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Los Efectos de la Politica Fiscal sobre la
Actividad Economica en el Peru*

TERESA CASTILLO Y ERICK LAHURA™*

El objetivo de esta investigacion es estimar los efectos de la politica fiscal sobre la actividad
economica en el Perii. Para esto se utilizan datos trimestrales que abarcan el periodo 2000-
2018 y se estiman vectores autorregresivos estructurales (SVARs). La identificacion de los
choques estructurales se basa en la metodologia propuesta por Blanchard y Perotti (2002),
en la cual los choques tributarios y de gasto publico son identificados a partir de un modelo
semi-estructural que explota la informacion sobre los rezagos en la implementacion de la
politica fiscal y la elasticidad de las variables fiscales respecto a la actividad econémica. Los
resultados obtenidos indican que un aumento en el gasto tiene un efecto positivo, significativo
y persistente sobre la actividad econémica, mientras que una mayor carga impositiva tiene
un efecto negativo, poco significativo y temporal. También se encuentra que el impacto del
gasto es mayor al de los ingresos tributarios, y que el impacto de gasto de capital predomina
frente al del gasto corriente. Los resultados obtenidos se mantienen estables para diferentes
submuestras, diferentes supuestos sobre la elasticidad de la recaudacion respecto del PBI y
diferentes medidas de PBI.

Palabras Clave : SVAR, politica fiscal, gasto publico, impuestos, gasto publico
corriente, gasto publico de capital.
Clasificacion JEL. : C32, E62, H54.

1. INTRODUCCION

La politica fiscal ha sido usada a nivel mundial para estimular la economia a través de aumentos
en el gasto publico y/o reducciones de impuestos. En el caso peruano, algunos ejemplos recientes de
medidas fiscales orientadas al estimulo de la economia' son la reduccién progresiva del impuesto a la
renta empresarial de 30% hasta 28% para los afios 2015 y 20167 y el anuncio del incremento del gasto en

* Este trabajo se basa en la tesis de licenciatura de Teresa Castillo (Castillo, 2020). Los autores agradecen los valiosos
comentarios y sugerencias de Eduardo Moreno y Oscar Dancourt, asi como también a los participantes del XXXVII
Encuentro de Economistas del BCRP (Lima 29 y 30 de octubre de 2019). Las opiniones expresadas en esta investigacién
corresponden a los autores y no reflejan necesariamente la posicion de las instituciones a las cuales estdn afiliados.

*%* Castillo: Licenciada en Economia, Pontifica Universidad Catdlica del Peru (correo electrénico: teresa.cas.or@gmail.com).
Lahura: Banco Central de Reserva del Perti (correo electrénico: erick.lahura@bcrp.gob.pe).

1 Este trabajo se escribi6 en el afio 2019; sin embargo, se han incluido algunas referencias recientes.

2 Esta medida formé parte de la “Ley No. 30296 que promueve la Reactivacién de la Economia”. Esta medida tributaria fue
modificada posteriormente.
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infraestructura para salud y educacion’®. ; Cudles son los efectos de estas medidas fiscales sobre la actividad
econdémica? La respuesta a esta pregunta es muy importante pues permite cuantificar la capacidad que
tiene el gobierno de contribuir a la dindmica de la actividad econémica a través del gasto y de los
impuestos.

Esta investigacion tiene como objetivo analizar empiricamente el efecto de choques de gasto publico
e ingresos tributarios sobre la actividad econémica. Las hip6tesis que se plantean son las siguientes: (i)
un choque de gasto publico, de manera agregada o desagregada, tiene un efecto positivo y significativo
sobre la actividad econdmica, (ii) un choque tributario tiene un efecto negativo y poco significativo
sobre la actividad econdmica, y (iii) el efecto positivo de un choque de gasto de capital predomina
frente al choque de gasto corriente. Para evaluar estas hipotesis se aplicé la metodologia propuesta
por Blanchard y Perotti (2002), la cual consiste en estimar modelos de vectores autorregresivos
estructurales (SVAR) a partir de los cuales se identifican los choques de gasto e impuestos; esta
identificacion explota informacién sobre los rezagos en la implementacion de la politica fiscal y la
elasticidad de las variables fiscales respecto a la actividad econémica. En particular, se utilizan dos
supuestos alternativos: (i) los ingresos tributarios no responden inmediatamente a un aumento del
gasto publico, y (ii) los ingresos tributarios responden a un aumento del gasto publico.

Los datos empleados son de frecuencia trimestral y abarcan el periodo que empieza el primer
trimestre de 2000 y termina el cuarto trimestre de 2018. La informacidn fue obtenida del Banco Central
de Reserva del Peri (BCRP) y de la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion
Tributaria (SUNAT). Los resultados obtenidos son consistentes con los que existen en la literatura
internacional y nacional: un aumento de gasto tiene un efecto positivo, significativo y persistente sobre
la actividad econémica, mientras que una mayor carga impositiva tiene un efecto negativo, significativo
y temporal sobre la actividad econémica. Especificamente, ante un choque positivo de gasto puiblico
equivalente a 1%, el PBI real se incrementa contempordneamente entre 0,79 (supuesto 1) y 0,80
(supuesto 2) puntos porcentuales en el primer trimestre, registrando un incremento maximo entre 2,07
(supuesto 1) puntos porcentuales luego de tres trimestres y 2,09 (supuesto 2) puntos porcentuales
luego de tres trimestres. Asimismo, ante un choque positivo de impuestos equivalente a 1%, el PBI
real disminuye entre 0,88 (supuesto 1) y 0,86 (supuesto 2) puntos porcentuales en el primer trimestre,
registrando una caida méxima entre 1,32 (supuesto 1) y 1,27 (supuesto 2) puntos porcentuales luego
de dos trimestres. Estos resultados sugieren que la politica fiscal es una herramienta contraciclica que
ha sido ttil en el Peru.

En el caso del gasto publico, también se analiza el efecto de choques en sus dos principales
componentes: gasto corriente y gasto de capital. Los resultados muestran que un choque positivo
en el gasto de capital tiene un efecto mayor sobre el PBI real que un choque en el gasto corriente.
Finalmente, se realizan cuatro ejercicios de robustez, mediante los cuales se analiza la sensibilidad de
los resultados obtenidos: (i) se re-estiman las funciones de impulso respuesta (FIR) para los diferentes
valores de la elasticidad de los impuestos sobre el PBI, considerando un rango de valores entre 1y 2,
(ii) se re-estiman las FIR para dos submuestras: 1990:T1 - 2018:T4 y 1994:T1 - 2018:T4, (iii) se re-
estiman las FIR considerando PBI no primario y (iv) se re-estiman las FIR considerando las variables
sin suavizamiento (no se usan promedios moéviles). Los resultados confirman los efectos encontrados
inicialmente.

El resto del documento se divide en cinco secciones. En la segunda seccidn se presenta una breve
revision de la literatura internacional y nacional que estudia el impacto de la politica fiscal sobre
la actividad econémica. En la tercera seccion, se describe la metodologia empirica utilizada. La

3 Se concretizé con la publicacién del Decreto de Urgencia N 004-2019, mediante el cual se establecen medidas extraordinarias
que contribuyen a estimular la economia a través del gasto publico.
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cuarta seccion describe los datos utilizados y las transformaciones realizadas. En la quinta seccion
se presentan los resultados y el andlisis de robustez de los mismos. Finalmente, se presentan las
conclusiones en la sexta seccion, ademds de algunas limitaciones y posibles extensiones futuras.

2. REVISION DE LA LITERATURA

Bajo el enfoque keynesiano, la politica fiscal expansiva tiene efectos positivos sobre el consumo y
la actividad econémica, mientras que bajo el enfoque neocldsico dichos efectos podrian ser opuestos.
En términos de crecimiento, los modelos neocldsicos endégenos indican que la politica fiscal puede
tener efectos transitorios y permanentes sobre la tasa de crecimiento econémico y que dichos efectos
pueden depender del tipo de gasto (Jones y Manuelli, 2005). Por el lado empirico, existe mucha
literatura que proporciona eviencia sobre los efectos del gasto publico, la cual incluye a Barro (1981)
Gavin y Perotti (1997), Blanchard y Perotti (2002), Perotti (2004a), Perotti (2004b), Gavin y otros
(2011), Auerbach y Gorodnichenko (2012), Kraay (2012), Ilzetzki y otros (2013), Berger y Vavra
(2014), Warner (2014), Arin y otros (2019), Garcia-Albéan y otros (2021) y Rahaman y Leon-Gonzalez
(2021), entre otros.

Blanchard y Perotti (2002) proponen una metodologia para estimar los multiplicadores fiscales
que ha sido la base de muchos trabajos recientes. La idea consiste estimar un modelo de vector auto-
regresivo en el cual se identifican los choques de gasto e ingreso a través de supuestos que se basan en
la informacidn institucional sobre los sistemas de transferencias e impuestos. Sus resultados indican
que un choque positivo en el gasto publico tiene un efecto positivo sobre el producto, mientras que
un choque positivo de impuestos tiene un efecto negativo. Estos resultados son consistentes con las
predicciones del modelo keynesiano; sin embargo, el efecto de un choque positivo de gasto publico
sobre la inversion es negativo.

La metodologia propuesta por Blanchard y Perotti (2002) ha sido aplicada a nivel internacional
para estimar los multiplicadores fiscales (gasto e impuestos) tanto a nivel agregado como por tipo
de gasto. Perotti (2004a) estudia los efectos de la politica fiscal sobre el PBI de cinco paises de
la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos - OECD (Estados Unidos, Reino
Unido, Alemania, Canadd y Australia). Los resultados indican que: i) Los efectos de la politica fiscal
sobre el PBI tienden a ser muy pequefos, los multiplicadores de gasto del gobierno mayores a la
unidad se pueden estimar solo para EE. UU. considerando la muestra antes del afio 1980 y ii) No hay
evidencia que el efecto del gasto de gobierno es més efectivo e inmediato a comparacion del efecto
de los impuestos. Por su parte, Perotti (2004b) analiza los efectos del gasto del gobierno desagregado
en inversion y en consumo; sus resultados indican que los multiplicadores no son diferentes entre si.

Entre las investigaciones sobre los multiplicadores fiscales en América Latina, se puede mencionar
el trabajo de Restrepo y Rincon (2006), quienes investigan los casos de Chile y Colombia, aplicando
un modelo SVAR y un modelo de vector de correccion de errores (SVEC), respectivamente, usando
datos trimestrales desde el afio 1989 hasta el afno 2005. Los resultados indican que, por cada peso
adicional en el gasto publico, el impacto en el PBI es positivo de 1,37 pesos para el caso de Chile y de
0,15 para el caso de Colombia. Por otro lado, por cada peso adicional en impuestos, el impacto en el
PBI es negativo de 0,40 centavos para el caso de Chile y no tiene impacto para el caso de Colombia.
Los autores precisan que cuando las finanzas publicas estdn bajo control, la politica fiscal tiende a ser
mds efectiva.

Otro trabajo es el de Rezk y otros (2006), quienes estudian el efecto dindimico de un shock de
politica fiscal sobre la actividad econdmica en Argentina, estimando un modelo SVAR. Utilizan datos

Estudios Econémicos 40 © Diciembre 2022 BCRP
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con una periodicidad trimestral, que abarca desde el afio 1984 hasta el afio 2005, en logaritmos y
términos reales. Los resultados indican que el efecto de la politica fiscal sobre la actividad econémica
es positivo pero poco significativo.

Evidentemente, existen otras metodologias que han sido utilizadas para estimar los multiplicadores
fiscales. Entre ellas, destacan aquellas que se basan en modelos VAR e identifican los choques fiscales
utilizando restricciones de signo (Mountford y Uhlig, 2009), las que asumen efectos no lineales
e incorporan cambios de régimen (Auerbach y Gorodnichenko, 2012) o parametros cambiantes y
volatilidad estocdstica (Berg, 2015; Glocker y otros, 2019). Otra alternativa utilizada en la literatura
es el enfoque narrativo propuesto por Romer y Romer (2010) y aplicado en el caso peruano por Lahura
y Castillo (2018).

En el caso de Peru, la literatura que estudia los multiplicadores fiscales incluye los trabajos de
Mendoza y Melgarejo (2008), Dancourt y Jiménez (2009), Dancourt y Mendoza (2011), Sanchez y
Galindo (2013), Salinas y Chuquilin (2014), Vtyurina y Leal (2016) y Jimenez y Rodriguez (2020)
quienes analizan el efecto de choques en el gasto publico e impuestos, y Lahura y Castillo (2018)
quienes analizan el efecto de choques tributarios sobre la actividad econémica. Ademads, se pueden
mencionar a Rossini y otros (2012), BBVA (2014) y Consejo Fiscal (2018), quienes reportan resultados
de multiplicadores fiscales como parte de otros trabajos.

Los trabajos que han utilizado la metodologia de Blanchard y Perotti (2002) son Mendoza y
Melgarejo (2008) y Sdnchez y Galindo (2013). Mendoza y Melgarejo (2008) utilizan un modelo que
fusiona los efectos contractivos o expansivos de una expansion fiscal, en funcién al estado inicial de
las finanzas publicas y evalia empiricamente las predicciones de dicho modelo utilizando informacién
agregada de gasto e impuestos. Los resultados sugieren que en el periodo 1980-1990, caracterizado
por la fragilidad de las finanzas publicas, el efecto de la politica fiscal es débil; mientras que en el
periodo 1990-2006, periodo de fortalecimiento de las finanzas publicas, la potencia de la politica
fiscal es mayor.

Sédnchez y Galindo (2013) también utilizan series agregadas de gasto del gobierno y encuentran
que el efecto multiplicador del gasto es 1,2 y el de los impuestos 0,2. Es decir, si se incrementa el
gasto publico en un nuevo sol, el efecto positivo en el PBI seria de 1,2 nuevos soles; mientras que
un aumento de los ingresos fiscales de un nuevo sol tendria un efecto negativo de 0,2 nuevos soles.
Ademds, estiman un modelo VAR no lineal e identifican asimetrias en los multiplicadores.

Por otro lado, existen trabajos como Salinas y Chuquilin (2014), Vtyurina y Leal (2016) y Jiménez
y Rodriguez (2020), que usan series de gasto desagregadas y las analizan usando modelos VAR no
lineales. Salinas y Chuquilin (2014) utilizan un modelo TVAR para analizar el efecto de cambios
en el gasto corriente, gasto de capital e impuestos usando informacién trimestral para el periodo
1992T1-2013T2. Sus resultados indican que el gasto de capital es el que tiene el mayor multiplicador
en fases contractivas; por otro lado, durante las fases expansivas y prolongadas, un aumento de las
tasas de impuestos o una reduccién del gasto corriente pueden reducir de manera importante la
demanda interna. Por su parte, Vtyurina y Leal (2016) evaldan si los multiplicadores fiscales cambian
en funcién al ciclo econémico. Para ello estiman los multiplicadores fiscales a partir de un modelo
VAR con un umbral (threshold VAR o TVAR) en el que el umbral depende de la tasa de crecimiento
de la economia. Recientemente, Jiménez y Rodriguez (2020) utilizan modelos hibridos VAR con
pardametros cambiantes y volatilidad estocdstica (TVP-VAR-SV) e informacién desagregada del gasto.
Sus resultados indican que el multiplicador del gasto de inversion es el mds importante para explicar
el crecimiento del producto.

Estudios Econémicos 40 © Diciembre 2022 BCRP
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La presente investigacion contribuye a esta literatura al usar la metodologia propuesta por Blanchard
y Perotti (2002) para analizar series de gasto de gobierno agregadas y desagregadas, como lo hizo a
nivel internacional Perotti (2004b). Asi, el objetivo principal de este trabajo es estimar los efectos de
choques del gasto del gobierno a nivel agregado y por tipo de gasto.

Finalmente, cabe sefalar que Rossini y otros (2012), BBVA (2014) y Consejo Fiscal (2018) reportan
resultados de estimaciones basadas en un modelo SVAR similar a Blanchard y Perotti (2002) y usando
series desagregadas de gasto, pero que se describen de manera general (por ejemplo, no se reportan niveles
de significancia estadistica). En todos los casos, el multiplicador del gasto de inversién es ligeramente
superior al gasto corriente: (S/ 2,46 versus S/ 0,59, S/ 1,6 versus S/ 0,2y S/ 1,08 soles versus S/ 0,98 soles,
respectivamente).

3. METODOLOGIA EMPIRICA

Siguiendo a Blanchard y Perotti (2002), la especificacion del modelo de vector autorregresivo
(VAR) es la siguiente:
Vi = A(L,q)Yi-1 + Ey (1)

donde Y; = [T}, Gy, X¢]' es un vector que contiene los valores reales per capita de los ingresos
tributarios 73, el gasto del gobierno G y el PBI X, todos expresados en logaritmos. Para la identificacion
de los errores estructurales, se utiliza el siguiente sistema de ecuaciones que relaciona los choques
estructurales de impuestos, gasto y producto (u}, u{ y uf, respectivamente) con los errores 0 movimientos
no esperados en impuestos, gasto y producto (¢, g: y x:, respectivamente):

ty = a1my + agud + ul (2)
gt = bliL't + bgui + ’Ufg (3)
Ty = city + cagr + uyf (4)

La ecuacion 2 indica que los movimientos inesperados en los impuestos en un trimestre ¢;, pueden
ser causados por movimientos inesperados en el PBI z; y choques estructurales de gasto publico u{ e
impuestos ul. La ecuacion 3 tiene una interpretacion andloga. Por su parte, la ecuacion 4 establece que
los movimientos inesperados en el producto responden a movimientos inesperados en los impuestos y
en el gasto, pero ademds también responden a choques estructurales de PBI.

Para identificar los choques estructurales se establecen varios supuestos. En primer lugar, se
asume que la autoridad fiscal no puede reaccionar contempordneamente a movimientos en el PBI,
toda vez que cambios en el gasto publico deben ser formulados con anticipacion en el presupuesto
gubernamental o mediante créditos suplementarios, mecanismos que requieren de la aprobacion del
poder legislativo antes de ser implementados. Es decir, se asume que b; = 0. Dado que los datos
utilizados son trimestrales, es razonable asumir que al gobierno le toma més de un trimestre para
disponer de los mayores recursos solicitados.

Por otro lado, tal como sugieren Restrepo y Rincén (2006), el efecto del PBI sobre la recaudacion
tributaria (a1) puede ser obtenido mediante la estimacion de la elasticidad de los ingresos tributarios

Estudios Econémicos 40 © Diciembre 2022 BCRP
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respecto del PBI a través de Minimos Cuadrados en Dos Etapas (MC2E), usando como instrumentos
los rezagos del PBI y de los ingresos tributarios (ademds de variables dummy para capturar el efecto
de los periodos de mayor inestabilidad). Sin embargo, para fines del presente trabajo, se asumirdn
diversos valores de a; basado en la narrativa existente.

Los ingresos tributarios y el PBI se afectan mutuamente, por lo cual existe una correlacién entre
el error estructural uf y t; en la ecuacion 4. Dado esto, la estimacion de la ecuacién 4 por Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO) proporcionard un estimado sesgado de c¢;. Una forma tradicional de
evitar este problema es construyendo una variable ajustada por el ciclo econémico: ¢, = t; — ajz¢, de
tal forma que guarde una correlacion con ¢, pero no con el error estructural «f. Esta variable ajustada
por el ciclo se usa como instrumento en la estimacion de los coeficientes de la ecuacion 4 a través de
MC2E. Adicionalmente, se utilizaron como instrumentos los rezagos de los residuos t;, g: y .

Respecto a los pardmetros az y b2 se analizardn dos casos. Primero, se asume que los ingresos
tributarios no responden contempordneamente a un aumento del gasto publico (a2 = 0), debido a la
dificultad de ampliar la base y presion tributaria en el mismo trimestre como respuesta a mayores
gastos; ademads, se asume que los gastos si responden inmediatamente a un aumento de los ingresos,
lo cual resulta 16gico, en particular cuando se opera con una meta de déficit fiscal. En este caso, el
parametro bs seria el Unico que se estimaria a partir de los errores del modelo VAR.

En el segundo caso, se asume que los ingresos tributarios responden a un aumento del gasto
publico; sin embargo, este dltimo no reacciona a la evolucién de los tributos (b2 = 0). En este caso,
solo se requiere estimar el coeficiente ag. Este supuesto puede ser visto como una medida de politica
que impediria perjudicar la sostenibilidad fiscal, incrementando los ingresos tributarios cuando se
expande el gasto, e impidiendo que este tltimo crezca ante mayores recursos.

4. DATOS

La informacién utilizada es de frecuencia trimestral y abarca desde el primer trimestre del afio
2000 hasta el cuarto trimestre del aiio 2018. Las series de gasto publico no financiero, gasto corriente
y gasto de capital, asi como el PBI real y los ingresos del gobierno central fueron obtenidos de la base
de datos del BCRP. La serie de gasto publico no financiero estd compuesta por el gasto corriente (gasto
en remuneraciones, bienes y servicios y transferencias) y gasto de capital (gasto en formacién bruta de
capital y otros gastos de capital).

El gasto corriente estd compuesto por los egresos de naturaleza periddica destinados a la adquisicién
y contratacién de bienes y servicios asi como a la transferencia de recursos a otras entidades del sector
publico y/o al sector privado. Se clasifican de acuerdo a las siguientes partidas: (i) Remuneraciones,
(ii) Bienes y servicios, y (iii) Transferencias corrientes.

Las remuneraciones se definen como el gasto en sueldos y salarios. Incluye la bonificacién por
escolaridad y los aguinaldos por Fiestas Patrias y Navidad, las asignaciones por refrigerio y movilidad
y cualquier otra bonificacion otorgada a los trabajadores, los bienes y servicios comprenden los gastos
efectuados por la adquisicion de bienes con vida ttil menor a un ano, el alquiler de servicios por todos
los pliegos del gobierno central, los gastos destinados a la seguridad nacional y el mantenimiento
de carreteras. Las transferencias corrientes incluyen: gasto en pensiones, los montos transferidos al
resto del sector publico, en particular a los gobiernos locales a través del Fondo de Compensacion
Municipal y del Programa del Vaso de Leche, los aportes del gobierno central al Seguro Social de
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Salud (EsSalud) en su cardcter de empleador, asi como otros gastos corrientes de todas las entidades
consideradas dentro del gobierno central.

El gasto de capital corresponde a aquellos gastos en bienes cuya vida ttil es mayor a un afio. Hace
referencia a los gastos realizados en adquisicion, instalacién y acondicionamiento de bienes duraderos
y transferidos a otras entidades con la finalidad de destinarlos a bienes de capital. Asimismo, se
incluye en cuentas fiscales la concesion neta de préstamos.

Todas las series estdn expresadas en términos reales (usando el deflactor del PBI) y per cdpita. La
estimacion utiliza el logaritmo de las series reales per cdpita. Dada la estacionalidad de las series, el
andlisis se bas6 en los promedios mdviles de los cuatro tltimos trimestres de cada serie.

5. RESULTADOS

5.1. SERIES AGREGADAS

El Grifico 1 muestra los resultados de un choque estructural en el gasto publico e impuestos sobre
el PBI real para el periodo 2000:T1 - 2018:T4. Los subgréficos (a) y (b) corresponden al efecto de
un choque estructural en el gasto publico e impuestos sobre el PBI real, respectivamente, asumiendo
el supuesto N° 1: los ingresos tributarios no responden contempordneamente a la evolucién del gasto
publico, pero éste si responde contempordneamente al comportamiento de los ingresos tributarios
az = 0, lo cual resulta 16gico, en particular cuando se opera con una meta de déficit fiscal.

Por otro lado, los subgraficos (c) y (d) corresponden al efecto de un choque estructural en el gasto
publico e impuestos sobre el PBI real, respectivamente, asumiendo el supuesto N° 2: los ingresos
tributarios responden contempordneamente a la evolucién del gasto publico, pero éste no responde
contempordneamente al comportamiento de los ingresos tributarios by = 0.

Considerando el supuesto N° 1, las funciones de impulso respuesta inciden en el efecto positivo
de un choque estructural en el gasto publico sobre la actividad econémica, mostrando que el PBI
responderia significativamente con un aumento de 0,79 puntos porcentuales ante un choque de gasto
publico equivalente a 1%, mientras que el mayor impacto se identificaria al tercer trimestre con 2,07
puntos porcentuales sobre la actividad econémica.

Asimismo, las funciones de impulso respuesta inciden en el efecto negativo de un choque estructural
en impuestos sobre la actividad econémica mostrando que el PBI responderia con una disminucion
de 0,80 puntos porcentuales ante un choque de impuestos equivalente a 1%, mientras que el mayor
impacto se identificaria al tercer trimestre con 1,32 puntos porcentuales sobre la actividad econémica.

Considerando el supuesto N° 2, las funciones de impulso respuesta inciden en el efecto positivo de
un choque estructural en el gasto publico sobre la actividad econémica, ya que los resultados muestran
que el PBI responderia significativamente con un aumento de 0,80 puntos porcentuales ante un choque
de gasto publico equivalente a 1%, mientras que el mayor impacto se identificaria al tercer trimestre
con 2,09 puntos porcentuales sobre la actividad econémica.

Asimismo, las funciones de impulso respuesta inciden en el efecto negativo de un choque estructural
en impuestos sobre la actividad econémica, ya que los resultados muestran que el PBI responderia con
una disminucién de 0,88 puntos porcentuales ante un choque de impuestos equivalente a 1%, mientras
que el mayor impacto se identificaria al segundo trimestre con 1,32 puntos porcentuales sobre la
actividad econémica.
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Como se muestra en el Grifico 1, las estimaciones realizadas asumiendo los supuestos N° 1 y N°® 2,
coinciden en el efecto positivo de un choque estructural de gasto publico y el efecto negativo de un choque
estructural de impuestos sobre la actividad econémica.

GRrAFICO 1. Supuestos N° 1: az =0y N°2: by = 0. Efecto de un choque estructural
en el gasto pubico y en los impuestos sobre el PBI real con una elasticidad de a; = 1,4.

(a) Choque de gasto, ag =0 (b) Choque de gasto, ag =0

(c) Choque de gasto, by = 0 (d) Choque de gasto, ba = 0

Nora: En las cuatro figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.
ELABORACION: Propia.

5.2. SERIES DESAGREGADAS

Por otro lado, cuando se desagrega el gasto publico entre gasto corriente y gasto de capital, se identifica
que el impacto sobre la actividad econdmica es mds significativo cuando se lleva a cabo el choque de gasto
de capital frente al gasto corriente, esto se explica ya que este dltimo estd asociado al gasto de bienes de
capital.

El Gréifico 2 muestra los resultados de un choque estructural en el gasto publico sobre el PBI real
para el periodo 2000:T1 - 2018:T4. Los subgréficos (a), (c) y (e) corresponden al efecto de un choque
estructural en el gasto publico total, gasto corriente y gasto de capital sobre el PBI real, respectivamente,
asumiendo el supuesto N° 1: los ingresos tributarios no responden contempordneamente a la evolucion
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del gasto publico, pero éste si responde contempordneamente al comportamiento de los ingresos
tributarios az = 0.

Los subgréficos (b), (d) y (f) corresponden al efecto de un choque estructural en el gasto publico
total, gasto corriente y gasto de capital sobre el PBI real, respectivamente, asumiendo el supuesto No.
2: los ingresos tributarios responden contempordneamente a la evolucién del gasto publico, pero éste
no responde contempordneamente al comportamiento de los ingresos tributarios b2 = 0.

GRAFICO 2. Supuesto N° 1 (a2 =0)y N°2 (ba = 0). Efecto de un choque estructural de gasto piiblico

desagregado sobre el PBI real con una elasticidad de a1 = 1,4.

(a) Choque de gasto, az =0 (b) Choque de gasto, ba = 0

(c) Choque de gasto corriente, az =0 (d) Choque de gasto corriente, by = 0

2.00 2.00
1.00 1.00

0.00

0.00

-1.00 -1.00 A

-2.00 -2.00 A

S+ -3.00

(e) Choque de gasto de capital, ag =0 (f) Choque de gasto de capital, by = 0

Norta: En las seis figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.
ELABORACION: Propia.
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Considerando el supuesto N° 1 (a2 = 0), los resultados indican que el impacto de un choque positivo
de gasto corriente equivalente a 1%, el PBI real se incrementa contemporaneamente en 0,48 puntos
porcentuales y alcanza su maximo impacto al tercer trimestre con un aumento de 0,95 puntos porcentuales.
Mientras que el impacto de un choque positivo de gasto de capital equivalente a 1%, el PBI real se
incremente contempordneamente en 0,80 puntos porcentuales y alcanza su mdximo impacto al tercer
trimestre con un aumento de 2,71 puntos porcentuales.

Considerando el supuesto N° 2 (b2 = 0), los resultados indican que el impacto de un choque positivo
de gasto corriente equivalente a 1%, el PBI real se incrementa contemporaneamente en 0,47 puntos
porcentuales y alcanza su maximo impacto al tercer trimestre con un aumento de 0,91 puntos porcentuales.
Mientras que el impacto de un choque positivo de gasto de capital equivalente a 1%, el PBI real se
incremente contempordneamente en 0,83 puntos porcentuales y alcanza su maximo impacto al tercer
trimestre con un aumento de 2,61 puntos porcentuales.

Como se muestra en el Gréafico 2, las estimaciones realizadas asumiendo el supuesto N° 1 (a2 = 0) y
N° 2 (b2 = 0), coinciden en que el efecto positivo de un choque estructural de gasto publico de manera
desagregada sobre el PBI.

Teniendo en cuenta la desagregacion del gasto publico en gasto corriente y gasto de capital, se
procedio a evaluar los choques de impuestos para cada tipo de gasto sobre el PBI. El Grifico 3 muestra
los resultados de un choque estructural en impuestos sobre el PBI real para el periodo 2000:T1 - 2018:T4.
Los subgréficos (a), (c¢) y (e) corresponden al efecto de un choque estructural en impuestos sobre
el PBI real, considerando el gasto publico total, gasto corriente y gasto de capital, respectivamente,
asumiendo el supuesto N° 1: los ingresos tributarios no responden contemporaneamente a la evolucion
del gasto publico, pero éste si responde contempordneamente al comportamiento de los ingresos
tributarios az = 0.

Los subgraficos (b), (d) y (f) corresponden al efecto de un choque estructural en impuestos sobre
el PBI real, considerando el gasto publico total, gasto corriente y gasto de capital, respectivamente,
asumiendo el supuesto N° 2: los ingresos tributarios responden contempordneamente a la evolucion
del gasto publico, pero éste no responde contempordneamente al comportamiento de los ingresos
tributarios bz = 0.

Asumiendo el supuesto N° 1 (a2 = 0), los resultados indican que el impacto de un choque positivo de
impuestos equivalente a 1%, el PBI real disminuye contempordneamente en 0,89 puntos porcentuales y
alcanza su mdximo impacto al segundo trimestre con una disminucién de 1,41 puntos porcentuales en el
PBI real considerando como variable de gasto al gasto corriente. Mientras que el impacto de un choque
positivo de impuestos equivalente a 1%, el PBI real disminuye contempordneamente en 0,21 puntos
porcentuales en el PBI real considerando como variable de gasto al gasto de capital.

Asumiendo el supuesto N° 2 (b2 = 0), los resultados indican que el impacto de un choque
positivo de impuestos equivalente a 1%, el PBI real disminuye contempordneamente en 0,89
puntos porcentuales y alcanza su maximo impacto al segundo trimestre con una disminucién de
1,43 puntos porcentuales en el PBI real considerando como variable de gasto al gasto corriente.
Mientras que el impacto de un choque positivo de impuestos equivalente a 1%, el PBI real disminuye
contempordneamente en 0,14 puntos porcentuales en el PBI real considerando como variable de
gasto al gasto de capital.

Como se muestra en el Gréifico 3, las estimaciones realizadas asumiendo el supuesto N° 1 (a2 = 0) y
N° 2 (b2 = 0), coinciden en el efecto negativo de un choque estructural de impuestos considerando el gasto
publico de manera desagregada sobre el PBI.
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GrAFICO 3. Supuesto N° 1 (a2 =0) y N° 2 (ba = 0). Efecto de un choque estructural en los impuestos
sobre el PBI real con una elasticidad de a1 = 1,4.

(a) Gasto total, a2 =0 (b) Gasto total, by =0

3.00 4 3.00 +

200+ 2.00 4
1.00 1.00

0.00 0.00

-1.00 4 -1.00
-2.00 4 -2.00

-3.00 4 -3.00 4

(c) Gasto corriente, a2 =0 (d) Gasto corriente, by = 0

(e) Gasto de capital, ag =0 (f) Gasto de capital, by = 0

Nora: En las seis figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.
ELABORACION: Propia.

A continuacién se presenta en el cuadro 1 un resumen de los coeficientes estimados en las funciones de
impulso respuesta de un choque de gasto publico de manera agregada y por cada uno de sus componentes
sobre la actividad econémica, considerando el supuesto N° 1 (a2 = 0) y N° 2 (b2 = 0), y una elasticidad de
a1=1,4.

Asimismo, se presenta en el cuadro 2 un resumen de los coeficientes estimados en las funciones de
impulso respuesta de un choque de impuestos sobre la actividad econémica, considerando el supuesto N° 1
(a2=0)y N°2 (b2 =0), y una elasticidad de a1 = 1,4.
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Cuapro 1. Consolidado de los choques de gasto puiblico en el PBI.

Supuesto 1: a2 =0 Supuesto 2: b2 = 0
Periodicidad GG GCC GCK GG GCC GCK
T1 0.79 0.48 0.80 0.80 0.47 0.83
T3 2.07 0.95 2.71 2.09 0.91 2.61
T4 1.96 0.55 2.60 1.98 0.51 2.46

Cuabro 2. Consolidado de los choques de impuestos en el PBI.

Supuesto 1: a2 =0 Supuesto 2: b2 = 0
Periodicidad GG GCC GCK GG GCC GCK
T1 -0.88 -0.89 -0.21 -0.86 -0.89 -0.14
T2 -1.32 -1.41 0.43 -1.27 -1.43 0.50
T4 -1.17 -1.40 0.66 -1.10 -1.41 0.88

5.3. ANALISIS DE ROBUSTEZ

Para validar los resultados base y desagregados, se realiza cuatro ejercicios de robustez cuyos resultados
se detallan en esta seccion: i) cambio del valor de elasticidad impuesto - PBI aie[1, 2], ii) estimacion
considerando dos submuestras 1990:T1 - 2018:T4 y 1999:T1 - 2018:T4, iii) utilizar el PBI no primario
como variable de la actividad econdémica y iv) estimacion sin promedios moviles.

5.3.1. Elvalor de elasticidad impuesto - PBI (a1)

De acuerdo a lo propuesto por Blanchard y Perotti (2002), el procedimiento de identificacién de los
errores estructurales usa la variable ¢, como un instrumento, la cual depende directamente del valor que
asume el coeficiente a;. Por ello, una interrogante es cudn sensible son los resultados frente a los posibles
valores que asume la elasticidad impuestos y PBI, representada por el coeficiente a;.

En el Grifico 4, se asume una elasticidad impuesto-PBI equivalente a a; = 1,0, los subgréficos (a),
(c) y (e) muestran los resultados de choques estructurales de gasto total, gasto corriente y de capital,
respectivamente, sobre la actividad econdmica, asumiendo el Supuesto N° 1 (a2 = 0). Mientras que los
subgréficos (b), (d) y (f), muestran los resultados de choques estructurales de gasto total, gasto corriente
y gasto de capital, respectivamente, sobre la actividad econdmica, asumiendo el supuesto N° 2 (b2 = 0).

Asimismo, el Grafico 5 asume una elasticidad impuesto-PBI equivalente a a1 = 1,2, los subgraficos
(a), (c) y (e) muestran los resultados de choques estructurales de gasto total, gasto corriente y de capital,
respectivamente, sobre la actividad econdmica, asumiendo el Supuesto N° 1 (a2 = 0). Mientras que los
subgréficos (b), (d) y (f), muestran los resultados de choques estructurales de gasto total, gasto corriente
y gasto de capital, respectivamente, sobre la actividad econdmica, asumiendo el supuesto No. 2 (b = 0).

El Grifico 6 asume una elasticidad impuesto-PBI a lo Blanchard y Perotti (2002) equivalente a
a1 = 2,0, los subgrificos (a), (c) y (e) muestran los resultados de choques estructurales de gasto total,
gasto corriente y de capital, respectivamente, sobre la actividad econémica, asumiendo el Supuesto N° 1
(a2 = 0). Mientras que los subgraficos (b), (d) y (f), muestran los resultados de choques estructurales de

Estudios Econémicos 40 © Diciembre 2022 BCRP



Los Efectos de la Politica Fiscal sobre la Actividad Econdmica en el Peru 21

gasto total, gasto corriente y gasto de capital, respectivamente, sobre la actividad econémica, asumiendo
el supuesto N° 2 (b2 = 0).

Por otro lado, los Graficos 7, 8 y 9, muestran el efecto de un choque estructural en los impuestos sobre
el PBI real asumiendo las elasticidades de a; = 1,0, a1 = 1,2 y a1 = 2,0, respectivamente. Se precisa que los
subgréficos (a), (c) y (e) tienen en cuenta el Supuesto N° 1 (a2 = 0), mientras que los subgraficos (b), (d)
y (f), tienen en cuenta el Supuesto N° 2 (b2 = 0).

Luego de haber realizado el primer ejercicio de robustez, se precisa que las funciones de impulso-respuesta
(FIR) de la actividad econdmica frente a los diversos choques estructurales de gastos total e impuestos, mantienen
el signo positivo y negativo, respectivamente, confirmando los resultados estimados en el capitulo precedente.

GRrAFICO 4. Supuesto N° 1 (a2 =0)y N° 2 (ba = 0). Efecto de un choque estructural
en el gasto publico sobre el PBI real considerando una elasticidad de a1 = 1,0.

(a) Gasto total, a2 =0 (b) Gasto total, by = 0
(c) Gasto corriente, ag =0 (d) Gasto corriente, by = 0
(e) Gasto de capital, a2 =0 (f) Gasto de capital, by = 0

Nora: En las seis figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.
ELABORACION: Propia.
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GRrAFICO 5. Supuesto N° 1 (aa = 0) y N°2 (ba = 0). Efecto de un choque estructural
en el gasto publico sobre el PBI real considerando una elasticidad de a, = 1,2.

(a) Gasto total, as =0 (b) Gasto total, bo =0
(c) Gasto corriente, a2 =0 (d) Gasto corriente, bg = 0
(e) Gasto de capital, az =0 (f) Gasto de capital, by = 0

Nora: En las seis figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.

ELABORACION: Propia.
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GRAFICO 6. Supuesto N° I (az = 0) y N° 2 (ba = 0). Efecto de un choque estructural
en el gasto publico sobre el PBI real considerando una elasticidad de a, = 2,0.

(a) Gasto total, as =0 (b) Gasto total, bo =0
(c) Gasto corriente, az =0 (d) Gasto corriente, bs = 0
(e) Gasto de capital, ag =0 (f) Gasto de capital, by = 0

Nora: En las seis figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.

ELABORACION: Propia.
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GRrAFICO 7. Supuesto N° I (a2 = 0) y N° 2 (ba = 0). Efecto de un choque estructural
en los impuestos sobre el PBI real considerando una elasticidad a1 = 1,0.

(a) Gasto total, ao =0 (b) Gasto total, ba = 0
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(c) Gasto corriente, ag =0 (d) Gasto corriente, bs = 0
(e) Gasto de capital, az =0 (f) Gasto de capital, b2 = 0
3.00 e — 3.00
2.00 - 2.00
1.00 1.00
0.00 0.00
.00 1.00
200 2,00
-3.00 4 -3.00 1
2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20

Nora: En las seis figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.
ELABORACION: Propia.
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GRrAFICO 8. Supuesto N° I (as = 0) y N°2 (ba = 0). Efecto de un choque estructural
en los impuestos sobre el PBI real considerando una elasticidad a1 = 1,2.

(a) Gasto total, ag =0
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(c) Gasto corriente, a2 =0

(e) Gasto de capital, az =0

(b) Gasto total, bg =0
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(d) Gasto corriente, by = 0

(f) Gasto de capital, by = 0

Norta: En las seis figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.

ELABORACION: Propia.
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GRrAFICO 9. Supuesto N° 1 (a2 =0) y N°2 (by = 0). Efecto de un choque estructural
en los impuestos sobre el PBI real considerando una elasticidad de a1 = 2,0.

(a) Gasto total, az =0 (b) Gasto total, by =0
(c) Gasto corriente, a2 =0 (d) Gasto corriente, by = 0
(e) Gasto de capital, a2 =0 (f) Gasto de capital, by = 0

Nora: En las seis figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.

ELABORACION: Propia.

5.3.2. Submuestras: 1990:T1 - 2018:T4y 1994:T1 - 2018:T4

La segunda prueba de robustez consiste en la re-estimacion de las FIR de la actividad econémica frente a
los choques de politica fiscal (gasto e impuestos) para dos submuestras: 1990:T1-2018:T4 y 1994:T1-2018:T4.

El Grifico 10 muestra las estimaciones de las FIR de la actividad econdmica frente a los choques
de politica fiscal para la submuestra: 1990:T1 - 2018:T4, los subgréficos (a), (c), (e) y (g) presentan los
resultados de los choques de gasto total, gasto corriente, gasto de capital e impuestos, respectivamente,
sobre la actividad econdmica asumiendo el Supuesto N° 1 (a2 = 0). Mientras que los subgréficos (b), (d),
(f) y (h), presentan los resultados de los choques estructurales de gasto total, gasto corriente, gasto de
capital e impuestos, respectivamente, sobre la actividad econémica, asumiendo el supuesto N° 2 (b2 = 0).
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GrAFIcO 10. Supuestos a1 = 1,4; a2 = 0y ba = 0. Efecto de un choque estructural
en el gasto publico e impuestos sobre el PBI real: 1990-2018.

(a) Gasto total, a2 =0 (b) Gasto total, by = 0

(c) Gasto corriente, a2 =0 (d) Gasto corriente, by =0

-1.00 o

-2.00

-3.00

-4.00

(e) Gasto de capital, a2 =0 (f) Gasto de capital, bs =0

(g) Impuestos, a2 =0 (h) Impuestos, by =0

Nora: En las ocho figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.
ELABORACION: Propia.

El Gréfico 11 muestra las estimaciones de las FIR de la actividad econdémica frente a los choques
de politica fiscal para la submuestra: 1994:T1 - 2018:T4, los subgréficos (a), (c), (€) y (g) presentan los
resultados de los choques de gasto total, gasto corriente, gasto de capital e impuestos, respectivamente,
sobre la actividad econdmica asumiendo el Supuesto N° 1(a2 = 0). Mientras que los subgréficos (b), (d), (f)
y (h), presentan los resultados de los choques estructurales de gasto total, gasto corriente, gasto de capital
e impuestos, respectivamente, sobre la actividad econdmica, asumiendo el supuesto N° 2 (b2 = 0).
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GrAFIco 11. Supuestos a1 = 1,4; a2 = 0y by = 0. Efecto de un choque estructural
en el gasto publico e impuestos sobre el PBI real: 1994-2018.

(a) Gasto total, a2 =0 (b) Gasto total, by =0
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(e) Gasto de capital, a2 =0 (f) Gasto de capital, by = 0

(g) Impuestos, a2 =0 (h) Impuestos, by =0

Nora: En las ocho figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.
ELABORACION: Propia.

Los resultados obtenidos indican que un aumento de gasto posee un impacto positivo sobre la actividad
econdmica, mientras que una mayor carga impositiva tiene un efecto negativo sobre la actividad econémica,
demostrando robustez en los resultados, ya que los impactos (positivo o negativo) se mantienen pese al
rango de valores que pueda asumir el coeficiente a; y para las dos submuestras (1990:T1 - 2018:T4 y
1999:T1 - 1999:T4). Asimismo, se menciona que las modificaciones se ven reflejadas en la magnitud y
permanencia del impacto a lo largo de los trimestres, asi como en la desagregacion del gasto publico entre
sus componentes de gasto corriente y gasto de capital.

5.3.3. Uso del PBI no primario

La tercera prueba de robustez utiliza el PBI no primario como una variable relacionada a la demanda
interna, ya que considera sectores como: manufactura no primaria, construccién, comercio, electricidad
y aguay otros servicios.
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En el Gréfico 12 se muestran las estimaciones de las FIR de la actividad econémica (pbi no primario)
frente a los choques estructurales en el gasto publico e impuestos para la submuestra 2000:T1 - 2018:T4.
Lo subgréficos (a), (c), (e) y (g) presentan los resultados de los choques de gasto total, gasto corriente,
gasto de capital e impuestos, respectivamente, sobre la actividad econdémica (pbi no primario) asumiendo
el Supuesto N° 1 (a2 = 0). Mientras que los subgréficos (b), (d), (f) y (h), presentan los resultados de los
choques estructurales de gasto total, gasto corriente, gasto de capital e impuestos, respectivamente, sobre
la actividad econémica (pbi no primario), asumiendo el supuesto N° 2 (b2 = 0).

GRrAFICO 12. Supuestos a1 = 1,4; az = 0y ba = 0. Efecto de un choque estructural
en el gasto publico e impuestos sobre el PBI no primario real: 2000-2018.

(a) Gasto total, az =0 (b) Gasto total, by =0

(c) Gasto corriente, a2 =0 (d) Gasto corriente, by = 0
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(e) Gasto de capital, a2 =0 (f) Gasto de capital, by = 0
(2) Impuestos, az =0 (h) Impuestos, ba =0
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Nora: En las ocho figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.

ELABORACION: Propia.

Los resultados obtenidos indican que un aumento de gasto posee un impacto positivo sobre el pbi
no primario, mientras que una mayor carga impositiva tiene un efecto negativo sobre el pbi no primario,
demostrando robustez en los resultados, ya que el uso del PBI no primario intensifica los impactos de
choque de gasto e impuestos sobre el pbi no primario.
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5.3.4. Estimacion sin medias moviles

El cuarto ejercicio de robustez consiste en modelar las variables del VAR estructural sin medias méviles.
Se procede a re-estimar las FIR de la actividad econdmica frente a choques estructurales en el gasto publico
e impuestos para la submuestra 2000:T1 - 2018:T4 considerando las variables en términos reales per capita.

En el Grifico 13 se muestran las estimaciones de las FIR de la actividad econémica frente a los
choques estructurales en el gasto publico e impuestos, considerando los supuestos N° 1 y N° 2 para el
periodo de 2000:T1 - 2018:T4 con una elasticidad de a1 = 1,4.

GRrAFICO 13. Supuestos a1 = 1,4, az = 0y bo = 0. Efecto de un choque estructural
en el gasto publico e impuestos sobre el PBI real: 2000-2018.

(a) Gasto total, a2 =0 (b) Gasto total, by =0
(c) Gasto corriente, ag =0 (d) Gasto corriente, by = 0
(e) Gasto de capital, a2 =0 (f) Gasto de capital, by = 0

(g) Impuestos, a2 =0 (h) Impuestos, by =0

Nora: En las ocho figuras, las unidades de medida del eje izquierdo son porcentajes.

ELABORACION: Propia.
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Los subgraficos (a), (c), (e) y (g) presentan los resultados de los choques de gasto total, gasto corriente,
gasto de capital e impuestos, respectivamente, sobre la actividad econémica asumiendo el Supuesto N° 1
(a2=0). Mientras que los subgraficos (b), (d), (f) y (h), presentan los resultados de los choques estructurales
de gasto total, gasto corriente, gasto de capital e impuestos, respectivamente, sobre la actividad econémica,
asumiendo el supuesto N° 2 (b2 = 0).

Los resultados obtenidos en este cuarto ejercicio de robustez indican que un aumento de gasto posee
un impacto positivo sobre la actividad econdmica, mientras que una mayor carga impositiva tiene un
efecto negativo sobre la actividad econémica, demostrando robustez en los resultados, ya que los impactos
(positivo o negativo) se mantienen pese que se haya modificado el modelamiento de las series del VAR
estructural. Asimismo, se menciona que las modificaciones entre el uso o no de medias mdviles y se
ven reflejadas en la magnitud y permanencia del impacto a lo largo de los trimestres, asi como en la
desagregacion del gasto publico entre sus componentes de gasto corriente y gasto de capital.

6. CONCLUSIONES

En esta investigacion se estimaron los efectos de la politica fiscal sobre la actividad econémica en el
Peru, utilizando informacion trimestral y modelos SVAR donde choques fiscales se identificaron usando
la metodologia propuesta por Blanchard y Perotti (2002). En particular, se utilizaron dos supuestos: (i)
los ingresos tributarios no responden inmediatamente a un aumento del gasto publico, y (ii) los ingresos
tributarios responden a un aumento del gasto publico.

Los resultados indican que un aumento en el gasto publico tiene un efecto positivo, significativo
y persistente sobre la actividad econdmica, mientras que una mayor carga impositiva tiene un efecto
negativo, poco significativo y temporal sobre la actividad econémica. Ademads, al desagregar el gasto
publico en gasto corriente y de gasto de capital, los resultados indican que el efecto de un choque de gasto
de capital sobre la actividad econdmica es mds importante que el efecto de un choque de gasto corriente.
Estos resultados no cambian significativamente para diferentes submuestras, diferentes supuestos sobre la
elasticidad de la recaudacion respecto del PBI y diferentes medidas de PBI.

Los resultados obtenidos sugieren que una politica fiscal contraciclica puede contribuir a reactivar
la economia, y que dicho efecto es mayor si la politica fiscal se basa en el gasto de capital. Sin embargo,
consideramos importante profundizar y extender esta investigacion en diferentes dimensiones. Una de ellas
es analizar la desagregacion sectorial del gasto publico no financiero, ya que de acuerdo a la informacién
revisada, los sectores como transporte, vivienda, salud y educacién son predominantemente intensivos en
gasto de capital. Otra dimensidn consiste en incluir el efecto de la interaccién de la politica monetaria y
la politica fiscal sobre la reactivacion econémica. Alternativamente, seria importante usar metodologias
para analizar el gasto desagregado, como por ejemplo el enfoque narrativo y modelos VAR aumentado
con factores (FAVAR).
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La Migracion Interna en el Peru,
2012 -2017

MARIO HUARANCCA, WILLY ALANYA Y RENZO CASTELLARES*

Este documento analiza la migracion interna reciente a nivel distrital y provincial, asi como
sus determinantes, utilizando informacion de los censos de poblacion y vivienda de 2007 y
2017. Entre los principales resultados se encuentra que la menor pobreza y ruralidad, asi
como el mayor acceso a servicios (agua por red publica, electricidad y educacion) en los
distritos de destino, explican la migracion entre los anios 2012-2017. Asimismo, los datos
recientes revelan que la emigracion se orienta hacia los distritos de mayor poblacion antes
que a ciudades intermedias, y que tanto la migracion como el crecimiento poblacional se
concentran en pocos distritos.

Palabras Clave : Migracién, determinantes, interna, poblacién, tamaiio.
Clasificacion JEL : E43, E44, E58, H63.

1. INTRODUCCION

Entre los anos 2007 y 2017 existié6 un aumento poblacional en solo un tercio de los distritos de
Pert. Este crecimiento, en su mayoria registrado en los distritos de la costa, habria estado vinculado
principalmente a la mayor llegada de inmigrantes locales, antes que a una mayor tasa de natalidad. En
efecto, los departamentos de esta region registraron las menores tasas de natalidad intercensal en el Peru.

Debido a los retos que plantea la migracion interna para la politica social y regional, es importante
analizar los factores que influyen en ésta. El censo de poblacion y vivienda de 2017 permite analizar la
migracion reciente a nivel distrital, es decir, la migracion que se dio entre los afios 2012 y 2017. En este
sentido, este trabajo compara las caracteristicas e indicadores socioeconémicos de los distritos de origen
y de destino de los migrantes, analiza los principales rasgos de los flujos migratorios, y luego evalia
formalmente las razones subyacentes que condicionan la migracion interna.

Para dicho fin, se utiliza la informacién del flujo de migrantes a nivel distrital del Censo 2017, asi como
indicadores de calidad de vida obtenidos del Censo 2007. Para la identificacién de los determinantes se
utiliza un modelo lineal que controla por caracteristicas especificas de los distritos de origen y de destino,
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con lo cual se reduce el problema de sesgo por variables omitidas. Asimismo, y a diferencia de trabajos
previos, se utiliza informacion del Censo de 2007 para evitar potenciales problemas de endogeneidad.

Los resultados muestran que gran parte de los migrantes buscan mejorar su condicién de vida al
momento de dejar sus distritos de origen. Esto, debido a que existe una relacion positiva entre los afios
promedio de educacion y el acceso a servicios publicos (agua y electricidad) dentro del distrito de destino,
con el flujo migratorio que recibe el distrito. Adicionalmente, se encuentra una relacion negativa entre el
nivel promedio de pobreza, el nivel de ruralidad, y la altitud del distrito de destino, con el flujo migratorio
que recibe. Finalmente, los resultados indican que la migracion se realiza de distritos pequefios a grandes,
y que el crecimiento poblacional se concentra en distritos de mayor poblacién, independientemente de si
estos se encuentran en la costa, sierra o selva.

Los resultados de esta investigacion se convierten en un punto de partida para la estimacion de los
futuros flujos migratorios. Dada la direccion de dichos flujos desde los distritos menos poblados hacia los
mas poblados, se origina una oportunidad para el aprovechamiento de economias de escala en la provision
de servicios publicos.

El desarrollo del documento continda de la siguiente manera: la seccion 2 documenta una breve
revision de literatura sobre los posibles determinantes de la migracion interna. La seccion 3 analiza el
reciente crecimiento poblacional a nivel distrital y su vinculacién con la migracion interna. Ademas, en
esta seccion se comparan algunos indicadores de condicién de vida de los distritos de origen y de destino
y otras caracteristicas detras de los flujos migratorios. Posteriormente, en la seccion 4 se abordan aspectos
metodoldgicos, en tanto que en la seccion 5 se realiza un andlisis descriptivo de los datos. Luego, en la
seccion 6 se interpretan los principales resultados de la estimacion y se realiza un andlisis de robustez de
los resultados. Finalmente, la seccion 7 presenta las conclusiones del trabajo.

2. REVISION DE LITERATURA

Existen diversas investigaciones que analizan los determinantes de la migracion interna y aquella que
se da entre paises. Uno de los primeros trabajos que estudia los flujos migratorios es el de Lewis (1954),
quien explica la dindmica de la inmigracion y la exportacion de capital para el caso de una economia
abierta, ante la existencia de un exceso de oferta laboral en otros paises.

Por otro lado, Young (2013) encuentra que la condicién de urbanidad y los mejores ingresos relativos
que ofrecen las regiones menos rurales son factores que explican los procesos migratorios. En esta
linea, y entre los estudios para América Latina, Rodriguez (2008) argumenta que los paises de la region
experimentan una creciente migracion entre zonas urbanas, enfatizando los flujos migratorios hacia las
ciudades relativamente mas grandes y las migraciones intra-metropolitanas. Complementario a estos
trabajos, Kinnan y otros (2018) exploran los beneficios que los hogares rurales reciben por migrar y como
esto contribuyé en la reduccion de la pobreza rural y desigualdad.

Respecto a la distancia como determinante de la migracion, Aroca y Maloney (2005), similar a Kinnan
y otros (2018), encuentran que una mayor distancia entre las regiones de origen y destino desalienta la
migracién al incurrir en mayores costos de transporte.

En el Pert, los estudios se centran en las migraciones de zonas rurales a urbanas, asi como en las
mejores oportunidades laborales y de provision de servicios que se encuentran en los distritos de destino.
En particular, Pessino (1991)" argumenta que los migrantes tienen informacién incompleta acerca de

1 Pessino (1991) emplea la encuesta Peru Living Standards Survey elaborada por el Banco Mundial en colaboracién con el
Instituto Nacional de Estadistica e Informédtica en los afios 1985 -1986.
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las condiciones y oportunidades laborales en zonas distantes y desconocidas, por lo que el conocerlas
proporciona un incentivo natural para las movilizaciones. Asi, el migrar brinda la oportunidad de
completar la informacién para luego tomar la decisién de quedarse o regresar. Los migrantes primarios
que se mudan de las dreas rurales y menos urbanizadas lo hacen por razones de aprendizaje; mientras que
los que se mudan desde zonas urbanas son migrantes secundarios.

Yamada (2012), empleando los censos 1993 y 2007, muestra que los migrantes toman en cuenta las
posibles mejoras en los niveles de vida, conduciendo a una reasignacién més eficiente de recursos y a un
aumento del bienestar. Adicionalmente, encuentra que la movilidad interna de la mano de obra tiene efectos
positivos sobre el mercado laboral. Al respecto, Aldana y Escobal (2016), utilizando informacién de la
Encuesta Nacional de Hogares para los afios 2007-2010, muestran que la inmigracion tiene un impacto
positivo sobre el capital humano, y que este impacto es mayor en las provincias de menor desarrollo.
Asimismo, muestran que la emigracion aumenta el nivel de envejecimiento de la poblacion y que tiene un
impacto negativo sobre el nivel de consumo de las provincias con mayores niveles de desarrollo.

3. LA MIGRACION INTERNA 2012-2017, SUS CARACTERISTICAS Y EL
CRECIMIENTO POBLACIONAL

De acuerdo alos Censos 2007 y 2017, 1a poblacién peruana crecid, en promedio, 1,0 por ciento cada afio. De
los 1 874 distritos del Perti en 2017, solo 565 de estos incrementaron su poblacion durante el periodo intercensal.
En este grupo destaca San Juan de Lurigancho, distrito capitalino que cuenta con la mayor poblacién a nivel
nacional, y que experimento el mayor crecimiento poblacional durante este periodo (+ 140 052 habitantes). En
contraste, la poblacion de 1 268 distritos se redujo entre los afios 2007 y 2017, destacdndose que, entre los 10
distritos con mayor reduccion poblacional, 8 se encuentran en las regiones de la sierra y selva peruana.

El crecimiento poblacional del Pert se habria concentrado en las ciudades de mayor tamafio. De acuerdo
al Gréfico 1, los distritos que albergaron un menor numero de habitantes en 2007 exhibieron pérdidas
poblacionales hacia el 2017, mientras que los distritos con mds habitantes en 2007 registraron incrementos.

GrAFiIco 1. Crecimiento poblacional intercensal y poblacion en 2007 segiin distritos

90 ~

30 +

Var.% poblacional [2017/2007]

T T
148 1097 8103 59 874 442 413
Poblacion 2007

Norta: Se considera aquellos distritos cuya tasa de crecimiento poblacional intercensal se ubica entre el percentil 1y 99
de su distribucion.
FuenTE: INEI - Censo 2007 y 2017.
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El crecimiento poblacional® de los 565 distritos que registraron aumentos de poblacion, y que
se ubican mayormente en la region costera, no estaria directamente asociado ni a una mayor tasa
de natalidad ni a una menor tasa de mortalidad en dichos distritos, sino mds bien, a los flujos de
migracion interna. En efecto, los departamentos de esta region mostraron las menores tasas de
natalidad intercensal. En promedio, la tasa de natalidad de estas regiones fue de 23 por cada 1 000
habitantes, mientras que en el resto del pais fue de 29 por cada 1 000 habitantes y cuya tendencia a la
baja se mantendria hacia 2020° segtin el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI, 2009).
Complementariamente, los niveles de mortalidad proyectados para la region costera muestran niveles
superiores al promedio nacional. Especificamente, la esperanza de vida* en esta regién aumenté en
1,7 afios entre los quinquenios 2005-2010 y 2015-2020, por debajo del promedio nacional el cual
aumento en 2 afios. Asi, el crecimiento poblacional de estos distritos se explicaria principalmente por
la mayor migracion interna que recibieron durante este periodo.

3.1. CARACTERISTICAS DE LA MIGRACION INTERNA RECIENTE

De acuerdo al Censo de 2007, el porcentaje de la poblacién que migré internamente, entre
los afios 2002 y 2007 (migracion reciente o de los ultimos 5 afos), fue de 10,6 por ciento.
Dicho porcentaje ascendié a 10,9 por ciento para 2017, revelando que una mayor proporcioén de
personas, respecto a la poblacién, cambiaron de distrito de residencia entre 2012 y 2017. A partir
de la informacién de los censos es posible diferenciar los flujos migratorios entre distritos de una
misma provincia, de aquellos que se dan fuera de la provincia o departamento. De esta manera, el
Cuadro 1 presenta los principales distritos de destino dependiendo del tipo de migracion: inter-
departamental, inter-provincial pero dentro del departamento, e intra-provincial. En general, se
observa que los distritos de Lima concentran el mayor nimero de inmigrantes inter-departamentales e
intra-provinciales’.

Tal como se reporta en el Cuadro 1, una porcentaje significativo de los flujos migratorios
que reciben los distritos proviene de distritos vecinos. Sin embargo, esta migraciéon puede estar
motivada por factores distintos a la migracion inter-provincial. Por ejemplo, un individuo que
decide mudarse a un distrito ubicado dentro de la provincia de residencia motivado por la cercania
al trabajo principal, difiere de aquel que migra de una provincia o departamento a otro en busqueda
de un mayor acceso a servicios publicos. Es por ello que el andlisis descriptivo y econométrico de
este documento contempla Ginicamente la migracién inter-provincial e inter-departamental a nivel
distrital.

s p . __ natalidad: _ mortalidad, saldo migratorio, , natalidad;
2 El crecimiento poblacional se deﬁn¢ como: A %Pob; = Poby ~ Pob, 1 + Pob, ; donde ~pop,
representa la tasa de natalidad, %“d’wt la tasa de mortalidad, y SaldOszgratorloc el saldo migratorio como porcentaje de
00¢—1 00t —1

la poblacién en #-1.

3 Por ejemplo, Moquegua y Callao registrarian las menores tasas a nivel nacional proyectadas con 14 y 15 hijos nacidos vivos
al nacer por cada mil habitantes, respectivamente.

4 Se estima que hacia 2020 la Esperanza de Vida al Nacer (EVN) en el pais alcance los 75,9 afios; mientras que Lima, Callao,
Ica, La Libertad, Lambayeque y Moquegua, una EVN mayor a 77 afos.

5 Los migrantes respecto al distrito de destino son considerados inmigrantes, y respecto a los distritos de origen son
emigrantes.
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Cuabro 1. Inmigracion departamental, provincial y distrital seguin distritos: 2012-2017

Departamento Provincia Distrito Inmigracién % respecto a la
inter-departamental poblacion 2017
Lima Lima San Juan de Lurigancho 49 431 4,8
Lima Lima San Martin de Porres 42 388 6,5
Callao Callao Callao 41217 9,1
Lima Lima Ate 35135 5,9
Callao Callao Ventanilla 32286 10,2
Lima Lima Lima 25 589 9,5
Lima Lima Puente Piedra 23170 7,0
Lima Lima Comas 19 380 3,7
Lima Lima Los Olivos 19 326 59
La Libertad Trujillo Trujillo 17 853 5,7
Departamento Provincia Distrito Inmigracion inter-provincial e % respecto a la
intra-departamental poblacion 2017
Puno San Roman Juliaca 15756 6,9
La Libertad Trujillo Trujillo 9 829 3,1
Cajamarca Cajamarca Cajamarca 8 444 3.9
Cusco Cusco San Sebastian 8121 7,2
Puno Puno Puno 8 000 5,9
La Libertad Trujillo El Porvenir 7233 3,8
Piura Piura Castilla 6 700 4,2
Cusco Cusco Cusco 6 466 5,6
Junin Huancayo El Tambo 6 345 3,8
Puno San Roman San Miguel 5141 8,2
Departamento Provincia Distrito Inmigracién % respecto a la
intra-provincial poblacién 2017
Piura Piura Veintiséis de Octubre 49 270 29,7
Lima Lima San Martin de Porres 48 530 7,4
Lima Lima San Juan de Lurigancho 48 530 4,7
Lima Lima Carabayllo 41 641 12,5
Lima Lima Ate 41 491 6,9
Lima Lima Santiago de Surco 39924 12,1
Puno San Roman San Miguel 31514 50,5
Lima Lima Comas 30 862 5,9
Lima Lima Puente Piedra 28 317 8,6
Lima Lima Los Olivos 25977 8,0

FuenTE: INEIL Censo 2017.
EraBoracion: BCRP, Dpto. de Politicas Sociales y Regionales.

El Gréfico 2 muestra la relacion entre el crecimiento poblacional y el saldo migratorio interno, esto es,
la diferencia entre el nimero de inmigrantes menos emigrantes por distrito. Se observa que, en promedio,
los distritos que registran las mayores tasas de crecimiento de la poblacién en 2017 (respecto a 2007) son
aquellos distritos que también presentan un mayor ratio de 4o migratorio

poblacién
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GRrAFICO 2. Crecimiento poblacional y saldo migratorio: 2012-2017

90 -
0° “
O o) ©
o
—_ 60 — ¢}
S o
2 Ogo o
S © o8 °
= o
) 30
= oo °
£ ©
<
2 o
= 0 - & o8
2 5 ©
e o ©
g
- -30
-60
T T T T T T T
-15 -10 -5 0 5 10 15 20

Norta: Se considera aquellos distritos cuya tasa de crecimiento poblacional intercensal y

el percentil 1 y 99 de su distribucién.

FuenTE: INEI - Censo 2007 y 2017.

%o[Saldo migratorio(2012-2017)/Poblacién 2007]

poblacién en 2007

se ubican entre

Para observar donde se concentra el flujo migratorio interno, el Grafico 3 muestra la distribucién
acumulada del saldo migratorio por regiones. De acuerdo al gréfico, los distritos de la costa del Pert
registran las mayores ganancias poblacionales como consecuencia de la migracién interna, puesto que
la distribucion de los distritos de la costa se posiciona a la derecha de las distribuciones de la selva y
sierra del Perd. Asimismo, resalta que el 88,7 por ciento de los distritos de la sierra registraron un saldo
migratorio negativo durante el periodo 2012-2017.

GRrAFICO 3. Estimacion de la distribucion acumulada del ratio
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de su distribucion.
FuenTE: INEI - Censo 2007 y 2017.
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Con el objetivo de analizar los flujos migratorios entre regiones, el Cuadro 2 muestra la distribucién de
los lugares de destino de los emigrantes para cada region de origen. Se observa que los emigrantes de los
distritos de la costa se trasladan principalmente a distritos ubicados en esa misma regién (66,9 por ciento),
a diferencia de lo que sucede con los distritos de la sierra o la selva, quienes prefieren migrar fuera de su
region de origen. En el caso de la region selva, el 62 por ciento de sus migrantes se dirigi6 a distritos de
la costa y la sierra.

Por otro lado, la segunda parte del Cuadro 2 reporta la distribucion total de las transiciones de los
migrantes. Se encuentra que, en términos absolutos, la migracién costa-costa, sierra-costa y sierra-sierra,
explican los mayores flujos de emigracién, con participaciones de 29,2; 18,6 y 15,6 por ciento del total
de traslados.

CuaDpRro 2. Transiciones de migrantes segiin regiones

Transiciones
Destino
Total
Costa Sierra Selva
o Costa 66,9 21,9 11,3 100,0
]
-é" Sierra 49,8 41,9 8,3 100,0
© Selva 47,0 15,3 37,8 100,0
Total 56,7 28,1 15,2 100,0
Transicion (% Total)
Destino
Total
Costa Sierra Selva
- Costa 29,2 9,6 4,9 43,7
]
2 Sierra 18,6 15,6 3.1 37,3
© Selva 8,9 2,9 7,2 19,0
Total 56,7 28,1 15,2 100,0

FueNTE: INEI - Censo 2017.

3.2. DETERMINANTES DE LA MIGRACION INTERNA

Para entender los determinantes de la migracion interna se requiere aproximar los beneficios que
encuentran los emigrantes en los lugares de destino, en comparacién con las caracteristicas de los distritos
de residencia.

JQué ventajas encuentran los migrantes en las zonas de destino?

El Cuadro 3 muestra las diferencias entre los niveles de pobreza; acceso a servicios publicos de agua y
electricidad; y el nivel educativo, entre los distritos de origen y destino para los aios 2007 y 2017. Se observa
una tendencia de los habitantes de migrar hacia distritos con mejores indicadores socioecondémicos. Asi por
ejemplo, en 2007 la media de los afios promedio de educacion para el distrito de destino supera en alrededor
de 1 aio a la del distrito de origen. Un resultado similar se observa para el afio 2017, con la particularidad
que, la media de los afios de educacion de los distritos de origen para dicho afio es similar a la de los distritos
de destino en 2007. Esto sugeriria que, aun cuando la situacién peruana en materia educativa ha mejorado,
continda la tendencia a migrar hacia lugares donde la poblacion encuentre mayores niveles de educacion.
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El Cuadro 3 también sefiala que el indicador de pobreza, aproximado por el criterio de Necesidades
Basicas Insatisfechas (NBI)®, sigue la misma tendencia. El migrante promedio se dirige a destinos
menos pobres. En 2007, el nivel de pobreza en los distritos de destino era aproximadamente 12 puntos
porcentuales (pp.) menor a la del distrito de origen, sin embargo dicho margen se redujo a 7 pp hacia
el 2017. Es decir, si bien un individuo promedio elige un nuevo lugar para vivir con un menor nivel de
pobreza, dicha mejora no es tan sustancial como en 2007.

En linea con las mejoras en los niveles de educacion y las menores tasas de pobreza, los indicadores
de acceso a servicios publicos (agua y electricidad) también resultan significativamente mejores en los
distritos de destino. Sin embargo, al igual que los indicadores previos, la diferencia entre los distritos de
origen y de destino se redujo en 2017 en comparacion a 2007.

Cuabro 3. Pobreza, educacion y acceso a servicios piiblicos en distritos de origen
y promedio de destino, 2007 y 2017

2017
Pobreza (%) Agua (%) Luz (%) Educacion (en aiios)
Origen Destino Origen Destino Origen Destino Origen Destino
Promedio 25,3 18,6 68,2 75,6 88,3 93,7 8,0 8,8
Mediana 20,0 17,3 74,4 78,9 92,4 94,0 8,3 8,8
2007
Pobreza (%) Agua (%) Luz (%) Educacion (en afios)
Origen Destino Origen Destino Origen Destino Origen Destino
Promedio 40,4 29,5 55,5 69,2 74,6 88,5 7,1 8,2
Mediana 32,7 28,2 65,5 75,6 84,7 91,7 7,6 8,3

FuenTE: INEI - Censo 2007 y 2017.

Con el propésito de obtener una descripcion mds amplia de las diferencias entre los distritos de origen
y de destino, el Grifico 4 compara la distribucion de algunos indicadores socioeconémicos como pobreza,
afios de educacion, alumbrado eléctrico y agua por red publica, de los distritos de destino y de origen. En
particular, para cada indicador se reportan los valores del distrito de origen y se comparan con los valores
promedio de los distritos de destino el cual ha sido ponderado por la participacion de los emigrantes
(puesto que los habitantes de un distrito de origen pueden arribar a diferentes distritos de destino). La
linea de 45 grados indica que el valor del indicador del distrito de origen es igual al promedio del distrito
de destino. Ademds, cada grafico reporta el porcentaje de distritos de destino que presentan mejores
indicadores que los distritos de origen. Finalmente, se dividen los distritos de origen en 2 grupos, el
primero para los distritos de origen que presentaron saldo migratorio positivo y el segundo para aquellos
con saldo migratorio negativo.

A nivel agregado se observa que los distritos de destino presentan mejores indicadores que los distritos
origen en promedio, y que este porcentaje aumenta cuando se trata de un distrito con saldo migratorio

6 Es un método directo para identificar las carencias criticas en una poblacién y caracterizar la pobreza. Este método toma en
consideracion un conjunto de indicadores relacionados con necesidades bdsicas estructurales (vivienda, educacion, salud e
infraestructura publica, etc.) que se requiere para evaluar el bienestar individual.
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negativo, es decir, expulsor neto de habitantes. En particular, para las variables de acceso a servicios
publicos, el porcentaje promedio de viviendas con acceso a agua potable, asi como el de viviendas con
acceso a red eléctrica, es mayor en el distrito de destino (una mayor cantidad de observaciones se sitian
por encima de la linea de 45). Esto ocurre en el caso de electricidad en 78,6 y 94,7 por ciento de los
distritos de origen con saldo migratorio positivo y negativo, respectivamente. En el caso de agua potable,
en el 58,5 por ciento de los casos, los distritos de destino tienen mayor acceso a agua que los distritos de
origen con saldo migratorio positivo, aunque este porcentaje se incrementa a 76,9 por ciento si se analizan
solo a los distritos de origen con saldo migratorio negativo.

GRrAFICcO 4. Pobreza, educacion y servicios publicos en distritos de origen
y promedio de destino
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FuenTE: INEI - Censo 2007 y 2017.
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En el caso del indicador de pobreza, el mayor grupo de observaciones se concentra debajo de la linea
de 45 grados, es decir, los emigrantes (distritos de origen) transitan hacia distritos menos pobres (distritos
de destino). Al comparar las distribuciones de los distritos de origen con saldo migratorio positivo y
negativo, se observa que en el segundo, el porcentaje de distritos de origen que emigraron hacia distritos
mads pobres fue minimo (5,5 por ciento).

En el caso de los afios promedio de educacion, el porcentaje de distritos de origen que “migran” hacia
distritos con mayor nivel educativo aumenta de 82 por ciento en el caso de los distritos de origen con saldo
migratorio positivo, a 97,8 por ciento en aquellos distritos con saldo migratorio negativo.

Tamaiio, ruralidad y flujo migratorio

En 2017, los distritos que contaban con una mayor poblacién, en particular los de la region costa, fueron
los que atrajeron a una mayor cantidad de inmigrantes, lo cual estaria vinculado a un mejor desempefio
econdmico y/o un mayor acceso a servicios publicos. Como se observa en el Grafico 5, los distritos de
Iquitos, Piura y Cajamarca fueron los que captaron mds inmigrantes, representando el 3,8 por ciento del
total’.

GRAFICO 5. Ratios de saldo migratorio y participacion del total de inmigrantes
a poblacion en 2007
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Norta: Se considera distritos cuya poblacién 2007 y saldo migratorio/poblacién 2017 se ubican entre el percentil 1 y 99
de su distribucién.
FuenTE: INEI - Censo 2007 y 2017.

7 Si se considerase toda la muestra, la cual incluye las migraciones intra-provinciales, los distritos de Callao, San Juan de
Lurigancho y Lima fueron los que captaron el mayor nimero de inmigrantes, representando el 5,9 por ciento del total.
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La ruralidad es otra variable considerada en la literatura como un factor determinante de la movilidad
interna. Por ejemplo, Young (2013), utilizando una muestra de 65 paises, encuentra que las personas
adultas jovenes que se desplazan hacia zonas menos rurales, obtienen mayores ingresos en términos reales
en comparacion a aquellos no migrantes de la misma residencia de origen. En ese sentido, el Grifico
6 muestra que la concentracién de distritos con saldos migratorios negativos es principalmente rural®,
mientras que los distritos con mayores tasas de urbanidad concentran los flujos migratorios positivos
(linea punteada).

GRAFICO 6. Estimacion de la distribucion de la tasa
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Nora: (i) Se entiende por tasa de urbanidad al porcentaje de personas que viven en dreas urbanas dentro de un distrito.
(ii) Se consideran distritos cuyo saldo migratorio se ubican entre el percentil 1 y 99 de su distribucién.
FuenTE: INEI - Censo 2007 y 2017.

Flujos migratorios por tamaiio poblacional

(Son las ciudades grandes las que principalmente atraen el mayor flujo de migrantes o existe mas
bien preferencia por migrar a ciudades intermedias o inmediatamente mds grandes? Para responder esa
interrogante, el Cuadro 4 presenta una matriz de transiciones por quintiles de la poblacién inicial del
distrito (en 2012) y su poblacién en 2017, con el objetivo de observar la dindmica de las migraciones entre
distritos de distinto tamarfio.

De acuerdo al Cuadro 4, se observa una importante migracion hacia los distritos més poblados, puesto
que el quinto quintil de destino abarca la mayor proporcién de migrantes. A medida que el distrito de

8 Corresponde a la poblacion censada en centros poblados con menos de 2 000 habitantes. Cabe precisar que 936 distritos
tienen una tasa de ruralidad que oscila entre 16 y 72 por ciento. Por ejemplo, los distritos de Acobamba y Amashca en
la regién Ancash, y San Juan de Iscos en Junin cuentan con aproximadamente la mitad de su poblacién en condicién de
ruralidad.
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origen es de mayor tamaio, las migraciones procedentes de éstas crecen exponencialmente a distritos de
destino de mayor tamafio (concentrando el ultimo quintil cerca del 85 por ciento de los migrantes en cada
quintil de origen). Asimismo, la migracién entre los quintiles mds grandes de poblacién concentra el 63,4
por ciento del total de flujos migratorios.

Cuabpro 4. Transiciones de migraciones segiin quintiles
de poblacion

Transiciones a nivel de quintiles

Q1 Q2 Q3 Q4 Q5

deﬁ:{)‘i‘gﬁtes (149, 1225] [1226, 2650] [2653, 5359] [5368, 13009]  [13028, 1038495]
Q1 [149, 1225] 1,1 2.4 3,3 5.4 87.8
Q2  [1226,2650] 0,9 2,0 3,6 6,7 86,8
Q3  [2653,5359] 0,7 1,9 44 8,8 84,1
Q4  [5368, 13009] 0,6 1.6 3.8 8,4 85,7
Q5 [13028, 1038495] 1,0 2,0 4,0 8.3 84,7

Transiciones total

Q1 Q2 Q3 Q4 Qs

dell‘ig:)‘i‘te;stes [149, 1225] [1226, 2650] [2653, 5359] [5368, 13009]  [13028, 1038495]
Q1 [149, 1225] 0,0 0,0 0,1 0,1 1,5
Q2  [1226,2650] 0,0 0,1 0,1 0,3 3,5
Q3  [2653,5359] 0,0 0,1 03 0,6 55
Q4  [5368, 13009] 0,1 0,2 0,5 1,1 10,9
Q5 [13028, 1038495] 0.8 1.5 3,0 6,2 63,4

FueNTE: INEI, Censo 2017.

Para un mayor detalle, el Grafico 7 muestra la migraciéon de la poblacion hacia los distritos de
destino pequeiios (quintiles 1 y 2), intermedios (quintil 3) y grandes (quintiles 4 y 5), segun quintiles
de poblacion y region geografica. Se observa una baja migracion hacia los distritos mas pequefios
para las tres regiones. Por ejemplo, la migracion desde los distritos del quintil 5 de la selva hacia
los distritos de los quintiles 1 y 2 no superaron el 2,1 por ciento. Este comportamiento es similar al
de las regiones costa y sierra. Por su parte, la migracion de los distritos de la sierra, y de cualquier
tamaflo, hacia los distritos intermedios (quintiles 3) representa alrededor del 4 por ciento, mientras
que los de la selva y costa, representan el 5 y 3 por ciento, respectivamente. La migracion hacia los
distritos del quintil 4 es mds alta para los distritos de la selva, alcanzando aproximadamente un 11
por ciento cuando la migracion se da desde distritos pequefios de la selva. Finalmente, para el caso de
la migracion a los distritos mds grandes (quintil 5), se encuentra una concentracion de la migracion,
con més del 80 por ciento de cada quintil de origen en todas las regiones. La migracion mds elevada
se da desde los distritos més grandes de la costa hacia los distritos mas grandes de Peru, llegando a
un 89 por ciento.
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GRrAFICO 7. Transiciones de migrantes segiin quintiles de poblacion
y region natural
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FuenTE: INEI Censos 2007 y 2017.
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4. ESPECIFICACION DEL MODELO

Para analizar formalmente los determinantes de la migracion interna reciente entre distritos, pero que
ademds se encuentren necesariamente ubicados en diferentes provincias del Peru, se propone la siguiente
especificacion:

Pop; — Pop,

In(dist, 0 od> 1
Popd+Popo)+62n( i5tod) + B3Xod + Qo + g + €0d (1)

lOg(Mod(zolz—zon)) = fi(

donde M,q(2012—2017) €s el nimero de migrantes que partieron del distrito de origen, o, y llegaron al
distrito de destino, d. Por su parte, (%) captura la diferencia estandarizada de las poblaciones de
destino y origen del Censo de 2007, y in(dist,q) es el logaritmo de la distancia (en tiempo o kilémetros)
entre los distritos de origen y destino. Asimismo, Xod contiene las diferencias de un grupo de indicadores
sociales (pobreza, anos promedio de educacion, agua y electricidad) entre los distritos de origen y destino
en 2007. oy y g son efectos fijos que capturan caracteristicas especificas no observables como los niveles
de ingresos promedio, seguridad, etc., de los distritos de origen y destino, respectivamente durante 2012

y 2017. Por ultimo, ¢,4 es el término de error.

Cabe mencionar que el efecto de ciertas variables sobre la migracion, como la distancia entre ambos
distritos, puede variar dependiendo de la ciudad de destino. Asi, ademds de la distancia, las caracteristicas
geograficas o econdmicas del distrito de arribo pueden potenciar o disminuir el efecto de la distancia.
Para capturar este efecto, se agrega a la regresion las interacciones de las variables n(dist,q)*costay y
In(dist,q)*selvag; donde costay y selvay son variables dicotémicas que indican si el distrito de destino
pertenece a la region costa y selva, respectivamente.

5. DATOS

Para la estimacion de la ecuacion principal descrita en la seccion anterior se emplean datos de
los Censos de 2007 y 2017, los cuales contienen informacion para los 1 874 distritos’. La migracion
reciente se calcula a partir de las respuestas sobre el lugar de residencia al momento del censo y
aquel que el entrevistado tenia cinco afios atrds, ambas reportadas en el Censo de 2017. Por su parte,
la distancia entre distritos se calcula utilizando la informacion de las latitudes y longitudes de cada
distrito, empleando el servidor Open Source Routing Machine que emplea los datos sobre carreteras
del proyecto OpenStreetMap.

Las variables de poblacién y tasa de ruralidad se obtienen directamente de las preguntas: total de
personas censadas y tipo de drea censal, respectivamente. Ambas variables se calculan sobre la base
de la informacién publicada en el Censo de 2007. Para evitar problemas de endogeneidad que generen
parametros estimados sesgados, se utiliza informacién rezagada del afio 2007 para el calculo de los
determinantes de la emigracion.

El Cuadro 5 muestra las estadisticas descriptivas de las variables incluidas en la ecuacién 1. Los
valores reportados corresponden a los distritos en los que se observo emigracion. En el caso de las
emigraciones (M), la media bordea la 8,3 personas, y presenta una desviacion estdndar de 42. A su vez,
el nimero méximo de emigrantes en un distrito hacia otro distrito fuera de la provincia fue de 9 268
personas.

9 Dado que en 2007 se contaba con 1 833 distritos, se elaboré la consistencia con el Censo de 2017 de tal manera que ambos
censos cuentan con 1 874 distritos.

Estudios Econémicos 40 © Diciembre 2022 BCRP



La Migracion Interna en el Peru, 2012 -2017 49

Cuabro 5. Estadisticas descriptivas

Variables Media Desviacion estandar Minimo Maximo
Migrantes (M) 8.3 42 1,0 9268
Distancia en KM 683 512 5,1 3276
Distancia en horas 10,9 8,0 0,1 85
Altitud (m.s.n.m) 1404 1435 5,0 41705
(Pob, - Pob )/(Pob_+ Pob,) 0,0 0,7 -1,0 1,0
Costa, 0.4 0,5 0,0 1,0
Sierra, 0,4 0,5 0,0 1,0
Selva, 0,2 0.4 0,0 1,0
Rural . 0.4 0,3 0,0 1,0
Educacion,, (afios) 6,8 1,9 1,8 11,9
Luz,, 0,5 0,3 0,0 1,0
Agua, 0,7 0,3 0,0 1,0
Pobreza 0,5 0,2 0,0 1,0

2007

FuenTE: INEI - Censo 2007 y 2017.

El rango de la distancia entre distritos se sitdia entre 5,1 y 3 276 kilometros, y/o entre 0,1 y 85 horas,
mientras que la maxima altitud que alcanza un distrito en la muestra es de 4 705 m.s.n.m. Al igual que con
la variable del nimero de emigrantes, se toma logaritmo natural a la distancia entre distritos para reducir
la dispersion de los datos. (%) es una medida relativa entre las poblaciones del distrito de origen y
destino, por tanto, tiene la propiedad de ser simétrica entre los valores de -1 y 1.

Las variables Costa, Sierra y Selva son variables indicadoras que toman el valor de 1 en caso que el
distrito de destino se encuentra en alguna de estas regiones, respectivamente, y 0 en caso contrario. Luego,
en el caso de estas variables la media denota la proporcion de los distritos que pertenecen a cada una de las
regiones. La costa tiene la proporcion maés alta, con 45 por ciento, seguido de la sierra con 36 por ciento
y por dltimo, la selva con 19 por ciento.

Finalmente, se reportan las diferencias de los indicadores de calidad de vida entre los distritos de
origen y de destino para el afio 2007. Se utilizan como indicadores a la tasa de ruralidad, afos de educacién
promedio, promedio del nivel de pobreza, y coberturas de agua y electricidad en el distrito. Se observa un
rango amplio para la tasa de ruralidad, con distritos totalmente urbanos y otros con una tasa de ruralidad
de 99 por ciento. Por su parte, la media de afos de educacion y la tasa de pobreza de los distritos de la
muestran alcanzan los 6,8 afios y 46 por ciento, respectivamente, mientras que la cobertura de electricidad
es menor (0,5), en promedio, que la de agua (0,7).

6. RESULTADOS

El Cuadro 6 reporta los resultados de diversas especificaciones de la ecuacién descrita en la seccion
4. Los estimados, estadisticamente significativos, de las especificaciones (1-8) sugieren que una mayor
distancia entre los distritos desincentiva la migracion, lo cual estaria asociado a los costos de transporte en
que debe de incurrir el migrante (Aroca y Maloney, 2005). Asimismo, los estimados revelan que el efecto
negativo de una mayor distancia se amplifica si la migracion se da hacia un distrito ubicado en la selva
respecto a la de la sierra, pero se atenua si el distrito de destino pertenece a la costa.
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Por otro lado, de acuerdo a las especificaciones (1-9), una mayor poblacién relativa del distrito de
destino promueve una mayor llegada de inmigrantes, con lo cual, el crecimiento poblacional se estaria
concentrando cada vez mds en las ciudades mds grandes.

Las estimaciones reportadas entre las columnas 3-7 incluyen, como determinantes de la emigracion,
a las diferencias socio-econdmicas y algunas caracteristicas adicionales que existen entre los distritos de
origen y destino. Especificamente, la tercera columna considera como determinante de la emigracién a
la tasa de ruralidad del distrito. En particular, se define la variable indicadora Ruralp sirurai.o>Rural_d, ¥
se encuentra que la cantidad de migrantes aumenta en 16 por ciento (exp(0.154)-1) cuando el distrito de
destino es menos rural que el distrito de origen. Estos resultados son consistentes con los mayores flujos
migratorios positivos observados hacia los distritos con tasas de urbanidad més elevadas. Estos resultados
son similares a los de Yamada (2010), quien, empleando informacién del Censo 2007, encuentra la
condicion de ruralidad del distrito como variable significativa en la migracion interna. Asimismo, se
encuentra que la diferencia en la altitud entre los distritos de destino y origen esta correlacionado con un
mayor nimero de migrantes. Los resultados, similares a los encontrados por Revoredo (2020), indican que
los migrantes prefieren distritos que se encuentren a una menor altitud. Esto altimo podria estar asociado
a una menor disponibilidad de recursos en las zonas mas alejadas del nivel del mar (Haslam y Tanimoune,
2016).

Los resultados de la especificacion 4 indican que la migracion desde los distritos de origen hacia los
distritos de destino aumenta en 7 por ciento si el niimero de afios promedio de educacion del distrito de
destino es mayor al del distrito de origen. De manera similar, las especificaciones 5 y 6 indican el mismo
efecto positivo para las variables de acceso a agua y electricidad. Los coeficientes asociados a pobreza
en la especificacion 7 también son positivos y significativos, indicando que las personas migran hacia
distritos menos pobres. Todos estos resultados son consistentes con lo observado en las secciones previas,
donde los principales estadisticos sefialan que, en promedio, los migrantes se movilizan a distritos con
mejores condiciones socio-econémicas.

Finalmente, la columna 8 reporta los estimados al incluir todos los controles usados en las
especificaciones 3-7. Salvo los coeficientes correspondientes a las variables de acceso a agua, luz y
pobreza, el resto de coeficientes se mantienen estadisticamente significativos. Este resultado se deberia a
la elevada correlacion entre los determinantes.

6.1. ANALISIS DE ROBUSTEZ

Esta subseccion presenta la sensibilidad de los resultados reportados en el Cuadro 6 al: i) uso de horas
como medida de distancia o lejania entre distritos; ii) consideracion de los distritos que no reportaron
flujos migratorios; y iii) estimaciones a nivel provincial.

Sesgo de muestra

Debido a que las regresiones reportadas en el cuadro 6 solo consideran observaciones donde existi6é un
flujo migratorio distinto de cero, existe el riesgo de enfrentar el problema de sesgo de seleccion.

Para verificar si el uso parcial de los datos modifica los estimados reportados, se utiliza el modelo
de correccién por sesgo de muestra de Heckman (1979) de dos etapas. En la primera etapa se calcula el

(Y32

ratio inverso de Mills, Ao, para lo cual es necesario estimar la probabilidad que el distrito “x” presente

flujo migratorio hacia otro distrito “y”. Para esta estimacion se emplea un modelo Probit y se utiliza

como regresor el posicionamiento relativo del distrito de origen con respecto a los distritos de destino,
Dist Ajusty,
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Pr(PrMy = 1|DistAjusty) = ®(DistAjusty * ) (2)
Con los estimadores de la primera etapa se construye Ao = % En la segunda etapa del modelo se

estima la ecuacién 1 pero incorporando Ao como regresor. En este caso:

Popd — Popo

log(dist, A o 3
Popd—i—Popo)jLBQOg( iStog) + o+ g+ X+ (3)

log(Mod(201272017)) = 31(

Los resultados de este ejercicio se reportan en la columna 9 del Cuadro 6. Los signos y magnitudes de
los coeficientes estimados son bastante similares a los reportados en la columna 8 del mismo cuadro, el
cual omite las observaciones con no migracion. '

Distancia por horas

La mayor cantidad de trabajos en la literatura, al igual que los resultados reportados en el Cuadro 6,
suele medir la distancia entre dos puntos en metros, kilémetros, etc. Sin embargo, el tiempo que requiere
una persona para trasladarse de un distrito a otro por via terrestre puede resultar una medida mds informativa
acerca de la lejania entre dichos distritos, pues contempla las dificultades en la accesibilidad o carreteras
donde existe una alta congestion vehicular.

Los tiempos de movilizacion entre un distrito y otro se calculan utilizando las coordenadas geograficas
(longitud y latitud) de los diferentes distritos'' ,y el servidor Open Source Routing Machine que emplea
los datos sobre carreteras del proyecto OpenStreetMap. Los estimados de la regresion, reportados en
el Anexo A, muestran que los signos y las magnitudes de los coeficientes estimados son similares a los
obtenidos en el Cuadro 6, cuando se usa la distancia en kilometros.

Migracién interna provincial

Por ultimo, en esta subseccion se realiza un andlisis equivalente al desarrollado previamente en el
documento pero empleando como unidad de andlisis la provincia. Los resultados, reportados en los
Anexos B, C y D, muestran patrones similares a los encontrados a nivel distrital. Asi por ejemplo, aquellas
provincias que tuvieron un saldo migratorio positivo, es decir, aquellas que recibieron una mayor cantidad
de migrantes, registraron también las mayores tasas de crecimiento poblacional (ver Anexo B). Asimismo,
a nivel provincial, los migrantes se dirigen a destinos con mejores caracteristicas socio-econdmicas. Esto
se refleja en el mayor acceso a agua y electricidad, asi como los menores niveles de pobreza que registran
las provincias de destino (ver Anexo C).

Los estimados de las regresiones con informacién agregada a nivel provincial, reportados en el Anexo D,
también siguen los mismos patrones distritales, pero con ciertas diferencias en los niveles de significancia
de los regresores. Al respecto, se destaca que la migracién inter-provincial es desalentada por la mayor
distancia entre las provincias de origen y destino, y esta tiene una penalizacion mayor si la provincia de

10 En el Anexo se reportan las estimaciones para la especificacion de los modelos considerando la distancia en horas entre
distritos.

11 En particular se utilizan las latitudes y longitudes de los locales municipales. Sin embargo, en los casos donde los locales
municipales o provinciales coinciden para mds de un distrito se toma referencia las latitudes y longitudes de iglesias,
bancos, campos deportivos entre otros lugares que permitan utilizar eficientemente el servidor Open Source Routing
Machine.
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destino se encuentra ubicada en la region de la selva peruana. Las variables socio-econémicas, a pesar de
no mantener la significancia estadistica presentada en el analisis distrital, mantienen los signos esperados.
Asi, provincias con mayores accesos a agua por red publica y electricidad, asi como con menores niveles
de pobreza atraen mayores migrantes.

7. CONCLUSIONES

Este documento analiza las caracteristicas y los determinantes de la migracién interna reciente.
Se comparan los patrones migratorios de los afios 2002-2007 y 2012-2017, utilizando informacion
desagregada a nivel distrital de los Censos de 2007 y 2017. Finalmente, se estudia la relacién entre los
flujos migratorios y el crecimiento poblacional.

El andlisis descriptivo y formal muestra que los migrantes se encuentran atraidos por los mayores
accesos a agua potable y electricidad, asi como a los menores niveles de pobreza registrados por los
distritos de destino. En ese sentido, el migrante promedio elige distritos con mejores condiciones de
vida y prefiere trasladarse hacia dreas urbanas en promedio. Del mismo modo, el flujo migratorio se
reduce con la distancia (medida en kilémetros u horas) que existe entre los distritos de origen y destino,
pero aumenta si el tamafio de la poblacion del distrito de destino es mayor a la del distrito de origen. La
migracion también aumenta conforme la tasa de ruralidad y la altitud sean mayores en el distrito de origen
en comparacion al distrito de destino.

Asimismo, se destaca que si bien existen diferencias importantes en los indicadores socioeconémicos
de los distritos de origen y de destino, estas se han acortado entre los afios 2007 y 2017. Finalmente,
se encuentra evidencia que los distritos y provincias que experimentaron un flujo de migracién interna
positivo durante este periodo fueron los distritos de mayor poblacion, y que coincidentemente registraron
los mayores crecimientos poblacionales en los tltimos 10 afos. En efecto, el 20 por ciento de los distritos
mas poblados del Peru recibi6 a mas del 83 por ciento de los migrantes.

Los resultados de esta investigacion se convierten en un punto de partida para la estimacion de los
futuros flujos migratorios. Dada la direccion de dichos flujos desde los distritos menos poblados hacia los
mads poblados, se origina una oportunidad para el aprovechamiento de economias de escala en la provision
de servicios publicos.
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ANEXxo0 B. Crecimiento poblacional provincial y ratio saldo migratorio (2012-2017)
y poblacion provincial 2007
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Nora: Se considera aquellas provincias cuya tasa de crecimiento poblacional intercensal y saldo migratorio/poblacién 2017 se
ubican entre el percentil 1 y 99 de su distribucién.
FuenTE: INEI, Censo 2017.
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ANExo C. Pobreza, educacion y acceso servicios publicos en provincias de origen 'y promedio de
destino, 2007 y 2017

2017
Pobreza (%) Agua (%) Luz (%) Educacion (afios)
Origen Destino Origen Destino Origen Destino Origen Destino
Promedio 25,4 23,2 67,7 70,2 88,1 89,9 8,0 8,3
Mediana 21,4 14,8 74,8 77,7 91,2 93,1 8,4 8,7
2007
Pobreza (%) Agua (%) Luz (%) Educacion (aiios)
Origen Destino Origen Destino Origen Destino Origen Destino
Promedio 404 36,9 55,3 59,7 74,5 78,9 7,1 7.5
Mediana 34,4 25,9 63,3 68,4 82,1 87,4 7,5 7,8

FuenTtE: INEI, Censos 2007 y 2017.
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Desarrollo de un Indicador de Actividad
Economica Regional y Prondsticos del Valor
Agregado Bruto: El Caso de Loreto

FRITZ GIAN PIER ALVA DA SILVA Y MARIO ANDRE LOPEZ ROJAS*

Haciendo uso de un modelo de factor dinamico bayesiano y utilizando series econémicas con
[recuencia mixta se obtiene una herramienta para la estimacion trimestral latente no observada
de la actividad economica de Loreto. Asimismo, ello permite generar prondsticos de manera
adelantada a la publicacion oficial correspondiente al Valor Agregado Bruto anual de la
region. Los resultados muestran que el indicador de actividad econéomica es coincidente con
el comportamiento economico regional y nacional. Ademads, se evidencia que los pronosticos
sobre el Valor Agregado Bruto de Loreto tienen un buen nivel de precision ya que los prondsticos
se desvian en promedio un 1,5% (resultado de la raiz del error cuadrdtico medio — RECM) de
los datos reales.

Palabras clave : Factor dindmico bayesiano, actividad econémica, Valor Agregado
Bruto, proyeccién, RECM.

En el rubro de la macroeconomia, los economistas nos enfrentamos a una amplia gama de variables
macroecondmicas para buscar inferir el comportamiento del ciclo econémico en el que nos encontramos.
Para Burns y Mitchell (1946), el ciclo econdmico consiste en expansiones, contracciones y recuperaciones
agregadas que ocurren en distintas variables macroeconémicas (empleo, produccion, ventas, etc.). Por la
década de 1930, Burns y Mitchell y el equipo de la Oficina Nacional de Investigacién Econémica de
Estados Unidos (NBER, por sus siglas en inglés) identificaron una serie de indicadores que coincidian,
anticipaban y rezagaban el ciclo econémico estadounidense. Desde su creacion, estos indicadores han
desempefiado un papel importante en la identificacion del estado de la actividad macroeconémica
estadounidense en el corto plazo. Actualmente, The Conference Board publica mensualmente el indicador
coincidente de Estados Unidos.

En este sentido, en la actualidad resulta de gran interés conocer en qué estado se encuentra la actividad
econdmica de una zona geogréfica, ya que ello puede ser de gran ayuda a los diseiadores de politica para

* Alva: Banco Central de Reserva del Pert — Sucursal Iquitos (correo electrénico: fritz.alva@bcrp.gob.pe). Lépez: Banco
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identificar las fuentes subyacentes de las fluctuaciones agregadas. Esto a su vez contribuiria a disefiar
politicas que promuevan la estabilidad macroecondmica. Sin embargo, en la actualidad de la realidad
peruana, no existen muchos indicadores que otorguen esa informacién a nivel regional, de hecho solo
existe uno que busca explicar en qué situacion se encuentra el nivel de produccion agregada trimestral de
cada departamento.

En el Perd, el Instituto Nacional de Estadistica e Informética (INEI) viene publicando desde el 2017
de manera trimestral un Indicador de Actividad Productiva Departamental (IAPD). Dicho indicador tiene
como meta informar sobre el comportamiento contempordneo de la actividad productiva de las economias
regionales o departamentales. No obstante, lo publica con un rezago de aproximadamente dos meses y
medio. Ademas de ello, el IAPD no es un indicador que considere el comportamiento de los factores de
demanda que presentan los departamentos, sino que mds bien se concentra en la produccion sectorial de
las industrias (agricultura, construccién, otros servicios, etc.) caracterizando asi una medicion de factores
de oferta. Sin embargo, en el presente articulo se busca desarrollar un indicador de actividad econémica
(IAE) general que considere informacién proveniente tanto de factores de oferta como de demanda, y
que de esta manera muestre cudl es el estado de la economia en el corto plazo. Asimismo, este indicador
permite realizar proyecciones con una buena precision sobre el Valor Agregado Bruto (VAB) de la region.

De esta manera, la contribucién principal del presente articulo recae en dos objetivos. El primero
consiste en estimar un Indicador de Actividad Econémica (IAE), el cual otorgue sefiales sobre el estado de
la economia regional en el corto plazo considerando factores de oferta y de demanda. El segundo objetivo
se desglosa del primero en el sentido de que se utilizaran estimaciones suavizadas del IAPD como insumo
para el desarrollo de un predictor 6ptimo del VAB anual de Loreto.

La estructura del documento es la siguiente: La seccion 1 aborda los antecedentes relacionados a la
presente investigacion. La seccion 2 expone los hechos estilizados relacionados al ciclo econémico de la
region Loreto. La seccion 3 presenta la metodologia econométrica utilizada, y la seccion 4 muestra los
datos empleados para las estimaciones. En la seccion 5 se detallan los resultados obtenidos. Finalmente,
en la seccion 6 se exhiben las conclusiones.

1. ANTECEDENTES

Terrones y Calderdén (1993) buscan explicar el ciclo econémico del Pert estudiando el comportamiento
macroeconomico clasificado por sectores. De esta manera, se plantea que las variables reales como la
inversion y el consumo son prociclicas, mientras que por otro lado el empleo no sigue un patrén ciclico
determinado. Con respecto a las variables nominales como los precios y la masa monetaria, los primeros
presentan un comportamiento mds volatil que el producto y levemente contra ciclico, mientras que la
masa monetaria cuenta con un comportamiento prociclico débil y difuso.

Aruoba y Sarikaya (2013) desarrollan un indicador de actividad econdmica a través de la metodologia
de factores dindmicos con el objetivo de brindar informacién sobre un seguimiento al ciclo econémico
de la economia turca. Dentro del estudio, se incluye la posibilidad de que tal indicador otorgue sefiales
sobre la economia en tiempo real utilizando datos de variables macroecondmicas con disponibilidad diaria.
Asimismo, los autores incluyen un indicador de recesion que se caracteriza por detectar periodos recesivos a
través de una persistencia negativa en las bandas de confianza de la estimacion del factor dindmico.

Winkelried (2017) desarrolla una investigaciéon que llevd como primer objetivo explicar los ciclos
econdmicos en el Peru durante el periodo 1992-2016 haciendo uso de 145 indicadores sobre actividad
econdmica. En segundo lugar, buscé estudiar como se asocian estos indicadores econémicos con el ciclo
econdémico de referencia, el cual define como la alternativa de fases en estado de la economia (la cual
a su vez se manifiesta en el comovimiento de una gran cantidad de indicadores que recogen distintas
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dimensiones de la actividad). De esta manera, se logra evidenciar que los ciclos econémicos de la década
de 1990 son mas volatiles y de menor duracion que los registrados en la década del 2000. Adicionalmente
a ello, durante los afios 2013-2015 se presenta la fase de contraccion econdmica mds duradera en la
cronologia definida.

Pérez y Brens (2018) desarrollan un indicador a través de un modelo de factor dindmico para
pronosticar la actividad econémica en tiempo real. En tal modelo se verifica que la serie del factor comin
reacciona coincidentemente a la dindmica observada del indicador oficial de actividad econémica que se
busca pronosticar. Ante ello, se determina que el mejor modelo para pronosticar el indicador oficial es
un modelo de combinacién de proyecciones ya que otorga menores valores referentes al error cuadratico
medio.

Gil y otros (2019) utilizan modelos de factores dindmicos para generar estimaciones del crecimiento
del PBI a corto plazo considerando economias regionales (Andalucia, Catalufia, Madrid y Comunidad
Valenciana) de Espafia. Emplean una perspectiva bayesiana para conseguir estimaciones robustas de todos
los ingredientes de los modelos. De esta manera, se introducen los modelos de factor dindmico bayesiano
que permiten incluir indicadores con observaciones no disponibles asi como combinar series econdémicas
que se encuentran en distintas frecuencias (mensuales y trimestrales, correspondientes a indicadores
individuales y a las series de PBI regional, respectivamente). En este sentido el autor logra obtener
cuatro indicadores de actividad econdmica para las respectivas regiones de Espafa, asi como también
logra estimar el PBI latente mensual no observado de tales regiones. Los resultados que se obtienen
reflejan coherencia con el entorno econémico tanto de los indicadores de actividad econémica como de
las estimaciones latentes del PBI.

2. HECHOS ESTILIZADOS

Es pertinente recordar que en el presente trabajo no se realiza un estudio exhaustivo o técnico sobre
los hechos estilizados de Loreto. Sin embargo, resulta interesante mencionar algunos de estos hechos
identificados por otros investigadores. En ese sentido, Mendoza y Gallardo (2012) exponen que la
economia loretana presentd cuatro etapas en su PBI real per capita desde 1970 hasta 2010. Ante ello,
se destaca la primera etapa de Loreto (1970-1980) en donde se partié del menor nivel de PBI per cépita
(cercano a S/ 2 000) hasta alcanzar su mayor valor, en todo el horizonte de andlisis, en 1980 con un monto
de S/ 6 800 (a precios constantes de 1994). Por otro lado, durante la segunda etapa la regién experiment6
un declive en su produccion per cdpita debido a descensos en la produccion petrolera y a la separacion
administrativa de Loreto y Ucayali ocurrida legalmente en 1980. De esta manera, en esta etapa Loreto
presentd una tasa de crecimiento promedio negativa de -6,4%.

Durante la tercera etapa (1992—-2001) hasta el final de la muestra, Loreto experiment una recuperacion
en su PBI per cdpita y comenz6 a otorgar sefales de un crecimiento sostenido, presentando asi cifras
alentadoras tanto en su tasa de crecimiento de produccidn per cdpita como en su tasa de crecimiento de
produccion bruta, las cuales fueron de 2,5% y 4,3%, respectivamente. Ello se explica principalmente por
el buen desenvolvimiento productivo de los sectores comercio, otros servicios y manufacturas.

Siguiendo con el andlisis y acercindonos mas a la actualidad, Hausmann y otros (2020) muestran
que Loreto se encuentra entre los departamentos mas pobres del pais, presentando un VAB per capita de
S/ 10 462 (a precios constantes de 2007) que es la cuarta menor magnitud entre todas las demés regiones.
Asimismo, Loreto tiene més desarrollados los sectores de servicios y de comercio, en contraste con los
sectores de construccion y manufactura, los cuales son los menos productivos.

De esta manera, el departamento de Loreto a diferencia de otras regiones como San Martin y Amazonas,
en lugar de converger al nivel del ingreso per cdpita nacional se empobrecié més en términos relativos.
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Citando a Hausmann y otros (2020), “en la dltima década (2008-2018) el valor bruto por habitante de
Loreto (0,6% anual) no solo ha crecido mds de cuatro veces menos que el resto de Pert (2,5%) y cinco
veces menos que los demds departamentos amazdnicos del pais (2,9%), sino que ademds se ha hecho muy
volatil. A ese ritmo de crecimiento, Loreto demoraria 115 afios en duplicar el tamafio de su economia y
nunca alcanzaria el nivel de ingreso nacional”.

3. METODOLOGIA
3.1. MobELO DE FACTOR DINAMICO BAYESIANO

Para el célculo y desarrollo del primer objetivo, como herramienta cuantitativa se tomardn como
referencia las metodologias planteadas por Stock y Watson (1988) y por Mariano y Murasawa (2003),
los cudles estudian modelos catalogados como indicadores coincidentes. A diferencia de lo planteado
por Stock y Watson (1988), los cuales utilizan netamente informacién mensual e ignoran informacion
concerniente a indicadores trimestrales, en el presente articulo se utiliza informacién expresada en
distintas frecuencias. Asimismo, Mariano y Murasawa (2003) s{ utilizan informacién sobre indicadores en
frecuencias diferentes pero el método de estimacion es via médxima verosimilitud. En el caso del presente
articulo, la estimacion se realiza mediante técnicas bayesianas y considerando la disponibilidad de los
datos. Ademads de ello, los datos que se trabajan aqui son de frecuencia anual y trimestral, a diferencia de
trimestral y mensual que es lo que utilizan los autores mencionados. De acuerdo a ello, el instrumento
econométrico a utilizar serd el Filtro de Kalman con la incorporacién de un factor comtin dindmico, que
permitird representar el comportamiento de variables no observables.

Enmacroeconomia, una aproximacion paraestudiar las fluctuaciones agregadas se logra al escoger series
de tiempo relevantes (por ejemplo el nivel de empleo) para posteriormente analizarlas y pronosticarlas.
Sin embargo, para la perspectiva del ciclo econémico, esta aproximacion es limitada ya que dichas series
individuales miden mds o menos conceptos tedricos que estdn bien definidos (como por ejemplo el nivel
de empleo formal en un determinado periodo de tiempo). Es decir, estas solamente miden varias facetas
del estado de la actividad econémica, pero ninguna de ellas mide el estado de la economia directamente.
Asi, el presente estudio busca encontrar aquel elemento unico comun entre las variables de estudio y
expresarlo en forma de un indice coincidente.

Ante ello, la presente investigacion tratard como insumo relevante al VAB No Primario (VABNP)
considerando que, segun informacion oficial del INEI, para el caso de Loreto la produccion de los
sectores no primarios ha abarcado casi un 70% del VAB durante los dltimos diez afios en términos reales.
Asimismo, el desarrollo del modelo a plantear permitird la estimacién latente no observada del VABNP
durante los periodos entre cada afio.

Partimos definiendo el VABNP como
Yt = Yt* + Yt*—]. + Yt*—z + Yt*—3 (1)

donde Y; es el VABNP acumulado de la regién Loreto de un afio en especifico y es observable, y
Y., (i = 0,1,2,3) es el VABNP de un trimestre determinado que no es observable.

De lo anterior podemos definir lo siguiente,

(2)

Yo+ Y Y, Y 1
= 4( B ) e AV Y Y Y g)E

= 4
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Ante pequeios cambios trimestrales, la diferencia entre la media aritmética y geométrica no es
significante, por ello

1
In(Y;) =1In(4) + 7 (In(Yy) + In(YZ ) + In(Y;,) + In(Y3)), 3)

Siguiendo a Mariano y Murasawa (2003), se puede mostrar que gy; = In(Y¥;) — In(Y;_4) representa la
variacion afio a afio del VABNP y que gy; = In(¥;") — In (Y;_,) representa la variacién anual del VABNP
del trimestre t. De esta manera, se obtiene la siguiente ecuacion:

1 .1 . 1 1 A
9ye = 7 9Vi + 79Yi1 + 7 9Vi2 + 7 9Vis “

Para proponer el modelo a trabajar, se evaluaron distintas series econdmicas agregadas en la region
Loreto, de tal forma que tengan relaciéon con el ciclo econémico de Loreto, asi como también la
representacion dentro del VABNP y la disponibilidad de la informacion en los sectores. Por tal motivo se
utilizardn cuatro variables en frecuencia trimestral, las cudles serdn gasto del gobierno, crédito directo,
consumo de electricidad y el indicador de actividad productiva (IAP'). No se considerard al sector
manufactura debido a que presenta constantes revisiones y tiene una alta correlacion con el consumo de
electricidad, ademds de que su inclusion perjudica a la precision del IAE. De esta forma, debe notarse
que se hard uso de informacién proveniente tanto de factores de demanda (gasto del gobierno, crédito
directo y consumo de electricidad) como de oferta (VABNP y el IAP) puesto que se busca que el IAE
pueda captar el comportamiento del estado de la economia considerando ambas fuerzas. Por tanto,
de manera tentativa se puede proponer el siguiente modelo expresado en una representacion espacio—
estado:

- Representacion Espacio

gyt = Qgy+ + BgyXe + Ugy ¢ (5)
lape = Qygp + ,Biapxt + Ujgp ¢ (6)
gp: = Qgp + ﬁgpxt + Ugpt ()
cdy = cq + BeaXe + Ucar (8)
er = Ao + PeXe + Uyt 9)
- Representacion Estado
Xp = P1Xe-1 T Ext (10)
Ui = 6; + Silie—1 + &1, Vi € {gy7, lap, gp, cd, e} (11)

Donde gyy, iap;, gpy, cd; y €., representan al valor agregado bruto no primario, indicador de actividad
productiva, gasto publico, crédito directo, y consumo de electricidad, respectivamente. Las variables estdn
expresadas en variaciones logaritmicas y no en niveles. Esto se realiza para eliminar la presencia de tendencia
estocdstica y componentes estacionales. Se asume que solo existe una variable comiin no observada entre
las series economicas. Dicha variable se expresa por x; y representa al factor comtn dindmico que se
entiende como un indice comiin no observado y coincidente en todas las series econdmicas propuestas. De
esta manera, x; es el Indicador de Actividad Econémica (IAE). Debido a que no se observa y*, el modelo

1 Corresponde al IAPD publicado por el INEI para la economia loretana.
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anterior no se puede estimar. No obstante, teniendo en cuenta la ecuacion (4) se puede demostrar que, para
{Ve}i= _oo, la ecuacion (5) se puede expresar como,

Xt | Xe—1 | Xt-2 xt—B) Ugyt  Ugyt—1 | Ugyt-2  Ugyt-3 (11)
gt 9y gy ( 4 4 4 4 4 4 4 4

Por lo tanto, reemplazando la ecuacion (11) en el sistema espacio-estado anterior por la ecuacion (5),
el modelo es estimable.

Asimismo, u;; (i = gy*,iap, gp, cd, e) representa al factor idiosincratico de cada una de las variables
respectivas. Por otro lado, las variables que estin medidas en soles como el gasto publico y el crédito
directo fueron deflactadas por el indice de precios al consumidor (IPC) de Loreto corregido por inflacién.

El modelo anterior puede re expresarse mediante una representacion matricial que caracteriza a un
sistema espacio—estado para la aplicacion del algoritmo del Filtro de Kalman. El detalle de la estimacion
y los procedimientos se encuentra en el Apéndice del presente articulo. Los pardmetros del modelo son
estimados maximizando numéricamente la funcién de densidad de probabilidad posterior para el vector
que contiene tales pardmetros.

3.2. MODELO DE PROYECCION COMBINADA

Harvey (2006) propone una herramienta para combinar proyecciones con el objetivo de minimizar una
funcion de pérdida cuadratica, la cual se puede representar en este caso como la forma funcional del error
cuadrético medio (ECM). Ante ello se tiene que una proyecciéon combinada se expresa como

ye=0-a)y +ay,

donde Y€ es la proyeccion combinada o ponderada, y; y ¥, son las proyecciones de los modelos 1y 2,
y a es el pardmetro que designa los pesos a las proyecciones. Por lo tanto, el objetivo primordial recae en
la determinacion de un a 6ptimo que otorgue los mejores pesos para garantizar la mejor proyeccion. De
esta manera se tiene lo siguiente

vary — COUI,Z

*

var, + var, — 2covy

donde a* es el peso 6ptimo, var, y var, son las varianzas de los errores de prediccion (se obtienen
comparando con los valores observados dentro de la muestra) de las proyecciones y; y y,. Por lo tanto, el
cdlculo de cov, ; es andlogo.

Entonces, considerando la seleccién y el cdlculo de un a*, se tiene que el predictor 6ptimo es el y°©
evaluado con tal pardmetro, esto es

vy =0-a)y; +a’y,.

4, DATOS

Tal como se detall6 en la seccion de metodologia, los datos a trabajar para la estimacion el IAE de
Loreto serdn series econdmicas provenientes de los sectores de gasto publico, crédito directo bancario
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e interbancario, consumo de energia eléctrica y el indicador de actividad productiva, considerando
informacion trimestral, y con frecuencia observada cada tres trimestres del VABNP. Estas series se
muestran en los Graficos 1y 2.

GRrAFICO 1. Gasto Puiblico, Crédito Directo, Consumo de Electricidad e IAP, 2008 - 2021
(Var. interanual)

80

— Gasto piblico - = Crédito directo Consumo de electricidad <= IAP

FueNnTE: MEF, SBS, Electroriente e INEI.
ELABORACION: Propia.

En el Cuadro 1 se puede apreciar que las series no han presentado grandes cambios durante el periodo de
tiempo analizado a excepcion del gasto publico el cudl sufrié una caida abrupta en el afio 2017. Esto se puede
explicar debido al declive del canon petrolero en 2016. Consecuentemente a ello la serie experimenta un
considerable crecimiento para el 2018, el cual se debe principalmente al efecto rebote, sumado al incremento
del presupuesto institucional modificado de los anos 2017 y 2018 que conllevé a un mayor gasto publico.

Cuabro 1. Correlacion entre Gasto Publico, Crédito Directo, Consumo de Electricidad e IAP

(GP,CD) (GP,CE) (GP,IAP) (CD,CE) (CD,IAP) (CE,IAP)
26.6% 22.1% 15.9% 28.6% 10.6% 57.98%

FueNTE: MEF, SBS, Electroriente e INEI.
ELABORACION: Propia.

Para el caso de las series trimestrales se puede observar la presencia de un comovimiento entre ellas,
el cual no necesariamente se presenta de forma simultdnea. Por ejemplo, se puede observar que el crédito
y el consumo de electricidad presentan una mayor coincidencia, mientras que por otro lado se observa
menos correlacion entre el gasto publico y el consumo de electricidad. Véase el Cuadro 1.

Para el caso de la serie del VABNP, en el Grafico 2 se observa un comportamiento relativamente estable
hasta el afio 2019, presentando un crecimiento promedio de 3,16% desde la desaceleracion en el afio 2013.
Sin embargo, para el afio 2020 se presenta una caida 12,22% (cifra calculada por variacion logaritmica),
principalmente motivado por los impactos de paralizacion econdmica a causa de la propagacion del virus
de la COVID-19.

2 Segln cifras oficiales publicadas por el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF).
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GRrAFICO 2. Crecimiento del VAB No Primario, 2008—2020.
(Var. interanual)

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

FueNTE: INEI

ELABORACION: Propia.

De esta manera se espera que la economia loretana pueda recuperar los niveles de crecimiento previos,
esto considerando que la economia no sufrié un deterioro permanente de los factores productivos sino
una paralizacién temporal en la actividad econdmica. De todas maneras, el horizonte de restauracion
es incierto y dependerd mucho de la reincorporacion de los desempleados al sector laboral y de la
inversion privada, asi como también de las politicas fiscales y monetarias que ejecuten las entidades
pertinentes.

5. RESULTADOS

Antes de iniciar con el andlisis de los resultados, se debe tener en cuenta la situacién experimentada
en el afio 2020, en donde se presentd un episodio atipico como fue la propagacion mundial del virus
de la COVID-19. Es preciso mencionar este hecho ya que interfiere un poco con los resultados que
se buscan obtener. Sin embargo, los mismos resultados logran un buen desempefio y coherencia con
la realidad.

5.1. INDICADOR DE ACTIVIDAD ECONOMICA

Teniendo en cuenta que la metodologia econométrica a trabajar para la estimacion de los pardmetros
ha sido guiada por la perspectiva bayesiana, se asumieron las funciones de distribucion y los momentos
de los parametros del modelo. Para la seleccion de estos priors se tom6 como referencia lo propuesto
por Stock y Watson (1988) siguiendo el criterio de smoothness priors. Con respecto a ello, se realiz6 una
primera estimacion dentro de la muestra hasta 2019 en la cual se verific6 que las distribuciones de las
priors son coherentes con los resultados econdmicos. Por tal motivo, se decidié mantener dicho criterio
con la particularidad de solo asignar una media menor al pardmetro respectivo a la electricidad en la
representacion espacio del modelo.

Con referencia a la utilizacién de las distribuciones beta para los pardmetros, se tuvo en consideracion
las ventajas que posee en cuanto a versatilidad y flexibilidad que permiten proporcionar una buena
descripcion de diferentes tipos de datos (Ng y otros, 2018).
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CuAbRro 2. Parametros del Modelo Espacio—Estado

Muestra (2008 I — 2021 II)

Prior Posterior

Parametro Distr. Media D.E. Moda D.E.
Agy Beta 0.1 0.05 0.04 0.01
Qiap Beta 0.1 0.05 0.03 0.01
Agp Beta 0.1 0.05 0.08 0.02
A Beta 0.1 0.05 0.07 0.02
Qe Beta 0.1 0.05 0.05 0.01
Bgy Beta 0.5 0.15 0.64 0.11
Biap Beta 0.5 0.15 0.54 0.11
Bgp Beta 0.5 0.15 0.41 0.13
Bea Beta 0.5 0.15 0.26 0.12
Be Beta 0.4 0.15 0.44 0.08
P1 Beta 0.5 0.15 0.52 0.13
8gy Beta 0.1 0.05 0.08 0.05
Siap Beta 0.1 0.05 0.15 0.07
8gp Beta 0.1 0.05 0.14 0.07
Oca Beta 0.1 0.05 0.15 0.08
O Beta 0.1 0.05 0.1 0.06

ELABORACION: Propia.

En el Cuadro 2, se observa que las distribuciones posterior de los pardmetros han aprendido de los
datos proporcionados en el modelo espacio—estado. Asimismo, se aprecia que la variable del VABNP
es la que mas depende del factor comun (IAE). Por otro lado, el crédito es el que presenta una menor
dependencia de este factor dindmico, llegando a presentar un coeficiente de 0,26 en cuanto a captacion del
desempefio del indicador que se encarga de medir el estado de la economia. Sin embargo, esto no implica
que la serie del crédito sea una variable no relevante para el modelo. La razén es que este resultado se
obtiene principalmente debido al comportamiento contraciclico que experimenté la serie a causa de la
politica de reactivacion econémica (Montoro, 2020) que ejecuté el Gobierno peruano para contrarrestar
los efectos recesivos provocados por la pandemia mundial en el afio 2020. Considerando que el IAE es
un indicador de corto plazo que busca captar el estado actual de la economia, al mismo tiempo de que
presenta cierto comportamiento suavizado debido a la ecuacion de suavizamiento utilizada, los resultados
que se generan por el mismo son considerados como un ejercicio de nowcasting.

En el Grifico 3 se presenta la estimacion del IAE (linea sdlida) con sus respectivas bandas de
credibilidad (lineas discontinuas). Se observa que la regiéon Loreto experimentd cuatro etapas muy
marcadas de desaceleracion economica, siendo la primera con una clara caida en el afio 2009 provocada
principalmente por la crisis econémica mundial 2008—2009 caracterizada por una gran caida en la demanda
externa, disminucién en la produccion industrial y una clara merma en la inversién privada (Dancourt y
Mendoza, 2009).
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GRrAFIco 3. Indicador de Actividad Econdomica (IAE): 2008-2021
(Var. interanual)
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FuEeNTE: Estimacion de los autores en base a datos de INEI, SBS, MEF y Electroriente.

La siguiente etapa se presenta desde el afio 2013 hasta mediados del 2015. Este comportamiento puede
explicarse por la desaceleracion en el crecimiento regional, nacional y mundial ya que, desde 2010 hasta
2012, Loreto present6 un crecimiento promedio de 7,4% en su VABNP y un 7,63% en su VAB para el
2012. Para el periodo 2013-2015 se observa una caida en el ritmo de crecimiento presentando un valor
promedio de 3,02% en el VABNP y un 0,015% en el VAB.

Dentro del contexto externo a la region se tiene que, en periodos contempordneos, se experimento un
crecimiento del PBI nacional en torno a un 2,4% explicado tanto por choques internos y externos (tales
como una caida en los volimenes de exportacion y en los términos de intercambio, una desaceleracion de
las economias emergentes como la china, entre otros?®). La tercera etapa se vincula con la caida abrupta de
la produccién del canon petrolero de Loreto durante el afio 2016, para el cual se presentd un efecto rebote
al afio siguiente que fue de muy corto plazo ya que la economia loretana sigui6 estancada. Finalmente, la
cuarta etapa se presenta en el afio 2020 en donde se llegd a presentar una caida de hasta 47,46% (se debe
recordar que las cifras estdn calculadas por variacion logaritmica lo cual implica la obtencién de cifras
sean mds bajas en comparacion a lo obtenido por ratios de tasas de crecimiento) de la actividad econémica
en el segundo trimestre de tal afio, segun la cifra reportada por el IAE.

GRrAFICO 4. VAB No Primario: 2008 — 2021
(Var. interanual)
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FuenTE: Estimacion de los autores en base a datos de INEI, SBS, MEF y Electroriente.

ELABORACION: Propia.

3 INEI (2015).
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Asimismo, tal como se menciond previamente, la representacion del modelo espacio—estado permite estimar
los valores no observables (la linea sdlida) de la serie con frecuencia anual referida al VABNP (obsérvese el
Grafico 4). Ante ello, se validan los resultados mostrados por el IAE con la diferencia de que para el afio 2016 se
presentd un comportamiento ciclico caracterizado por (i) iniciar en una fase de recuperacion al término del 2015,
(ii) lograr un pico en el primer trimestre del afio siguiente y (iii) decaer otra vez hasta finales de 2016. Aunque
el impacto de la caida en el sector petrolero no se aprecie de manera simultdnea, se observa el posible efecto de
propagacion en el VABNP, presentando una recesion hasta el segundo trimestre de 2017. Se debe recordar que
la estimacion se realiz6 en torno al sector no primario de la economia loretana ya que, hasta el 2015, el sector de
extraccion de petroleo, gas y minerales representaba en promedio el 29,39% del VAB loretano, lo cual explica la
caida captada por el IAE y el comportamiento del sector no primario que no incluye hidrocarburos.

De acuerdo a las estimaciones correspondientes del IAE y del VABNP, se debe tener cuenta que, si bien
ambos tipos de resultados proporcionan informacion valiosa sobre la situacion de la actividad real en una regién
determinada, sus interpretaciones son algo diferentes. Por un lado, el IAE mide la fortaleza del desempefio
econdmico asociado a esa region durante un trimestre especifico y, por tanto, esta informacioén es util para
hacer comparaciones (en frecuencia trimestral) entre las fortalezas actuales con las pasadas de la actividad real
regional. Por otro lado, las proyecciones inmediatas que son derivadas del modelo para el VABNP son inferencias
actualizadas sobre la tasa a la que se espera que crezca el VABNP de Loreto, determinada durante el afio actual.

En otra instancia, el modelo también nos permite estimar los valores del crecimiento de cada afio con la
informacion disponible hasta dicho momento de los sectores especificados. De esta manera se puede obtener
una prediccion sobre el crecimiento del VAB para un afio determinado. Esta a su vez se puede realizar
debido a la ecuacion de suavizamiento que permite pronosticar el IAPD (Smoothed IAPD) de Loreto para
el ultimo trimestre de cada aio (debido a que el INEI publica la cifra oficial entre febrero y marzo del afio
posterior). Es decir, el valor del crecimiento econémico anual del VAB se puede obtener por el crecimiento
del valor promedio del IAPD en niveles. En este sentido, la meta es realizar buenas predicciones sobre el
crecimiento del IAPD. Por lo tanto, resulta relevante evaluar la capacidad predictiva del modelo a través
de la medicion del error cuadratico medio (RECM) utilizando los valores efectivos del crecimiento y las
proyecciones respectivas para dichos valores, en resumen, un andlisis dentro de la muestra.

Sin embargo, considerando que lo que se busca es obtener el mejor predictor para el IAPD de Loreto, es
coherente medir el desempefio de las proyecciones suavizadas del modelo espacio—estado con respecto a otro
modelo que permita pronosticar. Ante ello se seleccioné un modelo univariado 6ptimo* AR (1) de la serie del IAPD.

Adicionalmente, considerando el modelo de proyeccion combinada en la seccion de metodologia, se
calculara tal modelo a fin de compararlo con los anteriores y determinar cuél de ellos minimiza la funcién
de pérdida de error cuadratico medio (ECM).

Cuabpro 3. Prueba de Error Cuadrdtico Medio con Respecto al IAPD

Modelo ECM

AR (1) 2.53%
Smoothed IAPD 1.98%
Promedio 1.87%

ELABORACION: Propia.

En el Cuadro 3 se obtiene que el modelo que otorga el menor valor del ECM es el promedio (es decir el
que realiza la proyeccion combinada). Por lo tanto, se utilizard este modelo para realizar las proyecciones
del VAB anual de Loreto.

4 Modelo 6ptimo hace referencia al modelo con la cantidad de rezagos que minimiza el criterio de informacién de Schwarz.
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En el Grafico 5, si evaluamos la prediccion para los dltimos seis afios anteriores al 2021 se obtiene
una cifra del RECM de 0,0154. Es decir, las proyecciones en promedio se desvian un 1,54% en cada
prediccion con respecto al valor observado. Considerando la eficiencia de proyeccién como aquella que se

caracteriza por minimizar la funcion de pérdida (ECM), se puede postular que las proyecciones realizadas
sobre el VAB anual de Loreto por el modelo promedio son eficientes.

GRAFICO 5. Proyeccion del VAB de Loreto dentro de la muestra de 2015-2020
(Var. interanual)
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FuEeNTE: Estimacion de los autores en base a datos de INEI, SBS, MEF y Electroriente.
ELABORACION: Propia.

En otra instancia, a manera de validar los resultados obtenidos por el IAE resulta importante compararlos
con otros indicadores que se encarguen de medir el comportamiento de la economia. Ante ello, en el Grafico
6 se aprecia que el IAE reacciona de manera coincidente y adelantada en ciertos periodos de tiempo ante la
dindmica del PBI del Perd. Por ejemplo, tal es el caso del afio 2008 en donde se puede apreciar que el IAE
capta mas rapido la caida de la actividad econdmica que el PBI. Asimismo, para finales del 2009 se observa
que empieza a presentar una recuperacion seguida de la recuperacion del PBI.

GRAFICO 6. IAE y PBI del Peri, 2008-2021
(Var. interanual)
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FuenTE: BCRP.

ELABORACION: Propia.
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Considerando el desempeio coherente de la dindmica del IAE con la del PBI, se obtiene un nivel alto
de correlacion contemporanea entre ambos (alcanzando la cifra de 87,5%). Sin embargo, en las series
también se observa un periodo de marcada discrepancia. Tal es el caso del lapso desde inicios de 2016
hasta mediados de 2017. El comportamiento del IAE se debe principalmente a la caida en la producciéon
petrolera, teniendo en cuenta que hasta 2015 el sector hidrocarburos era el mas productivo, llegando a

representar un 22,6% del VAB a nivel sectorial, para pasar a representar en 2016 un nivel por debajo de la
mitad del afio anterior (10,5% del VAB).

GRAFICO 7. IAE e IAPD de Loreto, 2008-2021
(Var. interanual)
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FuenTE: INEL
ELABORACION: Propia.

Por otro lado, no resulta desmerecedor comparar el comportamiento del IAE respecto al IAPD de
Loreto (el cual es elaborado por el INEI). Antes de proceder con el andlisis, se debe aclarar que el objetivo
del TAE no es predecir el comportamiento del IAPD ni generar un comportamiento idéntico a este sino el
otorgar informacion sobre cémo se encuentra la economia en el corto plazo, considerando informacién de
oferta y de demanda. Sin embargo, dado que ambos tienen el fin de explicar en qué estado se encuentra
la economia regional, el desempefio de ambos no debe ser incongruente. En el Grafico 7 se tiene que,
al igual que para el caso del PBI del Peru, el IAE se comporta de manera coincidente y lider en ciertos
periodos de tiempo con respecto a la dindmica del IAPD (presentando asi un nivel alto de correlacién
contemporanea de 72,6 %). Sin embargo, se puede observar que en periodos como el de 2016 el IAPD cae
mucho mds que el TAE. Esto se debe principalmente a que el primero es un indicador que se determina
principalmente por el lado productivo. Por lo tanto, recordando la abrupta caida del sector hidrocarburos
en dicho periodo, el IAPD se comporté de tal forma.

Por otro lado, durante el afio 2018 el IAPD indica que la economia loretana alcanz6 su maximo
crecimiento con respecto a todo el periodo de tiempo analizado. Ello se sustenta en que el sector mineria
e hidrocarburos se expandioé en 71,2 %, justificado por el incremento del subsector hidrocarburos que a
su vez se debi6 a un mayor nivel de explotacion de petréleo crudo (67%). El impulso se dio basicamente
por la empresa petrolera Pacific Stratus en el lote 192, a la cual se suma el aporte de las compafiias

Petrotal Perd (lote 95) y Perenco (lote 67) que reportaron produccién desde julio y setiembre de 2018,
respectivamente (INEI, 2019).
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GRrAFICcO 8. IAE y Crecimiento del Empleo de Loreto, 2016-2019
(Var. interanual)
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FuenTE: MINTRA.
ELABORACION: Propia.

De esta manera, se podria esperar que el 2018 fuera un gran afio para la economia loretana. Sin
embargo, la realidad no fue asi ya que se tiene el caso de la dindmica macroeconémica del nivel de
empleo, la cual present un estancamiento desde el 2018 hasta el 2019°. Ante ello, el comportamiento del
IAE realiza un buen desempefio en cuanto a medir tales situaciones de sobreestimacion de la actividad
econdmica. En el Gréfico 8 se observa una reaccion coherente del IAE ante la evolucion del crecimiento
del empleo de Loreto.

Por lo tanto, el funcionamiento del IAE es muy util para ayudar a explicar cémo se encuentra el estado
de la actividad econémica en Loreto y, de esta manera, contribuir a la poblacion loretana (empresarios,
académicos y autoridades encargadas de hacer politica, entre otros) en el sentido de permitirles contar
con mds informacién tanto al momento de proponer como de ejecutar decisiones importantes en beneficio
propio y/o en el de la region.

Finalmente, es plausible mencionar que el modelo planteado en esta seccion puede ser replicado para
medir la actividad econémica de las demds regiones del pais (considerando la literatura revisada y los
criterios analitico-metodoldégicos desarrollados y explicados en el presente articulo).

6. CONCLUSIONES

En el presente articulo se buscé estudiar dos puntos principales, siendo el primero el desarrollo de un
indicador de actividad econémica (IAE) que muestre el estado de la economia considerando informacion
proveniente tanto de factores de oferta como de demanda. Adicionalmente, el desarrollo del IAE permite
estimar el crecimiento latente del VABNP no observado. El segundo punto es el desarrollo de un predictor
Optimo del crecimiento anual del VAB de Loreto, utilizando como informacién secundaria del IAPD y las
estimaciones suavizadas del mismo con el modelo.

De esta manera, se obtiene que el IAE otorga informacién valiosa sobre el estado de la economia
Loretana en el corto plazo. Esto se comprueba en la gran capacidad de captar el comportamiento de la

5 Segun cifras oficiales publicadas por la Encuesta Nacional de Variacién Mensual del Empleo a cargo del Ministerio de
Trabajo y Promocién del Empleo (MINTRA).
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economia interna y externa a la regién, puesto que presenta una gran congruencia con la dindmica del
PBI del Peru y con la del IAPD de Loreto. Ademads, dado que el IAE es un indicador que otorga sefales
sobre el estado de la economia en general, se observa que es de gran utilidad cuando el IAPD puede sobre-
estimar la actividad econdmica en ciertos periodos de tiempo. Tal es el caso del afio 2018 cuando el IAPD
otorgd valores muy altos de crecimiento pero el nivel de empleo se mantuvo estancado.

Continuando con el andlisis del segundo objetivo, se desarroll6 un modelo de proyeccién combinada
que permite realizar prondsticos eficientes (con un margen de error de 1,5%) del crecimiento del VAB de
Loreto. Asimismo, esta herramienta permite que tales proyecciones se puedan realizar de forma anticipada
a la publicacion oficial de la cifra oficial por parte del INEI.

Finalmente, cabe mencionar que se deja la puerta abierta para investigaciones adicionales (por ejemplo,
la implementacion del IAE a las demds economias regionales). Teniendo en cuenta que este es el primer
trabajo que busca representar lo no observado en la actividad econémica de Loreto, naturalmente se espera
que surjan demds investigaciones tanto para dicho enfoque como para el estudio del ciclo econémico
loretano.
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APENDICE

ESTIMACION DEL MODELO DE FACTOR DINAMICO BAYESIANO

Teniendo en cuenta la estructura presentada previamente del modelo, de manera matricial se puede
expresar lo siguiente

Ye=u+Hs; (A.1)
St = FSt_l + th (A2)

Donde,

O O O O B
O O O O WBE
O O O O Bnk
S O O K [e)
S O - O o
o= O O (@)
_ o O O o

Siap,t
Egp,t
Scd,t
eyt
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Estarepresentacion sigue a Stock y Watson (1988), en donde se establece larestriccion del orden méximo
de rezagos (p, q) correspondientes a los rezagos del factor dindmico y de los factores idiosincriticos,
dicha restriccion establece que p, q < 4.

Siguiendo a Mariano y Murasawa (2003) se procedera a detallar la derivacion de la metodologia. De
esta manera, se determinard la funcién de verosimilitud para la posterior estimacion y el detalle puntual
del algoritmo del Filtro de Kalman. Para ello, se define a @ como el vector de pardmetros. Asimismo, se

. + 1%
tiene {3’1,t} t=_oo Paratodot,
- Y1t SiYi:esobservable

z; deotra forma

+

Vit =
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donde z, es una simulacién aleatoria de una distribucién que no depende de 8. Seat =1, y; = (y4, ..., V)

y v = (@, ...,y}). Dado que z,’s son independientes de y; por construccién, se puede escribir una
funcién de densidad de probabilidad (PDF) conjunta de y; como

f65:0) = foro) | | feo
teA
donde y; ¢ es faltante parat € A c [1,...,T]; por lo tanto, la funcién de verosimilitud de 8 dado yr
y y1 dado son equivalentes a escala. Se trabajard y; con puesto que no contiene observaciones faltantes.

La distribucién de z; puede ser cualquiera siempre que no dependa de 6, para este caso se asumird
que z; ~ N(0,Iy,), donde N; representa el tamafio de la secuencia aleatoria variable considerando del
indicador con frecuencia anual observable cada cuatro periodos considerando las observaciones faltantes.
Dado que la estimacién bayesiana de la funcién de verosimilitud dado y; no depende de z,, se establecerd
z; = 0 para su realizacion.

Noétese que para el presente caso, Y1 hace referencia a la variable VAB No Primario considerando sus
valores faltantes a priori. Continuando, se puede derivar un modelo espacio — estado para {y; }{>_, de modo
que se puede aplicar el Filtro de Kalman para evaluar la funcién de verosimilitud de 8 dado ;. Escribamos

(A.1) como
Yie\ _ (M1 Hq
(Ge) = () + [Hz]st
Entonces para todo t,

G = G+ [l ()

Donde
Ui SLyq. esobservable
M1t = 0 de otra forma
4 = H, siy,+ es observable
LE™ 0 deotra forma
0 siy;.esobservable
Wit =

z; de otra forma

Asi, se puede tener un modelo espacio — estado para {y; }22 _, dado que para todo t

yi =u+Hs,

St S FSt_l + th

Seaparat > 1,
Heje—1 = EW{lyii;0)

-1 = Var(y{|yi1; 0)

Donde y§ = @. Entonces parat = 1,
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_N 1 1 ' _
f(y;-|Yt+—1F 6) = (2m) Zdet(zﬂt—l) Zexp <_§(3’t+ - ﬂt|t—1) L1 1(}’t+— .ut|t—1)>-

Por tanto, la funcion de verosimilitud es
T
+ AL ‘g 1 + ! —-1(,+
L(8;yr) = (2m) 2 det(zﬂt—l) exp _EZ(}Q _.ut|t—1) Zije-1 (Yt _.ut|t—1) .
t=1

Conrespecto al Filtro de Kalman, Harvey (1989) y Hamilton (1994) describen a detalle su metodologia,
aun asi se puede expresar las ecuaciones de actualizacion, prediccion y suavizamiento.

Se tiene que la ganancia de Kalman parat > 1,
B, = Pt|t—1H’t(HtPt|t—1H’t + Ew,t)_l

donde X, ; representa la matriz de covarianzas wy ;. Las ecuaciones de prediccion para el vector de
estado y su matriz de covarianzas son parat = 1,

Stit-1 = FS¢—1t-1

Prie—1 = FP_qt1F' + GZ,G'
donde se debe tener en cuenta que paraun s,t = 0,

§t|s = E(Stlys+; )

Pt|s = Var(st|y5+; 0).

Ademads que Z, es la matriz de covarianzas de v;. Las ecuaciones de actualizacion para el vector de
estado y su matriz de covarianzas son parat = 1,

§t|t = §t|t—1 + By — pe — Ht§t|t—1)

Pt|t = Pt|t—1 - Bthpt|t—1-

A continuacion se tiene que la ecuacion de suavizamiento del vector de estado, considerando lo
demostrado por De Jong (1988, 1989) y Koopman (1998), se expresa parat = 1,...,T + 1,

Stir = Seie + Prie-1Tt
Donde

1 1 -1 A ’ ’ ’
rn=H t(HtPt|t—1H ¢+ Zw,t) ()’t+ — Ut — Ht5t|t—1) + (I + H'B")F 1e44.

El algoritmo inicia cuando 174, = 0, y se itera parat =T, ... 1.

Finalmente, a diferencia de Mariano y Murasawa (2003), dado que se realizardn las estimaciones con
técnicas bayesianas se buscard obtener la siguiente funcién de densidad de probabilidad posterior para 6
considerando la funcién de verosimilitud detallada, se tiene
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T
P({if({ty? P s P4 10) PCO).

PO{ys ’11;=1) =

De lo cual se obtendrd maximizando numéricamente P(8|{y;}'-,) los resultados correspondientes
gmeda y ymoda permitiendo asi la utilizacién del algoritmo derivado hasta el momento. Nétese que

P({yi }=110) = L(6; y7).
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