parte de las series de
tiempo) estuvo afectado de autocorrelacion. No obstante la correccidn del proce-
so autorregresivo, del tipo AR(1), nos propuso un coeficiente p igual a 0.76 con un
modelo de prondéstico de la forma:

In(yt)’:ln(AO)-(1—p)+ln(1+gA)-t’+a-|n(kt)'+vt
Siendo estas variables de la forma:

In{y,)'=In(y,)-p-Inly,,)
tV=t-p(t-1)
y In(k, )’=In(k )-p-In(k_,)

Este procedimiento es ciertamente complicado de modo que, para no romper la
estructura del modelo (ni las bases del marco tedrico), pasamos a “calibrar” el
valor de los coeficientes y comprobamos que estos todavia se encontraban den-
tro de los intervalos de confianza, estimados al 95% de seguridad estadistica, tal
como se aprecia en la siguiente tabla:




Tabla No. 6
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Intervalos de Confianza de los coeficientes del modelo original

Intervalos de confianza de los coeficientes
Muestra: 1993 2014
Observaciones incluidas: 22

ICal 95% ICal 99%
Variable Coeficiente Bajo Alto Bajo Alto
C 1.946316 0.219109 3.673523 -0.414587 4307219
T 0.017758 0.010112 0.025405 0.007306 0.028210
LNKS 0.575097 0.335059 0.815135 0.246991 0.503203

Elaboracién propia

Supuestos para el prondstico

De acuerdo con el valor corregido de los pardmetros del modelo suministrado por
el método de MCO® ajustado por autocorrelacidon, ademas de su “calibracién”
para ajustar el resultado del PIB per cdpita con su valor de inicio en 2014, genera-
mos el siguiente set de supuestos:

Tabla No. 7

Supuestos aplicados al modelo final y=A (1+g,)" k*

Supuestos para la construccién del prondstico
Afos de proyeccidn: 2014 2054

Varlable

Descrlpcidn

Valor

ga
n
&
s
a

No

Tasaanual de crecimiento del progreso técnico
Tasa anual de crecimiento de la poblacién

Tasa anual de depreciacién de los activos de capital
Tasa de ahorro {Ahorro / P1B)

Elasticidad PIB / Capital

Poblacién (en millones} en el afio inicial

1.5%
1.1%
5.0%
23.5%
0.55
30.8

Elaboracion propia

Sobre esta base, la aplicacion del modelo de la forma y=A, (1+g,)* k* [bajo la
restriccion de Solow de que sy,=(n+6)k ] dio como resultado la siguiente tabla de

prondsticos:

5 Minimos Cuadrados Ordinarios
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Tabla No. 8
Prondsticos aplicados al modelo final y =A (1+g,)" k*

Y MiIllUSS| gy

o] 2o | s | zsan na, 1078 na. | 1002 | na 4,167 na, 128,423 na,
1 2015 27.0 29,367 9434 7,623 2449 10,411 382.0 4,317 149.5 134,493 4.73%
2 2016 274 30,342 974.7 7.876 253.0 10,805 3944 2,471 154.4 140,835 4.72%
3 2017 27.8 31,349 1.007.0 8,137 2614 11,213 407.1 4,630 1594 147,460 4.70%
4 2018 283 32,390 1,040.4 8,407 270.1 11,633 4202 4,795 1646 154,381 4.69%
5 2019 28,7 33,464 1,075.0 8,687 279.0 12,067 4339 4,965 163.9 161,611 4,68%
i H i i i i i i I i i i

| i I i

i i i H : i g ! I i t i
3o 2044 41.5 75,697 2,431.6 19,649 631.2 28,965 968.4 11,602 381.0 496,460 4,53%
31 2045 421 78,209 2,512.3 20,201 652.1 29,365 1,000.2 11,996 393.6 518,348 453%
32 2046 42.7 80,805 2,593.7 20,975 673.8 30,998 1,033.0 12,402 406.6 542,439 4.53%
33 2047 43.3 83,486 2,681.8 21,671 696.1 32,065 1,067.0 12,822 4200 566,977 4.52%
34 2048 4.0 86,257 2,770.8 22,390 719.2 33,167 1,102.0 13,256 4339 592,609 4.52%
35 2049 44.6 89,120 2,862.8 23,133 743.1 34,306 1,138.3 13,704 448.2 619,384 4,52%
36 2050 45.3 92,078 2,957.8 23,901 767.8 35,481 1,175.7 14,167 463.0 647,352 4.52%
37 2051 46.0 95,134 3,056.0 24,691 793.2 36,696 1,214.4 14,646 4783 676,567 4.51%
38 2052 46.6 98,291 3,157.4 25,514 819.6 37,950 1,254.4 15,140 4341 707,084 4.51%
39 2053 47.3 101,553 3,262.2 26,361 846.8 39,246 1,295.7 15,650 5104 738,961 4.51%
a0 2054 43.0 104,924 3,370.4 27,236 874.3 40,584 1,3384 16,177 5273 772,259 4.51%

Elaboracién propia

Las proyecciones obtenidas serdn factibles, en todo caso, dependiendo de que se
mantengan los supuestos que determinan al comportamiento del “modelo eco-
nomico” actualmente vigente y que no se produzcan cambios estructurales en los
ambitos politico, cultural y/o institucional que desvien la tendencia del PIB per
capita.

4. EVALUACION DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS

La presente investigacion partié del supuesto de que las actuales condiciones
del crecimiento econémico permitirian que el Perd llegue a un ingreso per cépita
compatible con los actuales niveles de las economias del “primer mundo” hacia
el afio 2050.

Para probar si esto es factible, podemos comenzar observando que el actual PIB
per capita del pais se estima en unos USS 4,158 (a ddlares de 2005) y USS 11,403
(a dblares PPA)S.

Del mismo modo otros paises de la region, como Chile, poseen un PIB per cdpita
estimado en unos USS 9,880 (a ddlares de 2005) y USS 20,313 (a ddlares PPA).
En este sentido, el Peru podria ser calificado como un pais de ingreso “mediano”
incluso dentro del contexto de América Latina.

6 La estimacion en ddlares de 2005 se realizo sobre Ja base de la serje de datos suministrada por el Banco Mundial, mientras que
la estimacion en dolares PPA (o “paridad del poder de compra”) se obtuvo de las estimaciones realizadas por el Fondo Monetario
Internacional.
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Grafico No. 9
Producto Interno Bruto per capita comparado (al 2014 — en US$ de 2005)
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Fuente: Banco Mundial - Elaboracion propia

Si consideramos que la linea del PIB per cépita para un pais pueda considerarse
como del “primer mundo” es de USS$ 10,000 (a ddlares de 2005}, tal como lo su-
giere el Gréfico No. 9, podriamos decir que {tal como se observa en la Tabla de
prondsticos No. 8) si seria posible que el Pert llegue a aquel nivel si nada “malo”
ocurriese en el camino.

Por otra parte, la linea separatoria de los USS 10,000 (a ddlares de 2005) podria
tener sentido si se considera que es justamente Chile {un pais de ingreso “medio
— alto”) quien se ubica casi en dicho limite en 2014, apareciendo luego en la lista
los paises de ingreso “alto”.

No obstante, si bien las proyecciones para el PIB per capita del Perd hacia el afio
2050 llegan a USS 14,167 (en ddlares de 2005), esto se produciria en un contexto
en el que los demas paises también estaran creciendo. Esto podria ser, en todo
caso, una “mala” noticia para nuestras expectativas, pero la “buena” noticia es
gue los paises de ingreso “alto” parecerian encontrarse cerca de sus respectivos
“estados estacionarios” debido a que sus tasas de crecimiento anual son sistema-
ticamente bajas (e incluso cercanas a sus tasas de crecimiento poblacional que,
ademas, son casi nulas).

Otro de los aspectos relevantes en este contexto del modelo, se refiere a si la ac-
tual ruta de crecimiento econdmico en el Peru podria maximizar el ahorro per cé-
pita del pais hacia el afio 2050. Esto tiene relevancia en la medida que el objetivo
de todo esfuerzo de crecimiento no es el aumento del PIB per cépita en si mismo,
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sino la maximizacidn del bienestar de toda la poblacién involucrada. Como tal,
esto solo parece ser compatible con la maximizacidén del consumo per cépita en
el largo plazo.

Para analizar todo esto, podemos partir de los prondsticos desarrollados en la
Tabla No. 8, en donde el PIB per capita alcanzaria unos USS 14,167 (en ddlares de
2005) hacia el afio 2050. Esto representaria un consumo per capita de unos USS
10,838 (de acuerdo con los supuestos del modelo que asumen una tasa de ahorro
de 23.5% sobre el PIB). No obstante, si la tasa de ahorro llegase al llamado nivel
de la “regla de oro” (s=a=54.8%), el mayor esfuerzo de ahorro nacional {y de in-
version) llevaria a un consumo per capita “maximizado” de USS 15,256 y a un PIB
per capita de USS 33,783 (en ddlares de 2005).

Todo esto, sin duda, suena muy “hipotético”, pero lo que finalmente nos dicen
estos prondsticos es que existe un margen muy grande y “aprovechable” de inver-
siones que podrian conseguirse, tal vez, mediante la participacion complementa-
ria del gobierno. El objetivo, en este caso, seria el de lograr una mayor recauda-
cidn fiscal para destinar una fraccion muy importante de recursos a la inversion en
infraestructura publica, gastos en formacién de capital humano e 14+D.

Tabla No. 9
Prondsticos aplicados al modelo final y =A (1+g,)*k*
(Tasa de ahorro prevista s = 23.5% y tasa de ahorro de la regla de oro s = a)

. Aifios sy c s*y ¢ {max) | y (oro) gr |
o | 2e1a o9 3188 2285 1882 4167 na
1 2015 1,014 3,302 2,528 2,082 4,610 10.6%
2 2016 1,051 3,420 2,780 2,289 5,069 10.0%
3 2017 1,088 3,542 3,041 2,504 5,545 9.4%
4 2018 1,127 3,668 3,312 2,727 6,039 8.9%
5 2019 1,167 3,798 3,592 2,958 6,549 8.5%
: ; : i ; ; ‘ :
i ¥ $ 5 5 i i i
30 2044 2,727 8,876 14,424 11,878 26,302 4.4%
E31 2045 2,819 9,177 15,056 12,398 27,454 4.4%
0 2046 2,915 9,488 15,708 12,935 28,643 4.3%
33 2047 3,013 9,809 16,380 13,488 29,869 4.3%
34 2048 3,115 10,141 17,074 14,059 31,133 4.2%
35 2049 3,221 10,484 17,789 14,648 32,437 4.2%
36 2050 3,329 10,838 18,527 15,256 33,783 4.1%
37 2051 3,442 11,204 19,288 15,883 35,171 4.1%
38 2052 3,558 11,582 20,074 16,530 36,604 4.1%
39 2053 3,678 11,972 20,884 17,197 38,081 4.0%
0 2054 3,802 12,376 21,720 17,886 39,606 4.0%

Elaboracion propia
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La viabilidad de una politica de esta naturaleza tendria que ver, en parte, con la
posibilidad de captar una mayor proporcién de impuestos por encima de los que,
con dificultad, ya se recaudan. Asimismo, es incontrovertible el hecho que una
mayor recaudacion también “atrae” a un mayor gasto corriente y “atrae” a las
oportunidades de hacer un mayor populismo del que ya existe.

Para evitar este tipo de distorsiones perniciosas podria ser recomendable el esta-
blecimiento de un tope en el gasto corriente del gobierno, como porcentaje del
PIB previsto. Incluso seria ideal que dicho tope tenga rango constitucional o, por
lo menos, de ley organica. En este sentido, la diferencia entre la recaudacién de
impuestos y el tope de gastos corrientes del gobierno representaria un fondo de
recursos utilizables para la inversién complementaria del gobierno, sin tener que
recurrir a ninguna forma de endeudamiento publico.

En términos practicos, 1a tasa tope para el gasto corriente en el Peru pareciera
estar en alrededor del 20% del PIB, debido a que los ingresos corrientes del Go-
bierno General se han encontrado en torno a dicho nivel, desde los Ultimos 35
afios, tal como lo prueba el siguiente grafico:

Grafico No. 10

Perd: Ingresos Corrientes del Gobierno General
(como porcentaje del PIB)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Peru - Elaboracién propia

Sin embargo, debe tenerse presente que una politica de este tipo tiene implica-
ciones adversas en el corto plazo: una elevacion de la tasa de impuestos, disefia-
da para aumentar la inversidn publica, significara una forma de “ahorro forzoso”
para el conjunto de los contribuyentes y que los llevard a una reduccién inmediata
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de su consumo per cdpita. No obstante, al cabo de varios afos, el consumo per
capita se incrementara tanto que superaria al nivel que hubiese alcanzado de no
haberse aplicado tal politica.

Este es un tipico caso de “paradoja de ahorro” en el que la reduccion del consumo
presente se compensa con un mayor consumo futuro. En todo caso, el problema
para el Peru se refiere a quién podria asumir los costos. Asi por ejemplo, si se
mantuviese el actual sistema de recaudacién de impuestos, que permite un am-
plio segmento de actividades informales, el esfuerzo del crecimiento seria muy
injusto, debido a que el peso de la reduccién del consumo presente recaeria en
el sector formal y alentaria, aun mas, a la informalizacién de la economia. Por lo
tanto, es evidente que se requeriria de un mayor esfuerzo del Estado para facilitar
y estimular la mayor formalizacién posible.

Grafico No. 11
Perd: Consumo per capita previsto por el modelo
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Elaboracién propia

Estos resultados muestran con claridad que, actualmente, el PerU se encuentra
en un momento critico. Por un lado, esta enfrentando retos muy grandes que,
de empezar a resolverlos hoy, le permitirian reducir la pobreza y el bajo nivel de
progreso que lo han caracterizado durante su toda su vida republicana. Sin em-
bargo, hemos comprobado que la ruta de crecimiento del PIB per capita lamen-
tablemente ha seguido comportamientos muy cambiantes, en concordancia con
la aplicacién de determinados “modelos de crecimiento y desarrollo econdmico”.
Al respecto (y siguiendo los cambios estructurales sugeridos por los tests de
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Chow) podemos presentar las diferentes etapas en las que se han desenvuelto las
rutas de crecimiento del PIB per capita.

Grafico No. 12
Pert: Rutas de crecimiento en relacién a los cambios estructurales de Chow

Pert: PIB y Tendencia, 1950 - 1968 Peri: PIB y Tendencia, 1969 - 1975
(En US$ 2005) (En USS$ 2005)
1,600 — 2000 e —
2400 S i ~ a
- 4 270 /
2300 i~ 7
Ve 2,650 j /
04 % i 2,550 P =
/ 2,500 - - -
1,600 - / 24504 _,/-_
1400 gy —— T B — ———
1940 1951 1988 1956 1058 160 1962 1964 1365 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1978 1975
—— PIB PC{US$ 2005) --- Tendencia de Hodrick-Prescott —— PIB PC{US$2005) --- Tendencia de Hodrick-Prescott
Peni: PIB y Tendencia, 1976 - 1992 Peri: PIB y Tendencia, 1993 - 2014
(En USS$ 2005) (En US$ 2005)
2,800 —_— 4000 —————— - —
-~

™ /

- / 4,000 -

- 1,600 -
2a00 o 3,200 -

2100 e 2800
\
\‘__ 2,000 |
g
L8O f——————r———— 77— T T T T LT T T T T T T T T T T T
1976 1978 1m0 1982 1984 g 1M 10 1992 1994 1996 1998 2000 2000 2004 JOoO6 2004 2010 2012 2014
—— PIB PC(U552005) ~-- Tendencia de Hodrick-Prescott —— PIB PC(US$2005) -—- Tendencia de Hodrick-Prescott

Elaboracion propia

Asi por ejemplo, el Grafico Multiple No. 12 muestra un primer panel en el que
el modelo econdmico de crecimiento era fundamentalmente “primario exporta-
dor”, inscrito en un contexto de capitalismo corporativo (también denominado
por algunos autores como “mercantilista”)’. Este periodo se caracterizd por un
crecimiento basado (sobre todo) en el sector externo, pero que no aprovechd lo
suficiente la inversién requerida en infraestructura y la orientacion de la educa-
cién hacia la innovacion y la competitividad.

El segundo panel muestra el periodo de la llamada “primera fase” del gobierno
militar, caracterizado por un profundo intervencionismo estatal, basado en expro-

7 Al respecto, puede revisarse el andlisis efectuado por De Soto (1986), en el que se hace una excelente descripcién de este siste-
ma politico - econémico.
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piaciones al sector privado, controles de precios e impulso de la demanda agre-
gada con medidas de corte fiscalista — keynesiano. Este modelo se inicié en 1968
y duré hasta 1975, cuando se flexibilizé (relativamente) el funcionamiento de los
mercados y cesaron las expropiaciones de medios de produccion.

Este periodo muestra aun un crecimiento inercial que procedia del boom de ex-
portaciones de minerales de los afios de 1950. No obstante, el comportamiento
del PIB potencial ya mostraba un agotamiento debido a su desaceleracién, a pe-
sar de los esfuerzos expansivos del gasto publico.

El tercer panel muestra la etapa de agotamiento del modelo dirigista, iniciado
en 1968 y dura, por lo menos, hasta 1992. Se traté de un periodo muy inestable
en el que se prosiguid con el intervencionismo en la economia, con distintos ins-
trumentos de politica, distintos matices y distintos gobiernos (el primero de tipo
militar hasta 1980, el segundo de caracter relativamente keynesiano hasta 1985y
el tercero con elementos estructuralistas y heterodoxos, hasta 1990.

Cabe sefialar que, a pesar de tratarse de un largo periodo de 16 afios, esta etapa
de la economia peruana mantuvo su rumbo esencial sin cambios sustanciales.
Esto podria explicarse porque al finalizar el gobierno militar, este se las arregld
para que las fuerzas politicas vigentes aprueben una nueva Constitucion en 1979
que, en concordancia con el pensamiento de la época, siguiera reflejando el des-
dén por la iniciativa privada y asegure la vigencia de las instituciones intervencio-
nistas que se fueron gestando durante los afios de 1970.

En este contexto, la Constitucion de 1979 se convirtié en el instrumento legal mas
importante que permitio el disefio de las polfticas econdmicas implementadas
por el segundo gobierno de Fernando Belaunde y el primero de Alan Garcia. No
obstante, el verdadero cambio institucional no se pudo originar sino hasta 1993
(fecha en la que ya existia un nuevo gobierno, pero que no podia poner en marcha
plenamente una liberalizacién de las fuerzas del mercado, hasta no terminar con
la vigencia de la Constitucion de 1979).

Debe remarcarse que el papel de las Constituciones ha sido muy importante en
la conformacidn de las rutas de crecimiento econdmico ya que, como se aprecia
en el Gltimo panel (que se inicia en 1993 y se extiende hasta el presente), la ten-
dencia de crecimiento no solo se recuperé sino que ha mostrado también una
marcada aceleracidn.

Dados estos resultados, cabe preguntarse ahora si el arreglo institucional y el
marco legal vigente en el Pert pueden mantener el crecimiento sostenido en el
PIB per cdpita a largo plazo.
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De acuerdo con las estimaciones y prondsticos realizados en el presente estudio
es claro que si, por lo menos, no se regresa al marco legal e institucional anterior
al de 1993 el Per( tendrd la oportunidad de elevar su nivel de vida, incluso hasta
lograr su entrada al grupo de paises de la OCDE.

No obstante deben resaltarse tanto los riesgos como las deficiencias que adn exis-
ten en el marco socio — politico, institucional y educativo del pais. Asi por ejemplo,
de acuerdo con Ganoza & Stiglich (2015) el crecimiento econédmico peruano de
los Ultimos afios podria ser tan solo un “boom” sin llegar a convertirse en un “mi-
lagro” (como el de Chile o Corea del Sur).

Por una parte, el Perud ha crecido en gran parte por el impulso internacional y par-
ticularmente por el aumento de la demanda de minerales procedente de China.
Por lo tanto, mientras crezca China crecera el PerU.

En segundo lugar, el crecimiento peruano no ha estado basado en un aumento
continuo de su competitividad, la cual esta relacionada con nuestra variable de
“progreso técnico” y que, en muchos aspectos, ha mantenido una tasa promedio
de 1.5% anual debido, en parte, a la exposicidn del pais a la “inversion extranjera
directa” (IED), la importacion de nuevos bienes de capital y una adaptacién toda-
via insuficiente de nuevos conocimientos, ideas y modelos de negocios.

Sin embargo, aunque estos problemas son muy importantes, existe otro grupo
de debilidades cualitativas que, a nuestro juicio, podrian tener un mayor impacto
en los riesgos que enfrenta el pais. Por una parte, resulta claro que el Peru aun
no puede solucionar su grave problema de informalidad, debilidad institucional y
altas barreras para iniciar {y sostener) negocios.

Todos estos problemas, a su vez, estan relacionados con el modo como opera el
Estado en un marco de capitalismo corporativo, o “mercantilismo” como lo de-
nomina De Soto (1986). Para este autor el término “mercantilismo” es aplicable
al capitalismo corporativo de los paises en desarrollo y post — coloniales, como
el Perd. Se justificaria, ademas, porque representa un rezago muy enraizado en
la cultura y en las instituciones de un sistema econdémico — politico en la que el
Estado, la burocracia, los lobbies y las reglamentaciones son la norma y no la ex-
cepcion .

En consecuencia, parece ser que la liberalizacién de los mercados e instituciones
a partir de la promulgacion de la Constitucién de 1993 no ha sido suficiente para
eliminar las trabas y limitaciones que subyacen en las instituciones y en la cultura
gue impregnan a la economia. Esta seria también la causa por la que subsisten
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criticas, tanto en el Perd como en el resto de América Latina, a la liberalizacién ini-
ciada en la década de 1990 y que en términos despectivos se la denomina como
“neo — liberalismo” .

Como consecuencia de todo esto, podemos decir que para convertir el posible
“boom” de crecimiento de estos ultimos afios en un verdadero “milagro” econd-
mico, se debera desmantelar el viejo sistema “mercantilista” que auln subsiste en
el Peru, a pesar de las reformas parciales iniciadas en la década de 1990.

Para ello se requeriria de un Estado menos burocratico, mas transparente (y por
lo tanto menos corrupto), pero también un Estado mas eficiente (y menos costo-
s0), que se concentre en sus obligaciones de seguridad ciudadana, respeto a los
contratos, igualdad ante la ley y predictibilidad juridica.

5. Anexo metodologico

Partiendo de los datos empiricos de la economia peruana, que incluyen el PIB
(en USS de 2005), la poblacién y el stock de capital, construimos una tabla que
sirvio de base para las estimaciones del modelo econométrico de la forma In(y, )=I-
n(A )+In(1+g,)-t+a-In(k ).

Debe anotarse que el valor de la variable “Stock de Capital” no esta registrado en
las estadisticas de muchos paises (incluyendo al Pert), por lo que hemos seguido
el procedimiento de Gonzales de Olarte (1996), tomando su proporcion estimada
del PIB / Capital y siguiendo con el célculo dinamico de los afios faltantes, hasta
2014 con la ecuacion de la forma k ,, =k +i -nk -8k , donde k es el capital per capita,
i la inversion bruta interna per cdpita, n la tasa de crecimiento poblacional y & la
tasa de depreciacién anual.

Como resultado de esto, hemos trabajado con la siguiente tabla de datos de base:
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Tabla No. 10
Tabla de datos de base para el desarrollo del modelo empirico de estimacion

Producto mtama Produco Interms Producto Interne
m"'::;':""" Hirut - Tendencts He Boblackén e Bruto PC m";t
[Hodtic-Prewcott) por habitante = Tondenda HI"
Afes  Tempo (U584
2005

:s?:;o:s Vark m‘; ViK% Pomonss  Vark  USS462005 Vark  USSde 2005 Vark :
1950 0 (it L1690 7,631,450 - 1,471 - 1,504 - 3410
1951 1 12,272 9.3 11,946 70 7,826,262 25 1,568 6.6 1,552 3.2 3,402
1952 2 12,995 59 12,723 6.5 8,025,721 25 1,619 33 1,600 31 3,425
1953 3 13,746 58 13,505 &1l 8,232,177 26 1670 31 1,647 29 3462
1958 4 14,481 53 14,298 59 3,446,997 26 1,714 27 1,694 28 3,447
1855 5 15,330 59 15,111 57 8,671,541 27 1,768 31 1,740 27 3,463
1956 6 16,051 4.7 15,955 5.6 8,504,691 27 1,803 220 1,787 27 3,524
1957 7 17,120 66 16,843 56 9,145,156 27 1,872 38 1,835 2.7 3,608
1958 8 16,938 -1l 17,7289 56 9,396,690 27 1,803 -3.7 1,884 27 3,635
1959 9 17,472 32 18,810 57 9,657,833 28 1,80% 0.4 1,937 28 3,602
1960 10 19,198 a9 19,913 59 9,930,965 28 1,933 6.9 1,994 29 3,605
1961 11 20,608 73 21,094 59 10,217,475 29 2,017 43 2,053 3.0 3,633
1962 12 22,676 100 22,34 5.9 10,516,459 29 2,156 6.9 2,114 30 3,682
1963 13 23,659 a3 23,636 5.8 10,825,811 29 2,185 14 2,175 29 3,705
1964 14 25,207 6.5 24,965 56 11,143,427 29 2,262 35 2,233 27 3,728
1965 15 26,625 56 26,315 5.4 11,467,225 29 2,322 26 2,289 25 3,780
1966 16 28,817 8.2 27,675 5.2 11,796,313 29 2443 5.2 2,320 23 3,877
1967 17 29,930 39 29,037 49 12,132,121 28 2,467 10 2,387 2.0 3,939
1968 18 29,972 0.2 30,403 4.7 12,475,921 28 2402 -2.6 2,430 18 3,913
18569 19 31,027 35 31,787 46 12,829,004 28 2418 07 2,470 16 3,895
1970 20 32074 34 33,196 4.4 13,192,677 28 2431 05 2,507 1.5 3,396
19 21 33,545 46 34,631 43 13,567,714 28 2,472 17 2,542 14 3,930
1972 22 34,712 3s 36,081 42 13,953,235 28 2,488 0.6 2,575 13 3,934
1973 23 36,887 6.3 37,524 4.0 14,348,084 28 2571 33 2,605 1.2 4,068
1974 29 40,355 94 38,924 a7 14,751,106 28 2,78 84 2,630 0.9 4,320
1975 25 42,090 43 40,241 34 15,161,146 28 2,716 15 2,647 0.6 4,528
1976 26 42,699 14 41,446 3.0 15,580,807 28 2,740 -13 2,655 03 4,638
1977 27 4,844 03 42,530 26 16,010,843 28 2,676 -24 2,655 0.0 4,675
1978 28 41,715 -2.6 43,498 23 16,447,370 27 2,536 52 2,647 -0.3 4,678
1979 29 43420 4.1 44,356 2.0 16,886,456 27 251 14 2,632 -0.6 4,735
1380 a0 45,998 59 45,092 17 17,324,179 26 2,655 i3 2,610 -0.8 4,919
1981 3 43,555 5.6 45,686 13 17,760,219 5 2,734 30 2,581 -11 5,192
1962 an 48,449 -0.2 46,128 10 18,197,198 25 2,662 -2.6 2,545 -14 5393
1983 33 43,405 -104 46,433 07 18,635,588 24 2,329 -125 2,503 -1.7 5,367
1984 2] 44973 36 46,643 05 19,075,874 24 2,358 12 2,457 -18 5319
1995 EH 45,895 21 46,768 03 19,518,555 23 2,351 -0.3 2409 -20 5222
1986 36 50,223 94 46,801 01 19,965,797 23 2,515 70 2,358 -2l 5,205
1987 37 55,112 97 46,727 -0.2 20,417,262 23 2,699 73 2,304 -23 5,260
1588 EL] 49,902 -9.4 46,565 <03 20,869,717 22 2391 -114 2,247 -25 5,254
1989 39 43,763 -12.3 46,418 -03 21,319,883 2.2 2053 ~14.2 2,192 -25 5171
1990 a0 41,58t -5.0 46,422 0.0 21,764,515 21 1,910 -6.9 2,145 -2.1 5,000
1991 a 42,501 22 46,686 06 212,203,931 20 1,914 02 2111 -16 5,024
1992 42 42,272 -0.5 47,273 13 22,640,305 20 1,867 <25 2,003 05 4,963
1993 43 44,493 52 48,200 2.0 23,073,150 19 1,928 33 2,091 -0.1 4,936
1054 4“4 49,965 123 49,439 2.6 23,501,974 19 2126 10.2 2,103 0.6 5,010
1995 45 53,668 74 50,921 30 23,926,300 18 2,243 55 2,127 11 5,150
1996 4% 55,174 28 52,583 33 24,348,132 18 2,266 1.0 2,158 15 5,253
1897 47 58,744 6.5 54,391 34 24,767,794 17 231 4.7 2,195 1.7 5410
1998 a8 58515 -0.4 56,335 36 25,182,269 17 2324 -2.0 2,237 19 5,550
1999 49 59,394 15 58,451 38 25,588,546 16 2,321 -0.1 2,285 21 5,608
2000 50 60,993 27 60,794 4.0 25,983,588 15 2,347 11 2,340 24 5,649
2001 51 61,363 06 63431 43 26,366,533 15 237 0.9 2,405 28 5,658
2002 52 64,717 55 66,428 47 26,739,379 1.4 2,420 a0 2,482 32 5,682
2003 53 67,407 42 69,833 51 27,103,457 14 2,487 28 2572 36 5731
2004 54 70,747 5.0 73,676 5.5 27,460,073 13 2,576 3.6 2,677 41 57711
2005 35 75,200 6.3 77,963 54 27,810,540 13 2,704 50 2795 4.4 5,819
2008 56 80,864 75 82,669 8.0 28,151,443 1.2 2,872 6.2 2,926 47 6,001
2007 57 87,743 B85S 87,744 6.1 26,481,901 12 3,081 7.2 3,068 49 6,317
2008 58 95,774 9.1 93,118 6.1 28,807,034 11 3325 79 3,218 4.9 5,811
2009 59 96,780 10 98,722 6.0 29,132,013 11 3322 -0.1 3375 4.9 7,063
010 &0 104,956 8BS 104,513 59 290,461,933 11 3,562 7.2 3535 48 7,548
2011 (1} 113,726 6.5 110,430 57 29,797,694 11 3,750 53 3,699 a6 8,110

2012 62 118,368 6.0 116,413 54 30,135,875 11 3,928 48 3,864 45 8,729

Fuente: BCRP, INEl y Banco Mundial. Elaboracién propia.
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EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: UN MODELO DE PROYECCION Y DE EVALUACION DE SUS DETERMINANTES,

Para efectos del calculo econométrico, el PIB per capita se designé con la denomi-
nacién de “Y5”, mientras que el stock de capital per capita con la denominacion
de “K5”. Estas variables se midieron tanto en dolares reales de 2005 como en
términos del poder de compra a ddlares de paridad del poder adquisitivo (PPA),
tal como se puede observar en la tabla siguiente:

Tabla No. 11

Reporte econométrico de la ecuacidn:

In(y,)=In(A )+In{1+g,)-t+a-In(k )

Método: Minimos Cuadrados
Muestra: 1993 2014
Observaciones incluidas: 22

Variable Dependiente: LNY5 [ En US$ de 2005 }

Variable Coe_ficiente Error Std. t-Estad. Prob. Ho al 95%
C 1.946316 0.825221 2.358539 0.029200 Signif.

T 0.017758 0.003653 4,860818 0.000100 Signif.
LNKS 0.575097 0.114685 5.014588 0.000100 Signif.
R-cuadrado 0.972179 Media var depend. 7.925954

R-cuadrado ajustado 0.969251 S.D. var dependiente 0.233201
F-estadistico 331.9724 Durbin-Watson 0.529581
Prob{F-estadistico) 0.000000 : Signif.

Elaboracién propia

En todo caso, comparando los resultados de la estimacién del modelo de Solow y
la tendencia basada en el Filtro de Hodrick — Prescott, pudimos comprobar que,
dentro del periodo fijado entre 1993 y 2014, ha habido un buen grado de ajuste
de las variables que determinaron al PIB per capita, pudiéndose utilizar como
referencia cualquiera de los dos métodos para calcular el nivel del PIB per capita
potencial. Estos resultados se pueden apreciar en el siguiente grafico:
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Grafico No. 13

Peri: PIB per capita de tendencia segun el
Modelo de Solow y el Filtro de Hodrick — Prescott
(En USS de 2005)

{En US$ de 2005)
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Elaboracion propia

Debe anotarse, sin embargo, que la regresién basada en el modelo de Solow mos-
tré algunos problemas de autocorrelacion. Esto se evidencié a través del Test de
Durbin — Watson (que muestra el tipo de autocorrelacién) y en el Test de Breu-
sch — Godfrey (que determina el grado de la misma), tal como se aprecia en las
siguientes tablas:

Tabla No. 12
Verificacién del problema de autocorrelacién y tipo

Test de Durbin - Watson
Alfa al 5% = 0.05
Regresores k=2

Observaciones dt du bW Autocorrel.
22 115 1.54 0.53 Positiva

Elaboracién propia

) IECOS |



f

EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: UN MODELO DE PROYECCION Y DE EVALUACION DE SUS DETERMINANTES.

Igualmente, para determinar el grado de la autocorrelacion se recurrié al Test de
Breusch — Godfrey, comprobandose la existencia de un proceso autorregresivo de

grado 1, tal como se aprecia en la siguiente tabla:

Tabla No. 13
Verificacion del grado de la autocorrelacién

Test de Correlacién Serial ML de Breusch-Godfrey:

F-estadistico 23.21719 Prob. F{1,18)

Obs*R-Cuadrado 12.39236  Prob. Chi-Cuadrado{1)

0.0001
0.0004

Hipdtesis Nula: Ausencia de autocorrelacion de orden 1

Elaboracion propia

El resultado de este test, indico el rechazo de la hipdtesis nula (ausencia de auto-
correlacién de orden 1) exigiendo una correccién en la estimacion de los parame-
tros de la ecuacioén. Asimismo, una vista grafica del problema en cuestién se pudo
visualizar mediante una tabla de correlograma de residuos, tal como se aprecia a

continuacion:

Tabla No. 14
Correlograma de residuos

Muestra: 1993 2014
Observaciones incluidas: 22

Autocorrelacién  Correladén Pardal AC PAC Q-Stat Prob
|
1 06770 0.6770 11.5380 0.0010
2 03900 -0.127 15.5590 0.0000 :
3 0.0790 -0.249 15,7330 0.0010
4 -0.288 -0.405 18.1740 0.0010
5 -0.427 0.0100 23.8360 0.0000
6 -0.597 -0.359 35.5790 0.0000
7 -0.573 -0.053 47.1500 0.0000
8 -0.376 0.015 52.4750 0.0000 |
9 -0.215 -0.092 54.3520 0.0000
: 10 0.0140 -0.114 54.3610 0.0000 |
11 0.1890 -0.023 56.0710 0.0000
12 0.2400 -0.180 59.1200 0.0000
Elaboracidn propia
[ [ECOs €8
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La exploracién de este resultado comprobd un primer rezago significativo de re-
siduos, por lo que se demostro la presencia de una autocorrelacién positiva de
primer orden.

Sobre la base de esto Ultimo se trabajo una correccion en la estimacién del mo-
delo, obteniéndose una nueva “corrida”, tal como se aprecia en la siguiente tabla:

Tabla No. 15
Reporte econométrico de la nueva ecuacién

Variable Dependiente: LNY5 [ En USS de 2005 ]
Método: Minimos Cuadrados

Muestra: 1993 2014

Observaciones incluidas: 22

Variable Coeficiente Error Std. t-Estad. Prob. Ho al 95%
C 2.347632 1.839302 1.276371 0.218047 No Signif.
T 0.014854 0.009519 1.560492 0.136053 No Signif.
LNK5 0.548408 0.256464 2.138344 0.046454  Signif.
AR(1) 0.757395 0.188269 4.022935 0.000798 Signif.
R-cuadrado 0.987817 Media var depend. 7.925954

R-cuadrado ajustado 0.985786 S.D. var dependiente 0.233201

F-estadistico 486.4772 Durbin-Watson 1.340366
Prob(F-estadistico) 0.000000 : Signif.

Elaboracion propia

Estos resultados permitieron obtener un nuevo juego de parametros de la ecua-
cién examinada para efectos de proyeccion, corrigiendo el proceso autorregresi-
vo que se habia comprobado.

Finalmente, para evaluar la existencia de hetroscedasticidad, se aplicé el test de
White al modelo original. Este contraste prueba la hipdtesis nula de que, en el
modelo aplicado, existe homoscedasticidad; es decir, que con una seguridad esta-
distica del 95%, las varianzas de las observaciones son estables.

En nuestro caso se observa que no existe este problema, lo que se explicaria que,

por tratarse de una serie temporal medida en unidades monetarias reales y (ade-
mas) en logaritmos, no se produce el riesgo de una mala estimacion.
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Tabla No. 16
Reporte del Test de White aplicado al modelo original

Test de White de Heteroscedasticidad

F-estadistico 0.68312284 Prob. F(2,19) 0.51701711 Se acepta
Obs*R-Cuadrado 1.47584418 Prob. Chi-Cuadrado(2) 0.47810635 Se acepta

Hipdtesis Nula: El modelo evaluado posee homoscedasticidad

Elaboracion propia
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