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Diferencias de crecimiento entre regiones...
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Mayor inversion y ganancias de productividad
explican en gran parte diferencias en crecimiento
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Entre 1951 y el 2008 la inversion contribuye a
explicar la mitad del crecimiento del producto
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Menor volatilidad y mayor crecimiento

Volatilidad del Crecimiento Anual v

13,5 12

04

03 02 02
11 1,6 02
0,6 0,4 : - 0,6
1950-1959 1960-1969 1970-1979 1980-1989 1990-1999 2000-2009
= PB| Inversion privada

Y Calculado como la desviacién estandar del crecimiento dividida entre el crecimiento promedio.



Desarrollo de infraestructura publica facilita ejecucion
de proyectos del sector privado

Inversion Privada e Inversion Publica
(Como porcentaje del PBI)
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1950-1959  1960-1969  1970-1979  1980-1989  1990-1999  2000-2009 2010-2011*

® Inversion privada Inversion publica
* Proyeccion.
(Como porcentaje del PBI nominal)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Inversion total 20,2 18,6 17,6 17,8 17,9 18,3 19,2 21,2 25,6 24,5 24,8 25,8
- Privada 16,3 15,5 14,8 15,0 15,1 15,5 16,4 18,2 21,4 18,7 18,4 19,3
- Publica 4,0 3,1 2,8 2,8 2,8 2,9 2,8 3,1 4,2 5,8 6,4 6,5




durante el ano 2008

Inversion Privada Desestacionalizada

(Millones de nuevos soles de 1994)

12000
Inversion bruta fijay PBI

Durante el segundo y tercer

1994 2000 2008 trimestresde 2008 la

10000
Inversion privada
Inversion publica
8000 - PBI

En millones de nuevos soles

inversion privada alcanzo
sus valores maximos

16162 30251 79868
4 664 7359 15701
98577 186141 372793

Importaciones de bienes de capital sin
materiales de construccion

(Millones de US$)
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Niveles histdricos de crecimiento de inversion privada

2008

2009
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Metodologia 1: Tres grandes episodios de crecimiento
por debajo de la tendencia y cuatro de magnitud
Importante por encima de la tendencia

Componentes Ciclicos de la Inversion y del Producto
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Relacion positiva entre el ciclo de inversion y el ciclo de
producto

Componentes Ciclicos de la Inversion y del Producto
Filtro de Baxter y King
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Relacion contemporanea entre el ciclo de inversion y el ciclo
de producto

Correlacion entre componentes ciclicos de lainversion y del PBI
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En los periodos de contraccidn lainversion explica alrededor
de 1/3 de la caida del producto. En expansion el aporte es
casi 2/3 del producto

PRINCIPALES EXPANSIONES Y CONTRACCIONES DEL PBI RESPECTO A SU TENDENCIA

Periodo Duracién Expansién/Caida Maxima (% Tendencia)” Cambio en PBI explicado por
(Trimestres) PBI Trimestre Inversion Privada|l Trimestre [ambio en Inversion Privada (%

Por debajo de la tendencia
1T.83-1T.86 13 -8 4T.83 -26 3T.85 42
4T.88-4T.89 5 -9 1T.89 -24 1T.89 29
1T.90-2T.91 6 -10 4T.90 -13 1T.91 5
1T.92-2T.94 10 -7 3T.92 -25 4T.92 50
3T.98-2T.99 4 -1 1T.99 -6 2T.99 22
3T.00-2T.02 8 -3 2T.01 -6 1T.02 40
2T.09 -3T.09* 2 -1 3T.09 -6 3T.09 85
Promedio ¥ 8 -6 -17 31

Por encima de la tendencia
2T.86-3T.88 10 14 4T.87 28 4T.87 22
3T.94-1T.96 7 4 2T.95 16 2T.95 73
3T.96-2T.98 8 3 3T.97 15 1T.98 89
3T.07-1T.09 7 5 2T.08 17 2T.08 88
Promedio 8 7 19 68

Y La tendencia se estim¢ utilizando el filtro de Baxter y King. Se muestra la magnitud de la caida o expansién maxima registrada en el periodo.

Por ejemplo, una caida de 8 por ciento significa que durante el periodo considerado el PBI se ubicd hasta en 8 por ciento por debajo de su tendencia.
“/ No considera afio 2009.

* Proyeccion para el tercer trimestre 2009.
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Metodologia 2: Numero de trimestres que cae el
PBI desestacionalizado

Periodo de caida Periodo de recuperacion
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Duracion promedio de los ciclos es ocho
trimestres, 3 de contraccion y 5 de recuperacion

PERIODOS DE CONTRACCION DEL PBI

( 1980:1T - 2009.3T )
Criterio: 2 trimestres de caida consecutiva del PBI real desestacionalizado

DURACION CICLO Fase de Caida Fase de Recuperacion Un afio después del inicio de
TOTAL Periodo Numero Piso vs Pico Periodo Numero la recuperacién respecto al:
(A+B) de Trimestres Var % de Trimestres Pico Piso
(A) (B)
12 1982:2T - 1983:4T 7 -12% 1984:1T - 1985:1T* 5 -4% 10%
4 1985:2T - 1985:3T 2 -4% 1985:4T - 1986:1T 2 12% 16%
10 1987:4T - 1989:1T 6 -24% 1989:2T - 1990:1T* 4 -18% 7%
15 1990:2T - 1990:3T 2 -17% 1990:4T - 1992:1T* 13 -4% 16%
7 1998:1T - 1998:2T 2 -3% 1998:3T - 1999:3T 5 -2% 1%
7 2000:2T - 2000:4T 3 -3% 2001:1T - 2001:4T 4 1% 4%
2 2009:1T - 2009:2T 2 -2%
Memo: Promedios
8,1 3,4 5,5

* La recuperacién de este ciclo se ve truncada por una nueva caida del PBI, la que se considera como un nuevo ciclo de recesion.
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FMI Crisis financieras son las que tienen una mayor duracion
(j i}"\ y causan una mayor perdida al producto

¥ Duracion (trimestres)
m Perdida del producto (porcentaje desde el punto maximo)

Mayor austeridad de la polltica fiscal

Endurecimiento de la politica monetaria

Shocks petroleros

Shocks de demanda externa

Crisis financieras

Cince grandes crisis financieras

Fuente: World Economic Outlook, Capitulo 3, Abril 2009



FMI: Crisis financieras muestran una recuperacion mas lenta

Recuperaciones ,
Aumento del producto tras cuatro trimestres

(porcentaje desde el punto minimao)

] Tiempo requerido para recuperar el punto maximo
anterior (trimestres)

Mayor austeridad

de 1a poliia fiscal [

Endurecimiento
de la politica
monetaria _
SRk el

Shocks de

demanda externa [

Crisis financieras

CGinco grandes
crisis financieras |
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Fuente: World Economic Outlook, Capitulo 3, Abril 2009 18
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Fases de contraccion y recuperacion duran en promedio 4
trimestres

PERIODOS DE CONTRACCION DE LA INVERSION PRIVADA
(1980:1T - 2009:3T))
Criterio: 2 trimestres de caida consecutiva de la inversion real desestacionalizada

DURACION CICLO Fase de Caida Fase de Recuperacion Un afio después del inicio de la
TOTAL Periodo Num. Trim. | Pisovs Pico Periodo Num. Trim. recuperacion respecto al:
(A+B) de Trimestres Var % de Trimestres Pico Piso
(A) (B)
11 1982:1T - 1983:2T 6 -49% 1983:3T - 1984:3T 5 -53% -8%
3 1984:4T - 1985:1T 2 -15% 1985:2T 1 -4% 12%
4 1985:3T - 1985:4T 2 -19% 1986:1T - 1986:2T 2 38% 70%
9 1988:2T - 1989:2T 5 -42% 1989:3T - 1990:2T 4 -5% 63%
7 1990:3T - 1990:4T 2 -26% 1991:1T - 1992:1T7 5 -12% 18%
7 1992:2T - 1992:4T 3 -21% 1993:1T - 1993:4T 4 9% 38%
6 1995:4T - 1996:1T 2 -8% 1996:2T - 1997:1T 4 8% 17%
8 1998:1T - 1999:3T 7 -22% 1999:4T 1 -24% -3%
17 2000:1T - 2001:3T 7 -13% 2001:4T - 2004:1T 10 -10% 3%
3 2008:4T - 2009:2T 3 -18%
Memo: Promedios 1/
8,0 4,0 4,0

* La recuperacion de este ciclo se ve truncada por una nueva caida, la que se considera como un nuevo ciclo de recesion.




Porcentaje de la tendencia
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Inversion y términos de intercambio

Componentes Ciclicos de laInversion y de los Terminos de
Intercambio
Filtro de Baxter y King

Correlacion:
Contempordnea: 0,41

Con 1 rezagos(l,,Tl;): 0,51
Con 2 rezagos (I, Tl ,): 0,57
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Correlacion entre inversion y terminos de intercambio es
mayor con se toman rezagos de dos trimestres

070 Correlacion entre componentes ciclicos de lainversion y de los
’ términos de intercambio
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Apertura Comercial: (X+M)/PB
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Inversion y apertura de comercio
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