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Resumen

En el dltimo decenio, la inversion publica aumenté notoriamente constituyéndose en un
factor importante del crecimiento del producto. En este sentido, el presente documento
realiza un andlisis del efecto diferenciado de la inversion publica sectorial sobre el PIB
para el periodo 1990 al 2016, asumiendo que el efecto de la inversion publica en la
actividad econémica dependera del sector donde se destinen los recursos (productivo,
infraestructura, social o multisectorial); asimismo, este efecto sera diferenciado en el corto
y largo plazo. Considerando las caracteristicas de los datos, se utiliza un panel
cointegrado y un modelo de Vector de Correccién de Errores (VEC) para estimar las
elasticidades de corto y largo plazo. Los resultados muestran que la inversién en

infraestructura tiene mayor efecto en el largo plazo, seguida por la inversiéon productiva.

Clasificacion JEL: E22, E23, E62
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Asymmetric effects of public sector investment on economic

growth

Abstract

In the last decade, public investment increased considerably becoming an important factor
for output growth. In this sense, this document analyzes the differentiated effect of public
sector investment on GDP for the 1990 to 2016 period, assuming that the effect of public
investment on economic activity will depend on the sector where resources be allocated
(productive, infrastructure, social or multisectoral); also this effect will be differentiated in
the short and long term. Considering the characteristics of the data, a cointegrated panel
and an Error Correction Vector (VEC) model are used to estimate the short and long-term
elasticities. Results show that investment in infrastructure has a greater effect in the long

term, followed by productive investment.
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[. Introduccioén

La inversion publica en Bolivia, a partir de mediados de la decada anterior, registrd
importantes niveles de ejecucién constituyéndose en un eje fundamental para dinamizar la
demanda agregada y, por tanto, la actividad econémica, permitiendo acrecentar el stock
de capital de infraestructura a través de la construccion de vias camineras, modernizacion

del aparato productivo y dotacion de mayores servicios basicos.

Existen diversos estudios sobre la relacidon positiva del gasto publico y el crecimiento
econdémico. Asimismo, muchos autores analizan esta relacién desagregando el gasto
publico por tipo de gasto (corriente y de capital). En este documento se analizara la parte
correspondiente al gasto de capital ya que el mismo tiene como principal componente la

inversion publica.

Planteamientos tedricos de la escuela clasica que asumen plena flexibilidad de los precios
y salarios, consideran que la politica fiscal no tiene efectos reales sobre la produccion,
dado que estimulos del sector publico sobre la economia son absorbidos por ajustes
inmediatos en los precios. Por otro lado, la escuela keynesiana, ademéas de buscar
respuestas a los ciclos econémicos de corto plazo, propone politicas que puedan
contrarrestar procesos contractivos de la actividad econdmica, politicas fiscales
contraciclicas que estimulen la demanda agregada y, de esa manera, coadyuven a

dinamizar la economia y la retornen nuevamente a la fase expansiva del ciclo economico.

Asimismo, recientes enfoques dentro de la Nueva Teoria del Crecimiento econémico,
establecen la importancia del capital publico para el crecimiento de la actividad
econOmica. En estos estudios, se establecieron dos tipos de efecto de la inversion
publica: el directo, generado por un aumento en la demanda agregada via el gasto en
inversion; y el indirecto, como el potencial aumento en productividad generado por la
reduccién de costos en las empresas, la mejora en el acceso a territorios productivos, el
incremento en los niveles de salud y de educacién de la poblacion, la disminucion de

tiempos en los procesos, entre otros.

El presente documento aborda, principalmente, el efecto de la inversion publica
relacionado al aumento de la demanda agregada. Para dicho cometido se analiza el
efecto diferenciado de la inversiébn publica desagregada, segun su clasificacién, en
inversion en infraestructura, productiva, social y multisectorial. Por su parte, también se

analiza el efecto de la inversion privada.



Dadas las caracteristicas de la inversion publica en Bolivia, la cual estd mayormente
concentrada en los sectores de infraestructura y productiva, es necesario determinar cuél
es el efecto de corto y largo plazo de la misma sobre la actividad econdémica, debido a que
la inversion en infraestructura esta principalmente relacionada con la construccién de
carreteras, las cuales son mas intensivas en mano de obra y sus efectos sobre el PIB
pueden verse minimizados en el corto plazo, pero pueden ser mas significativas en el
largo plazo debido a que esta infraestructura aumentaria la productividad del sector
privado. Por otro lado, la inversion publica en el sector productivo se concentra en la
actividad hidrocarburifera y energética del pais. Si bien, las mismas se contabilizan dentro
de las cuentas nacionales en la Formacion Bruta de Capital Fijo, su efecto neto seria
reducido en el corto plazo debido a que las mismas son intensivas en la utilizacién de
bienes de capital, por lo que dicha inversién publica generaria una mayor importacion de
maquinaria y equipos (bienes de capital) producidos principalmente en economias
desarrolladas. A priori, los efectos sobre el PIB serian mayores en el largo plazo y
minimos en el corto plazo. El estudio también abarca el analisis de los efectos de la
inversion social, la cual podria no tener efectos estadisticos significativos, debido a que la
misma tiene un objetivo social y sus efectos pueden verse en otros indicadores como la
tasa de pobreza o desigualdad. Asi también se analizara la inversion multisectorial, la cual
tiene una pequefia participacion dentro del total de la inversion puablica. En este sentido, a
priori, se espera que el efecto de la inversion publica sectorial sea diferente en el corto y

largo plazo, dependiendo del sector donde se destine los recursos.

En este sentido, el presente documento de investigacion evalla el efecto diferenciado de
la inversion publica sobre el PIB, distinguiendo los sectores donde se destina esta
inversion y capturando los efectos de la misma en el corto y largo plazo, para lo cual se
utiliza informacion desagregada de la inversion publica en infraestructura, productiva,
social y multisectorial. También incluimos, en la funcibn de  agregada, la inversiéon
privada. Los datos corresponden a los nueve departamentos de Bolivia para el periodo
1990 al 2016. Si bien se ha realizado una extensa investigacion sobre el impacto de la
inversion publica en el crecimiento econémico boliviano, con el uso de modelos
multivariantes basados en técnicas de Vectores Autoregresivos (VAR) y de Vector de
Correccion de Errores (VEC) para series de tiempo, entre otros, el presente documento se
basa en un panel cointegrado para determinar la relacion de largo plazo de las variables

estudiadas y para estimar, en primera instancia, el efecto de las diferentes formas de



inversion sobre el PIB agregado? y posteriormente estimar el efecto individual de la misma

sobre el PIB departamental.

El documento de investigacion comprende seis partes: en la primera se tiene la
introduccion; en la parte dos, se presenta una revision de la literatura de estudios
relacionados al presente trabajo; en la parte tres, se analiza el comportamiento de la
inversion publica y el PIB departamental; en la parte cuatro, se presenta la metodologia
utilizada; en la parte cinco, se muestran los resultados encontrados para el nivel agregado
y departamental; y finalmente, se presentan las conclusiones y sugerencias para futuras

investigaciones.
Il. Revision de la literatura

En varias investigaciones efectuadas a finales de la década de los 80 y principios de los
90, se evaluaron de manera especifica la relacién existente entre el capital publico y el
producto. David Aschauer, en 1989, publicé uno de los trabajos empiricos destacados,
abordando el nexo entre el gasto fiscal y la produccion de un pais. Con datos de la
economia norteamericana, encontré evidencia en el sentido de que el gasto publico no
militar es mas importante, sobre la actividad econdmica, que el gasto militar,
especificamente, que la inversién publica en infraestructura tiene una incidencia positiva

sobre el crecimiento.

En otro estudio de este periodo, se encuentra el efectuado por Robert Barro (1991) quien
evalla la relacién empirica entre el crecimiento econdémico y sus posibles determinantes,
en base a la funcién de produccion tipo Cobb-Douglas, con informacién para 98 paises en
el periodo 1960-1985. Entre sus principales resultados, se muestra que la relacion entre el
crecimiento econémico no es estadisticamente significativa, empero, expresa que cierto

gasto del gobierno contribuye a la inversion privada y por ende al crecimiento econémico.

Por otra parte, otros enfoques de estudios sefialan que los cambios permanentes en la
inversion de capital publico podrian tener efectos importantes en la actividad econémica.
Los argumentos tedricos estan incorporados en muchos de los modelos correspondientes
a la New Growth Theory (NGT) y New Economic Geography (NEG). Los modelos
mencionados, cuestionan el planteamiento teérico de los modelos de crecimiento

neoclasicos tradicionales que predijeron la convergencia sin una consideracion tedrica

! La estimacion se realiz6 a través de un panel VEC y a nivel departamental mediante un VEC para
cada departamento.



especifica del papel del capital publico: se supone que el ingreso per capita, en el estado
estacionario, es independiente de las condiciones iniciales, sin importar el tamafio de las

diferencias heredadas en stock de capital.

A principios de la década de 1990, los modelos NEG proporcionaron explicaciones para la
formacién de una gran variedad de aglomeraciones econémicas en el espacio geogréfico
(Fujita y Krugman, 2004). Esta nueva linea de investigacion enfatiza la interaccién entre
los rendimientos crecientes a escala, los costos de transporte y el movimiento de los

factores productivos.

Segun Fujita y Thisse (2002) el gasto publico es fundamental, tanto en la reduccion de los
costos de transporte como en el suministro de bienes publicos locales, desempefiando un
papel clave en la relacién fundamental entre los rendimientos crecientes y los costos de

transporte.

Esquivel y Loaiza (2016) muestran que existe una alta correlacion entre la inversion
publica en infraestructura y crecimiento econémico. Con la informacion de 213 paises
para el periodo 1960-2014, estiman que un punto porcentual adicional de crecimiento del
acervo de infraestructura se asocia con una tasa de crecimiento del PIB entre 0,23 y 0,29

puntos porcentuales mas alta.

En otro grupo de estudios sobre el impacto del gasto en infraestructura en la capacidad
productiva de las economias, con un énfasis especial en el caso de los paises
latinoamericanos, se encuentran los de Calderén y Servén (2002) que concluyen que la
brecha en infraestructura de los paises latinoamericanos explica una considerable
fraccién de la brecha en produccion de estos paises, respecto de algunas economias
emergentes del este asiatico, en las décadas del 80 y del 90; y de Calderon y Servén
(2004) quienes extienden el alcance de su trabajo analizando el efecto de la
infraestructura sobre la distribucién de la rigueza. En ambos casos aplican técnicas de
panel de datos dinamicos con variables instrumentales internas para generar estimadores
del Método Generalizado de Momentos (GMM).

Montero (2012) utilizando datos de panel para los nueve departamentos de Bolivia en el
periodo 1989-2008, encuentra que la inversion publica en infraestructura tiene incidencia
positiva sobre el PIB departamental, a diferencia de la inversién en los sectores productivo

y social que, en el mejor de los casos, tienen efecto nulo.



Uno de los aspectos relevantes, al momento de llevar adelante el analisis del efecto de la
inversion publica sobre el PIB, es saber cuantificar ese efecto. En este sentido, otros
trabajos que realizaron la evaluacién de la relacion de la inversion publica sobre el
producto, encontraron elasticidades que se situaron entre 0,1% y 0,4%. Para el caso de
Bolivia, las elasticidades que fueron estimadas por Montero (2012) se situaron entre
0,13% y 0,21% (Cuadro 1).

Cuadro 1: ELASTICIDADES ENCONTRADAS EN TRABAJOS SIMILARES

Paises Variable Elasticidad Periodo Fuente Método

Epyy,  Capitalpublico sobre 0,38-056  1949-1985 Aschauer (1989) MCO 2 etapas
productividad

101 paises MVersion eninfraestructura 0,09-1,7  1960-2000 Calderény Servén (2004)  Datos de Panel
sobre crecimiento

Chile Inversion publica en 0,33 1980-2009 Mota (2010) VEC
infraestructura

Peru Inversion total 0,4 1990-2015 Bravo (2016) MCO 2 etapas

Colombia  Inversion total 0,1 1960-1999 Posaday Gomez (2003) MCO 2 etapas

México Inversion fisica publica 0,15-0,33  1980-2009 Hernandez (2010) MCO 2 etapas

Bolivia Inversion publica en 0,13-0,21  1989-2008 Montero (2012) Datos de panel

infraestructura

Fuente: Elaboracién propia con datos de los documentos citados.
lll. Hechos estilizados: Desempefio de la inversiéon publicay del producto

A mediados de la década del 2000, la demanda interna se constituyé en un factor
importante para el crecimiento del PIB. Tanto el consumo como la formacion bruta de
capital publico y privado, registraron un desempefio destacado al registrar tasas de
crecimiento superiores a las observadas en las gestiones 1999-2003 (Gréfico 1). En el
caso del consumo interno, su crecimiento se vio reflejado en las mayores ventas de los
restaurantes y supermercados, asi como en la creciente demanda de servicios de
transporte aéreo. Segun el Instituto Nacional de Estadistica (INE) las ventas de
restaurantes y supermercados, en 2005, fueron Bs138 millones, mientras que en 2017
alcanzaron a Bs1.322 millones, lo que significa un incremento de mas de ocho veces. Por
su parte, las ventas de boletos de transporte aéreo en 2017 fueron de Bs439 millones,

superior en 189% a lo vendido en 2005.

En el caso de la inversion total, la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) en el periodo

2003-2016, registré6 una tendencia creciente con una tasa promedio de 10%; anterior a
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este periodo, se observaron caidas puntuales de la FBKF en las gestiones 1999-2001
(tasas negativas en torno al 20%). Uno de los componentes principales que determiné
dicho crecimiento, fue la Formacion Bruta de Capital Fijo Publico (variable proxy de la

inversién publica).

Gréfico 1: CRECIMIENTO DEL PIB, CONSUMO Y FORMACION BRUTA DE CAPITAL
FIJO, 1991-2016
(En porcentaje)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del INE

El buen desempefio de la economia, debido a factores externos e internos, se ha
traducido en un aumento importante del PIB per cépita. En 2016, esta ratio se situé en
Bs21.000, superior en mas de 10 veces al observado en 1990 y tres veces mas que el
registrado en 2010. A nivel departamental, todas las regiones incrementaron su PIB por
habitante lo cual significa que, en el transcurso de los afios, se ha registrado mayores
niveles de actividad econémica que han repercutido en mayores beneficios por habitante.
Empero, es importante destacar que Tarija fue uno de los departamentos que tuvo mayor
aumento en sus ingresos per capita principalmente por los recursos hidrocarburiferos de
Bs3.000 en 1990 a Bs35.000 en 2016 (Gréfico 2).



Gréfico 2: PIB PER CAPITA NACIONAL Y DEPARTAMENTAL
(En miles de bolivianos)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INE

Para determinar, a priori, cual es la relacion existente entre la inversion publica y la
actividad econémica, se realizaron correlaciones cruzadas entre la tasa de crecimiento de
la inversion publica y el crecimiento del PIB de cada uno de los departamentos (Grafico
3). Los resultados muestran que, en general, existe una relacion positiva entre las
variables mencionadas. Aunque se tenga una menor intensidad en el departamento de
Pando, estos resultados indican que ante aumentos de la inversion publica, se registra un
aumento del producto, lo cual es una referencia de un probable efecto directo de la

inversion publica sobre el crecimiento del PIB real.



Grafico 3: CORRELACIONES CRUZADAS, INVERSION PUBLICA Y PIB
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INE y del Viceministerio de Inversion Publica y
Financiamiento Externo

El destino de la inversion publica estd concentrado principalmente en los sectores de
infraestructura® y productivo®, aunque en los Ultimos afios se incrementd la inversion

social®.

2 La inversién en infraestructura comprende obras ejecutadas en carreteras, puentes y tramos
viales, entre otros, que tienen la finalidad de consolidar la integracion vial de todo el territorio
nacional para beneficio de todos sus habitantes

3 La inversion productiva esta relacionada al sector de hidrocarburos y energia que incluye,
ademas de las fuentes tradicionales, otras innovadoras fuentes de energia como la geotérmica,
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A nivel general, el comportamiento de la inversidn en infraestructura, en términos del PIB,
en el periodo de analisis, registré un crecimiento constante debido, principalmente, a la
politica econdémica estatal que direccion6 una cantidad importante de recursos a la
construccion de carreteras, las cuales, segun la evidencia empirica, son impulsores del
crecimiento econdmico en el largo plazo, ya que la misma aumenta la productividad del

sector privado.

Por otro lado, se observa un repunte importante de la inversién productiva en términos del
PIB desde 2010 la cual, principalmente, est4 destinada a proyectos energéticos (Empresa
Nacional de Electricidad) e hidrocarburiferos (Yacimientos Petroliferos Fiscales
Bolivianos). Este ultimo sector también fue impulsado por el Estado a principios de la
década de los 90, lo cual refleja un comportamiento de la variable en forma de U.
Asimismo se encuentra la inversién publica destinada al sector social, donde se considera
la construccion de escuelas, hospitales, viviendas, etc. Especificamente, estos recursos
son direccionados para atenuar o disminuir las brechas de desigualdad existentes en la
poblacion; gran parte de la inversion social también es construccion de infraestructura
residencial, lo cual, en el estricto sentido del objeto del gasto, deberia clasificarse dentro
de inversién en infraestructura. Sin embargo, la clasificacion proporcionada por el
Viceministerio de Inversion Publica y Financiamiento Externo (VIPFE) esta desagregada

segun el sector al que se destinen los recursos.

En el periodo comprendido entre 1994 y 2004, se puede apreciar una caida importante de
la inversibn pudblica en infraestructura y sectores productivos (Grafico 4).
Coincidentemente en este periodo, el déficit fiscal del Sector Publico No Financiero
(SPNF) alcanzé niveles superiores al 8% del PIB, reflejando que déficits fiscales altos
estuvieron acompafiados por bajos niveles de inversién publica y considerable gasto

corriente (salarios, aguinaldos, etc).

solar y edlica. Asi también, se destinaron recursos al sector industrial para la construcciéon del
ingenio azucarero San Buenaventura, empresas procesadoras de alimentos (miel, lacteos, frutas,
almendra, etc.)

4 Esta inversion esta relacionado a proyectos de salud y educacién, entre otros.
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Grafico 4: INVERSION PUBLICA SECTORIAL, 1990-2016
(En porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del VIPFE

El andlisis de la inversién publica por departamento, en niveles, segun la clasificacion por
destino del sector econémico (infraestructura, productiva, social y multisectorial) tiene un
patrén diferente de comportamiento (Grafico 5). La inversién social permaneci6 en niveles
bajos, hasta 2013, en la mayoria de los departamentos; por su parte, la inversion
productiva tiene una mayor participacion y mayor volatilidad en las regiones; por otro lado
se puede observar el importante incremento de la inversién puablica en infraestructura a
partir de mediados del 2000, donde su incremento fue mayor en Tarija, Cochabamba, La
Paz y Santa Cruz; por ultimo, la inversion multisectorial tiene una participacion muy

pequefa respecto al total de la inversion publica realizada en los departamentos.
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GRAFICO 5: INVERSION PUBLICA SECTORIAL POR DEPARTAMENTO, 1990-2016
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del VIPFE

En este sentido, la inversion publica ejecutada a nivel departamental, muestra una
tendencia creciente en todas las regiones. Sin embargo, se tiene una mayor ejecucion y
concentracion en los departamentos del eje troncal del pais (La Paz, Santa Cruz y
Cochabamba). Empero, a partir de 2005, aumenté considerablemente la inversién en
Tarija, lo que acrecentd su participacion en el total de inversion puablica ejecutada. Cabe
mencionar, que la mayor inversién ejecutada en las ciudades de La Paz, Santa Cruz y
Cochabamba, responde a su situacion geografica estratégica, dado que comprenden el
eje troncal del territorio del pais y cuentan con el mayor nimero de habitantes. Las
actividades que se realizan en estos departamentos tienen efectos positivos para los
demas departamentos, lo cual se refleja en el creciente comercio de productos, ademas
del mayor intercambio de servicios, como el transporte aéreo y por carretera. Para realizar
el andlisis de concentracién de la inversion publica en los departamentos, se aplico el
indice Herfindahl-Hirschman (IHH) (véase Apéndice A) el cual nos indica que la

concentracion de la inversién publica ha disminuido, pasando de alta a media, a nivel
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nacional, y que entre los principales departamentos que tienen una fuerte ponderacion, se
encuentran La Paz, Santa Cruz, Cochabamba y, por altimo, Tarija (Grafico 6). Un aspecto
que destaca, es la fuerte caida de la concentracion de la inversion publica en el

departamento de Santa Cruz y el aumento de la participacion de Tarija.

Grafico 6: INDICE DE CONCENTRACION DE LA INVERSION PUBLICA, 1990-2016
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Fuente: Elaboracién propia con datos del VIPFE
IV. Metodologia

La metodologia utilizada corresponde a un modelo VEC de panel cointegrado, para
determinar la relacion causal en el largo y corto plazo de la inversion publica sectorial
sobre el PIB per cépita de Bolivia (modelo agregado); asimismo, se realiza dicho ejercicio
a nivel departamental (modelo regional) donde los efectos seran estimados para el PIB
per capita departamental (para los nueve departamentos). En este sentido, inicialmente se
realizaran los siguientes procesos: i) pruebas de raiz unitaria para datos panel, ii) pruebas

de cointegracion vy iii) método de estimacion de paradmetros (modelo VEC).
IV. 1. Datos evaluados
Modelo 1 (Nacional)

Se considerd datos, con frecuencia anual, para el periodo 1990-2016 de las siguientes

variables:

e Para el producto se utilizd el PIB per capita departamental que fue recopilado del
INE.
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e La inversion publica departamental fue desglosada en infraestructura, productiva,
social y multisectorial, estos datos fueron recabados del VIPFE.

e Los datos de inversion privada departamental fueron estimados mediante la
diferencia de la Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKF) departamental y la
inversion publica total departamental, con informacién del INE (véase Apéndice B).

e Todos los datos, excepto el PIB per capita fueron deflactados por el PIB

departamental respectivo.
Modelo 2 (regional)

Para el modelo regional, se utilizaron las mismas variables que para el modelo agregado
con frecuencia trimestral. Sin embargo, al no tener informacién disponible en esta
frecuencia conforme a lo requerido para las regresiones, se utilizé el método de cambio
de frecuencia de Litterman. Para tener mayor certeza del cambio de frecuencia, se
compararon los resultados encontrados con los métodos de Denton y Chow-Lin (véase
Apéndice C).

IV. 2. Prueba de raiz unitaria de panel

Se plantea el uso de distintas pruebas, para datos de panel, para determinar si el panel es
estacionario debido a que las pruebas individuales tienen un poder limitado (Baltagi,
2008). En este estudio se utilizaron pruebas de raiz unitaria para datos de panel de
primera generacion®, entre las cuales se encuentra el test de Levin et. al. (2002)° donde la
hipétesis nula plantea que cada serie de tiempo individual contiene una raiz unitaria,

contra la alternativa de que cada serie temporal es estacionaria.

Seguidamente, se empled la prueba de Im et al. (2003) donde la hipétesis nula es que
cada serie en el panel contiene una raiz unitaria, y la hipétesis alternativa permite que
algunas (pero no todas) de las series individuales tengan raices unitarias. Las anteriores
pruebas mencionadas son sensibles a la muestra que se utilice, dependiendo del nimero

de unidades y la serie de tiempo que se tome; en este sentido, se utilizara también la

5 Otra prueba de raiz unitaria es la de Hadri y Rao (2008) que es considerada de segunda
generacion. Esta prueba toma en cuenta la dependencia cruzada entre los individuos del panel y
tambien incorpora la presencia de quiebre estructural en la serie.

6 Levin et al. (2002) sugieren que una prueba de raiz unitaria de datos de panel es mas poderosa
gue realizar pruebas de raiz unitaria individuales para cada seccion transversal.
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prueba de Breitung (2001) que sugiere una estadistica de prueba que no emplea un

ajuste de sesgo y cuyo poder es sustancialmente mas alto’.

También se emplearon pruebas de tipo Fisher usando pruebas ADF (Augmented Dikey-
Fuller) y PP (Phillips y Perron) planteadas por Maddala y Wu (1999) y Choi (2001).

Por dltimo, se realizd la prueba del multiplicador de Lagrange de Hadri (2000). A
diferencia de las demas pruebas, esta asume como hipétesis nula la presencia de

estacionariedad en los datos panel.
IV. 3. Panel cointegrado
a) Pruebade cointegracion de Pedroni

La cointegracion significa que existen combinaciones lineales de variables estacionarias
involucradas en la estimacion, no obstante que estas, en forma individual, no lo sean,
debiendo tener el mismo orden de integracion. Las variables cointegradas se caracterizan

porque su dindmica esta influenciada por la desviacion del equilibrio de largo plazo.

La prueba de cointegracion de Pedroni (1995 y 1999) flexibiliza el supuesto de
homogeneidad impuesta por Kao (Rodriguez y Mendoza, 2015) donde se debe estimar la

siguiente ecuacion:
Yie = a; + 61t + Biyie + e 1)

Este método permite que a; y B; varien entre los miembros del panel, lo que implica que la
dindmica puede diferenciarse entre los individuos en el panel y, por lo tanto, el vector de
cointegracion puede ser diferente entre ellos bajo la hipétesis alternativa® (Rodriguez y
Mendoza, 2015). Pedroni (1999) propone siete estadisticos para comprobar la
cointegracion de las variables de datos panel, cuatro se basan en un término comudn en
una dimension intra-grupal, y tres se refieren a la dimension ‘entre los grupos’. Todos
estos estadisticos se basan en la hipétesis nula de no cointegraciéon: H,: p = 1. Empero, la
diferencia en estos estadisticos estd en la hipétesis alternativa, aquellas que son de

dimensidn intra-grupal, donde la hipétesis alternativa es Hy:p = p < 1.

7 Un andlisis con mayor detalle se encuentra en Baltagi (2008).

8 La hipotésis alternativa se refiere a H;:p = p < 1: existe cointegracion entre los componentes
del panel.
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b) Prueba de cointegracién de Kao

La prueba de cointegracion de Kao (1999) tiene un procedimiento similar al de Engle y
Granger de dos pasos, es decir, tiene un enfoque similar al de las series uniecuacionales,

pero adaptadas a datos de panel donde la ecuacién que se estima es la siguiente:

Yie = i + 6z + By + &t ()

donde y;; v y;; son variables no estacionarias y z;; €s una matriz de componentes

deterministas.

Una vez realizada la regresidon, seguidamente se realiza la siguiente estimacion con los

residuos:
it = Peit—1 + Vit 3)
La hipétesis nula intenta probar la no cointegracion: H,:p = 1
La hipétesis alternativa intenta probar que y;; Y y;; €stan cointegradas: H;:p < 1.
c) Pruebade cointegracién de Maddalay Wu y Choi

Maddala y Wu (1999) y Choi (2001) proponen la prueba de contegracion de Johansen
(1989; 1991) tipo Fisher (1932) (Fisher-ADF, Fisher-PP, Choi-ADF y Choi-PP) para datos
de panel, la misma que se basa en un estadistico de prueba para datos de panel
elaborado con los valores probabilisticos de los N individuos. En este caso, la hipbtesis
nula funciona igual que en la prueba de Johansen, en la cual se busca determinar el
rango de la matriz (r) basandose en los estadisticos Traza y Lambda-Max (Campo y
Mendoza, 2018).

IV.4. Modelo panel VEC

Si la variable (x) de corto (S) y largo plazo (L) son I(1) un modelo de correccién de errores
gue intenta capturar las dinAmicas de corto plazo (desviaciones del equilibrio de largo

plazo) tiene la forma:
AYsy = as(Yie—1 — BYse—1) + &t as >0 (4)
AYye = —a,(Yiem1 — BYse—1) + &1t a, >0 5)

La variable Y, de corto y largo plazo, cambia en respuesta a shocks estocasticos

(representados por egr Y .7 ) Y €n respuesta a la desviacién del equilibrio de largo plazo
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en el periodo previo. Si la desviacién fue positiva, la variable de corto plazo aumentara y

la de largo plazo disminuira. El equilibrio de largo plazo se obtiene cuando:

Yie = BYse (6)
donde el vector cointegrante es (1, -3).

Basado en los métodos anteriormente presentados, se utilizé la siguiente formula:

AV = af’ Yioq + X0 T+ AV g + & @)

donde AY;, es el vector de las variables respectivas, a se refiere al vector de coeficientes
de ajuste, B’ vector de cointegracion, T'; rezagos de las variables en niveles, AY;;_; vector

de rezagos de variables en diferencias, y ¢;; términos de los errores.
V. Resultados
V.1. Efectos de lainversion en el PIB (modelo agregado)

Inicialmente, se evalua la estacionariedad de las seis variables utilizadas (PIB per cépita,
inversion privada, inversion publica en infraestructura, productiva, social y multisectorial,
todas estas en términos reales) utilizando pruebas de raiz unitaria para datos de panel®.
Todas las pruebas de panel utilizadas en este acapite se basan en la hip6tesis nula de la
presencia de una raiz unitaria en la serie, con la excepcion de la prueba de Hadri (2000)

cuya hipétesis es que las series son estacionarias.

Segun las pruebas de Levin et al. (2002) y Breitung (2001) en el caso de las seis variables
de estudio, se rechaza la hipo6tesis nula de que el proceso, en su conjunto, tiene raiz
unitaria a un nivel de significancia del 1%, es decir, las series son estacionarias en su
primera diferencia. Seguidamente, las pruebas de Im et al. (2003) y las pruebas tipo
Fisher sugeridas por Maddala y Wu (1999) nos sugieren un rechazo de la hipotesis nula
de que el proceso, individualmente, tiene raiz unitaria, es decir, las series analizadas son
estacionarias en su primera diferencia. Por ultimo, en el caso de la prueba de Hadri
(2000), solo en cuatro casos se rechaza la hipétesis nula de que el proceso en su
conjunto no tiene raiz unitaria (inversion productiva e inversién en infraestructura). Del

analisis se determiné que las series son de orden I(1) (Cuadro 2).

% La utilizacion de pruebas de raiz unitaria en datos de panel se justifica por los resultados de
estudios de Banerjee (1999), Baltagi y Kao (2001) o Breitung y Pesaran (2008) entre otros, los
cuales sugieren que pruebas de raiz unitaria basadas en datos de panel son mas poderosas que
aquellas basadas en series individuales.
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Cuadro 2: PRUEBAS DE RAIZ UNITARIA

PIB per capita Invgrsién Inversién en Inversi(?n Inver;ién In\./ersién'
Privada Infraestructural Productiva Social Multisectorial
Hipotesis Nula: El proceso en su conjunto tiene raiz unitaria
Levin-Lin-Chu -4,99 *x* -9,62 *x* -9,03 *** 7,29 *** -16,21 *** -1,23
Breitung -4,15 *** 7,16 *** -5,68 *** -3,85 *** -4,31 *** -3,94
Hipétesis Nula: El proceso individualmente tiene raiz unitaria
Im-Pesaran-Shin 7,28 *** -11,80 *** -10,43 *** -9,42 *x* -16,88 *** -9,85 ***
Maddala-Wu ADF-Frisher 81,79 *** 130,02 *** 117,61 *** 105,26 *** 251,89 *** 113,17 *+*
Maddala-Wu PP-Frisher 85,50 *** 144,17 *** 499,18 *** 298,92 *** 348,04 *** 1067,84 ***
Hip6tesis Nula: El proceso en su conjunto no tiene raiz unitaria
Hadri 365 | 329 | 2,14 * | 173 | 478 5,60

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

Nota: Para mayor detalle de los test de raiz unitaria véase Apéndice D.

Luego de determinarse el orden de integracion de las variables, y a fin de establecer el

tipo de modelo a ser utilizado en la estimacion de la relacién del PIB per capita con la

inversion publica y privada, se procedi6 a verificar si existe 0 no cointegracion entre las

variables respectivas, proposito para el cual se emplearon las pruebas de Pedroni (2004)

y Kao (1999) las cuales estdn basadas en residuos que suponen un Unico vector de

cointegracion. También se recurri6 a la prueba tipo Fisher que es una metodologia

subyacente de Johansen (Maddala y Wu, 1999) que permite mdltiples relaciones de

cointegracion.

En el caso de la prueba de Pedroni, se rechaza la hipétesis nula de no cointegracion en

dos de los v-stat (Cuadro 3).

Cuadro 3: PRUEBA DE COINTEGRACION DEL PANEL - PEDRONI

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

Hipotesis nula: Sin cointegracion

v-stat

p-stat

PP-stat

ADF-stat

Hipétesis alternativa: coeficientes AR comunes. (dentro de la dimension)

Panel v-Statistic

8,74

1,99

0,64

4,56

Panel ADF-Statistic

11,22 ***

1,96

0,43

3,65

Hipétesis alternativa: coeficientes AR individuales. (entre dimensiones)

Group rho-Statistic

2,99

0,79 |

3,49

Segun la prueba de Kao, se confirma la relacion de cointegracion, debido a que se

rechaza la hip6tesis nula de no cointegracion a una significancia del 1% (Cuadro 4).
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Cuadro 4: PRUEBA DE COINTEGRACION DEL PANEL - KAO

Hipétesis nula: Sin cointegracion

t-stat

ADF -4,94

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

Por ultimo, la prueba de cointegracion de panel tipo Fisher de Maddala y Wu, muestra que
por lo menos existe una relacion de cointegracion entre las variables estudiadas (Cuadro
5).

Cuadro 5: PRUEBA DE COINTEGRACION DEL PANEL - TIPO FISHER DE MADDALA

Y WU
Hip6tesis nula: Numero (r) de relaciones de cointegracion
Trace - stat Max. Eigen - stat
r=0 95,75 *** 40,08 ***
r<1 69,82 33,88 **
r<2 47,86 27,58
r<3 29,80 21,13
r<4 15,49 14,26
r<5 3,84 3,84

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

Dados los resultados de los diferentes test de cointegracion realizados para datos panel,
la evidencia empirica muestra que existe relacion de cointegracion entre el PIB per céapita,
la inversion privada y la inversion puablica en infraestructura, productiva, social y
multisectorial’®. Este resultado es consistente a favor de la existencia de una funcién de

produccién agregada como una relacion de equilibrio a largo plazo.

Debido a que el panel es cointegrado, utilizamos la metodologia de panel VEC para
estimar las elasticidades de largo y corto plazo. Los resultados obtenidos muestran que,
en el largo plazo, la inversion privada, la inversion publica en infraestructura y productiva
tienen una incidencia positiva y significativa sobre el producto; sin embargo, la inversién
social y multisectorial no son significativas y en uno de ellos el signo encontrado es

contrario al esperado!! (Cuadro 6).

10 para mayor detalle respecto a los test de cointegracion para datos de panel véase el Apéndice
E.

11 Por su parte, el modelo panel VEC presentado, cumple satisfactoriamente con los test de los
residuos (véase Apéndice F).
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En el caso de la inversién en infraestructura, ante un incremento del 1%, se observa que
el producto per cépita crece en 0,44%. Este resultado estd en linea con la evidencia
empirica encontrada para Bolivia, reforzando la idea de que las carreteras generan un
crecimiento mayor en el largo plazo, debido a que las mismas aumentan la productividad

del sector privado.

Por su parte, un incremento de la inversion productiva de 1% incrementa el producto per
capita en 0,86%, siendo la mayor elasticidad encontrada, dado que las inversiones en
este sector estan destinadas a los sectores de hidrocarburos, mineria, energia,
agropecuario, e industria y turismo. Este resultado muestra que el destino de mayores
recursos publicos a los sectores mencionados genera un mayor crecimiento en el largo
plazo, aunque se basen, en mayor proporcién, en sectores tradicionales como el

energeético.

Por otro lado, el coeficiente estimado de la inversién social no tiene el signo esperado.
Este resultado estaria asociado a que los recursos utilizados en este sector tienen un
objetivo social y mas relacionado al desarrollo econémico, es decir, se puede incrementar
sustancialmente la construccion de escuelas, hospitales y viviendas, pero esto no se
reflejaria en un aumento de los ingresos de la economia sino mas bien sus resultados
derivan en menores indices de mortalidad, disminucién de la desigualdad y disminucion

de la pobreza, entre otros indicadores sociales.

Respecto a la inversion multisectorial, la misma tendria un efecto menos significativo en el
largo plazo ya que esta direccionada principalmente al sector comercio, justicia y policia,

entre otros, sectores que generan valor de manera indirecta en la economia.

Por ultimo, el analisis muestra que no existe un efecto desplazamiento de la inversion
publica respecto a la privada (crowding out) debido a que un aumento del 1% de la
inversion en el sector privado, repercute en un incremento del producto del 0,35%,

resultado que refleja la complementariedad con la inversion puablica.

En el corto plazo, en general, los parametros son negativos y no significativos. Este efecto
se puede asociar al hecho de que los recursos de inversion, sean publicos o privados,
afectan al producto luego de un proceso de maduracion (varios afios siguientes) es decir,
su efecto no es inmediato y los cambios que pueden lograr en la matriz productiva del

pais se veran reflejados en el largo plazo.
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Por otra parte, el coeficiente de ajuste del modelo panel VEC se situ6é en 0,0177, por lo
gue el desvio tenderia nuevamente a su estado estacionario en un periodo de

aproximadamente siete meses*?.

Cuadro 6: PANEL VEC - BOLIVIA
EFECTOS A LARGO Y CORTO PLAZO EN EL PIB

Elasticidad de: Inversion Inversion en Inversion Inversion Inversion
) Privada Infraestructura _ Productiva Social Multisectorial
0,35 *** 0,44 ** 0,86 *** -2,27 0,30
Largo Plazo
[-3,23] [-1,80] [-6,45] [0,96] [-1,28]
-0,07 -0,11 -0,02 0,14 -0,02
Corto Plazo
[-0,55] [-0,49] [-0,19] [-0,69] [-0,22]

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.
En corchetes se encuentran los estadisticos “t”

V.2. Efectos de la inversion sobre el PIB departamental (modelo regional)

Para estimar dicho efecto, se realiz6 un modelo VEC para los nueve departamentos de
Bolivia (Cuadro 7). Los resultados indican que el efecto de la inversion privada sobre el
PIB per cépita departamental es positivo en el largo plazo y significativo en el eje troncal
del pais. Por su parte, la inversion en infraestructura tiene un coeficiente cercano a la
unidad y es significativo en todos los departamentos (a excepcidon de Beni) siendo, este
tipo de inversion, uno de los factores principales para el crecimiento a largo plazo de las
regiones. Por otro lado, la inversién productiva en seis de los nueve departamentos tiene
un efecto positivo, aunque menor a los encontrados para la inversion en infraestructura.
Por otro lado, la inversién social tiene un efecto diferenciado, en algunos departamentos
es positivo (Chuquisaca, Oruro, Potosi y Beni) y en otros, negativo (La Paz, Cochabamba
y Pando). Este resultado dependera del destino de los recursos, si algunos de ellos van a
la construccion de infraestructura residencial, o si se destinan a cerrar brechas
relacionadas a la pobreza o desigualdad. Por dltimo, la inversion multisectorial tiene
similar comportamiento al observado para la inversion social. Estos resultados en general
reflejan la importancia de la inversion publica y privada para el dinamismo de la actividad

econOmica y la complementariedad que existe entre ambos tipos de inversion.

12 El periodo se calculo mediante la siguiente relacion X% = (1 — |a|7T).
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Cuadro 7: EFECTOS A LARGO PLAZO EN EL PIB DEPARTAMENTAL
(Elasticidades)

Departamento Invgrsic’m Inversién en Inversic?n Inver;ién In\./ersic'm.
Privada Infraestructura  Productiva Social Multisectorial

Chuquisaca 0,05 0,81 *** 0,03 0,60 *** 0,01
La Paz 0,18 *** 0,20 *** 0,15 *** -0,16 *** -0,03 ***
Cochabamba 0,60 ** 0,82 #xx 0,14 -0,83 *** 0,79 ***
Oruro 0,07 0,86 *xx 0,47 xxx 0,28 * -0,39 ***
Potosi 0,31 #xx 0,96 *xx 0,00 0,35 #xx 0,19 *xx
Tarija 0,48 »xx 0,97 xxx 0,11 *xx -0,10 0,25 *xx
Santa Cruz 0,57 #xx 0,54 #xx 0,01 #xx -0,01 0,03 #xx

Beni 0,03 -0,27 0,44 xxx 1,16 #xx 0,10
Pando 0,36 **x 0,33 *xx 0,17 #xx -0,23 #** 0,21 **x

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

Por su parte, también se calcularon los efectos individuales para el corto plazo mediante
un modelo VEC individual (Cuadro 8) donde las primeras diferencias son las elasticidades
de corto plazo. En este caso, la mayor parte de las variables son no significativas, tienen
signos diferentes a los esperados y son menores a los observados en el largo plazo;
empero, la inversién publica en infraestructura y la privada son las mas representativas.
Los resultados encontrados se explicarian por el ciclo de vida de los proyectos, ya que los
mismos requieren de un proceso de maduracion para que posteriormente tengan una
incidencia en el producto.

Cuadro 8: EFECTOS A CORTO PLAZO EN EL PIB DEPARTAMENTAL
(Elasticidades)

Departamento Invgrsién Inversién en Inversién Inver&?,ién In\_/ersién.
Privada Infraestructura  Productiva Social Multisectorial
Chuquisaca 0,01 0,13 * -0,30 *** -0,40 *** 0,05
La Paz -0,12 *** -0,10 *** -0,01 -0,01 0,00
Cochabamba -0,09 * -0,15 wxx 0,00 -0,05 0,00
Oruro -0,11 *** -0,05 -0,09 = -0,13 -0,03 ***
Potosi 0,03 0,01 -0,08 -0,14 0,01
Tarija -0,02 * 0,14 -0,02 -0,02 *** -0,01 *
Santa Cruz -0,42 ##* -0,68 ##* 0,02 0,00 0,00
Beni 0,03 0,16 *** -0,01 -0,03 * 0,01 *
Pando 0,02 0,05 *** -0,01 * 0,05 *** -0,04 **

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

23



VI. Conclusiones y recomendaciones

La inversion publica en Bolivia, desde mediados de la década de los 2000, registré6 un
crecimiento sostenido, destacando la inversion en infraestructura y sectores productivos.
La inversion privada, por su parte, presentd una ejecucién con tendencia creciente,

aungue menor que la inversion publica.

A nivel departamental, la inversién publica muestra una tendencia creciente en todas las
regiones, destacando la desconcentracién hacia los departamentos que anteriormente

tenian casi nula participacién, como es el caso de Oruro, Potosi, Beniy Pando.

Los resultados econométricos obtenidos muestran que, en el largo plazo, la inversion
publica en infraestructura y en el sector productivo tiene incidencia positiva y significativa
sobre el PIB per cépita. Por su parte, la inversion privada también incide de forma positiva
en el producto, reflejando la complementariedad con la inversion publica. En el corto
plazo, los efectos de la inversion publica o privada muestran que no son significativos,
resultado que refleja de alguna forma la relacion temporal entre la ejecucion financiera de
la inversion y el proceso de maduracion para el logro de resultados en el producto. A
través del coeficiente de correccidon de errores, se establecid que los desvios de la misma

respecto a su estado estacionario convergerian en cerca de un afo.

A nivel departamental, los resultados muestran que, a largo plazo, la inversion publica en
infraestructura tiene mayor significancia, los signos son positivos y sus coeficientes estan
cercanos a la unidad en todos los departamentos (a excepcion de Beni). Por su parte, la
inversion productiva también presenta una incidencia positiva. En el caso de la inversion
social y multisectorial, se tienen resultados menos significativos y heterogéneos; en
algunos casos su efecto es positivo y en otros negativos. En el corto plazo, los resultados
son similares a los encontrados a nivel nacional, ya que la mayoria de los parametros
estimados son bajos y poco significativos, reforzando, de esta manera, el argumento de
gue los efectos de la inversidbn publica no repercuten de manera inmediata en la

economia.

Se considera necesario sefialar que los resultados obtenidos a nivel departamental deben
tomarse en cuenta como iniciales, dado que, si bien los modelos estimados pasan las
pruebas de validacion de manera satisfactoria, se podria mejorar el tamafio de la muestra
con informacién observada. Asimismo, se sugiere explorar los efectos derrames que

puede generar la inversion publica realizada en una region sobre otra.
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APENDICES

APENDICE A: Célculo del indice Herfindahl-Hirschman (IHH)

El nombre proviene de los economistas Orris C. Herfindahl (1950) y Otto-Albert
Hirschmann (1980). El valor numérico de este indice considera el porcentaje de
participacion de cada agente econémico dentro del mercado o la industria que se esta
analizando; en sintesis, este indice es un promedio ponderado del tamafio de los
participantes en el mercado. En el caso especifico de esta investigacion, el IHH nos
mostrara el grado de concentracion que tiene la inversion publica departamental boliviana
para el periodo 1990-2016.

n
HHI:Zx% i=123,,,,n
i=1

_ Iny;

= 100
Ian*

Xi
donde:

i = cada uno de los departamentos (La Paz, Oruro, Cochabamba, Chuquisaca, Pando,

Beni, Tarija, Potosi, Santa Cruz).

x; = porcentaje de la inversion puablica de un departamento i respecto a la inversion

publica total.

Resultados de los indices:

e Concentracion Alta IHH>1800
e Concentracion Moderada 1800<IHH>1000
e Concentracion Baja IHH<1000
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APENDICE B: Variable proxy de la inversion departamental

Debido a la falta de informacion de inversion privada por departamento, la misma es
generada como la diferencia entre la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF)
departamental y la inversion publica departamental. En este caso, asumimos que la
inversion publica reportada por el VIPFE es una variable proxy de la FBKF publica
reportada por el INE. Como se puede observar en el gréfico, el comportamiento de la
FBKF publico es muy similar a la inversion publica. Asimismo, la serie generada mediante
la inversién privada esta muy cercana a la FBKF privada.

Cuadro B.1: INVERSION PUBLICA Y FBKF PUBLICA Y PRIVADA, 1990-2016
(En millones de bolivianos)

7.000 4,500
6,000 4,000
3.500
5.000
3.000
4,000 2.500
3.000 2.000
1.500
2.000
1.000
1.000 500
0 0
§528358855828888¢82888588835333532 $838388588388828¢888883:535338¢
TE33323223LRRRRSR8RRR_R__]R8R 222232222 2RRRARIRARIRARARRIRKRRR
—INVPUB ——FBKF PUBLICO —INV PRIV =—FBKF PRIVADO

Fuente: Elaboracién propia con datos del VIPFE e INE.
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APENDICE C: Cambio de frecuencia

Debido a la falta de informacion departamental con frecuencia trimestral desde 1990
sobre la inversiéon publica, privada y PIB, se procedié al cambio de frecuencia de las
mismas bajo el método de Litterman (1983), Denton (1971) y Chow y Lin (1971) en el
programa EViews 10. En los siguientes graficos se muestra que el cambio de frecuencia
de anual a trimestral, mantiene el comportamiento de la variable y los resultados de los
tres métodos dan resultados similares. Para el presente trabajo, se tomoé la informacion
generada por el método de desagregacion temporal de Litterman.

Cuadro C.1: VARIABLES RELEVANTES — DEPARTAMENTO DE LA PAZ, 1990-2016
(En millones de bolivianos)

ANUAL TRIMESTRAL
Pib per capita
20 = PIB_PER_CHOW_LIN

12

L S UL A a U A R A L
90 92 94 96 98 00 02 04 08 08 10 12 14 16 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

Inversion privada

1,400 400

1,200 | 3504 [ INV_PRIV_CHOW_LIN
——— INV_PRIV_DENTON

300 | —— INV_PRIV_LITTERMAN

1,000 4

250 |
800

200 |

600 _{
150 |

400 4

200

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 17T 50
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

LA B AR KRR S LA LA A Lt AR SN LA L R KRN LA A A A L S
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Inversién en infraestructura

700 200

600+ — INV_INF_CHOW_LIN
1604 | |NV_INF_DENTON

500 — INV_INF_LITTERMAN

120
400

300 80|
200 |

40
100 -

T T T 1 1T 1 T T T T T 1 T T 1 1 T T T 1 T7T UHUNURDSURDSUSLVU UHDAURDSUSURUSUNDMUDA
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Inversidn productiva

320 90
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200 |
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Inversion multisectorial
100 30
25 — INV_MUL_CHOW_LIN
80| 7 — INV_MUL_DENTON
—— INV_MUL_LITTERMAN
60 |
40
20 4
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Fuente: Elaboracién propia con datos del VIPFE.
Nota: Se muestra el ejercicio solo para el departamento de La Paz, sin embargo, los
resultados son similares para los demas departamentos.
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APENDICE D: Pruebas de raiz unitaria

Hipotesis nula: El proceso en su conjunto tiene raiz unitaria

Levin, lin and Chu-T® Breitung-T statistic®
Estadistico Prob.® Estadistico Prob.?
Ipib_per -4,99 *** 0,00 -4,15 *** 0,00
linv_priv -9,62 *** 0,00 -7,16 *** 0,00
linv_infr -9,03 *** 0,00 -5,68 *** 0,00
linv_prod 7,29 *** 0,00 -3,85 *** 0,00
linv_soc -16,21 *** 0,00 -4,31 *** 0,00
linv_mul -1,23 0,11 -3,94 **x 0,00

Q Las probabilidades se calculan asumiendo una normalidad asintética

0 Seleccion automatica de retardos basados en el criterio de informacion de Schwarz:

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.
Las pruebas se realizaron con efectos individuales y tendencias lineales individuales

Hipotesis nula: El proceso individualmente tiene raiz unitaria

Pesarann and Shin W Statistic®

ADF-Fisher Chi Square®

PP Fisher Chi squareg

Estadistico Prob.® Estadistico | Prob.® Estadistico Prob 2
Ipib_per -7,28 *** 0,00 81,79 *** 0,00 85,50 *** 0,00
linv_priv -11,80 *** 0,00 130,02 *** 0,00 144,17 *** 0,00
linv_infr -10,43 *** 0,00 117,61 *** 0,00 499,18 *** 0,00
linv_prod -9,42 *x* 0,00 105,26 *** 0,00 298,92 *** 0,00
linv_soc -16,88 *** 0,00 251,89 *** 0,00 348,04 *** 0,00
linv_mul -9,85 0,00 113,17 0,00 1.067,84 0,00

0ab5b

Q Las probabilidades para las pruebas de Fisher se calculan utilizando una distribucién
asintotica de Chi-cuadrado. Todas las demas pruebas asumen una normalidad asintotica

0 Seleccion automatica de retardos basados en el criterio de informacién de Schwarz: 0 a5
*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.
Las pruebas se realizaron con efectos individuales y tendencias lineales individuales
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APENDICE E: Pruebas de cointegracion

Prueba de Pedroni de cointegracion de panel ¢
Hipétesis nula: Sin cointegracion
Hipotesis alternativa: Coeficientes AR comunes. (Dentro de la dimensién)

Ponderado’
Statistic Prob.| Statistic Prob.
Panel v-Statistic 8,74 *** 0,00 11,22 *** 0,00
Panel rho-Statistic 1,99 0,98 1,96 0,98
Panel PP-Statistic® 0,64 0,74/ 0,43 0,67
Panel ADF-Statistic" 4,56 1,00 3,65 1,00

Hipotesis alternativa: Coeficientes AR individuales. (Entre dimensiones)

Statistic Prob.
Group rho-Statistic 2,99 1,00
Group PP-Statistic 0,79 0,78
Group ADF-Statistic 3,49 1,00

€ Todas las estadisticas de panel y grupo se han estandarizado por los medios y las variaciones
proporcionadas en Pedroni (1999), de modo que todos los valores informados se distribuyen como
bajo la hipétesis nula de no cointegracion.

T Las estadisticas ponderadas de estadisticas de panel se ponderan mediante varianzas de largo
plazo (Pedroni, 1999, 2004)

0 Para las pruebas de PP semiparamétricas, se ha utilizado la regla de Newey-West (1994) para
truncar la longitud de retardo para el ancho de banda del kernel

n Para las pruebas paramétricas del ADF se ha utlizado un procedimiento de reduccién
empezando por K =2

Los residuos han sido estimados usando el estimador de minimos cuadrados.

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

Los residuos han sido estimados usando el estimador de minimos cuadrados.

Las pruebas se realizaron con efectos individuales y tendencias lineales individuales

Prueba de Kao de cointegracién de panel®
Hipétesis nula: Sin cointegracion
Statistic Prob.®
ADF -4,94 *** 0,00

Q Las probabilidades se calculan asumiendo una normalidad asintética

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

Los residuos han sido estimados usando el estimador de minimos cuadrados.

Seleccién automatica de retardos basados en el criterio de informacion de Schwarz: 0 a 6
Seleccién de ancho de banda Newey-West usando Bartlett kernel

La prueba se realizé con efectos individuales
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Pruebas de cointegracién de panel tipo Maddala y Wu Fisher

Hipd6tesis nula: numero (r) de relaciones de cointegracion

Fisher Stat.?

Trace-stat Prob. | Max. Eigen-stat Prob.
r=0 95,75 *** 0,00 40,08 *** 0,00
r=1 69,82 0,15 33,88 ** 0,01
r=2 47,86 0,92 27,58 0,60
r<3 29,80 1,00 21,13 0,99
r<4 15,49 0,97 14,26 0,95
r <5 3,84 0,92 3,84 0,92

Q Las probabilidades para las pruebas de Fisher se calculan utilizando una distribucién
asintética de Chi-cuadrado.

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

Intervalo de retardos (en primeras diferencias): 1 a 1.

Supuesto de tendencia: tendencia determinista lineal
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APENDICE F. Pruebas de evaluacion de los residuos

Con el test de Portmanteau y la prueba LM se evidencié que el modelo no presenta

correlaciéon serial de residuos.

Rezagos Valolr d.e Probabilidad
estadistico
Portmonteau: Q estadistico
6 131,64 0,10
7 165,60 0,04
8 191,66 0,06
9 211,82 0,07
10 231,95 0,14
11 259,81 0,26
12 288,59 0,38
LM Correlacion serial
1 1,66 0,08
2 2,00 0,06
3 1,22 0,18
4 1,17 0,23
5 1,25 0,15
6 1,02 0,44
7 1,26 0,14
8 0,99 0,49
9 0,81 0,77
10 0,84 0,74
11 1,17 0,24
12 1,13 0,28

El modelo panel VEC no tiene heteroscedasticidad en los residuos.

Heterocedasticidad residual: Chi cuadrado

Estadistico Probabilidad
Niveles y cuadrados 1.433,77 0,18
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