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RESUMEN

Entre las conclusiones mas repetidas que se pueden alcanzar a través de los modelos
méas aceptados del crecimiento econdmico se presenta la siguiente afirmacion: la
acumulacién de capital es un factor fundamental para el desarrollo de los paises. Ese proceso
de acumulacién se logra a partir de la inversion. En resumen, la inversion ocurrird cuando se
esperen beneficios o rendimientos positivos. La expectativa de obtener beneficios ocurriran
dependiendo de los ciclos econémicos, del costo de oportunidad que representa la tasa de
interés, pero también dependera de elementos mas cualitativos como lo puede ser el respeto

a la propiedad privada y la calidad regulatoria.

Son diversos los autores que han realizado estudios sobre la relacion entre crecimiento
y corrupcion, y uno de los canales principales por los cuales se transmite el impacto de la
corrupcion en el crecimiento es la inversion, algunos defendiendo una relacién negativa como
Mauro (1996), Kaufmann y Gray (1998) y otros defendiendo una relacion positiva como
Huntington (1968). En ese sentido, el presente trabajo pretende determinar si existe una
relacién entre la percepcién de corrupcion y formacion bruta de capital de Peru durante el
periodo 1985 - 2018. Para ello, se usaran indices de percepcion de corrupcion de diferentes
organizaciones, en conjunto con la tasa de interés real, el producto interno bruto real, y el
capital depreciado. El uso de dichas variables es con la finalidad de realizar un modelo
economeétrico base, y otros alternativos que permitan explicar la formacion bruta de capital

fijo privado en Peru durante el periodo de tiempo 1985 — 2018.

Finalmente, se pudo observar que en ningin modelo utilizado existe relacion entre la

percepcion de corrupcion y la formacidn bruta de capital fijo privado.

Palabras clave: Formacion Bruta de Capital Fijo Privado, Percepcion de Corrupcion.
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INTRODUCCION

En el marco de la Economia Politica y la Teoria del Desarrollo Econémico, diversos
autores han buscado explicar qué formulas son exitosas para explicar el crecimiento
econdémico de los paises y también cudles son los elementos que destinan a las naciones al
fracaso, como por ejemplo Acemoglu y Johnson (2005), Mizrahi y Parker (2004), North
(1991); en general, el crecimiento econdémico de los paises se le atribuye al aumento de sus
factores de produccidn, siendo la fuerza de trabajo, el capital, los recursos naturales y el
progreso tecnoldgico, y los autores citados anteriormente argumentan que tal aumento de los

factores de produccidn se realiza dentro de ciertas reglas Ilamadas instituciones.

Intuitivamente, se considera a la corrupcion como un factor que perjudica al
crecimiento econémico manifestandose en el uso ineficiente de los recursos al impedir el
aumento de los factores de produccion, a pesar de que existen autores que argumentan lo
contrario como Huntington (1968) y Leff (1964).

En este trabajo hara énfasis en el factor capital fijo privado, cuyo mecanismo de
acumulacion es conocido como formacion bruta de capital fijo privado o inversion real fija
privada; y como esa inversion esta condicionada ante las expectativas del buen o mal
funcionamiento del marco institucional vigente, permitiendo la utilizacién de los cargos
publicos en beneficios propios. La forma en que esa utilizacion de los cargos publicos en
beneficio propio es percibida por los agentes econémicos, y se puede medir a través de
indices de percepcion de corrupcion como el CPI realizado por Transparencia Internacional,
el Control de Corrupcion de los indices de gobernanza mundial (World Government Index)
y el indice de Corrupcion de International Country Risk Guide. Al estar la inversion
condicionada ante expectativas, el enfoque del trabajo estara mas bien dirigida hacia la

percepcion de la corrupcion en lugar de la corrupcién en si misma como fenémeno.

Resumiendo entonces, el objetivo del trabajo seria analizar y proporcionar
evidencias sobre la relacion entre la percepcion de la corrupcion y la formacion bruta de
capital fijo privado para el caso de estudio de Pert entre 1985 y 2018, mediante la realizacion
de una investigacién de tipo confirmatoria y disefio no experimental de tendencia. La

descripcion y los resultados de la investigacion se presentan de la siguiente forma:



En el Capitulo I se plantea el problema a tratar en la investigacion, la justificacion

sobre la eleccion del tema y los objetivos que abarca el estudio.

El Capitulo 11 se enfocaréa en las bases teodricas que soportan el desarrollo del trabajo
de investigacion desde una perspectiva desde lo general hacia el detalle, dentro del cual se
plantea la definicion y organizacion de los Sistemas Econdmicos, los agentes econémicos,
los factores de produccion y las instituciones; posteriormente se describe la funcion de
produccién haciendo énfasis en el factor del capital, donde se establecen las principales
teorias de la acumulacion del capital y la inversion. Despuées se procede a explicar los
aspectos fundamentales de la corrupcion, tales como su definicion, tipos y medicion.
Finalmente, se procedera a establecer una revision documental sobre las teorias y
antecedentes mas relevantes, a criterio de los autores, sus hipétesis y conclusiones, que

estudian la relacién entre corrupcion e inversion.

En el Capitulo 1l se indicara el tipo y disefio de investigacion, las variables a
estudiar, las técnicas e instrumentos de recoleccion de datos, las variables a estudiar y sus
transformaciones, finalizando con la explicacion detallada del proceso metodolégico que se
realizara para obtener los resultados del presente trabajo.

El Capitulo IV denominado Analisis de Resultados, consta de la identificacion y
descripcion del comportamiento de las variables, durante el periodo de estudio, utilizadas en
la investigacion, asi como la interpretacion de los resultados obtenidos mediante la

estimacion de los modelos econométricos.

Finalmente, el Capitulo V aporta las conclusiones del trabajo realizado y

recomendaciones para estudios futuros relacionados con el tema de investigacion.
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Capitulo I. Tema de Estudio

1.1 Planteamiento del Problema

El estudio del crecimiento econémico es uno de los temas centrales que preocupa a
los economistas. A partir de las Teorias de Desarrollo se ha podido encontrar algunas
conclusiones relevantes para alcanzar el desarrollo de los paises, dando paso a resolver una
gran interrogante: ;/Por qué algunos paises son mas ricos que otros? Alrededor de ese
cuestionamiento, ha podido observarse la importancia de la inversién como un determinante
que contribuye al crecimiento. A pesar de que se ha podido avanzar en materia de los factores
que promueven la inversion, estudiar el peso que pueden tener elementos contextuales es una
tarea compleja. Entre esos factores contextuales, el clima de negocios y las expectativas e
incentivos que genera el marco institucional tienen un peso relevante en la inversion. La
importancia que tiene responder a la pregunta de como alcanzar el crecimiento conlleva a
buscar explicaciones para describir como funciona la inversion privada y como fomentarla,
tomando en cuenta elementos distintos al ciclo econémico o la tasa de interés que plantean

los economistas clasicos.

Estudios como los de Dollar y Kraay (2003); Acemoglu, Johnson y Robinson (2005)
0 North (1991), buscan explicar la influencia de las instituciones, el desarrollo institucional
y la gobernanza en el crecimiento econémico, particularmente desde el lado de la inversion
y la innovacion. En esa misma linea de describir a la economia desde una 6ptica institucional,
existen también estudios que relacionan la corrupcion con el crecimiento econémico como
el caso de Huntington (1968) o Mauro (1996).

En la mayoria de estas investigaciones, se puede destacar la dificultad para definir
corrupcion, a pesar de reconocer la presencia de la misma en todos los paises, solo variando
en la magnitud de los actos y sus consecuencias. Ademas de la falta de consenso con respecto
a la definicion de la corrupcion, la dificultad de medirla debido a la clandestinidad
caracteristica de los actos de corrupcion complejiza la tarea a los economistas para
instrumentalizarla. A partir de esto ultimo, cobran vigencia herramientas alternativas como
la percepcion que tienen los agentes de la corrupcion existente en sus paises. Sin embargo,
como la inversion es un factor muy volatil ante las expectativas, las percepciones pueden ser

incluso una herramienta mas Util que la misma medicion de la corrupcion en si misma.
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Con base a lo anteriormente expuesto, surge la principal pregunta de investigacion:
¢Cudl es la relacién entre la percepcion de corrupcion y la formacion bruta de capital fijo
privado en Per( durante el periodo 1985 — 2018?

1.2 Hipdtesis

La relacién entre percepcion de corrupcién y la formacion bruta de capital fijo privada en

Per0 durante el periodo 1985 - 2018 es negativa.

1.3 Objetivo General

Analizar la relacion entre la percepcién de corrupcion y la inversion privada en el caso de
estudio desde 1985 hasta 2018.

1.4 Objetivos especificos

e Examinar la formacion bruta de capital fijo privado de Peru durante el periodo 1985
—2018.

e Describir el comportamiento de las tasas de interés real en Peru durante el periodo
1985 — 2018.

e Analizar el comportamiento del producto interno bruto en Per( durante el periodo
1985 — 2018.

e Describir la evolucion de la percepcion de la corrupcion en Perl durante el periodo
1985 — 2018.

1.5 Justificacion del problema

El presente trabajo de investigacion gira en torno al estudio de la evolucion de la
formacion bruta de capital fijo privado de Peru. Segin datos del Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica de la Republica del Peru, desde el afio 1985 la variacién promedio
interanual de la formacidn de capital fijo privada se ha mantenido en torno al 5%, ain con
tasas de interés real que superan los dos digitos después de la crisis del 2008. Asimismo,
también es cierto que en las ultimas décadas se han visto profundos escandalos de corrupcion,
que afectan directamente incluso a los maximos mandatarios del pais, de hecho, todos los
exmandatarios que gobernaron Per0 tras el fin del régimen militar de 1980 encaran causas

judiciales. Esta situacion  causa una percepcion de que la corrupcion afecta
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significativamente a las instituciones del pais, segin Transparencia Internacional, no ha

logrado superar la barrera de los 40 puntos en una escala de 100.

Debido a lo planteado, se convierte en relevante determinar si esa alta percepcion de
corrupcion ha evitado de forma significativa que los agentes privados decidan destinar
recursos a la formacion de capital fija en Peru. Aportar evidencia sobre la relacion entre la
percepcion de corrupcion y la formacidn bruta de capital no seria importante exclusivamente
para Perd, sino también para los paises en vias de desarrollo, pues serviria para detectar los
factores que limitan la inversion y por ende, el crecimiento econdmico necesario para

alcanzar niveles satisfactorios de desarrollo.
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Capitulo 1. Marco Tedrico

11.1 Sistemas Econdmicos

La economia como ciencia, segiin Samuelson (2010) es “el estudio de la manera en
que las sociedades utilizan recursos escasos para producir mercancias valiosas y distribuirlas
entre los distintos individuos”. La forma en que se organizan y relacionan internamente esas
sociedades para producir, distribuir e intercambiar los recursos escasos es lo que determina

el sistema econdmico.

El sistema econdmico difiere segun los paises, pues cada uno elige la forma en que
se organiza. Sin embargo, existen elementos comunes que permiten generalizar su estructura.

M. Barnstein (1975) resume el concepto de sistema econdmico de la siguiente forma:

“Los sistemas econdmicos son arreglos histéricamente constituidos, a partir de los
cuales los agentes econdmicos emplean recursos e interactian por la via de la
produccidn, la distribucion y el uso de los productos generados dentro de mecanismos
institucionales de control y de disciplina. Dichos mecanismos involucran desde el
empleo de los factores productivos hasta las formas de actuacion, las funciones y los

limites de cada uno de los agentes.”

De tal definicion de Barnstein, José Paschoal Rossetti (2002) se desprenden tres

elementos constitutivos:

e Recursos o factores de produccion: que hacen posible la generacion de valor, que
involucra la tierra, el trabajo, el capital, la tecnologia y el caracter empresarial.

e Agentes: deciden las formas de empleo y de destino de los recursos, intercambian,
consumen y acumulan. Tales agentes son las unidades familiares, las empresas y el
gobierno.

e Instituciones: el conjunto de normas juridicas que define los deberes y obligaciones
de quienes poseen los recursos y de las unidades econdémicas que los emplearan. Las

instituciones pueden ser de caracter juridico, politico y social.

Esta definicion de Barnstein y profundizada por Rosseti, es perfectamente coherente

con el Flujo circular de la renta presentado por Mankiw (2014); en el Flujo Real las
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empresas intercambian factores de produccion por productos, en el Flujo Monetario se
remuneran los factores de produccién y se pagan los productos adquiridos, en la
interaccion con el gobierno tanto unidades familiares como empresas pagan impuestos y

son suministrados de bienes y servicios publicos.

11.1.1 Factores de Produccién

Como habia sido definido anteriormente, son los recursos que se emplean para hacer

posible la produccidon. Se procedera a explicar cada uno de ellos:

a. Tierra: constituyen la base sobre la cual se ejercen las presiones y actividades de los
demas recursos. El concepto de Tierra tiene un alcance amplio que corresponde a
todos los elementos de caracter natural sean estos el suelo, el subsuelo, el agua,

pluviosidad y clima, flora y fauna, e incluso factores extraplanetarios como el Sol.

b. Trabajo: “se refiere al tiempo que una persona dedica a la produccion” define

Samuelson.

c. Capital: es el conjunto de la riqueza acumulada por la sociedad usada en las
operaciones productivas para generar nuevas riquezas. Rossetti procede a
clasificarlos en infraestructura econdmica; infraestructura social; construcciones y

edificaciones; maquinas, equipos, instrumentos y herramientas; y agrocapitales.

Este factor es sobre el cual queremos hacer énfasis en el presente trabajo de
investigacion, por ello tendra un apartado donde se explicara el proceso de formacion
de capital y el conjunto de elementos que se consideran al momento de realizar la

inversion.

d. Capacidad tecnoldgica: es el conjunto de conocimientos y habilidades que dan
sustento al proceso de produccion. Es el eslabon de enlace entre el capital, la fuerza
de trabajo y los recursos naturales. Se subdivide en tres tipos de capacidades: para el

descubrimiento, la innovacion y la operacion.
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€.

Capacidad empresarial: es el factor que se encarga de idealizar, implantar y mantener
los proyectos capaces de absorber y combinar los recursos para que la produccion se
haga efectiva.

11.1.2 Agentes econdmicos

Siguiendo la linea explicativa de Rossetti (2002), los tres agentes que forman parte

del sistema econdmico son:

a.

Unidades Familiares: son los nucleos domesticos, individuales o familiares en los
cuales la sociedad se encuentra segmentada. Estas unidades poseen y proporcionan
los factores necesarios para la produccién; tierra, trabajo, capital, tecnologia y la
capacidad empresarial. Ponen a disposicion de las empresas esos factores, esperando
una remuneracion a cambio.

Empresas: son los agentes econdmicos en los que convergen los recursos de
produccién disponibles y se coordinan para generar bienes y servicios atendiendo las
necesidades de consumo y de acumulacién de la sociedad.

Gobierno: se encargan de producir bienes y servicios colectivos financiados a partir
de los impuestos sobre empresas y unidades familiares. Sin embargo, el gobierno
cuenta con una caracteristica particular en el sistema, pues tiene el poder de generar,
ejecutar y juzgar las reglas basicas para la sociedad. Las instituciones suelen emanar
de unidades gubernamentales, por lo que tiene mayor capacidad para influir en la

dinamica de las relaciones entre los otros agentes

11.1.3 Instituciones

North (1991) define a las instituciones como “las reglas de juego en una sociedad o,

mas formalmente, son las limitaciones ideadas por el hombre que dan forma a la interaccion

humana”. Esas limitaciones pueden ser formales, como el marco juridico de un pais, e

informales como cddigos de conducta.

Por otro lado, Lindbeck resume en tres los tipos de ordenamiento institucional a partir de

cinco criterios:

Libertad econémica

Propiedad de los medios de produccion

16



e Sistema de incentivos
e Coordinacion econdmica y distribucion de recursos

e Ellocus del proceso de decision
A partir de ellos, los ordenamientos se clasifican en tres:

a. Economias de mercado
b. Economias de mando central

c. Economias Mixtas

A continuacion se encuentra una tabla resumen de los ordenamientos institucionales de

la economia y sus criterios de diferencia, segun Lindbeck (1980):

Tabla 1: Ordenamientos Institucionales (Lindbeck)

Ordenamientos Institucionales

Criterios de Economia de o i )
] ) Economia Mixta Economia centralizada
diferencia Mercado
Amplias restricciones a
) Ausencia de Restricciones selectivas a | las variadas formas de
Libertad o ) ) »
o restricciones a la la libertad de los agentes | libertad: de ocupacion,
Econbmica . o o
libertad econémica econdémicos. de empresa, de gasto y

de acumulacion

Propiedad de los ] o
) Privada, individual o . . ) o
medios de ot Coexistencia de formas Colectiva. Socializada
socia
produccion

Busqueda del
Sistema de maximo beneficio Sumisién del interés Blsqueda del bien
incentivos privado por los privado al interés social comiin: la solidaridad y

agentes individuales la cooperacion en
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sustitucion de la

rivalidad

Atribuida a la actuacién o )
L o . ] Atribuida a 6rdenes
Coordinaciony | Atribuidaalalibre | conjuntade las fuerzasde | =
o . » B minuciosas, emanadas de
distribucion de | manifestacion de las | mercado y la planeacion
centrales de

recursos fuerzas de mercado publica indicativa, no o
) . planificacion
impositiva.
Los centros de
Locus del Los mercados bajo el planificacion estatal
Proceso de Los Mercados poder reglamentario de la | como Ultima instancia de
Decision autoridad puablica la organizacion

burocratica

Fuente: J.P Rossetti. Introduccion a la Economia. Cuadro 3-2. Pagina 168

Acemoglu y Johnson (2005), clasifican a las instituciones economicas como
inclusivas y extractivas. Las instituciones inclusivas son aquellas que ofrecen seguridad
de la propiedad privada, un sistema juridico imparcial y servicios publicos que
proporcionen igualdad de condiciones en los que las personas puedan realizar
intercambios y firmar contratos; ademas permitir la entrada de nuevas empresas y dejar
que cada persona elija la profesién a la que se quiere dedicar. Argumentan sobre lo
relevante que es la garantia sobre el derecho a la propiedad privada, pues una persona de
negocios que teme que su produccion sea robada, expropiada o absorbida por los
impuestos tendrd pocos incentivos para trabajar, invertir e innovar. Por otro lado, las
instituciones econdmicas extractivas tienen como objetivo extraer rentas y riqueza de un

subconjunto de la sociedad para beneficiar a un subconjunto distinto.

Acemoglu y Johnson contintan en su explicacion que las instituciones politicas
inclusivas son aquellas que estan suficientemente centralizadas y pluralistas, mientras las

extractivas son aquellas que concentran el poder en una élite reducida y fijan pocos
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limites al ejercicio de su poder, estructurando a las instituciones econémicas de forma tal

que les permita extraer recursos del resto de la sociedad.

11.1.4 Sectores o Unidades Institucionales segun los Sistemas de Cuentas

Nacionales

El Sistema de Cuentas Nacionales del 2008 es la ultima version del estandar
estadistico de las cuentas nacionales, adoptado por la Comision Estadistica de las Naciones
Unidas. Segun el Sistema de Cuentas Nacionales, las unidades institucionales son entidades
econdmicas capaces de ser propietarias de bienes y activos, contraer pasivos y participar en
actividades y operaciones econdémicas con otras unidades, en nombre propio. Las mismas se

agrupan en cinco sectores mutuamente excluyentes:

a. Sociedades no financieras

b. Sociedades Financieras

c. Administracion Publica o Gobierno General
d. Hogares

e. Instituciones sin fines de lucro que sirven a los hogares

El conjunto de los sectores constituye el total de la economia de un pais. Cada
subsector esta dividido a su vez en subsectores. Las Sociedades Financieras y las Sociedades
No Financieras se subdividen en publicas y privadas. Por tanto, el Sector Publico seréa el
conjunto de sociedades financieras y no financieras de propiedad estatal y la unidad Gobierno
General; y el Sector Privado sera la suma de las sociedades financieras y no financieras de

propiedad privada, los hogares y las instituciones sin fines de lucro que sirven a los hogares.

11.2 La funcion de produccion, crecimiento econémico e inversion

El tema de mayor interés para los economistas es el crecimiento econémico, definido
por Lefin y Sachs (2004) como “el aumento sostenido del producto en una economia.
Usualmente se mide como el aumento de Producto Interno Bruto (PIB) real en un periodo de
varios afios o décadas” (p.87). Es importante destacar que existen criticas con respecto al uso
del PIB, pues la medicion del mismo tiene fallas, entre ellas es que subvalora la produccién
derivada de la economia informal y subterranea, asignandole un valor inferior a la actividad

econdmica, y por ende al crecimiento de la misma.
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Es importante destacar la diferencia entre crecimiento econdémico y desarrollo
econdmico, pues segiin Romer (2018, p.2) el crecimiento “ocurre cuando las personas toman
recursos y los reorganizan de maneras mas valiosas” generando una mayor renta, mientras
que el desarrollo econdmico abarca variables sociales mas amplias, donde también se
contempla la distribucion justa de la riqueza y la disminucion de la desigualdad y la pobreza.
En conclusién, el crecimiento econémico es condicion necesaria mas no suficiente para

alcanzar el desarrollo econémico.

La funcion de produccion agregada determina la relacion entre factores de produccion
y output. Sala-i-Martin (2000) explica que existen diferencias en las caracteristicas de la
funcion de produccién segun el pais, sin embargo, Samuelson y Nordhaus (2002) sefialan
que “el motor del progreso econémico debe basarse en los mismos cuatro engranajes,
independientemente de lo rico o pobre que sea el pais” (p.493). Dicha funcion se puede

expresar de la siguiente forma:

Q=AF(K,L,R) (1)

Donde:

e Q: Produccién

e F: Funcién de Produccion

e K: Acumulacién de Capital

e L: Cantidad de Trabajo

e R: Cantidad de Recursos naturales

e A: Nivel de Tecnologia

Si contrastamos con lo expuesto por Rossetti, observamos que el Gnico factor que no esta
contemplado en la funcion de produccion utilizada por Samuelson es la capacidad
empresarial. Sin embargo, el modelo sigue siendo til para este proyecto en la medida en que

sirva para explicar el funcionamiento de la acumulacion de capital.
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11.2.1 El Capital y la Inversion

Samuelson califica al Capital como un factor producido, a diferencia del Trabajo o la
Tierra. Tal definicion es coherente con lo mencionado anteriormente en el titulo de factores
de produccion. Samuelson prosigue explicando que el capital consta de aquellos bienes
durables producidos que son a su vez usados como insumos productivos para una produccién

subsiguiente.

La decision de aumentar el capital es lo que se conoce como inversion. Uno de los
elementos principales que se considera al momento de realizar una inversion es la tasa de
rendimiento del capital que explica el desempefio neto de la inversion en forma de porcentaje.
Samuelson procede a definirla de esta forma: “el rendimiento sobre el capital es el

rendimiento anual neto (renta menos gastos) por délar de capital invertido.

En la teoria clasica del capital, desarrollada de forma independiente por Bohm-
Bawerk, Wicksell y Fisher, la inversion en bienes de capital implica sacrificar parte del

consumo presente para aumentar el consumo futuro, dando paso al concepto del ahorro.

11.1.1 Formacion Bruta de Capital y Formacion Neta de Capital

La Formacién Bruta de Capital es el proceso en el que se acumulan las cantidades de
capital, el flujo de recursos que conducen a la formacion bruta de capital fijo se denominan
inversiones brutas. Lo que diferencia a la Formacion Bruta de Capital de la Formacion Neta
de Capital es la depreciacion.

La depreciacion es el proceso por el cual las cantidades de capital fijo se desgastan
por el uso, el tiempo o la obsolescencia técnica. La Formacion Neta de Capital es el resultado
de la depreciacién. Cuando la depreciacion es mayor que la Formacion Bruta de Capital, la

cantidad de capital se reduce.
Ki(1—=08) + AKip1 = Kiq (2)
Donde:

e Kit: Capital Inicial
e AKt+1: Formacion Bruta de Capital

e d: Tasa de depreciacion
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e Kit+1: Capital Resultante

11.2.2 Fuentes de Acumulacion de Capital: ElI Ahorro

Las fuentes internas del pais estdn constituidas por los ahorros de los agentes
econdmicos internos anteriormente descritos, es decir, la familia, la empresa y el gobierno.

Los ahorros de la familia y las empresas pueden ser espontaneos, estimulados o compulsivos.

Por otro lado, las fuentes externas vienen del ingreso neto de capital de riesgo, ingreso
neto de capital exigible (préstamos y financiamiento) y las transferencias unilaterales de
gobiernos u organizaciones internacionales. Esos tres elementos conllevan a la absorcion

neta de ahorro externo.

La suma de ambas fuentes da paso a las inversiones en formacién bruta de capital
fijo.
La identidad macroeconémica de que el ahorro es igual a la inversion parte de la idea

de que la unica forma de que se puede invertir es acumulando riqueza, renunciando a un

consumo presente con la expectativa de poder consumir mas en el futuro.

11.2.2.1 Determinantes del Ahorro

Existen distintas corrientes de pensamiento que abarcan el ahorro desde diferentes
perspectivas. En resumen, la escuela neoclésica se enfoca en la tasa de interés como factor
fundamental; el keynesianismo lo asocia principalmente a la renta; y Friedman a la renta

corriente. Procederemos a sintetizar los elementos:

e Certeza del ingreso a futuro: si el consumidor espera que sus ingresos sean mayores
en el futuro, no tendra tanto incentivo a ahorrar. Por otro lado, si considera que la
renta futura es incierta, tendera a ahorrar para hacer satisfacer sus necesidades a

futuro.
¢ Nivel de renta actual: cuanto mayor sea la renta actual, méas se ahorrara. En teoria esto

es asi porgque quedan menos necesidades que satisfacer. Por ello Keynes predice que

la propension media a ahorrar sera creciente.
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Inflacidn: si se tiene previsto un aumento generalizado de los precios por el aumento

de la cantidad de dinero, entonces existe un menor incentivo para acumular dinero.

El tipo de interés: es el rendimiento financiero de ofrecer el dinero acumulado, por
tanto, la acumulacion de dinero se ve positivamente afectada a través de la tasa de

interés.

Tipo de interés foraneo: es el rendimiento financiero de ofrecer el dinero acumulado
en el extranjero. Se convierte en un factor a tomar en cuenta pues compite con la tasa

de interés interna.

11.2.3 Factores determinantes de la Inversién

Ociosidad y obsolescencia: cuando la brecha entre la capacidad potencial de la
produccién y el producto efectivo es muy amplia, las empresas no suelen reinvertir
para evitar un gasto innecesario. Generalmente se observa en situaciones donde la
demanda agregada cae, pues los productos finales no son absorbidos por el mercado
y las tasas de desempleo aumentan, aumenta la ociosidad de las plantas instaladas.
Seria contraproducente invertir en las capacidades fisicas de la planta, pues seria

aumentar la ociosidad.

La obsolescencia es generada por los procesos de innovacion tecnolégica que
crea nuevos bienes de capital mas productivos que los antiguos. Las empresas
innovadoras invierten en estos nuevos bienes de capital para evitar quedarse

rezagadas ante la competencia.

Crecimiento econdémico y “clima de negocios”: la expectativa de crecimiento
econdmico, desde el enfoque de la demanda agregada, genera el efecto contrario que
la ociosidad. La valoracion de que se demandaran mas bienes y servicios anima a los
empresarios a aumentar sus capacidades efectivas de produccion para poder suplir
ese crecimiento con la creencia de que si no lo hacen ellos, lo haran nuevos

empresarios. De la misma forma, al aumentar el ingreso, se aumenta la capacidad de
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gasto tanto en consumo como en inversion. Keynes suponia a su vez que la
propension media a consumir con respecto al ingreso tenderia a reducir, lo que
implicaria un mayor ahorro; si la identidad macroeconémica de ahorro igual a
inversion se cumple, entonces ante un aumento de la renta entonces habra un aumento

del gasto de inversion.

Las proyecciones y las expectativas definen el “clima” de los negocios. Se
construyen criterios de optimismo o de pesimismo, que incluso pueden propagarse de

un sector a otro.

El Banco Mundial (2005) describe el clima de inversion como el acceso a
infraestructura fisica béasica como electricidad, telefonia, agua y vias de
comunicacion; el acceso a la informacion y servicios de asesoria, mayor
productividad laboral, administracién fiscal eficiente y tasas impositivas, acceso al
mercado financiero, disponibilidad de terreno urbanistico, regulaciones econémicas
y servicios que faciliten el comercio, y otros elementos. Segun Pages (2010) un pobre
clima de inversion obstruye a las empresas de traer ideas al mercado, afectando el

proceso de innovacion y crecimiento.

El concepto del “clima de negocios” estd muy asociado con el esquema
institucional, anteriormente reflejado por Acemoglu y Johnson, pues el esquema
regulatorio a través de las instituciones afecta la realizacion de los negocios mediante
las facilidades para iniciar una empresa, el registro de la propiedad, acceso al crédito,

proteccidn de inversiones y el respeto a los contratos.

Costos, rentabilidad e intereses: cuando se invierte en bienes de capital, se espera una
serie de rendimientos netos en periodos futuros, esas expectativas sobre los
rendimientos del capital contiene los riesgos implicitos. La decision de invertir en
bienes de capital tiene un costo de oportunidad que es la tasa de interés aplicadas en

los mercados financieros.
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La decision de invertir entonces es determinada por la relacion entre
rendimientos del capital o eficiencia marginal de capital, segun Keynes, y la tasa de
interés. Si la tasa de interés es mayor que la eficiencia marginal del capital, entonces
se preferira invertir en los mercados financieros, en cambio si la eficiencia marginal
es mayor, entonces se preferira destinar los recursos al proyecto de inversion. Se
considera que se ha alcanzado el punto éptimo de la inversion cuando la eficiencia

marginal de capital es igual a la tasa de interés.
11.2.4 Modelos de Inversion

11.2.4.1 Modelo de Clark o Modelo del Acelerador Simple (1917)

Partiendo del supuesto de que el stock de capital es proporcional al nivel de
produccion, el sector financiero tiene recursos para transmitirselos al sector real y que no
existe ociosidad del capital, la inversion neta estara determinada por variaciones del producto
0 ingreso nacional. Se le llama entonces “Modelo de Aceleracion” porque las variaciones de

la inversidn estan relacionadas con la aceleracion del crecimiento del producto.
Kt =k=*Yt
0<k<1

Si la relacion k es constante, entonces un incremento de Y requiere un incremento de

In=kxAY

Si la inversion bruta es igual a la inversion neta mas la depreciacion del capital,

entonces:
FBKF =k =AY + 8K

En este modelo, Kt representa el stock de capital fisico en el momento t, k es la
proporcidn fija de crecimiento del capital fisico o principio de aceleracion, In es inversion

neta y AY es la variacion en la demanda agregada entre dos momentos.

El valor k explica la sensibilidad del inversionista al comportamiento de la economia.

Suponiendo que esta sensibilidad sera constante.
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Cuando el inversionista percibe incrementos en la demanda agregada, acumula capital
fisico para captar los beneficios del incremento de la demanda por medio del aumento de su

produccion.

Por el contrario, cuando el inversionista percibe una disminucion de la demanda

agregada, libera capital fisico para evitar la ociosidad de su capacidad productiva.

De esta forma, el modelo del acelerador brinda una explicacion endogena a los ciclos

econdmicos describiendo la transicion hacia la recesion o la expansion.

Es importante resaltar las maltiples criticas que este modelo ha recibido; en primer
lugar por el supuesto de relacion constante del capital-producto, y en segundo lugar porque

el movimiento de stock de capital deseado a stock de capital efectivo no es inmediato.

11.2.4.2 Modelo del Acelerador Flexible o Modelo de Koyck (1954)

En este modelo mas sofisticado se mantiene el supuesto de la relacion capital producto
constante. La diferencia estd en que el motivo de realizar la inversion se da para cerrar una
brecha entre el stock de capital deseado y el stock de capital existente en la actualidad a una

velocidad de ajuste A, es decir, que no hay ajuste optimo.
In= 1% (K%*—K,_;)
1>A>0
Como el stock de capital deseado va a depender del producto o ingreso, entonces
In = AkY; — AK;_4
Desagregando la Inversion Neta, nos quedaria de la siguiente forma
Kt = AkY, + (1 — D)K;_4

La conclusion de este modelo es que la inversion neta no solo depende de la relacion
capital-producto, sino también de la velocidad de ajuste con la que el stock de capital presente

se aproxima al stock de capital deseado.
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11.2.4.3 Modelo Neoclasico de Optimizacion o Jorgenson (1963): tasas de

interés

Suponiendo que las empresas buscan maximizar los beneficios, entonces la
productividad marginal del capital sera igual a su costo de oportunidad en el mercado, es

decir, la tasa de interés.

La empresa acumulara capital fisico de forma tal que pueda pagar el costo del
préstamo que requirié o hasta que sea menos rentable que destinar sus recursos al mercado
financiero. Si el préstamo es excesivamente alto en comparacion al rendimiento del capital,
entonces no existen incentivos para tomarlo, y en todo caso habria incentivos para ofrecer

financiamiento.

En este modelo también contempla la depreciacion del capital, por tanto la PMK debe
ser igual a la suma de la tasa depreciacién y la tasa de interés para cumplirse la maximizacion

de beneficios.

PMK =r+d

11.2.4 Modelos de Crecimiento

11.2.4.1 Modelo Harrod-Domar

El Modelo Harrod-Domar consta de cinco supuestos claves:
a. Lainversion es consecuencia del ahorro (identidad macroeconémica)
I=S
b. El acervo de capital cambia con la inversion. (Formacion Neta de Capital)
I = AK
Kip1 =K1 = 8)+1;

c. Larelacion capital-producto es constante

-9
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d. El producto crece a una tasa g

Y1 =Y(1+9)
e. Larenta se destina en su totalidad al consumo y al ahorro

Y=C+S$

El modelo de Harrod-Domar arroja el siguiente resultado:

g=--29

La conclusion que se puede obtener del modelo es que en la medida de que exista una
mayor tasa de ahorro y de inversién se incrementara el producto, y que mientras mayor sea

la relacion del capital-producto se presentara un menor crecimiento.

11.2.4.2 Modelo neocléasico de Solow-Swan

Solow (1956) cuestiona el modelo de Harrod-Domar debido a que pretende explicar
el crecimiento a largo plazo tomando en consideracién herramientas de corto plazo, tales
como el multiplicador y el acelerador de la inversién. Aun asi, se centran en la inversion en

capital fisico como factor fundamental para el crecimiento de un pais a largo plazo.

En el Modelo de Solow-Swan (1956) se asume una economia cerrada y sin gobierno,
por lo que el ahorro de las familias sera igual a la inversién de las empresas. Ademas supone
que el crecimiento demogréfico y el cambio de la tecnologia permanecen constante, por lo
que el Unico factor que impulsa el crecimiento es la acumulacién de capital. Por Gltimo, la
funcién de produccion agregada en este modelo es una funcién de tipo Cobb-Douglas, y por

ello se manejan rendimientos constantes a escala.
Y =F(K,L)
Donde:

e Y es la produccion total

o Koes el stock de agregado de capital
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e L es el numero de trabajadores

En este modelo, la economia llega a un estado estacionario en donde la curva de
depreciacion y la curva de ahorro son iguales, a un nivel de capital denominado “stock de
capital de estado estacionario” considerado como equilibrio a largo plazo, en el cual todas
las variables crecen al mismo ritmo que la poblacion. También predice que al llegar al
equilibrio de largo plazo, se ahorra e invierte una fraccion constante de su ingreso, que es

justo lo necesario para reemplazar el capital destruido por la depreciacion.

La principal critica que tiene este modelo es la exogeneidad del progreso tecnolégico,

cuando indica que es la principal razén del crecimiento a largo plazo.
11.3 Corrupcion

11.3.1 Definicion

La corrupcion es, sin duda, un fendmeno complejo cuyas causas y efectos son
diversos. Historicamente, ha sido abordado como un problema estructural, e incluso moral y
cultural (Del Castillo, 2003), sin embargo, se ha entendido como un fendmeno inherente a la
naturaleza humana. Definir entonces con exactitud a la corrupcion no es tan sencillo, debido
a la multiformidad con que se presenta a través de los actores, sus conductas y los diversos
contextos en que puede mostrarse. Segun Casar (2016), la corrupcion “... engloba numerosas
conductas siempre enunciadas, pero casi nunca bien definidas y tipificadas en la ley”; lo que

dificulta entonces su medicion y conceptualizacion.

Segun Kauffmann y Gray (1998), la corrupcion es “la utilizacion de un cargo publico
en beneficio propio”, haciendo referencia al soborno, extorsion, fraude y malversacion de
fondos. Sin ser excluyente, Klitgaard (1988) se refiere a la corrupcion como el mal uso de un
cargo o funcion con fines no oficiales, abarcando actos como el nepotismo, el trafico de
influencias, el desfalco, pago de dinero a funcionarios; sin embargo, lo interesante de la
definicion de Klitgaard es la “féormula” de que corrupcidén es igual a monopolio mas
discrecionalidad menos rendicion de cuentas. Asimismo, Leff (1964) describe la corrupcion
desde una perspectiva institucional, en donde los agentes de la sociedad utilizan normas e
instituciones por fuera de la jurisdiccion con el objetivo de incrementar sus influencias

obteniendo beneficios.
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Segun el Programa de Desarrollo de las Naciones Unidas (PNUD) (2003) la
corrupcion se define como el uso inadecuado de cargos publicos, a través de sobornos,
extorsion, fraude, entre otros, para el beneficio privado, haciendo énfasis en que a pesar de
ser considerado un problema del sector publico, también es un problema que prevalece en el
sector privado (Citado en Berthin, De Michelle y Mizrahi y Parker, 2004). Siguiendo el
mismo orden de ideas, los actos de corrupcion pueden presentarse en diferentes ambitos, es
por ello que se puede determinar a la corrupcion como “(...) el abuso de cualquier posicion
de poder, publica o privada, con el fin de generar un beneficio indebido a costa del bienestar

colectivo o individual” (Casar, 2016).

Entre los diversos planteamientos, segun Ivanyna, Mourmouras y Rangazas (2018),
definir corrupcion se trata de un concepto muy amplio que de una u otra forma genera
repercusiones potenciales sobre la eficiencia econdmica, gracias a excesivos gastos en los
que incurren los gobiernos y la debilidad en la aplicacion de leyes y regulaciones
justificables; por lo cual los autores se refieren a la corrupcion como acciones ilegales dentro
del marco juridico de un pais. Ademas de ello, destacan que se puede dar a todo nivel, donde
se distingue la corrupcion a nivel bajo, tal como sobornos a los burdcratas encargados de
hacer cumplir las leyes y la de alto nivel o gran corrupcion que engloba a los politicos
encargados de velar por las politicas econémicas de los paises.

Por su parte, la organizacion Transparencia Internacional encargada de promover
medidas contra la corrupcidon define a la misma como el abuso del poder encomendado para
beneficio privado. Para complementar esta definicion se puede destacar la definicion
realizada por Macrae (1982) el cual se refiere a la corrupcion como “un acuerdo que involucra
un intercambio entre dos partes (el demandante y proveedor) que (i) influye en la asignacion
de recursos ya sea de forma inmediata o en el futuro; e (ii) implica el uso o abuso de entidades

publicas o colectivas para fines privados”.

Las variaciones que se presentan entre las definiciones de los diversos autores,
muestran la dificultad para especificar directamente que es la corrupcion, por lo que no se ha
logrado establecer un estandar o acuerdo entre todos los investigadores relacionados con el

tema.
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11.3.2 Tipos de corrupcion

Diversos autores han procedido a clasificar la corrupcion de acuerdo a diversos
criterios, por lo que no existe un consenso a la hora de abordar los tipos de corrupcién. Aun

asi, encontraremos util la clasificacion segun los siguientes autores:

11.3.2.1 Segun Kauffman y Gray (1986): Poco frecuente, Generalizada o
Sistémica
11.3.2.1.1 Corrupcién poco frecuente

Cuando la corrupcion es poco frecuente, generalmente serd mas fécil detectarla,
aplicar medidas de castigo en contra de dichos actos y poder aislarla, para asi evitar que se
convierta en generalizada. En paises con este tipo de corrupcion, el costo de realizar
actividades de esta indole, seré alto y se caracterizara por ser practicamente un lugar libre de
corrupcion (Kaufmann y Gray, 1998).

11.3.2.1.2 Corrupcién generalizada

Segin Kaufmann y Gray (1998) “La corrupcion es generalizada en los paises en
desarrollo y los paises en transicion, no porque su poblacién sea distinta de la de otros paises
sino porque las condiciones la propician”, hacen referencia a que las condiciones de pobreza
generan incentivos mayores para que se cometan actos de corrupcién, ademas se destaca el
hecho de que no existe una distincion marcada entre la ocurrencia en el sector publico o
privado, es decir, la corrupcion se presenta en ambos sectores. Aunado a ello, la corrupcion
generalizada se caracteriza por el aumento de los costos de incurrir en actos corruptos, a
medida que los niveles de corrupcién aumentan, y detectarla se vuelve mas complicado dado
que se va extendiendo, no obstante, ain no llega a ser sistémica. Por otro lado, indican que,
en paises con un nivel de desarrollo mayor, los incentivos o motivaciones de cometer actos

de corrupcion son menores debido a que existen mayores riesgos de sanciones.

11.3.2.1.3 Corrupcion sistémica

Por otro lado, Robert Klitgaard (2000) afirma que el problema sobre el crecimiento
se agudiza cuando la corrupcion es sistémica debido a que “distorsiona los incentivos, socava
las instituciones y redistribuye la riqueza y el poder en forma injusta”, generando una

disminucion de las posibilidades de enfocar y detectar los actos corruptos.
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11.3.2.2 Segun Transparencia Internacional: pequefia, grande y politica

11.3.2.2.1 Corrupcion grande

Es definida como “el abuso del poder de alto nivel que beneficia a unos pocos a

expensas de muchos, y causa un dafio grave y generalizado a los individuos y la sociedad”

11.3.2.2.2 Corrupcion pequefia

La corrupcion pequefia es “el abuso cotidiano del poder encargado por los
funcionarios publicos en sus interacciones con los ciudadanos comunes, que a menudo
intentan acceder a bienes o servicios basicos en lugares como hospitales, escuelas,

departamentos de policia y otras agencias”

11.3.2.2.3 Corrupcion politica

La organizacion define a la corrupcion politica como la “manipulacion de politicas,
instituciones y reglas de procedimiento en la asignacion de recursos y financiamiento por
parte de quienes toman las decisiones politicas, quienes abusan de su posicion para sostener

su poder, estatus y riqueza”.

11.3.3 Causas de la corrupcion

De igual forma en que se clasifican los tipos de corrupcion, no existe un completo
consenso alrededor de como abordar tedricamente a las causas de la corrupcion. Aun asi,
existen elementos que se repiten en los analisis de diversos autores como Huntington,
Klitgaard, Casar y Mauro. Procederemos entonces a esquematizarlas segun los autores

anteriormente mencionados.

11.3.3.1 Seguin Huntington (1986):

¢ Nivel Burocrético en la Escala Politica y Movilidad Vertical: mientras mas alto se esté
en la jerarquia politica, mas atractivo se convierte el actor para ser influenciado. Esta
causa se hara mas eficaz en la medida en que el grado de movilidad vertical entre cargos
politicas sea minima. Si el grado de movilidad vertical es alto, entonces es méas probable
que sean los niveles inferiores los que sean propensos a ser influenciados puesto a que
tienen menor poder que los grupos sociales de presion, sobre todo en paises modernos

como es el caso de los Estados Unidos.
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Debilidad y Poca Flexibilidad de las Instituciones Politicas

Modernizacion e Imposibilidad de Acumulacion de Riquezas en el Sector Privado: en
paises en vias de desarrollo, se suele aceptar el uso de cargos publicos con fines privados,
dada la dificultad de oportunidades en el sector privado. Aun asi, Huntington defiende
que a pesar de ello, puede generarse un efecto positivo sobre la eficiencia econémica.
Presencia de Negocios Extranjeros: Huntington indica que los negocios extranjeros son
mas propensos a darle menor importancia a la violacion y no cumplimiento de las reglas

y normas establecidas en cada sociedad, en basqueda de su beneficio.

11.3.3.2 Seguin Maria Amparo Casar (IMCO, 2015)

Casar resalta la multi-causalidad de la corrupcion desde perspectivas culturales,

individuales e institucionales. En resumen:

Normalizacion: la corrupcion se aprecia como un hecho normal dentro de la cotidianidad
debido a que no se le da relevancia a la legalidad en el sistema de valores y creencias del
pais.

Anadlisis Costo-Beneficio como Incentivo: los individuos perciben que al incurrir en
actos de corrupcion las ganancias seran mayores a las pérdidas debido a la baja calidad

institucional.

11.3.3.2 Seguin Klitgaard (1998)

Monopolio y busqueda de rentas: cuando una organizacion o individuo tiene poder de
monopolio sobre un bien o servicio, tiene discrecionalidad para decidir quién lo recibira

y cuanto obtendra esa persona, y no tiene que rendir cuentas.

11.3.3.3 Segun Tanzi (1998)

Tanzi separa las causas de la corrupcion en funcion de factores directos o indirectos

Factores directos: monopolio y poder discrecional. Se refiere a los mecanismos a través
de los cuales el actor puede ejercer su poder monopolico para extraer rentas de quienes
demandan el bien.

o Regulaciones y Autorizaciones

o Sistema de Tributacién a través de incentivos fiscales
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o Oferta de bienes de parte del Estado con precios inferiores al mercado.
e Factores indirectos: son los elementos contextuales que fomentan la corrupcion, y estan
relacionados con la calidad institucional.
o Nivel de salarios del sector publico
o Controles
o Transparencia de leyes y normas

o Sistemas de penalizacion

11.3.3.4 Segiin Mauro (1996)

Mauro enumera las causas en funcion de la relacion que tiene el nivel de intervencion
que tiene el gobierno en la economia, y la busqueda de rentas de parte de agentes del sector
privado.

e Restricciones comerciales: el proteccionismo genera grupos de interés que estaran
dispuestos a sobornar al funcionario encargado para mantener la politica. Un mayor nivel
de apertura comercial se encuentra relacionado de manera significativa con menores
niveles de corrupcion, segun Ades y Di Tella (1994).

e Controles de precio: los empresarios para seguir obteniendo precios por debajo del
mercado se veran incentivados a sobornar a los funcionarios del gobierno.

e Controles cambiarios y controles del tipo de cambio: los agentes privados pueden buscar
sobornar con el fin de incumplir dichos controles y obtener la cantidad de divisas que
realmente requieran, convirtiéndose en una fuente de bldsqueda de rentas.

e Nivel de sueldos del empleado publico: mientras el sueldo del empleado publico sea
inferior al del empleado privado habrd méas probabilidades de ocurrir actos de
corrupcion.

e Factores socioldgicos: lazos familiares y de amistad fuertes, haciendo a los burdcratas

mas propensos a realizar favores, incumpliendo con las reglas.

11.3.4 Consecuencias de la corrupcion

Igualmente, a la hora de reflejar las consecuencias nos encontramos diferentes
investigaciones empiricas y teoricas para determinar de manera objetiva las consecuencias y

nos encontramos con diversos resultados expresados por los siguientes autores:
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11.3.4.1 Segun Kaufmann y Gray (1998)

Los resultados generados por el soborno se presentan como un obstaculo, evitando que
se realicen inversiones tanto internas como extrajeras.

Desvio de los incentivos de los individuos en la economia hacia captar rentas y no
enfocarse en actividades que sean significativamente productivas para la economia,
distorsionando las prioridades en los sectores productivos.

La capacidad del Estado se ve limitada a la hora de prestar servicios esenciales y sus
funciones principales limitadas también, lo que obtenemos como consecuencia que se
disminuye la capacidad de generar ingresos y a su vez su legitimidad afectada

directamente por actos de corrupcion.
11.3.4.2 Segun Klitgaard (1998)

Expresa que depende del tipo de corrupcion puede obtener diferentes niveles repercusion
dependiendo de su alcance, con ello quiere decir que no todos los tipos de corrupcion
son igualmente perjudiciales.

Resalta que hay actos que perjudican profundamente lo que cambia las reglas del juego
tales como derechos de propiedad, derecho de la banca, sistemas judiciales, entre otros,
generando como consecuencia una contraccion para el desarrollo tanto econémico como
politico.

Refleja que, en actos de menor incidencia, como otorgar dinero para agilizar procesos
de un servicio mas rapido pueden traer consecuencias de menor gravedad a los sistemas
politicos y econémicos, haciendo referencia que la mayoria de los sistemas puede
mantener presencia de un nivel de corrupcion e incluso cabe la posibilidad de que afecte
positivamente al funcionamiento del mismo.

Cuando la corrupcién se vuelve generalizada o sistematica, mantener el orden de las
instituciones se convierte en tarea dificil ya que el efecto en la eficiencia y

funcionamiento de la economia se ve directamente afectado.

11.3.4.3 Segun Tanzi (1998)

Tanzi presenta como consecuencia la dificultad de mantener una politica fiscal

sostenible, esto debido a que en presencia de corrupcion se genera una disminucion de
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los ingresos puablicos ligado directamente a la evasion fiscal, por lo que los ingresos
mediante el fisco disminuyen significativamente generando un aumento en los impuesto
que serdn pagados solo por un grupo de individuos cada vez menor ocasionando un
aumento en el gasto publico, lo que puede presentar consecuencias presupuestarias
adversas lo traera un déficit fiscal y complicando la estabilidad de la politica fiscal
aplicada en el pais.

Otra consecuencia reflejada por Tanzi es que la desigualdad en la sociedad con respecto

los ingresos aumentan a medida que aumenta los actos de corrupcién, generando ventajas

a ciertos individuos a costa de la mayoria de la poblacion total.

Como consecuencias de la corrupcion puede generar ciertas distorsiones en los

mercados, Tanzi refleja algunas causas evidentes:

(a) El gobierno pierde capacidades al momento de controlar y establecer regulaciones
y controles pertinentes para que los mercados funcionen correctamente, y a falta de
controles gubernamentales y la intervencion del gobierno eficientemente se ve
motivada la corrupcién creandose monopolios con el fin de satisfacer intereses
privados, distorsionando el cumplimiento de las funciones de los funcionarios
publicos.

(b) Se olvida por completo el desarrollo de actividades productivas que fomenten el
crecimiento y generen beneficios econdmicos, ya que los individuos en presencia
de actos de corrupcién centran su atencion y enfoque a buscar rentas mediante la

misma participando en la corrupcion.

Segun lo expresado por Tanzi (1998), las distorsiones de los mercados en la economia

de un pais estos factores son los causantes de dichas distorsiones y a su vez afecta el rol

fundamental del gobierno, tales como mantener el control el cumplimiento de sus funciones

principales, lo que afecta negativamente la legitimidad de la economia de mercado y

posiblemente la democracia.

11.3.4.4 Segun Pardinas (2015)

Presenta a la corrupcién como el obstaculo principal para el desarrollo de la

competitividad de un pais, como también distorsiona las decisiones presupuestarias.
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e Las decisiones con respecto inversiones en presencia de corrupcion, suele tender a ir
dirigidas a aumento de extraer la renta, dejando a un lado inversiones para generar
beneficios sociales y el aumento de su rentabilidad por lo que se ve afectado el sector

empresarial.

11.2.5 Medicion de la corrupcion

La medicién de la corrupcion ha representado un reto para todos los investigadores,
sin embargo, se han desarrollado diferentes indicadores con base en diversas metodologias
que otorgan informacion sobre la presencia del fendomeno de la corrupcion en muchos paises.
Organizaciones privadas, o sin fines de lucro han generado indices que permiten obtener
informacion sobre la corrupcion, tales como Transparencia Internacional, Banco Mundial,
Political and Risk Service Group (PRS), International Country Risk Guide (ICRG), Business
International (BI), entre otros. Dichos indices son utilizados por empresarios, investigadores
e inversionistas, y han figurado como la herramienta principal para medir los efectos de la
corrupcion sobre diversas variables econémicas. Es importante tener en cuenta que, dada la
naturaleza de la corrupcion, es muy dificil obtener una medida exacta de su extension a lo

largo de los paises (Gallén, 2002).

La medicion de la corrupcion suele clasificarse de dos maneras: objetivo y subjetivo.
La forma objetiva se encuentra basada en informacién que se puede verificar, que le otorga
mayor confianza, precision y exactitud a la medicién; tal como, nimero de denuncias en un
afio o reportes de prensa denunciando casos corruptos (Kaufmann, Kraay y Zoido-Lobaton,
1999). Sin embargo, Castillo (2003) indica que este tipo de mediciones no suelen ser Utiles
para comparaciones, ya que pueden ser poco validas. Por otro lado, la medicion subjetiva se

basa en encuestas, e intentan medir percepciones o experiencias.

e Indicadores basados en percepciones, estan basados en encuestas 0 entrevistas a
expertos, que buscan obtener la opinidn de los niveles de corrupcion en un pais. Los mismos,
generalmente carecen de exactitud y precision, ya que la percepcion de la corrupcion de los
agentes encuestados, puede no reflejar la realidad y ademas presentan un caracter endégeno
que puede estar altamente influenciado por los medios de prensa, por lo que pueden no
reflejar lo que sucedes con la corrupcion en toda la region (Castillo, 2003).
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e Indicadores basados en experiencias, estdn apoyados en la experiencia de
individuos que se han relacionado con la corrupcion, y generalmente son mas Utiles para
realizar comparaciones. La experiencia de los agentes puede reflejar de manera més realista
los niveles de corrupcién, no obstante, pueden existir preguntas imprecisas que dependen de
los juicios individuales (Castillo, 2003). Adicionalmente, “preguntar acerca de la propia

experiencia de los encuestados mejora el nivel de exactitud de los indices de corrupcion”.

11.2.5.1 Indice de Percepcion de la Corrupcion (CPI)

La organizacion Transparencia Internacional fue creada en 1993 y genera el indice
de Percepcion de la Corrupcion, CPI por sus siglas en inglés, desde 1995 con una
periodicidad anual y consiste en clasificar a 180 paises segun los niveles percibidos de
corrupcion en el sector publico seglin expertos y empresarios y utiliza una escala de 0 a 100,
en donde 0 representa el nivel mas alto de corrupcién y 100 el nivel mas bajo de corrupcion
(Gallén, 2002). Se calcula utilizando 13 fuentes de datos distintas de 12 instituciones
independientes que recogen las percepciones sobre la corrupcion, y se obtiene un promedio
estandarizado de las fuentes disponibles para ese pais, este indice es “construido a partir de
una serie de encuestas realizadas a empresarios, académicos y analistas de riesgo de los
diferentes paises (...) refleja la percepcion y no la medicion cuantitativa ni objetiva de la

corrupcion en un pais”. Ademas, cabe destacar que;

El indice de Percepcion de la Corrupcion registra slo la corrupcion que compromete
a funcionarios publicos, reflejando solamente el grado en que es percibida entre funcionarios
publicos y politicos, y excluyendo comportamientos como pagos secretos para financiar
campanas politicas, la complicidad de los bancos en el lavado de dinero y el soborno por

parte de compafiias multinacionales (Gallén, 2002).

11.2.5.4 Control de la corrupcién - Worldwide Governance Indicator

Los Indicadores de Gobernanza Mundial (WGI, por sus siglas en inglés),
desarrollados por Daniel Kaufmann, miembro del Instituto de Gobernanza de los Recursos
Naturales (NRGI) y Aart Kray, perteneciente al grupo de investigacion del desarrollo del
Banco Mundial, son indicadores agregados e individuales de gobernabilidad disponibles para
215 economias en el periodo disponible de 1996 a 2017, tomando en cuenta 6 dimensiones
de gobernabilidad: voz y responsabilidad, estabilidad politica y ausencia de violencia,
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efectividad del gobierno, calidad regulatoria, imperio de la ley y control de la corrupcién

(Kaufmann, Kraay y Mastruzzi, 2010).

La dimension referente al tema de investigacion es control de la corrupcion, la cual
“captura las percepciones de la medida en que el poder publico se ejerce para beneficio
privado, incluidas las formas de corrupcién, tanto pequefias como grandes, asi como la

apropiacion del estado por parte de las €lites y los intereses privados”.

11.4 Antecedentes e investigaciones precedentes

Existen diversos estudios que se han realizado en los ultimos afios que vinculan la
corrupcion y el desempefio econémico. Como ya se ha establecido, determinar de manera
exacta la definicidn, caracteristicas, causas, consecuencias Yy aspectos fundamentales
relacionados a la corrupcién se torna complicado, por lo que los diferentes estudios llevados
a cabo sobre el tema, han llegado a diversas conclusiones, de las cuales no todas coinciden.

I1.4.1 Segun Huntington (1968) — Relacion Positiva entre Corrupcion y

Crecimiento

La clave del estudio de Huntington est& en que la corrupcidn puede ser un medio que
promueve la inversion, y que a su vez permite que las sociedades logren superar leyes
tradicionales o reglamentos burocraticos que frenan la expansion econdmica. Incluso,
Huntington plantea que las medidas gubernamentales para enfrentar la corrupcion en paises
con altos niveles de burocracia, podrian en todo caso, elevar los costos al desarrollo
econdmico; sintetizandolo de esta forma: “en términos de crecimiento econdémico, lo tnico
peor que una sociedad con una burocracia rigida, sobre-centralizada y deshonesta, es una
burocracia rigida, sobre-centralizada y honesta. En ese sentido, la corrupcion podria ser un
factor que reduzca el tiempo de los tramites, mejorando la eficiencia. Asimismo, esgrime que
en las sociedades tradicionales con bajos niveles de corrupcion, la misma puede ser una
especie de lubricante que acelere el camino hacia la modernizacién, sin embargo, también
acepta que en las sociedades donde la corrupcion es generalizada, las probabilidades de

expansion econdmica con mas corrupcion se reducen.
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11.4.2 Méndez y Sepulveda (2003) — Corrupcion y Crecimiento Economico en el

Marco de Libertades Politicas

Méndez y SepuUlveda lograron demostrar que la corrupcion y el crecimiento
econdémico guardan una relacion, pero que esa relacion se comportara de formas distintas en
funcién si el pais es libre o no libre. En su estudio demuestran que en los paises libres la tasa
de corrupcion que maximiza el crecimiento es mayor que cero, aunque sigue siendo baja., y
que también la relacion entre ambas variables es no lineal sin importar la magnitud del gasto
publico. Por otro lado, en los regimenes politicos que entran en la categoria de “no libres”
segun el indice de libertad politica de Freedom House International, no se demostré ninguna
correlacion significativa, y los autores explicaron que se debia probablemente a que en este
tipo de paises no hay distincion clara entre actos de corrupcion y actos legales, afectando la
calidad de los indices de corrupcion; manejando también la justificacion de que los agentes
privados se ven menos incentivados a realizar sobornos debido a que en las economias

centralizadas se reducen los retornos al capital privado.

Citando a Klitgaard (1988), Acemoglu y Verdier (1998) “los recursos necesarios para
combatir la corrupcién burocratica son mayores a medida de que el nivel de corrupcién
disminuye, por lo que un nivel de corrupcién pequefio pero positivo es 6ptimo para la

economia’.

11.4.3 Houston (2007) — Efectos de Corto y Largo Plazo

A pesar de gque reconoce que la corrupcion tiene consecuencias negativas en general,
destaca la probabilidad de que los costos de la corrupcion puedan ser menores que las
ganancias generadas en el corto plazo en términos apertura de la produccion y comercio
debido a la corrupcion. A su vez, reconoce gue en el largo plazo también podria verse algunos

efectos positivos, sobre todo en aquellos paises donde no existe estado de derecho.

11.4.4 Mauro (1995) — Inversion, Burocracia y Crecimiento

Basandose en indices de corrupcion, burocracia, indices de estabilidad politica, y
eficiencia del sistema judicial, plante6 un modelo que relaciond la corrupcion, las

instituciones, la inversion y el crecimiento econémico.
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En primer lugar, determino que la relacion entre corrupcion y la tasa de inversion es
negativa, independientemente de la cantidad de burocracia, y tal relacion negativa afecta a
su vez al crecimiento economico. Mauro establecid que el canal de transmision indirecto
entre corrupcion e inversion se ubicaba alrededor de las trabas burocraticas que implicaban
un costo adicional, disminuyendo el rendimiento esperado del capital; eso tomando en cuenta
también que la practica de actos corruptos puede generar un mayor aumento de la burocracia,
puesto que los funcionarios podrian retrasar los procesos adrede para recibir un soborno
adicional, extrayendo mayor renta. Por otro lado, el canal directo se observa en la mala
distribucion de la inversion entre los diferentes sectores de la economia, disminuyendo la

eficiencia econdmica.

En este trabajo, Mauro decidio utilizar un indice de fraccionamiento etno-linguistico,
partiendo de la premisa de que los paises mas fraccionados suelen tener burocracias mas
deshonestas (Shleifer y Vishny). Este indice permite medir la probabilidad de que dos

personas elegidas al azar del conjunto no pertenezcan al mismo grupo etno-linglistico.

11.4.5 Mauro (1996) — Analisis empirico comparativo de paises

El resultado principal que arrojé la investigacion es que las mejoras en el indice de
corrupcion generan que se aumente la tasa de inversion y la tasa de PIB per capita anual.
Segun las estimaciones, en una escala del 0 al 10, pasar de 6 a 8 implica un aumento del 4%

en la tasa de inversion, y 0,5% en el PIB.

El estudio también permitié destacar que el factor mas eficaz que tiene la corrupcion
sobre el crecimiento es la disminucion de la inversion, representando al menos un tercio del
total de los efectos negativos de la corrupcidn en el crecimiento. Los otros dos tercios se ven

reflejados en distorsiones del gasto publico e ineficiencias institucionales.

11.4.6 Mauro (1998) — Mutua Casualidad entre Corrupciéon e Ineficiencia

Institucional

En la publicacion “La Corrupcion: causas, consecuencias y un programa para
intensificar la investigacion” de Mauro, se desprende que se puede demostrar que la
corrupcion y el crecimiento estan inversamente relacionados, pero es dificil determinar que

la Unica causa es la corrupcion y no las ineficiencias que se generan, es decir, reducir la
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corrupcion disminuye las ineficiencias, y atacar el problema institucional reducira la

corrupcion.

11.4.7 Kaufmann y Gray (1998) — Reglamentaciones excesivas

Gracias al alto poder discrecional que poseen los politicos y funcionarios publicos, la
corrupcion, lejos de ser un lubricante para el funcionamiento de la economia, figura como
promotora de reglamentaciones excesivas y ademas de ello, tiende a violentar las leyes y
controles establecidos con el fin de cumplir con objetivos sociales productivos, tales como
normas en el sector de construccion, sistema de leyes del sector bancario y controles
ambientales. De hecho, Kaufmann y Wei (1999) realizaron un modelo donde establecen la
relacion entre un funcionario del gobierno que busca maximizar su renta, y una empresa
importante, donde los funcionarios buscan inducir a la o las empresas a pagar la cantidad
méaxima de soborno que toleraria, ademas, con base en tres encuestas realizadas a nivel
mundial, analizaron la relacién entre el pago de sobornos, el tiempo que pierden los
empresarios con los burdcratas a quienes les pagan, y el costo de capital que ello significa.
La evidencia sugiere que al contrario de ser un lubricante eficiente, la corrupcion en
ambientes altamente burocraticos, aumenta los casos en donde las diferentes empresas que
pagan sobornos son mas propensas a perder mas tiempo en el proceso con los burdcratas y
por tanto, se genera un costo de capital mas alto; esto se explica ya que en general las
regulaciones y los retrasos en los procesos son elegidos por los burdcratas de manera
enddgena, con el fin de extraer rentas, y por ende, el pago de mas sobornos no asegura que

tanto el tiempo como las regulaciones disminuyan.

11.4.8 Ehlich y Lui (1999) — La Intervencion del Estado crea incentivos a la

corrupcion

En este trabajo se desarrollé un modelo de crecimiento comparando dos estructuras
burocréticas diferenciadas segun el tipo de régimen politico, uno democratico donde los
burdcratas compiten por el poder central y uno autocratico donde el poder central lo ejerce
un liderazgo poderoso que se impone sobre la sociedad. Efectivamente demuestran que la
corrupcion tiene una relacion negativa con el PIB per cépita. Los sobornos o inversion

politica se convierten en el costo de oportunidad de invertir en otras areas productivas,
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afectando en los incentivos para invertir en capital humano, impactando negativamente sobre

el crecimiento econémico.

Como la burocracia se hace presente en todas las intervenciones del Estado en la
economia, se hace inevitable entonces la presencia de incentivos para que los agentes
cometan actos de corrupcion. En el estudio se refleja entonces que la intervencion econémica
del gobierno tiene mayores repercusiones negativas en paises pobres, explicando
parcialmente la presencia de corrupcion en paises como Haiti, y la inestabilidad del
crecimiento en paises con altos grados de intervencion estatal como México, India y

Bangladesh.

11.4.9 Tanzi (1998) — Corrupcion como factor de distorsion de funciones de

gobierno

Segln Tanzi, la corrupcidn se evidencia en la falta de garantias de los derechos de
propiedad, y es alli donde afecta negativamente el crecimiento econémico. La corrupcion
podria incluso desacelerar el proceso hacia la democracia y las economias de mercado en los
paises, pues limita el potencial de generacion de ingresos de las clases mas bajas. Asimismo,
Tanzi destaca que en las economias que estan atravesando una transicion hacia economias de
mercado, tienen un elemento de critica y es la influencia de la corrupcién en ese proceso

transitorio.

11.4.10 Shleifer y Vishny (1993) — Inversiones Utiles y crecimiento

Por su parte Shleifer y Vishny, esgrimen que la corrupcion representa un alto costo
para las economias dado que causa distorsiones en el sector de las inversiones, por su
naturaleza de ilegalidad, los agentes buscan mantenerla en secreto, lo que puede originar que
se realicen inversiones en areas que no sean tan productivas y Utiles para el crecimiento de la
economia. Por ejemplo, se deja de invertir en proyectos de mayor valor como salud y
educacion, y se fomentan inversiones en areas como la defensa y la infraestructura. Si estos
proyectos ofrecen campo para que la corrupcion se mantenga oculta, a pesar de ser
potencialmente poco utiles, se van a llevar a cabo (Shleifer y Vishny, 1993). Por lo que
Shleifer y Vishny llegan a la conclusion de que “tales distorsiones de la corrupcion pueden

desalentar la inversion 1til y el crecimiento” (1993)

43



11.4.11 Tanzi y Davoodi (1997) — Inversion Publica y Corrupcién

Tanzi y Davoodi afirman que la corrupcion reduce los incentivos a la inversion
privada y distorsionan las decisiones de inversion publica, puesto que el objetivo no es
realizar inversiones productivas, sino mas bien realizar proyectos grandes méas propensos de
extraer rentas. Los niveles altos de corrupcion se encuentran asociados con “elevada
inversion publica, bajos ingresos del gobierno, bajo nivel de gasto en operaciones y

mantenimiento y baja calidad de infraestructura publica”.

11.5 Hechos Estilizados

Para hacer un andlisis descriptivo de la economia peruana, es necesario tomar en
cuenta los cambios institucionales que tuvieron lugar en Peru para la década de los 90, en el
marco del Consenso de Washington, y visto que el periodo que se esta analizando inicia en
1985, también es necesario hacer un recuento de los sistemas previos a las reformas

realizadas por el gobierno de Alberto Fujimori.

Efrain Gonzales (1997) realiz6 un estudio sobre la Inversién Privada, Crecimiento y
Ajuste Estructural en el Pert entre los afios 1950 y 1995. En dicho estudio, procede a evaluar
la economia del Per( en funcidn de tres modelos politico-econémicos, el liberal de los
gobiernos militares, el intervencionista de Velasco, y el de Fujimori basado en el Consenso
de Washington. Ese estudio es relevante para hacer la comparacion entre el quinquenio de

1985 a 1990, la crisis de deuda y las décadas posteriores a la reforma institucional.

También es relevante para este analisis considerar los factores climaticos como lo
puede ser el Fendmeno del Nifio, que tuvo un impacto importante a finales de la década de
los 90.

Asimismo, también habria que hacer mencion al conflicto armado que se desarroll6
en el Pert entre 1980 y 2000. Cuyas consecuencias se traducen en decenas de miles de
asesinados, movimientos migratorios internos forzosos, destruccion de capital, autoritarismo

e inestabilidad politica.

Finalmente, es importante considerar la dinamica de la economia global, como lo es

la expansion y ralentizacion de las economias asiaticas y la crisis financiera del afio 2008.
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1VV.1.1 Previo a 1985

Desde finales de la década de los 60 y principios de la década de los 70, la economia

peruana mantuvo una dindmica con una fuerte presencia del Estado y un marco institucional

proteccionista. En el informe del Panorama Econdmico del Perl realizado por el Instituto

Nacional de Estadistica e Informatica (2017) y el estudio de la Inversion Privada se hace un

recuento de las politicas mantenidas en este periodo, entre las cuales se observan:

La Reforma Agraria que limitaba la propiedad de la tierra, que en un primer momento
paso a manos del Estado y después cooperativas y pequefios campesinos.

La creacion de empresas publicas como Petropert y Minero Perd, que serian las
encargadas de la comercializacion de los minerales de exportacion, el control de los
proyectos futuros de refineria de metales y la explotacion de los yacimientos
minerales recuperados del control extranjero.

La ley de reforma industrial, que permitid la creacion de las comunidades industriales,
que brindaban una participacién mayor de los trabajadores en la propiedad, gestion y
utilidades de la empresa. Asi como también la reduccion progresiva de los capitales
extranjeros hasta un nivel de propiedad minoritario.

La ley de pesqueria, la cual establecio la propiedad estatal sobre la comercializacion
de las exportaciones pesqueras.

La expropiacion de grandes empresas extranjeras como la International Telephone &
Telegraph (ITT), el Chase Manhattan Bank, la Peruvian Corporation y la Refineria
Petrolera de Conchén, la Cerro Corporation y la Marcona Mining Company.
Elevacion de aranceles, y la prohibicion a las importaciones para algunos bienes

competitivos bajo el Registro Nacional de Manufacturas.

En conclusion, puede observarse que el Estado pasé a desempefiar un papel

preponderante en la economia, con las telecomunicaciones, ferrocarriles, mineria, parte del

sistema bancario y casi la totalidad de la comercializacion pesquera y de exportaciones bajo

su dominio.

El objetivo de este conjunto de politicas era la creacion de una burguesia industrial

nacional (FitzGerald, 1981). Sin embargo, la consecuencia no fue solo el alejamiento de la

inversion extranjera, sino también la inversidn privada nacional; y durante esta etapa lo que
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se observa es un reemplazo de la inversion privada por la publica, financiada en su mayor

parte por el endeudamiento externo y el sefioreaje (Martinelli, 2018).

Sin embargo, el modelo intervencionista se enfrentd a una combinacion de choques
externos a partir de 1982, entre los cuales se destacan la interrupcion del financiamiento
externo, el deterioro de las tasas de interés de la deuda externa y el Fendmeno del Nifio. Con
ello, se dieron ciertas respuestas, como recortes en la inversion publica, retrasos no

declarados de pagos de la deuda externa y mayor financiamiento inflacionario.

1VV.1.2 Periodo 1985 — 1989

En este periodo puede observarse el ocaso del modelo intervencionista. Se llevaron a
cabo un conjunto de medidas heterodoxas, que partian de un diagnostico de que la inflacion

en bienes manufacturados era resultado de la presion de los costos.

El Plan de Emergencia de 1985 — 1986 tenia por objetivo disminuir las expectativas
de inflacién a través del control generalizado de precios, el uso de multiples tipos de cambio,
el aumento del crédito, reduccion de las tasas de interés y la restriccion de pagos del servicio
de la deuda publica. Sin embargo, en la medida en que se perdian reservas internacionales,
se incrementaba el tipo de cambio paralelo y aumentaba la inflacion, se perdié la confianza

en la politica econémica.

Efectivamente, en los dos afios siguientes al Plan de Emergencia, puede observarse
una variaciéon promedio de la inversion privada de 32,8% Yy una variacion del PIB de 9,57%.
Sin embargo, tal programa incrementé la necesidad de financiamiento inflacionario a través
de diferentes vias: la monetizacion del déficit de las empresas estatales que tenian precios
congelados, la elevacién del tipo de cambio para las exportaciones por encima del tipo de

cambio para las exportaciones y el subsidio a las tasas de interés del Banco Agrario.

Las consecuencias de este conjunto de politicas dieron paso a la hiperinflacion. La
inflacion anual alcanz6 1722,3% para 1988, 2775,3% en 1989 y 7649,6% para 1990. En ese
sentido, la “estabilizacion cosmética” en el sentido de Sargent, Williams y Zha (2009), lleg6

asu fin.

En términos reales, la inversién privada tuvo una variacion promedio de 1988 a 1989
de -15,11% y el PIB de -10,87%.
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IV.1.3 Periodo 1990 — 2000

Durante esta década el marco institucional penduld hacia la liberalizacion de forma
significativa, en el marco del Consenso de Washington. ElI Programa de Estabilizacién
planteaba la reduccién de la participacion del Estado en la economia y mayor disciplina
fiscal, lo que se tradujo en un proceso de privatizaciones en los sectores de las
telecomunicaciones, electricidad, sistema financiero, hidrocarburos, mineria y siderurgia; y

la reduccién de la inflacién.

La independencia del Banco Central, la liberacion de las tasas de interés, la
unificacion cambiaria y la politica de apertura permitieron la renegociacion de la deuda

peruana, devolviendo la capacidad de acceso al financiamiento internacional.

De esta forma, entre 1990 y 1995 la inversion privada real crecio a una tasa promedio
de 14,08% vy el PIB real a una tasa del 3,6%. Asimismo, la tasa de interés real dejo de ser

negativa, llegando al 22,5% para 1995.

Para 1996, el creciente déficit de la cuenta corriente obligo a aplicar politicas fiscales
y monetarias que tenian el objetivo de atenuar el ritmo de expansién de la demanda interna
y disminuir las inversiones, por tanto la inversion privada disminuy6 en un 2,18% vy la
inflacion continué disminuyendo. Sin embargo, para el afio siguiente logra recuperarse la

inversion privada a una tasa del 15,92%, y el PIB creci6 a tasa del 6,5%.

Para finales de la década, la economia peruana se vio afectada de forma negativa por
diversos factores; el Fendmeno del Nifio, la crisis financiera asiatica y rusa, y la caida en los
términos de intercambio que pasé de 75,3 en 1997 a 64,8 en el 2000. A su vez, el
estancamiento del proceso de privatizaciones contribuyé a una disminucion de la inversion a
una tasa promedio de -6,45% entre 1998 y el 2000.

Es importante recalcar que este Programa de Estabilizacion se da en el marco de una
crisis politica que derivé en la disolucion y toma del Congreso y en la toma del Poder Judicial
por parte de Alberto Fujimori en 1993. Lo que no solo significo la efectiva realizacion del
cambio de la politica econdmica, sino también el ocaso de la guerra contra el terrorismo en

Per(, tras la captura de los principales cabecillas del Sendero Luminoso. Aun asi, tales
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reformas implicaron la ruptura de la normalidad democratica y el avance del autoritarismo

en el Perd.

La disolucion del Congreso llevé a que no pudiese cumplir en sus roles de
fiscalizacion, por tanto se generd una falta de transparencia, que en el marco de la guerra
interna se brindd la justificacion del aumento del gasto militar —que ya de por si, suelen existir
problemas de transparencia en este tipo de gastos- lo que permite un aumento en la
percepcion de corrupcion. Esto es perfectamente coherente con la hipotesis planteada por
Shleifer y Vishny (1993), que establece que existe una correlacion entre el gasto militar, poco

transparente, y la corrupcion.

Ruiz Ariela (2007) sefiala que también existen ciertas criticas alrededor del proceso
de privatizaciones y el manejo de los recursos provenientes de la venta de las empresas
publicas. Cuando en 2001 se crea la Comisidn del Congreso para la investigacion de delitos
econdmicos y financieros cometidos entre 1990 y 2001, se denuncian ciertas irregularidades
alrededor de la valorizacién de las empresas privadas y el pago efectivo por los operadores
privados; y el uso subsecuente de los recursos obtenidos por parte del Estado, puesto que un
tercio fue destinado a Defensa e Interior, otro tercio a la recompra de deuda y el resto a gastos

sociales.

Es iconico en Peru el caso de los “Vladivideos”, que finalmente implicé la caida del
fujimorismo en el pais. Consistian en una serie de videos en formato casero, donde se observa
como Vladimiro Montesinos, asesor presidencial de Alberto Fujimori, sobornando a
dirigentes politicos, de empresas privadas, de las comunicaciones y de gobiernos locales. El
descubrimiento de esos videos llevo a Per( a una crisis politica importante, con la que fueron

convocadas nuevas elecciones tras la destitucion de Alberto Fujimori.

Es importante destacar que posteriormente Alberto Fujimori seria condenado a
prision por mas de 25 afios, iniciando el ciclo de figuras presidenciales enfrentando

cuestiones judiciales.

IV.1.4 Periodo 2000 — 2010

En el Informe del Panorama de la Economia Peruana, por el Instituto Nacional de

Estadistica e Informatica (2017), se explica que las reformas estructurales que tuvieron lugar
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en la década anterior se profundizaron. Sin embargo, para la economia peruana fue muy
influyente el acelerado crecimiento de la economia china, lo cual gener6é una aumento de la
demanda de materias primas de exportacion y la mejora en los términos de intercambio,
destacando la participacion del cobre, cuyo volumen de exportacion se incrementd en 43,5%
y su precio en 145,4% entre 2001 y 2005, y los términos de intercambio pasaron de 96,9 a
110,6 entre 2006 y 2010.

De esta forma, y segun los datos del Banco Central del Peru, la tasa de crecimiento
promedio anual de la inversién privada estuvo en torno al 9,5%, mientras el PIB real crecid

a unas tasas del 5%.

Como anteriormente fue establecido en el Informe del Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica, el sector del cobre tuvo un peso importante en el crecimiento de
las inversiones. De igual forma, el impulso a la construccion de viviendas urbanas y la
implementacidén de modernas técnicas agricolas permitieron el aumento de la productividad
de la tierra, con lo que también aumentaron las exportaciones de productos agropecuarios no

tradicionales.

Entre los proyectos de inversion relevantes, habria que destacar la Sociedad Minera
Cerro Verde, Buenaventura y Southern; en sector de hidrocarburos se resaltan las inversiones
de Oderbrecht Perd.

Por otro lado, Perd no estuvo exento de la crisis financiera internacional del 2008,
cuyas consecuencias tuvieron lugar para 2009. En efecto, tras 6 afios de crecimiento tanto
para las inversiones como para el producto, puede observarse una disminucién de las
inversiones privadas en un 8%, mientras que para ese afio el crecimiento de la economia
peruana se ralentizo, creciendo a una tasa del 1%. Pese a ello, al afio siguiente se retomo el
ritmo de crecimiento de los afios previos, pues para 2010 las inversiones privadas crecieron

a una tasa del 25%, y el producto a una tasa del 8,45%.

También es importante destacar para este periodo la suscripcion de los Tratados
bilaterales de Libre Comercio con Estados Unidos, la Unién Europea, Corea del Sur, Chile y

México.
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En cuanto a la politica monetaria, puede observarse la relativa estabilidad de las tasas
de interés reales a niveles del 20%, segun la data del Banco Central del Perd. Sin embargo,
puede apreciarse la disminucion de las tasas de interés a partir del afio 2008. La inflacion

interanual se mantuvo en tasas de un digito, en torno al 3%.

En materia de corrupcién, habria que destacar el inicio de la participacion de
Oderbrecht en Peru, que si bien para este periodo no tuvo consecuencias legales, las tendria
a futuro, cuestion que mantiene procesos legales contra todos los presidentes que sucedieron

a Fujimori.

De igual forma 2006, se inici6 un proceso penal contra el ex Presidente Alejandro

Toledo por la falsificacion de firmas para la inscripcion de su partido en 1998.

En ese sentido se puede observar en todos los indices de corrupcidon utilizados en el

presente trabajo coinciden en que la corrupcion aumento para este periodo.

1VV.1.4 Periodo 2010 — 2018

Durante este periodo Perd se mantuvo en el bloque de la Alianza del Pacifico y ratifico
los Tratados de Libre Comercio. Sin embargo, la recesion de la Zona Euro y la ralentizacion

de la economia china permiten distinguir dos sub-periodos en este lapso de tiempo.

En el primer sub-periodo 2011 — 2013, puede observarse que la actividad econémica
crece a una tasa promedio de 7,8% y las inversiones crecen a una tasa del 13,4%. En cambio,
en el segundo sub-periodo de 2013 — 2018, las inversiones decrecen a una tasa promedio
anual del 0,39%, mientras que el crecimiento del PIB se ralentiza a 3,23%, segun los datos

del Banco Central del Peru.

En cuanto a la corrupcion, el escandalo de Oderbrecht, la cual tuvo impacto en buena
parte de América Latina, no dejo exento a Per(. La empresa admitié haber entregado 3
millones de ddlares a la campafia presidencial de 2011 del Presidente Ollanta Humala, asi
como declard haber desembolsado casi 5 millones de délares a consultoras relacionadas con

el Presidente Pedro Pablo Kuczynski cuando era ministro, entre 2004 y 2013.
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Ademas de ello, también es importante resaltar la crisis politica desatada tras la
renuncia de Pedro Pablo Kuczynski, envuelto en los casos de corrupcion y el indulto a

Alberto Fujimori, lo cual tuvo una fuerte resistencia en el Congreso.
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Capitulo I11. Marco Metodolégico

En este capitulo se procedera a explicar la metodologia a realizar para estudiar la
relacion entre la percepcidon de la corrupcion y la formacion bruta de capital fijo privado.

I11.1 Tipo de Investigacion

La investigacion sera del tipo cuantitativo con nivel confirmatorio, es decir, de
correlacion entre variables. Este tipo de investigacion nos lleva a comprobar la hipotesis
haciendo contraste con la realidad sometiéndola a observacion y aplicacién de modelos

econométricos.

Segun Fernandez y Garcia (2015) en las investigaciones llevadas a cabo de manera
confirmatoria “se establece relaciones entre dos o mas variables en estudio” (p.58), en nuestro
caso, se desea comprobar la existencia de la relacion entre la percepcion de corrupcion y
formacion bruta de capital fijo privado en los casos de estudio, siendo estas nuestras

variables.

Para medir la corrupcién, Del Castillo (2003) recomienda dos mecanismos para

estimarla:

a. Indicadores basados en experiencia

b. Indicadores basados en percepciones

Siguiendo la recomendacion de Del Castillo, es perfectamente coherente el uso del indice
de Percepcidén de Corrupcion (IPC) por la Organizacion de Transparencia Internacional y el

subindice de Control de Corrupcién del World Governance Index.

111.2 Disefio de la Investigacion

Segun Kerlinger (1979) el disefio de la investigacion puede tener un caracter
experimental o no experimental. En este trabajo de investigacion se realizara un estudio de
correlacion entre variables, y se procedera a describir y analizar esos resultados. Como la
investigacion contara con informacion disponible a través de terceras fuentes, se podria

calificar como investigacion no experimental.
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Kerlinger (1979) contintia explicando con que “la investigacién no experimental es
observar fendmenos tal y como se dan en su contexto natural, para después analizarlos”, es
decir, no se varian las variables intencionalmente para detectar sus efectos. Como los autores
no cuentan con un grado de intervencion sobre las variables de forma intencional, es que la

investigacion es de caracter no experimental con fuentes secundarias.

Segun Arias (2012) se debe identificar el dato, la fuente y el documento en la
investigacion. De tal forma, los datos utilizados fueron extraidos de fuentes de otros
investigadores, como el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica del Perd, el Banco

Mundial, el Fondo Monetario Internacional y el World Government Index.

Segun Sampieri (2017) los disefios longitudinales “recolectan datos a través del
tiempo en puntos o periodos”, para hacer inferencia respecto al cambio, sus determinantes y
consecuencias” (p.158), permitiendo el analisis de las variables durante el periodo de tiempo.
Como la investigacion tiene un enfoque retrospectivo evolutivo, seria una investigacion de
caracter longitudinal. El presente trabajo esta basado en un estudio de tendencia, el cual se
basa en analizar cambios a través del tiempo de una poblacién en general. Los datos
recolectados de Per0 se ubican en un espacio temporal desde 1985 hasta 2018 con la finalidad
de describir el comportamiento, y los factores determinantes de la formacion bruta de capital

fija privada, y analizar la relacion con la percepcion de corrupcion.

En ese mismo sentido, la investigacion presenta un enfoque retrospectivo evolutivo,
ya gue se considera el estudio en un periodo de tiempo pasado. El presente trabajo también
es multi-variable, pues contempla el comportamiento de otras variables con el objetivo de
brindarle mayor robustez al modelo, como lo son la tasa de interés real, el producto interno

bruto de Pera.

Es importante destacar que para evaluar la relacion entre percepcion de corrupcién y
formacion bruta de capital fija privada en Peru durante el periodo seleccionado, se llevo a
cabo un proceso de transformaciones estadisticas para las variables manejadas, con el

objetivo de contar con una mejor estimacion econométrica.
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111.3 Variables a estudiar

Las variables a utilizar en este trabajo de investigacion se subdividen en tres
categorias, la variable dependiente, las variables de control y la variable independiente de
interés. Segun Rios (2017) las variables son “los rasgos, propiedades o caracteristicas
posibles de variar, expresadas en cantidades o cualidades de los individuos, grupos u objetos
que seran observados”. Ademds, como parte de las variables, los investigadores
predeterminaron una serie de indicadores o variables proxy, tomando en cuenta la

informacion obtenida en el marco tedrico.
111.3.1 Variable dependiente

111.3.1.1 Formacion Bruta de Capital Fijo Privado

Se refiere al gasto de inversion que realiza el sector privado, es decir, estructuras
residenciales y no residenciales, maquinaria, equipos de transporte, activos fijos intangibles
como propiedad intelectual y activos cultivados. El sector privado se constituye por las
sociedades financieras y no financieras de propiedad privada, los hogares y las instituciones

sin fines de lucro que sirven a los hogares.

Definicion operacional: serie numérica anual de la formacion bruta de capital fija
privada, a millones de dolares constantes del 2011, durante los afios 1985 a 2018. La data es
obtenida del Banco Central del Perd, convertido al tipo de cambio de 2011 segun Fondo

Monetario Internacional.
111.3.2 Variables independientes

111.3.2.1 Tasa de interés real

A partir de la ecuacion de Fisher, se obtiene que la tasa de interés real es el r. Para la
inflacion se consider6 el indice de Precios al Consumidor. Representa el costo de oportunidad

de la formacion bruta de capital fija privada.

Definicion operacional: serie numérica anual de la tasa de interés real, durante el
periodo 1985 a 2018. Los datos son recolectados directamente de la base de datos del Fondo

Monetario Internacional.
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111.3.2.2 Producto Interno Bruto de Peru

Se refiere a la cantidad de bienes y servicios que producen los residentes de Peru.,
partiendo del modelo del acelerador de Clark (1917), explica la inversion debido a que la
decision de aumentar la inversion esta relacionada con la aceleracién del crecimiento del

producto.

Definicion operacional: serie numérica anual del producto interno bruto de Peru en
millones de dolares constantes del afio 2011, durante los afios 1985 a 2018. Los datos son

recolectados directamente del Banco Central del Pera.

111.3.2.3 Reposicion de Capital (Proxy)

A partir de la ecuacion de Clark (2017), se presenta la férmula donde se considera

que parte de la inversion bruta va destinada a la reposicion del capital.

Definicion operacional: serie numérica anual de la reposicion de capital de Peru en
millones de ddlares constantes del afio 2011, durante los afios 1985 a 2018. Los datos son

recolectados directamente de la Penn World Table 9.1.
111.3.3 Variable de interés

111.3.3.2 Indice de Corrupcion de PRS International Country Risk Guide

La medicion de corrupcion que forma parte del International Country Risk Guide
(ICRG), especificamente del subgrupo del riesgo politico, es una serie de tiempo anual que
representa el nivel de riesgo de la corrupcién en una escala de 0 a 6, donde més cercano a 0
representa altos niveles de corrupcion y mas cercano a 6 bajos niveles de corrupcion, en otras
palabras, mientras mayor sea el puntaje obtenido se refleja un menor riesgo, y mientras sea

menor el puntaje se refleja un mayor riesgo.

Definicion operacional: Serie numérica anual que representa el riesgo de la
corrupcion en Perl durante los afios 1985 a 2016, expresado como un indice que va de 0 a 6.
Los datos son recolectados directamente de la base de datos del International Country Risk
Guide.
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I11.3.3.1 Subindice de Control de Corrupcion o “Control of Corruption”

Refleja las percepciones de hasta qué punto el poder publico es usado en beneficios
privados, incluyendo formas leves y mayores de corrupcion, asi como la “captura” del estado

por élites e intereses privados.

Definicion operacional: serie numérica anual que representa el Control de la
Corrupcion del Gobierno en Pert durante 1996 a 2018, medida en una escala de -2,5 a 2,5.
La cifra indica que mientras la cifra sea mas cercana a 2,5 habra un mayor Control de
Corrupcidn, y mientras mas cercano a -2,5 habra una menor Control Corrupcion. Los datos

son recolectados directamente de la base de datos del Worldwide Governance Indicator.

111.3.3.2 Indice de Percepcion de Corrupcion

El indice de Percepcion de Corrupcion corresponde a una medicion por pais en el cual
se indica el grado de corrupcién del sector publico segun la percepcion de empresarios y

analistas del pais.

Definicion operacional: serie numérica anual que representa la percepcion de la
corrupcion en Perd durante los afios 1998 a 2018, medida en una escala del 0 al 100. Los

datos son recolectados directamente de la base de datos de Transparencia Internacional.

Recapitulando lo anteriormente expuesto, las variables utilizadas en la investigacion

son.
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Tabla 2: Descripcion de las Variables

Clasificacion de ) ) L
) Variable Proxy Abreviatura Medicion Fuente
la variable
i i Millones de Banco Central del
Formacion Formacion i
dolares a Per(i
) Bruta de Bruta de ) '
Dependiente Capital Fii Capital Fii FBKFP precios
apital Fijo apital Fijo ;
) . constanes de Fondo Monetario
Privada Privada Real 2011 Internacional.
Tasa de Tasa de TDIR Tasa Fondo Monetario
Interés Real Interés Real porcentual Internacional
Millones de
Reposicién de Proxy de délares a
) L ) Penn World Table
Capital Reposicion de KD precios o1
Independiente de |  pepreciado Capital contantes del '
Control 2011
Millones de Banco Central del
Producto Producto dolaress a Per(.
Interno Bruto | Interno Bruto PIB precios
de Peru de Peru constantes de Fondo Monetario
2011 Internacional
Corrupcion B indice de Political Risk
Corrupcion PRS C .
PRS escalade0a6 | Service de ICRG
) y indice de indice en _
Independiente de | Percepcion de » Transparencia
o y Percepcion de CPI escalade O a )
interés Corrupcion » Internacional
la Corrupcion 100
indice en Worldwide
Control de la | Control de la
. N CTRL_C escala de -2,5 Governance
Corrupcion Corrupcion ]
az25 Indicator

Fuente: Elaboracion Propia
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111.4 Manejo de Variables

A través del método de interpolacion lineal se interpolaron dos datos de la variable
Control de Corrupcion extraida de la Worldwide Governance Indicator, correspondiente a
los afios 1997, 1999 y 2001, puesto a que esos afos la organizacion no realizé la medicion

de la misma, por tanto no habia data disponible.

111.4.1 Transformaciones logaritmicas

Se realizaron transformaciones del tipo Box-Cox con el objetivo de suavizar la
varianza de las variables formacion bruta de capital fijo privado y el producto interno bruto.
Dichas transformaciones se realizaron dado a que la formacion bruta de capital fijo se puede
explicar de una mejor forma a partir del crecimiento de la variable PIB en comparacion a su
valor en un afio determinado durante una serie de tiempo, de igual forma con la reposicion
de capital. Asimismo, permite interpretar directamente la elasticidad entre estas variables.
Por otro lado, las demés variables sean de interés o de control, no fueron sometidas a
transformacion, vista que reflejan indices o porcentajes, por tanto no hay problemas de

escalas que corregir, y tendria poco sentido interpretar en forma logaritmica estas variables.

111.4.2 Pruebas de estacionariedad de las series de tiempo

A continuacion, se procedio a evaluar las estacionariedades de las series de tiempo

utilizadas en la investigacion mediante pruebas formales con test de raiz unitaria.

111.4.2.1 Test de Raiz Unitaria (Prueba formal):

Para confirmar dichos resultados se realiz6 la prueba formal Dickey — Fuller
Aumentado, las cuales estudian la presencia de raiz unitaria mediante el siguiente contraste
hipétesis:

Hy: Posee raiz unitaria

Hy:No posee raiz unitaria

Tal como se expone en las Tablas 10, 11, 12, 13, 14 y 15 anexo estadistico, al evaluar
la variable dependiente y las variables independientes de control a nivel a un nivel de
confianza del 95%, los p-valores de las pruebas resultaron mayor a 0,05, por tanto, se acepta

la hipotesis nula 'y se confirma que las variables no son estacionarias en nivel. Posteriormente,
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se procede a realizar el test con las variables en primera diferencia, y las variables LOGPIBR,
LOGFBKFP, TDI, PRS_C, CTRL_C e IPC obtuvieron un p-valor menor a 0,05 en la prueba.
Por tanto, se rechaza la hipdtesis nula, y se consideran a estas variables como estacionarias

en primera diferencia con un nivel de confianza del 95%.

Tabla 3: Orden de Integracién de las Variables

Variable Orden de Integracion
LOGFBKFP 1(1)
LOGPIBR 1(2)
TDIR 1(1)
LOGKD )
PRS C 1(0)
CTRL_C 1(1)
IPC 1(1)

Elaboracion propia

Se procedi6 a utilizar las variables estacionarias para la estimacion de los modelos,
en virtud de ello, algunas variables resultaron ser estacionarias de orden 1 y otras en nivel.
Sin embargo, en virtud del marco tedrico anteriormente expuesto, donde el crecimiento de la
inversion se ve explicada por el aceleramiento del crecimiento del producto, se decidié tomar

en cuenta la segunda diferencia del producto.

Con respecto al Capital Depreciado, se observa que es estacionaria en segundas
diferencias. Sin embargo, mientras los modelos a estimar cumplan con el supuesto de no
autocorrelacion, no es mayor problema. El uso del Capital Depreciado en sus primeras
diferencias tiene el objetivo de aproximarse lo maximo posible al modelo del acelerador en

su version de inversion bruta.

A continuacion se presenta un resumen de la forma final de las variables utilizadas en

el modelo y sus respectivos graficos se encuentran en los anexos:
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Tabla 4: Manejo de las Variables

Variable Abreviacion Transformacion
Formacion bruta de capital FBKFP D(LogFBKFP)
fijo privado
Producto Interno Bruto PIBR D(D(LogPIBR))
Real
Tasa de interés real TDIR D(TDIR)
Depreciacion de Capital KD D(LOGKD)
Corrupcién PRS C (PRS_C)
Control de Corrupcién CTRL_C D(CTRL_C)
indice de Percepcion de IPC D(IPC)
Corrupcién

Elaboracién propia

I11.5 Unidad de estudio

Para el presente trabajo de investigacion, la unidad de estudio es la estructura
socioecondmica peruana entre 1985 y 2018, puesto que la percepcién de la corrupcion es un
componente de dicha estructura, y el enfoque de la investigacion se centra en la relacion entre

la percepcion de corrupcion y la formacion bruta de capital fijo privado en el pais.

111.6 Técnicas de recolecciéon de datos

Basado en lo establecido por Arias (2012), la tecnica implementada para la

recoleccion de datos se orienta hacia la revision documental debido a que se utilizaron datos
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provenientes de fuentes secundarias, es decir, se obtuvieron, analizaron e interpretaron datos
obtenidos y registrados por otros investigadores. Se realiz6 la revision del informe anual del
International Country Risk Guide (ICRG) realizado por el Political Risk Group, los informes
anuales del indice de Percepcion de Corrupcion por la organizacion Transparencia
Internacional, asi como también se recolectaron series macroeconomicas de la base de datos
International Financial Statistics por el Fondo Monetario Internacional, la Worldwide
Governance Indicator y el Banco Central del Perl para los datos referentes al periodo de

estudio

111.7 Instrumentos de recoleccion de datos

Posterior a la revision documental, los datos se organizaron en un a matriz de registro
realizado en el programa Excel por variable de estudio y afio, en el periodo determinado.
Seguidamente mediante el programa Eviews 9 se realizaron las regresiones lineales multiples

utilizando el método de minimos cuadrados para el posterior analisis de los datos.
111.8 Fases o etapas de la investigacion

111.8.1 Fase de diagnostico

Dicha fase se basé en la identificacion y determinacion del problema y objetivos de
la investigacidn. Se recurrid a la base tedrica para explicar la variable dependiente, en este
caso la formacidn bruta de capital fijo privado, y con ello identificar los determinantes de la
inversion privada y las caracteristicas, consecuencias y causas del fendmeno de la corrupcion

y Su percepcion.
111.8.2 Revision documental

Una vez establecido el problema, objetivos y variables a estudiar a lo largo de la
investigacion, se prosiguié a la revisién documental en diferentes fuentes bibliogréaficas tales
como, base de datos econémicos de organizaciones internacionales y del Banco Central del
Pert, paginas web latinoamericanas y peruanas, bibliotecas electronicas, revistas
electronicas, entre otras, con el proposito de recolectar datos relevantes para el estudio y
teorias desarrolladas que sustentan la investigacion, y asi cumplir con los objetivos de la

misma.
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111.8.3 Aplicacion de los modelos

Ya desarrollada la base teorica de la investigacion y las bases de datos a utilizar
disponibles para el periodo de estudio, se procedio a realizar el analisis y transformacién de
las variables con el fin de estimar el modelo econométrico, junto con la verificacion de los
supuestos del mismo, para asi lograr establecer la relacion entre la percepcion de corrupcion

y la formacidén bruta de capital fijo privado en Pert durante el periodo 1985 — 2018.

Es importante destacar que la estimacion de los modelos se realizé en el programa

estadistico Eviews 9.

111.8.4 Analisis de resultados

Al obtener los resultados de los datos recolectados y las respectivas estimaciones, se
Ilevaron a cabo los andlisis de los resultados del comportamiento de las variables utilizadas
de forma individual y conjunta, tomando en cuenta lo desarrollado en el marco tedrico y con
el proposito de lograr determinar la relacién de la percepcion de la corrupcion sobre la

formacion bruta de capital fijo privado en Perd.

111.9 Procedimiento empleado para obtener los resultados

Para llevar a cabo el andlisis de la relacion entre la percepcion de la corrupcién y la
formacion bruta de capital fijo privado en Peru durante el periodo 1985 — 2018, se llevaron
a cabo estimaciones estadisticas de modelos de regresién multiple, a través del método de
“Minimos Cuadrados Ordinarios” (MCO). Dichos modelos consisten en que la variable
dependiente se ve afectada por el comportamiento de dos o mas variables independientes,

explicativas o regresoras (Gujarati y Porter, 2010).

En el estudio de la teoria econdmica confluyen una cantidad importante de variables
de forma simultanea, por tanto seria poco apropiado plantear un analisis excesivamente
simple de incluir solo una variable independiente. Por ello, en el mismo orden de ideas
planteado por Gujarati y Porter, en este campo es adecuado el uso de la regresion lineal

multiple.

Las series de tiempo de las variables determinadas en el estudio, comprenden un

periodo de 1985 a 2018, salvo en los casos de Control de Corrupcion (de WGI) y Percepcion
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de Corrupcion de (Transparencia Internacional), cuya disponibilidad de informacion se

encuentra mas limitada, por tanto sus periodos de tiempo correspondientes son 1996 — 2019

y 1998

Donde,

- 2018.
El modelo de regresion multiple se expresa de la siguiente forma:

Y;, se refiere a la variable dependiente o variable a explicar.

Xn;, represente a las variables independientes que explicardn a la variable
dependiente, donde “n” es el nimero de variables explicativas e “i” el namero de
observaciones, en el caso del presente estudio, el nmero de afios.

Bo, represente el término de intercepto.

Bn, representa a los coeficientes estimados de las variables independientes, los cuales
indican el comportamiento de la variable dependiente ante una variacion marginal de
cada una de las variables explicativas, manteniendo las demas variables constantes.
U;, representa el término de error del modelo, el cual recoge todo el efecto sobre la
variable dependiente que no es explicado por las variables independientes incluidos

en el mismo.

Estos modelos son lineales en los parametros, pero pueden ser no lineales en las

variables. Como se explico anteriormente, el método utilizado para estimar este tipo de

modelos es el de Minimos Cuadrados Ordinarios, el cual establece que la Funcion de

Regresion Mdltiple (FRM) se determina de tal forma que se minimice la sumatoria de los

errores al cuadrado con el fin de que no se encuentren tan dispersos alrededor de la

funcién estimada. En dicho método se busca el “mejor estimador lineal insesgado

(MELI)” (Gujarati y Porter, 2010, p. 71).

Para que los estimadores cumplan con dicha condicion, cada coeficiente estimado S

debe cumplir con lo siguiente (Gujarati y Porter, 2010):

e Lineal como la variable dependiente.
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e Insesgado, es decir, que el valor promedio 0 esperanza sea igual al verdadero.
E(Bn) = Bn (donde Sn es el coeficiente estimado, y Bn es el valor poblacional)

e Varianza minima.

111.9.1 Ecuaciones del modelo

Se procedi6 a estimar un modelo de inversion privada para la economia peruana,
explicado por las variables: producto interno bruto y tasa de interés real, para el periodo 1985
a 2018. Posteriormente, se estiman tres modelos adicionales, incorporando por separado, las

variables de interés definidas anteriormente.

Los modelos estimados se conocen como forma en diferencia o incrementales, y son
modelos dindmicos de regresion, dado que contienen variables dependientes rezagadas, visto
que al utilizar variables en diferencia, se resta la variable actual menos la variable en un
periodo rezagado, de la forma: 4y = y(t) — y(t—1). De estas estimaciones se obtienen las
relaciones entre variables, en forma de crecimiento (Gujarati y Porter, 2010). A continuacion

se detallan las ecuaciones utilizadas en cada modelo.
Ecuacion general del modelo base de inversion
Modelo estimado N°1
Y, = Bo + B1X1; 4+ B2X2; + B2X3; + u;
D(LogFBKFP) = By + B1D(D(LogPIBR;)) + f2D(LogKD;) + B3D(TDIR;) + ;
Ecuacion general del modelo base de inversion privada con corrupcion
Y, = Bo + B1X1; 4+ B2X2; + B3X3; + u;
D(LogFBKFP)i = By + B1D(D(LogPIBR)y; + f2D(TDIR); + B2D(D(LogKD))i + B3D(C)i + i
Donde,

e Yi, es ladiferencia de la formacidn bruta de capital fijo privado.
e X1, segunda diferencia del logaritmo del producto interno bruto.
e X2, diferencia de la tasa de interes.

e X3, diferencia de la depreciacion del capital.
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e X4, diferencia de la percepcion de corrupcion. Se debe tomar en cuenta que para cada

modelo se utilizo una variable distinta:

O

o

En el modelo estimado N°2: se utiliza indice de corrupcion del ICRG, durante
el periodo 1985 — 2018, en nivel. Expresada como (PRS_C).

En el modelo estimado N°3: se utiliza la diferencia del indice de Control de
Corrupcion del WGI, durante el periodo 1996 — 2018. Expresada como
D(CTRL_C).

En el modelo estimado N°4: se utiliza la diferencia del indice de percepcion
de corrupcidn de Transparencia Internacional, durante el periodo 1998 —2018.
Expresado como D(IPC)

Bo, término del intercepto.

B1, coeficiente estimado de la variable X1i.

B2, coeficiente estimado de la variable X2i.

B3, coeficiente estimado de la variable Xa3i.

B4, coeficiente estimado de la variable X4i.

u;, término de error del modelo.

111.10 Prueba de significancia estadistica individual

Se procedi6 a evaluar la significancia individual de cada una de las variables en los

modelos estimados, el contraste realizado para esta prueba consiste en determinar si el

coeficiente que acompafia a la variable es significativamente distinto de cero. Este contraste

se establece de la siguiente forma:

Ho:f1=0

H1:B1 #0

Para considerar que la variable en estudio es estadisticamente significativa en el

modelo estimado con un nivel de confianza del 90% o 95% se debe rechazar la hipotesis

nula, es decir que el p-valor sea menor a 0,1 (a un nivel de confianza del 90%) o menor al

0,05 (a un nivel de confianza del 95%).
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111.11 Prueba de significancia estadistica conjunta

Se procedidé a evaluar la significancia conjunta de las variables en los modelos
estimados, para saber si el modelo de forma global es estadisticamente significativo. Consiste
en determinar si los coeficientes de las variables de forma simultanea son significativamente

distintos de cero.
Ho:B2= B3 = p4=0
H1:pi #0

Para considerar si el modelo es estadisticamente significativo a un nivel de confianza

del 95%, el p-valor debe ser menor a 0,05 respectivamente.

111.12 Verificacion de los supuestos de regresion

La verificacion de supuestos de regresion lineal para confirmar que las estimaciones
son correctas y proceder con el andlisis del modelo, y que sea consistente con la teoria
econdmica y estadistica. La verificacion de los supuestos se presenta de forma resumida para

el modelo base y los modelos que cuentan con la variable de interés.

111.12.1 Multicolinealidad

Ante la presencia de la colinealidad de las variables independientes, los estimadores
podrian dejar de ser eficientes, por tanto, las pruebas estadisticas realizadas al modelo pueden

no generar respuestas correctas y dar origen a conclusiones erréneas.

Segun Gujarati y Porter (2010), la multicolinealidad hace referencia a la inter-

correlacion imperfecta entre las variables independientes.

Para verificar la no existencia de multicolinealidad, se procedio a realizar la prueba
formal de la Regla de Klein, la cual consiste en aplicar regresiones auxiliares entre las
variables explicativas del modelo, lo cual implica que habran tantas regresiones auxiliares

como variables independientes se tengan en cada modelo.

La regla de decision de esta prueba es mediante la comparacion de la bondad de ajuste

0 R-cuadrado del modelo original contra la bondad de ajuste de cada una de las regresiones
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auxiliares. Si la bondad de ajuste del modelo original es mayor que la de las regresiones

auxiliares, entonces se concluye que no hay multicolinealidad.

111.12.2 Heterocedasticidad

La heterocedasticidad implica que la varianza de las perturbaciones no es constante.
Un supuesto relevante del modelo de regresion lineal es la presencia de homocedasticidad,

que plantea justamente que la varianza de las perturbaciones es constante.

Para llevar a cabo la verificacion del supuesto se realizo la prueba ARCH y la prueba
White, ambas basadas en el siguiente contraste de hipotesis:

Ho: Presencia de Homocedasticidad
H1: Presencia de Heterocedasticidad

La regla de decisidn para este contraste es que si la probabilidad arrojada es mayor
que 0,05 entonces se acepta la hipotesis nula, es decir que las perturbaciones del modelo

poseen una varianza constante con un nivel de confianza del 95%.

111.12.3 Autocorrelacién

Para que los estimadores del método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO)
posean minima varianza, y sean eficientes, los errores del modelo no pueden estar
correlacionados. Para asegurarse de la no existencia de autocorrelacion se realiz6 la prueba

del estadistico de Durbin Watson y el test de Breusch Godfrey.
El test de Durbin Watson se evalUa a partir del siguiente criterio de decision:
Ho: No existe correlacion serial

H1: Existe correlacion serial

Rechazar Ho: Zona de Aceptar Ho: Zona de Rechazar Ho:
Autocorrelacion Indecision No hay evidencia Indecision Autocorrelacion
negativa de autocorrelacion positiva
0 DU DL 4-DU 4-DL 4
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Para confirmar la no existencia de autocorrelaciéon, sobretodo en casos donde el
estadistico de Durbin Watson se encuentre en zonas de indecision, se procedio a realizar el

test Breusch Godfrey, el cual presenta el siguiente contraste:
Ho: No existe correlaciéon serial
H1: Existe correlacion serial

La regla de decision de este contraste consiste en que si la probabilidad arrojada es

mayor que 0,05 entonces se acepta la hipotesis nula, con un nivel de confianza del 95%.

111.12.4 Normalidad

Se basa en que las perturbaciones del modelo de regresion se distribuyen como una
curva normal, con media cero, varianza constante y covarianza cero. Ello conlleva a que los
coeficientes estimados sean MELI, por tanto sean insesgados, con varianza minima y

consistentes (Gujarati y Porter, 2010).

La prueba que permite detectar si las perturbaciones de distribuyen segn una curva

normal es la Prueba Jarque-Bera; basada en el siguiente contraste de hipdtesis.
Ho: Existe normalidad en las perturbaciones aleatorias
H1: No existe normalidad en las perturbaciones aleatorias

La regla de decision para esta prueba indica que una probabilidad que sea menor a
0,05 refleja que se acepta la hipdtesis alternativa, por lo tanto, los errores no se aproximan a

una distribucién normal, con un nivel de confianza del 95%.

111.12.5 Correcta especificacion

Cuando el modelo no estéa correctamente especificado, pueden presentarte dos tipos
de errores: la omision de una variable relevante o la inclusion de una variable innecesaria o
irrelevante (Gujarati y Porter, 2010). Para la verificacion de dicho supuesto se llevo a cabo
el Test RESET de Ramsey, el cual se realiza sobre la base de la siguiente hipdtesis:

Ho: El modelo esta bien especificado

H1: El modelo esta mal especificado
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La regla de decision para tal contraste es que si la probabilidad es mayor a 0,05, se

acepta la hipotesis nula, a un nivel de confianza del 95%.

Ante una incorrecta especificacion del modelo, se procede a realizar el test de
inclusion de variable innecesaria, con la finalidad de determinar si existe alguna variable que
no deberia ser considerada en el modelo. Para esta prueba se toma como base el siguiente

contraste de hipotesis:
Ho: Existe variable redundante
H1: No existe variable redundante

En esta prueba adicional, si la probabilidad del estadistico Likelihood es mayor que
0,05, se acepta la hipotesis nula, a un nivel de confianza de 95%, y por tanto, existe variable

redundante.

111.12.6 Cambio estructural

A través de la prueba CUSUM se puede observar como se comportan los estimadores

del modelo de regresion lineal en el tiempo, o si existe algun cambio estructural en el mismo.

La prueba se basa en la suma acumulativa de los residuos recursivos y arroja un
grafico que contiene dos lineas criticas que funcionan como limite superior e inferior a un
nivel de significancia del 5% (Eviews, 2019). Si la suma acumulativa rompe alguno de los

limites, entonces se considera que hay un cambio estructural.

111.13 Causalidad de Granger

Se realiz6 la prueba de causalidad de Granger entre las variables de corrupcion y el
Logaritmo de la Formacidon Bruta de Capital Fijo Privada. Tal prueba se evalio mediante los

siguientes contrastes:

Siendo el logaritmo de la formacion bruta de capital fijo privada la variable

dependiente:
Ho: X1 no causa X2

H1: X1 causa X2
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Siendo la variable de corrupcién la variable dependiente:
Ho: X1 no causa X2
H1:X1 causa X2

La regla de decision para este contraste consiste en que si el p-valor e menor a 0,05,
existe evidencia estadistica para rechazar la hipétesis nula. Concluyéndose entonces que la

variable X1 causa a la variable X2, con un nivel de confianza del 95%.

Una vez desarrollados los modelos de regresion lineal maltiple con las diferentes
variables independientes de control y de interés para analizar la relacion de la percepcion de
corrupcion y la formacion bruta de capital fijo privada en Peru durante el periodo 1984 —
2018, se procede a analizar los resultados de los mismos, con base en la teoria economica y

los hechos del pais durante el periodo establecido.
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Capitulo IV. Andlisis de Resultados

V.1 Analisis descriptivo

IV.2.1 Formacion Bruta de Capital Fijo Privado de Peru

Desde 1985 hasta 2018 puede observarse que la inversion privada crecié a una tasa
promedio interanual de 7,46%. De acuerdo con marco teodrico planteado en los hechos
estilizados, la volatilidad de la formacion bruta de capital fijo privado en Peru esta enmarcada

en una serie de eventos econémicos de caracter institucional e internacional.

Como se describid anteriormente, la economia del Pert desde 1960 hasta 1990 se
manejaba bajo esquemas intervencionistas y planes poco ortodoxos. Por tanto, para el inicio

del periodo evaluado en el presente trabajo se observa el ocaso del modelo intervencionista.

En ese sentido, la formacion bruta de capital fijo privado queda limitada a finales de
la década de los 80 ante la imposibilidad de acceder a los mercados internacionales y el peso
del Estado. A su vez, a partir del Programa de Estabilizacion iniciado en 1990 puede

observasre un proceso de privatizaciones, y un entorno de mayor disciplina macroeconémica.

Dicho esto, también es importante destacar el efecto que tuvo las crisis financieras
internacionales en el acceso al financiamiento internacional, asi como el boom de la
economia china, la cual permitié una mejora de los términos de intercambio, y mejores

expectativas de utilidades a partir de las industrias mineras.

También es cierto que aumentd la productividad de la tierra tras la incorporacion de
nuevas tecnologias como las semillas mejoradas y nuevas técnicas de aspersion. Ello permitié
el crecimiento de las exportaciones de sectores no tradicionales, lo que promovié la

diversificacion econdmica. .

71



Figura 1: Variacion de Formacion Bruta de Capital Fijo Privado
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Figura 2: Formacion Bruta de Capital Fijo Privado
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1VV.1.2 Producto Interno Bruto Real de Peru

En PerU durante el periodo de estudio, el Producto Interno Bruto Real se ha
caracterizado por un comportamiento creciente como se observa en la figura 3. En efecto, la

tasa promedio de crecimiento interanual ha sido del 3,71%.

Como fue mencionado anteriormente, el existen dos periodos especiales a tomar en
cuenta; desde la aplicacion de las medidas de estabilizacion que generd un crecimiento a
tasas del 7% interanual hasta la crisis financiera del mercado asiatico y el Fenomeno del
Nifo. El otro periodo se observa con el acelerado crecimiento de la economia china a partir
del 2003, lo que permitié la mejora de los términos de intercambio y las exportaciones en

minerales como el cobre.

Pese a la crisis inmobiliaria del 2008, la economia peruana pudo recuperarse
rdpidamente. No obstante, dicho ciclo se vio afectado tras la ralentizacion de la economia
china para 2014.

Con respecto a la inversién, puede observarse una correlacion positiva de 0,98.
Perfectamente acorde a la teoria econémica, donde se observa que el ciclo econémico afecta

la inversidn, a pesar de que el ciclo de inversion es mas volatil que el ciclo del producto.

Figura 3: Producto Interno Bruto Real
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Figura 4: FBKFP Vs. PIBR
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Elaboracion propia

1V.1.3 Tasa de Interés Real de Peru

En PerG puede observarse un periodo de Tasas de Interés Reales negativas desde 1985
hasta el programa de estabilizacion. Esto debido a la hiperinflacion y las tasas de interés

subsidiadas.

Tras la liberalizacion de los mercados financieros, la unificacion del tipo de cambio
y el abandono de préacticas de financiamiento del déficit fiscal, puede observarse que la
inflacién fue controlada, mientras que las tasas de interés fueron liberadas. Lo que permiti6

que la tasa de interés retomase valores positivos.

Desde entonces puede observarse que la tendencia de las tasas de interés tiende a la
baja. Por tanto, la correlacion entre la formacion bruta de capital fijo privado y la tasa de
interés para todo el periodo se observa como positiva con un coeficiente de 0,224, lo que
contradice la teoria econdmica, pero habria que considerar que cuando se evalla dicha
correlacion una vez detenida la hiperinflacion, es negativa con un coeficiente de -0,7359; lo

que efectivamente es acorde a la teoria economica.
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Figura 5: Tasa de Interés Real
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Elaboracion propia

Figura 6: FBKFP Vs. Tasa de Interés Real
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Elaboracion propia

1VV.1.4 Corrupcion en Peru

En cuanto a la Corrupcion, puede observarse una tendencia a la baja de los indices
planteados en este trabajo, lo que significa mayores niveles de corrupcion.
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En los Hechos Estilizados fueron mencionados algunos escandalos de corrupcion que
tuvieron lugar en Per( en este periodo y que involucraron a las mas altas esferas politicas del
pais, lo que ha causado que todos los presidentes desde Alberto Fujimori, es decir, Alejandro
Toledo, Alan Garcia, Ollanta Humala y Pedro Pablo Kuczynski, hayan tenido que enfrentar
procesos judiciales. Destacando entonces el manejo de las privatizaciones, el aumento del

gasto militar para enfrentar la guerra interna y el caso Oderbrecht.

Ademas de ello puede evidenciarse que las variables Corrupcion PRS, Control de
Corrupcion y Percepcion de Corrupcion presentan un coeficiente de correlacidn con respecto
de la formacidn bruta de capital fijo privado de -0,726; -0,3701 y -0,4387. Al evaluarse de
forma individual, se interpretaria de la forma en que mayores niveles de corrupcion son
correspondidos con mayores niveles de inversion privada. Sin embargo, como se observo en
el modelo, al manejar otras variables mas explicativas, el coeficiente de estimacion puede

diferir.

Figura 7: Corrupcién PRS International Country Risk Guide
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Elaboracion propia

Figura 8: Control de Corrupcién WGI
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Figura 9: Indice de Percepcion de Corrupcion
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Figura 10: Formacién Bruta de Capital Fijo Privado vs. Corrupcion
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Elaboracion propia

1VV.2 Estimacion del Modelo

Tras evaluar la estacionariedad de las series, se procedid a estimar los modelos de
regresion lineal maltiple a través del Método de Minimos Cuadrados Ordinarios cumpliendo
con los supuestos de regresion para evitar regresiones espurias. En total, se realizaron cuatro
modelos. En primer lugar, se plante6 un modelo basico explicativo de la variacion de la

inversion privada real, con series de tiempo desde 1985 hasta 2018, representando un total
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de 32 observaciones, donde se incluyeron las variables independientes de control:
D(D(LOGPIBR)), D(TDIR) y D(LOGKD). La razoén de tomar estas variables, como fue
establecido en el marco metodoldgico y tedrico, tiene su fundamento en el modelo del
acelerador presentado en términos de inversion bruta por Sachs — Larrain (1997) y por otro
lado, la teoria neoclasica de maximizacion de beneficios que plantea que la tasa de interés

representa el costo de oportunidad de la inversion real segin Jorgenson (1967).

Seguidamente, fueron afadidas a ese modelo base las variables de percepcién de
corrupcion para estimar tres modelos adicionales, dichas variables de interés especificamente
fueron: Corrupcion PRS (PRS_C), Control de Corrupcion (CTRL_C) e indice de Percepcion
de Corrupcién (IPC).

La estimacion de los modelos se encuentra de forma resumida en la tabla N°5,
sefialando los coeficientes estimados de cada una de las variables consideradas para cada
modelo, los errores estandar de cada uno, asi como el estadistico T y su p-valor, que indican
el nivel de significancia individual; Yy el estadistico F y su p-valor, que indican el nivel de
significancia conjunta. Ademas, se incluye la bondad de ajuste R"2 y el numero de
observaciones de cada modelo, puesto que la cantidad de observaciones para el modelo N°2

y N°3 debido a la disponibilidad de la data se ven reducidas.

Los resultados del modelo de forma detallada se encuentran en las Figuras 11, 12, 13

y 14 del anexo estadistico.
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Tabla 5: Resumen de los modelos estimados

Modelo Base Modelo N°1 Modelo N°2 Modelo N°3
Variable Dependiente D(LogFBKFP) D(LogFBKFP) D(LogFBKFP) D(LogFBKFP)
Coeficiente
Estimado 1,466 1,511 1,604 1,880
D(D(LOGPIBR)) Error estandar 0,420 0,434 0,566 0,661
Estadistico T 3,493 3,483 2,834 2,843
P-Valor 0,002 0,002 0,012 0,012
Coeficiente
Estimado -0,002 -0,002 -0,007 -0,012
D(TDIR) Error estandar 0,001 0,001 0,007 0,008
Estadistico T -1,760 -1,780 -1,057 -1,545
P-Valor 0,089 0,086 0,305, 0,143
Coeficiente
Estimado 0,871 0,875 1,406 1,414
D(LOGKD) Error estandar 0,448 0,454 0,497 0,586
Estadistico T 1,946 1,929 2,827 2,413
P-Valor 0,062 0,064 0,012 0,029
Coeficiente
Estimado 0,030
PRS_C Error estandar 0,058
Estadistico T 0,522
P-Valor 0,606
Coeficiente
Estimado 0,090,
D(CTRL_C) Error estandar 0,175
Estadistico T 0,518
P-Valor 0,612
Coeficiente
Estimado -0,000478|
D(CPI) Error estandar 0,013
Estadistico T -0,037|
P-Valor 0,971
Bondad de Ajuste 0,374 0,406 0,509 0,537,
Estadistico F 5,564 4,612 4,408 4,347,
P-Valor 0,004 0,005, 0,013 0,016
Periodo evaluado 1987 - 2018 1987 - 2018 1997 - 2018 1999 - 2018
Numero de observaciones 32 32 22 20,

Elaboracion propia

V.3 Supuestos de los modelos de regresion

Con el objetivo de evitar regresiones espurias, se procedié a evaluar el cumplimiento

de los supuestos de regresion. En cada uno de los modelos se revisaron las reglas de decision

planteadas en el Capitulo 111, y se puede afirmar que los modelos cumplen con los supuestos

de ausencia de multicolinealidad, (ver tablas de la 16 a la 19 en anexos), presencia de

homocedasticidad (ver tablas 20 y 21 en anexos), no autocorrelacion entre los errores (ver
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tablas 22 y 23 en anexos), normalidad en las perturbaciones (ver tabla 24, y figuras de la 22

a la 25 en anexos). Sin embargo, se fall6 en el supuesto de correcta especificacion.

Al fallar el supuesto de correcta especificacion, se procedio a evaluar la presencia de
variables innecesarias. Los resultados obtenidos expuestos en la Tabla 25 de los anexos,
indican que los indices de corrupcion utilizados son redundantes para explicar la formacion

bruta de capital fijo privado

Ademas, es importante destacar que segun lo establecido en el capitulo 11, la inversion
es multifactorial y engloba una diversidad de variables considerable. Aun asi se procedio a
utilizar los modelos basicos que relacionan la inversion con la tasa de intereés, el producto, y

el capital depreciado.

Tabla 6: Resumen de Supuestos de Regresion Lineal

Ausencia de o Ausencia de ) Correcta
o Homocedasticidad » Normalidad L
multicolinealidad autocorrelacion especificacion
Modelo
Si Si Si Si No
Base
Modelo . ] ] .
Si Si Si Si No
N°1
Modelo
Si Si Si Si No
N°2
Modelo
Si Si Si Si No
N°3

Elaboracion propia
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IV.4 Interpretacion y analisis de resultados de los modelos

1VV.4.1Modelo Basico de Inversion

Al observar el Modelo Basico de Inversion de 1987 a 2018, se puede apreciar que
tiene una bondad de ajuste de 0,374; lo que significa que la inversion es explicada en un
37,4% por las variables presentes en el modelo.

A su vez, se observa que la probabilidad del estadistico-F, es menor que 0,05. Por

tanto, se interpreta que las variables son significativas de forma conjunta.

Al examinar la participacion de la aceleracion del producto en el crecimiento del
producto, se observa que su coeficiente estimado de 1,466. Tal coeficiente, con su signo
positivo, concuerda con la teoria econémica del modelo del acelerador, pues afirma que la

inversion aumenta cuando el crecimiento del producto se acelera.

Como las variables se presentan en forma logaritmica, el coeficiente se interpreta de
forma tal que cuando la aceleracion del crecimiento del producto aumenta en 1%, entonces

el crecimiento de la inversion aumentara en 1,466%.

Se puede observar que la probabilidad del estadistico-t es menor que 0,002, por tanto
se concluye que la variable de aceleracién del crecimiento del producto es significativa para

explicar la variacion de la inversion a un nivel de confianza del 95%.

Cuando se evalla el desempefio de la variacion de la tasa de interés con respecto a la
variacion de la inversion, se observa que su coeficiente estimado es de -0,002. El signo
negativo concuerda con la teoria economica que plantea que la tasa de interés represente el

costo de oportunidad de la inversion.

Dicho coeficiente se interpreta de forma en que cuando la variacion de la tasa de
interés aumenta en un punto porcentual, entonces la variacién de la inversion decaera en
0,002%.

Para concluir con la variacion de la tasa de interés, se puede observar que la
probabilidad de su estadistico-t es de 0,062 y por tanto es significativa para explicar el

crecimiento de la inversion a un nivel de confianza del 90%.
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Por ultimo, la variacion del capital depreciado cuenta con un coeficiente estimado de
0,871. El signo del coeficiente concuerda con la teoria econdmica con el modelo del

acelerador planteado en términos de inversion bruta.

Tal coeficiente significa que cuando la variacion del capital depreciado crece en 1%,

entonces el crecimiento de la inversion se incrementara en 0,871%.

En términos de significancia individual, se determind que la variacion del capital
depreciado es significativa a un nivel de confianza del 90%; visto que su probabilidad es
menor que 0,10.

1VV.4.2 Modelo N°1 de Inversién

La diferencia primordial del Modelo N°1 con respecto al Modelo Base, es que fue
afiadida la variable de PRS_C, o el indice de corrupcion llevado a cabo por la International

Country Risk Guide. Sin embargo, mantiene la misma cantidad de observaciones.

Al examinar el Modelo N°1 de variacion de inversion se determiné que la Bondad de
Ajuste del Modelo es de 0,406; lo que implica que la variacion se ve explicada en un 40,6%

por las variables de este modelo.

A su vez, se observa que la probabilidad del estadistico-F es de 0,005. Por tanto, las

variables son significativas de forma conjunta para explicar el modelo.

Con respecto a la aceleracién del crecimiento del producto, se puede observar que se
mantiene el signo positivo, y su coeficiente es de 1,511. Por tanto, se determind que ante el
incremento de la aceleracion del crecimiento del producto en 1%, la variacion de la inversion
crece en 1,5%. También se determind que es individualmente significativa al 95%, puesto

que su probabilidad es de 0,002.

Al evaluar la tasa de interés real, se concluyé que mantiene su signo negativo. Su
coeficiente de -0,002; se interpreta de forma tal en que ante un incremento del 1% de la
variacion tasa de interés, entonces el crecimiento de la inversion disminuira en 0,002%. Sobre
la significancia individual, se determind que variacion de la tasa de interés es significativa en

un 90% de confianza, visto que su probabilidad es menor que 0,1.
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Al observar el desempefio de la variacion del capital depreciado, se concluye que su
signo sigue siendo positivo. La relacidn con respecto a la inversion viene determinada por un
coeficiente de 0,875, que permitio determinar que ante un aumento del crecimiento del capital
depreciado en 1%, entonces el crecimiento de la inversion privada aumentara en promedio
0,875%. Ademas, la variable es significativa individualmente a un 90% de confianza, puesto

que su probabilidad es de 0,064.

Con respecto a la variable de interés, en este caso la Corrupcion PRS, se observa un
coeficiente estimado de 0,30. Lo que implica una relacion negativa con respecto a la
corrupcion (recordando que el indice refleja mayores niveles de corrupcién cuando sus

valores son mas cercanos a 6, y menores niveles de corrupcion a valores cercanos a 0).

Tal variable se interpretaria de forma en cuando hay una variacion de 1 punto del
indice de Corrupcion PRS, entonces la variacion de la inversion aumentara 0,030% en
promedio. Sin embargo, la variable no es significativa individualmente para explicar la

inversion privada real, puesto que su probabilidad de 0,606 es mayor que 0,1.

1VV.4.3 Modelo N°2

Para analizar el modelo N°3, es necesario aclarar que las observaciones pasan a ser

22,y que a su vez, la variable de interés en este caso es el control de corrupcion.

Se observéd que este modelo cuenta con una bondad de ajuste de 0,509. Lo que quiere
decir que se veria explicado en un 50% por las variables explicativas. La probabilidad de
significancia conjunta es de 0,013; lo que implica en que las variables tienen significancia

conjunta.

La aceleracion del crecimiento del producto mantuvo el signo esperado con un
coeficiente estimado de 1,604. Eso se interpreta en que por cada 1% que aumente la
aceleracion del crecimiento del producto, la inversion aumenta en promedio 1,604%., ceteris
paribus. Por otro lado, la aceleracion del crecimiento del producto sigue siendo significativa

individualmente para explicar la inversion privada real, a un nivel de confianza

Sin embargo, la tasa de interés dejé de ser significativa para explicar la variacion
inversion privada real pues su probabilidad es de 0,3, superior a 0,1. Aungue, siguid

manteniendo el signo acorde a la teoria econdmica, pues su coeficiente es de -0,007.
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Con respecto a la variacion del capital depreciado, se observa que mantiene el signo
y la significancia. Su coeficiente es de 1,406; y entonces, por cada 1% que aumenta la
variacion de la depreciacion de capital, la variacion de la inversion aumenta en 1,406%. Su
probabilidad es de 0,012; por tanto es menor que 0,05, y es significativo individualmente

para explicar la variacion de la inversion.

Por otro lado, el control de corrupcidn parece contar con una relacién positiva con la
inversion, pues su coeficiente es positivo con un valor de 0,09. Sin embargo, no es
significativa individualmente para explicar la variacion de la formacion bruta de capital fijo

privado, puesto que su probabilidad es de 0,612; por ende, es mayor que 0,1.

IV.4.4Modelo N°3

Al evaluar el modelo N°3, vuelve a ser necesario recalcar que la cantidad de
observaciones se vieron disminuidas, en este caso, a 20 observaciones. Por otro lado, en este

modelo, la variable de interés pasaria a ser el indice de percepcion de corrupcion.

Se observo que este modelo cuenta con una bondad de ajuste de 0,537. Eso implicaria
que se ve explicado en un 53,7% por las variables del modelo. Al examinar la probabilidad
del estadistico-f, se obtiene un valor de 0,016 y por tanto las variables son significativas de
forma conjunta para explicar la variacion de la inversion privada real a un nivel de confianza
del 95%.

En cuanto a la aceleracion del crecimiento del producto, se observa que mantiene el
signo esperado y su significancia individual. En este caso, por cada 1% que aumenta la
aceleracion del crecimiento del producto, la inversion privada real aumenta en 1.88%. Su
probabilidad-t es de 0,012, entonces es significativa de forma individual a un nivel de

confianza del 95%.

Por parte de la tasa de interés, mantiene su signo esperado, por su coeficiente estimado

de -0,012. Sin embargo, no es significativa pues su probabilidad es de 0,14.

Con respecto al capital depreciado, se observa que mantiene signo esperado y
significancia individual. Se determin0 que por cada 1% que aumenta el capital depreciado,

la inversién fija real aumenta en 1,414,
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Por altimo, el indice de percepcion de corrupcion tiene una relacion negativa con la
inversion fija real de -0,0004. Sin embargo, no es significativa individualmente, puesto que
su probabilidad es de 0,971.

Tabla 7: Resumen de Resultados

Signo Signo
Variable Estimacion Esperado Obtenido Significancia
PIB Real D(D(LOGPIBRY)) Positivo Positivo Significativo
Tasa de Interés
Real D(TDIR) Negativo Negativo Significativo
Capital
Depreciado D(LOGKD) Positivo Positivo Significativo
Corrupcién No
PRS PRS_C Positiva Positivo significativo
Control de No
Corrupcion D(CTRL_C) Positiva Positivo significativo
indice de
Percepcion de No
Corrupcién D(IPC) Positiva Negativo significativo

Elaboracion propia
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Parte V. Conclusiones y Recomendaciones

A partir del anélisis de resultados del presente trabajo de investigacion se concluye
que en Peru durante el periodo 1985 — 2018, el modelo del acelerador es una herramienta Gtil

para explicar el comportamiento de la inversion real fija.

A pesar de las criticas que recibe el modelo del acelerador, a partir de los supuestos
que hace sobre la relacion constante entre capital y producto, asi como la transicion inmediata
entre capital efectivo y capital deseado; se demostrd que existe una relacion explicativa y
estadisticamente significativa entre la aceleracion del producto y la variacion del capital
depreciado con respecto a la variacion de la inversion privada fija, siempre acorde con los

signos que dictamina la teoria econdémica.

En ese sentido, la formacion bruta de capital fijo mostré un crecimiento a tasa
promedio interanual de 7,46% en el periodo de 1985 —2018. Bien sefial6 el Instituto Nacional
de Estadistica e Informatica del Pert en su Informe sobre el Panorama Economico del Perd
(2017), que la inversion tuvo proceso explosivo posterior a las reformas econémicas de la
década de los 90, después ralentizado por la crisis asiatica y el fendmeno climatico y luego

expansivo tras la aceleracion en la expansion china.

De igual forma, el producto interno bruto también ha tenido un caracter creciente, en

una tasa de crecimiento interanual del 3,71%.

Por otro lado, en Per( para el periodo en cuestion, parece no cumplirse del todo la
teoria de maximizacion de beneficios correspondiente a la tasa de interés real como factor
que explica la inversion privada de forma negativa. A pesar de que en todos los modelos
cumplid con la relacién negativa entre variacion de la tasa de interés y variacion de la
formacion bruta de capital fijo privado, en los modelos que contaban con menos
observaciones, la tasa de interés dejé de ser significativa individualmente para explicar la

inversion fija real privada.

Con respecto a la tasa de interés real, se observan tasas de caracter negativo debido al
contexto hiperinflacionario. Sin embargo, después los programas de estabilizacién, como
menciona Gonzales Olarte (1996), las tasas fueron ajustadas y liberadas. A partir de entonces,

ha tenido un comportamiento decreciente, pero siempre positivo.
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En cuanto a las variables de corrupcion, se determin6 que no existe una relacion
significativa entre ninguna de las variables de interés y la formacion bruta de capital fijo
privado en Per( para el periodo 1985 — 2018. Incluso ignorando este hecho, los indices
demostraron resultados contradictorios en cuanto a la relacion con respecto a la inversion
real fija privada, visto que el indice de Percepcion de Corrupcion de Transparencia
Internacional presentd un signo negativo, mientras que el indice de Corrupcion de ICRG y el
indice de Control de Corrupcién de WGI presentaron un signo positivo con respecto a la

formacion bruta de capital fijo privado.

En ese sentido, sin relacion explicativa, tampoco se presentd una relacion de
causalidad en sentido Granger entre el indice de Corrupcion de ICRG y la formacion bruta

de capital fijo privado.

V.2 Recomendaciones

Con respecto a las recomendaciones que deberian hacerse para la continuacion y
profundizacién las lineas investigativas de caracter econdmico institucional, consideramos

lo siguiente:

En primer lugar, la construccion de un modelo méas robusto en términos de las
variables que puedan ser usadas para explicar la inversion, como podria ser la presion
tributaria, las expectativas, el riesgo politico, el crédito o la profundizacién de teorias mas
elaboradas como el costo de capital. Por otro lado, también seria Gtil el uso de técnicas

economeétricas mas avanzadas, como podrian ser los vectores autorregresivos.

Con respecto a la variable de la corrupcion, seria preferible contar con un tamafio de
muestra superior, y a su vez contar con mayor cantidad de variables proxys alternativas.
Asimismo, podria ser Gtil avanzar en una linea investigativa que no relacione directamente
la corrupcidn con la inversion privada, sino con la inversion publica, y posteriormente evaluar

si la inversion publica desplaza a la inversion privada.

Adicionalmente, cabe destacar que la presente investigacion pretendié encontrar una
relacién entre la corrupcion vy la inversion privada, debido a la importancia que tiene la

inversion para el crecimiento de los paises. Sin embargo, el crecimiento no depende
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exclusivamente de la inversion, y seria util avanzar en evaluar si la corrupcién podria estar

afectando a otros factores del crecimiento.
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ANEXOS ESTADISTICOS

Tabla 8: Tabla de datos de variables del modelo de crecimiento de inversiones

Afo Tasa de Interés Real FBKF Privada PIB Real

1.985 -38,73 4.275.699.858,48 59.189.947.347,46
1.986 -23,48 5.947.389.578,25 64.769.169.505,77
1.987 -29,02 7.525.492.703,18 71.068.713.773,73
1.988 -66,69 6.839.131.564,10 64.358.922.171,59
1.989 -58,48 5.395.266.809,93 56.435.024.998,89
1.990 -42,49 6.073.674.205,65 53.623.114.021,50
1.991 51,22 6.072.084.781,86 54.813.149.860,63
1.992 43,00 5.822.845.877,61 54.516.879.784,08
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1.993 30,73 6.381.467.546,68 57.375.514.357,77
1.994 25,55 8.880.315.030,31 64.437.386.423,68
1.995 22,52 11.307.818.238,13 69.213.217.622,92
1.996 17,93 11.060.395.557,72 71.150.582.619,89
1.997 20,59 12.828.104.951,11 75.758.874.877,77
1.998 23,66 12.520.861.908,77 75.462.145.353,78
1.999 30,53 10.612.273.793,20 76.590.147.561,79
2.000 25,29 10.428.211.141,10 78.653.761.284,44
2.001 22,56 9.942.568.912,88 79.139.710.897,97
2.002 20,53 9.962.391.044,64 83.455.757.578,51
2.003 18,34 10.588.911.995,04 86.931.591.966,02
2.004 20,27 11.445.511.260,56 91.241.904.776,98
2.005 23,54 12.819.609.751,78 96.976.648.426,81
2.006 21,50 15.391.177.381,53 104.277.803.923,87
2.007 20,71 18.981.814.963,94 113.160.656.254,15
2.008 16,91 23.517.615.137,06 123.507.102.756,76
2.009 17,59 21.438.276.886,56 124.802.979.272,65
2.010 17,19 26.960.479.960,52 135.349.763.143,76
2.011 14,81 29.916.535.908,33 144.082.822.220,45
2.012 15,03 33.184.946.436,32 152.656.249.159,66
2.013 1491 35.176.833.460,13 161.567.618.400,59
2.014 12,11 34.344.407.077,68 165.435.670.562,51
2.015 12,13 34.710.831.136,34 170.851.335.151,26
2.016 12,43 32.834.529.081,63 177.770.803.007,13
2.017 13,60 32.904.578.450,59 182.170.713.202,71
2.018 13,05 34.387.587.655,83 189.401.488.120,92

PIB Real y Formacidn Bruta de Capital Fijo en USD a precios constantes del 2010.
Tasa de Interés Real expresado en tasa porcentual.

Fuente: PIB Real y Formacion Bruta de Capital Fijo Privada extraido en Nuevos Soles peruanos
del 2007. El tipo de cambio usado del 2010, de International Financial Statistics (Fondo Monetario
Internacional)

Tasa de Interés Real: International Financial Statistics (Fondo Monetario Internacional)
Elaboracion Propia

Tabla 9: Tabla de Datos de la variable percepcién de Corrupcion

Afio IPC Transparencia Internacional | Control de Corrupcion | Corrupcion PRS
1.985 3,00
1.986 3,00
1.987 3,00
1.988 3,00
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1.989 3,00
1.990 3,00
1.991 3,00
1.992 3,00
1.993 3,00
1.994 3,00
1.995 3,00
1.996 -0,529502690 3,00
1.997 -0,447628945 3,00
1.998 45,000000000 -0,365755200 3,00
1.999 45,000000000 -0,379379421 3,00
2.000 44,000000000 -0,393003643 3,08
2.001 41,000000000 -0,333061650 3,67
2.002 40,000000000 -0,273119658 2,00
2.003 37,000000000 -0,076416783 2,42
2.004 35,000000000 -0,321763009 2,50
2.005 35,000000000 -0,329964638 2,50
2.006 33,000000000 -0,200190425 2,50
2.007 35,000000000 -0,246270612 2,50
2.008 36,000000000 -0,186953858 2,50
2.009 37,000000000 -0,305230111 2,50
2.010 35,000000000 -0,228810817 2,50
2.011 33,856070000 -0,219959140 2,50
2.012 38,000000000 -0,370449901 2,17
2.013 38,000000000 -0,423486918 2,00
2.014 38,000000000 -0,560316086 2,00
2.015 36,000000000 -0,533840775 2,00
2.016 35,000000000 -0,367378265 2,42
2.017 37,000000000 -0,496263117 2,58
2.018 35,000000000 -0,540105224 2,50

Fuentes: indice de Percepcion de Corrupcion (Transparencia Internacional)

Control de Corrupcion (Worldwide Governance Indicator)

Corrupcién (Political Group Service, IRCG)
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Dependent Variable: D(LOGFBKFP)

Method: Least Squares

Date: 06/29/20 Time: 17:25

Sample (adjusted): 1987 2018
Included observations: 32 after adjustments

Figura 11: Modelo Base

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(D(LOGPIBRY)) 1.466282 0.419811 3.492722 0.0016
D(TDIR) -0.002073 0.001178 -1.760007 0.0893
D(LOGKD) 0.871413 0.447802 1.945977 0.0618
C 0.027073 0.025381 1.066650 0.2952
R-squared 0.373500 Mean dependent var 0.054836
Adjusted R-squared 0.306375 S.D. dependent var 0.127890
S.E. of regression 0.106512 Akaike info criterion -1.524650
Sum squared resid 0.317654 Schwarz criterion -1.341433
Log likelihood 28.39440 Hannan-Quinn criter. -1.463919
F-statistic 5.564237 Durbin-Watson stat 1.303420
Prob(F-statistic) 0.004004
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Figura 12: Modelo 1
Dependent Variable: D(LOGFBKFP)
Method: Least Squares
Date: 06/29/20 Time: 16:14
Sample (adjusted): 1987 2018
Included observations: 32 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(D(LOGPIBRY)) 1.538556 0.420534 3.658580 0.0011
D(TDIR) -0.002135 0.001169 -1.826061 0.0789
D(LOGKD) 1.249404 0.542311 2.303853 0.0292
PRS_C 0.070748 0.058268 1.214194 0.2352
C -0.176595 0.169616 -1.041142 0.3070
R-squared 0.405937 Mean dependent var 0.054836
Adjusted R-squared 0.317928 S.D. dependent var 0.127890
S.E. of regression 0.105621 Akaike info criterion -1.515314
Sum squared resid 0.301208 Schwarz criterion -1.286293
Log likelihood 29.24503 Hannan-Quinn criter. -1.439400
F-statistic 4.612431 Durbin-Watson stat 1.294550
Prob(F-statistic) 0.005732

Programa Eviews 9
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Figura 13:

Dependent Variable: D(LOGFBKFP)
Method: Least Squares

Date: 06/29/20 Time: 16:02
Sample (adjusted): 1997 2018

Modelo 2

Included observations: 22 after adjustments

Programa Estadistico Eviews 9

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(D(LOGPIBR)) 1.603781 0.565936 2.833857 0.0115
D(TDIR) -0.007153 0.006767 -1.057098 0.3053
D(LOGKD) 1.405546 0.497152 2.827197 0.0116
D(CTRL_C) 0.090396 0.174671 0.517520 0.6115
C -0.028123 0.032244 -0.872195 0.3953
R-squared 0.509121 Mean dependent var 0.051560
Adjusted R-squared 0.393620 S.D. dependent var 0.105050
S.E. of regression 0.081803 Akaike info criterion -1.972300
Sum squared resid 0.113758 Schwarz criterion -1.724336
Log likelihood 26.69531 Hannan-Quinn criter. -1.913888
F-statistic 4.407937 Durbin-Watson stat 1.057145
Prob(F-statistic) 0.012584
Figura 14: Modelo 3
Dependent Variable: D(LOGFBKFP)
Method: Least Squares
Date: 06/29/20 Time: 16:04
Sample (adjusted): 1999 2018
Included observations: 20 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(D(LOGPIBR)) 1.879769 0.661139 2.843230 0.0123
D(TDIR) -0.011675 0.007558 -1.544650 0.1433
D(LOGKD) 1.414415 0.586174 2.412958 0.0291
D(IPC) -0.000478 0.013020 -0.036698 0.9712
C -0.039153 0.040267 -0.972336 0.3463
R-squared 0.536852 Mean dependent var 0.050515
Adjusted R-squared 0.413346 S.D. dependent var 0.106777
S.E. of regression 0.081784 Akaike info criterion -1.957158
Sum squared resid 0.100329 Schwarz criterion -1.708225
Log likelihood 2457158 Hannan-Quinn criter. -1.908564
F-statistic 4.346763 Durbin-Watson stat 0.683444
Prob(F-statistic) 0.015637

Programa Estadistico Eviews 9
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Figura 15: Logaritmo de Formacion Bruta de Capital Fijo Privado (1985 — 2018)
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Figura 16: Crecimiento del logaritmo de la Formacion Bruta de Capital Fijo Privado
(1985 - 2018)
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Figura 17: Diferencia de logaritmo del Producto Interno Bruto Real de Perd (1985 — 2018)
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Figura 18: Segunda diferencia del logaritmo del PIBR
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Figura 19: Diferenia del Capital Depreciado
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Figura 19: Tasa de Interés Real de Pert (1985 — 2018)
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Figura 20: Diferencia de la Tasa de Interés Real de Pert (1985 — 2018)

100

80

60 -

40

20

04

-20 4

-40 R — LI — LI —

T T ' T T ' T T ' T
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
Programa Estadistico Eviews 9

Figura 19: Corrupcion PRS (1985 — 2018)
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Figura 20: Diferencia Control de Corrupcion (1997 — 2018)
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Figura 21: Diferencia del indice de Percepcion de Corrupcion (1999 — 2018)
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Tabla 10: Prueba de Raiz Unitaria de Formacion Bruta de Capital Fijo Privado (1985 —

—
2005

—
2010

——
2015

2018)

Prueba de Raiz Unitaria para Formacion Bruta de Capital Fijo Privado
Variable Phillips Perron Dickey - Fuller Aumentado
LOGFBKFP 0,4034 0,1706
D(LOGFBKFP) 0,0083 0,0077

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 11: Prueba de Raiz Unitaria de Producto Interno Bruto Real (1985 — 2018)

Prueba de Raiz Unitaria para el Producto Interno Bruto Real
Variable Phillips Perron Dickey - Fuller Aumentado
LOGPIBR 0,6154 0,642
D(LOGPIBR) 0,0398 0,0436
D(D(LOGPIBR) 0,0003 0
Fuente: Elaboracion propia
Tabla 12: Prueba de Raiz Unitaria de Tasa Interés Real (1985 — 2018)
Prueba de Raiz Unitaria para Tasa de Interés Real

Variable Phillips Perron Dickey - Fuller Aumentado

TDIR 0,6449 0,3981
D(TDIR) 0 0,0098
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Fuente: Elaboracion propia

Tabla 13: Prueba de Raiz Unitaria de Corrupcion PRS (1985 — 2018)

Prueba de Raiz Unitaria para PRS C
Variable Phillips Perron Dickey - Fuller Aumentado
PRS C 0,0103 0,0101
D(PRS_C) 0 0

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 14: Prueba de Raiz Unitaria del indice de Percepcion de Corrupcion (1998 — 2018)

Prueba de Raiz Unitaria para la IPC
Variable Phillips Perron Dickey - Fuller Aumentado
IPC 0,6774 0,6542
d(IPC) 0,0177 0,0176

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 15: Prueba de Raiz Unitaria del Control de Corrupcion (1996 — 2018)

Prueba de Raiz Unitaria para CTRL_C
Variable Phillips Perron Dickey - Fuller Aumentado
PRS C 0,4174 0,3388
D(PRS_C) 0 0,016

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 16: Prueba de Raiz Unitaria para Depreciacion de Capital (1985 — 2018)

Prueba de Raiz Unitaria para Depreciacion de Capital
Variable Phillips Perron Dickey - Fuller Aumentado
LOGKD 0,3518 0,9806
D(LOGKD) 0,7668 0,3518

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 17: Regla de Klein Modelo Estimado Base

Modelo Base: D(LOGFBKF) = B0 + B1*D(D(LOGPIBR) + B2*D(TDIR) + B3*D(LOGKD) + U

Bondad de Ajuste

Auxiliares

Nueva Bondad de Ajuste

0,3735 | D(D((LOGPIBR) = BO + BL*D(TDIR) + B2*D(LOGKD) + U 0,23427
D(TDIR) = B0 + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(LOGKD) + U 0,253207
D(LOGKD) = BO + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(TDIR) + U 0,028249

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 18: Regla de Klein Modelo Estimado N°1

Modelo 1: D(LOGFBKF) = B0 + B1*D(D(LOGPIBR) + B2*D(TDIR) + B3*D(LOGKD)+ B4*PRS_C + U

Bondad de Ajuste Auxiliares Nueva Bondad de Ajuste
0,405937 | D(D(LOGPIBR)) = BO + B1*D(TDIR) + B2*D(LOGKD) + B3*PRS_C + U 0,249612
D(TDIR) = BO + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(LOGKD) + B3*PRS_C + U 0,254624

D(LOGKD) = B0 + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(TDIR) + B3*PRS_C + U 0,348467
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| | PRS C = B0 + BI*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(TDIR) + B3*D(LOGKD) + U |

0,345443

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 19: Regla de Klein Modelo Estimado N°2

Modelo 2: D(LOGFBKF) = B0 + B1*D(D(LOGPIBR) + B2*D(TDIR) + B3*D(LOGKD) + B4*D(CTRL_C) + U

Bondad de Ajuste Auxiliares Nueva Bondad de Ajuste
0,509121 | D(D(LOGPIBR)) = BO + B1*D(TDIR) + B2*D(LOGKD) + B3*D(CTRL_C) + U 0,066227
D(TDIR) = BO + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(LOGKD) + B3*D(CTRL_C) + U 0,063194

D(LOGKD) = B0 + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(TDIR) + B3*D(CTRL_C) + U 0,091441

D(CTRL_C) = BO + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(TDIR) + B3*D(LOGKD) + U 0,13457

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 20: Regla de Klein Modelo Estimado N°3

Modelo 3: D(LOGFBKF) = B0 + B1*D(D(LOGPIBR) + B2*D(TDIR) + B3*D(LOGKD) + B4*D(IPC) + U

Bondad de Ajuste Auxiliares Nueva Bondad de Ajuste
0,536852 | D(D(LOGPIBR)) = BO + B1*D(TDIR) + B2*D(LOGKD) + B3*D(IPC) + U 0,078567
D(TDIR) = BO + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(LOGKD) + B3*D(IPC) + U 0,132053

D(LOGKD) = B0 + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(TDIR) + B3*D(IPC) + U 0,341854

D(IPC) = B0 + B1*D(D(LOGPIBR)) + B2*D(TDIR) + B3*D(LOGKD) + U 0,388117

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 21: Resumen de los resultados de la prueba White de heterocedasticidad

Modelo Test P-Valor Homocedasticidad
Base White 0,974 | Si
N°1 White 0,9395 | Si
N°2 White 0,2494 | Si
N°3 White 0,6811 | Si
Fuente: Elaboracion propia

Tabla 22: Resumen de los resultados de la prueba ARCH de heterocedasticidad

Modelo Test P-Valor Homocedasticidad
Base Arch 0,706 | Si
N°1 Arch 0,6867 | Si
N°2 Arch 0,6105 | Si
N°3 Arch 0,0131 | No
Fuente: Elaboracion propia

Tabla 23: Resumen de los resultados del test de autocorrelacion de Durhin Watson

Modelo N K |DW DL DU 4-DU 4-DL Resultado
Base 32 3 1,3| 1,04 1,43 2,57 2,96 | Indecision
N°1 32| 4| 1,27 098| 1,51 2,49 3,02 | Indecision
N°2 22| 4| 0,79 0,75| 1,54 2,46 3,25 | Indecision
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N°3 | 20| 4| 0705| o068 1,57] 2,43] 3,32]Indecision

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 24: Resumen de los resultados del test de autocorrelacion de Breusch Godfrey

Modelo P-Valor Autocorrelacion

Base 0,0838 | No existe correlacion serial
N°1 0,0721 | No existe correlacion serial
N°2 0,0908 | No existe correlacién serial
N°3 0,0217 | Existe correlacion serial

Fuente: Elaboracion Propia

Tabla 25: Normalidad de los errores, Prueba Jarque-Bera

Modelo Nl’Jmero_ de Jarque Bera| P-Valor | Normalidad
Observaciones
Base 32| 0,328011| 0,848737|Si
N°1 32 0,12379| 0,939982 | Si
N°2 22 0,77188| 0,679811|Si
N°3 20| 1,262243| 0,531995 ] Si

Fuente: Elaboracion propia

Figura 22: Histograma de Prueba de Normalidad (Modelo Base)

Series: Residuals
8 - Sample 1987 2018
Observations 32

5 Mean 4.99e-18
Median -0.005792
5 | Maximum 0.236711
Minimum -0.227252
4 Std. Dev. 0.101227
Skewness 0.226721
] Kurtosis 3.200997

Jarque-Bera  0.328011
Probability 0.848737

-0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2

Fuente: Programa estadistico Eviews 9

Figura 23: Histograma de Prueba de Normalidad (Modelo N°1)
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Series: Residuals
Sample 1987 2018
Observations 32

Mean 1.13e-17
Median -0.008697
Maximum 0.215134
Minimum -0.246094
Std. Dev. 0.098572
Skewness -0.013107
Kurtosis 3.303571
Jarque-Bera  0.123790
Probability 0.939982

-0.2

-0.1

M=

0.2

0.0 0.1

Fuente: Programa estadistico Eviews 9

Figura 24: Histograma de Prueba de Normalidad (Modelo N°2)

Series: Residuals
Sample 1997 2018
Observations 22

Mean 1.14e-17
Median -0.007793
Maximum 0.107513
Minimum -0.151723
Std. Dev. 0.073601
Skewness -0.132436
Kurtosis 2.121425
Jarque-Bera  0.771880
Probability 0.679811

-0.15

-0.10

-0.05 0.00

Fuente: Programa estadistico Eviews 9

Figura 25: Histograma de Prueba de Normalidad (Modelo N°3)

Series: Residuals
Sample 1999 2018
Observations 20

Mean 9.11e-18
Median -0.008906
Maximum 0.121751
Minimum -0.116285
Std. Dev. 0.072667
Skewness 0.295007
Kurtosis 1.919918
Jarque-Bera  1.262243
Probability 0.531995

-0.10

-0.05

0.00 0.05 0.10

Fuente: Programa estadistico Eviews 9

Tabla 26: Correcta Especificacion
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Modelo Observaciones Estadistico-F Probabilidad

Base 32 0,405605 0,005772
N°1 32 0,436538 0,007703
N°2 22 3,587498 0,022905
N°3 20 3,279799 0,036189

Fuente: Elaboracion Propia

Tabla 27: Test de inclusién de variable innecesaria

D(D(LOGPIBRY)) 0,0007

Base D(TDIR) 0,669
D(LOGKD) 0,0439
D(D(LOGPIBRY)) 0,0003

. D(TDIR) 0,0536
" D(LOGKD) 0,0166
PRS_C 0,1921
D(D(LOGPIBR)) 0,0035

. D(TDIR) 0,2366
o D(LOGKD) 0,0036
D(CTRL_C) 0,5576
D(D(LOGPIBR)) 0,0033

. D(TDIR) 0,0858
" D(LOGKD) 0,0104
D(IPC) 0,9662

Fuente: Elaboracion Propia

Figura 26: Test CUSUM Modelo Base
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Figura 27: Test Cusum Modelo 1
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Figura 28: Test Cusum Modelo 2
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Figura 29: Test Cusum Modelo 3
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Figura 30: Test de Causalidad de Granger

Dependent Variable: D(LOGFBKF)
Method: Least Squares

Date: 06/27/20 Time: 10:31
Sample (adjusted): 1999 2018
Included observations: 20 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOGPIBR) 4.072312 0.415576 9.799191 0.0000
TDIR -0.001602 0.002025 -0.790988 0.4405
D(IPC) -0.004090 0.005489 -0.744979 0.4671
C -0.109834 0.043903 -2.501739 0.0236
R-squared 0.861252 Mean dependent var 0.050515
Adjusted R-squared 0.835237 S.D. dependent var 0.106777
S.E. of regression 0.043342 Akaike info criterion -3.262545
Sum squared resid 0.030056 Schwarz criterion -3.063398
Log likelihood 36.62545 Hannan-Quinn criter. -3.223669
F-statistic 33.10564 Durbin-Watson stat 2.544069
Prob(F-statistic) 0.000000
Programa Estadistico Eviews 9
Tabla 28: Resumen de Estadistica Descriptiva
Variables Media Desviacion Estandar Maximo Minimo Mediana
FBKFP Real
USD 2011 16.484.695.29551 |  10.830.150.546,90 | 35.176.833.460,13 | 4.275.699.858,48 | L1-3/6:664.749,35
PIB Real USD
2011 100.888.152.070,25 |  43.476.617.394,49 | 189.401.488.120,92 | 53.623.114.021,50 | °297734.238.24
Tasa de Interés
Real 9,98 27,03 51,22 -66,69 17,76
Corrupcion 279
PRS 2,70 0,40 3,67 2,00 !
Control de - -
Corrupcion 0,35 0,13 0,08 -0,56 0,37
IPC
Transparencia 37,56 3,54 45,00 33,00 37,00
Internacional

Fuente: Elaboracion Propia
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