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RESUMEN

El objetivo de esta investigacion fue determinar si el incremento de las remesas del
exterior impactara en el consumo privado del Per( en el primer trimestre del 2000 al

segundo trimestre del 2018.

Con respecto a su metodologia, se utilizé6 una investigacion explicativa, cuyo
disefio utilizado fue no experimental y estuvo constituido por los datos estadisticos de las
remesas del exterior y el consumo privado del primer trimestre del 2000 al segundo
trimestre del 2018 publicadas por el Banco Central de Reserva del Peru. El principal

instrumento de medicion empleado fueron los reportes estadisticos.

Los resultados finales han mostrado que el impacto de corto plazo, la elasticidad
de las remesas del exterior fue 0.067. Esto significa, que si las remesas del exterior
creciera 1% (Ceteris Paribus), el consumo privado se incrementarian en 0.067% en el
corto plazo. Por otro lado, si las remesas del exterior creciera 1% (Ceteris Paribus), el

consumo privado se incrementarian en 0.849% en el largo plazo.

Frente a esta situacion, seria conveniente que el Estado peruano disefie politicas
que promuevan la maximizacion de los beneficios que las remesas representan para la
economia nacional, y de politicas que amortiglien y minimicen los efectos negativos del
fenémeno financiero ligado a la creciente intensificacion del proceso de emigracion
internacional peruano. Entre las politicas para potenciar las remesas tenemos: (i) Fomento
del envio de remesas, formalizacion y reduccién de costos de transferencia, (ii) uso
productivo de las remesas (redireccionamiento de remesas hacia inversiones), por ltimo

involucrar a los migrantes en el desarrollo de su comunidad de origen.

Palabras claves: Consumo privado, remesas del exterior, vector de correccion de error.
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ABSTRACT

The objective of this research was to determine if the increase in remittances from
abroad will impact on private consumption in Peru in the first quarter of 2000 to the

second quarter of 2018.

With respect to its methodology, an explanatory research was used, whose design was
non-experimental and consisted of statistical data on remittances from abroad and private
consumption from the first quarter of 2000 to the second quarter of 2018 published by
the Central Bank of Reserve of Peru. The main measurement instrument used were the

statistical reports.

The final results have shown that the short-term impact, the elasticity of remittances
from abroad was 0.067. This means that if remittances from abroad grew 1% (Ceteris
Paribus), private consumption would increase by 0.067% in the short term. On the other
hand, if remittances from abroad grew 1% (Ceteris Paribus), private consumption would

increase by 0.849% in the long term.

Faced with this situation, it would be convenient for the Peruvian State to design
policies that promote the maximization of the benefits that remittances represent for the
national economy, and policies that cushion and minimize the negative effects of the
financial phenomenon linked to the growing intensification of the process of Peruvian
international emigration. Among the policies to promote remittances we have: (i)
Promotion of sending remittances, formalization and reduction of transfer costs, (ii)
productive use of remittances (redirecting remittances to investments), finally involving

migrants in the development of their community of origin.

Keywords: Private consumption, remittances from abroad, error correction vector.



1. INTRODUCCION

Entre el primer trimestre del 2000 al segundo trimestre del 2018, en términos
acumulados, el ingreso de remesas a la economia peruana asciende a la cifra de 38 011
millones de délares americanos, generando un impacto importante en lo macroeconémico y
en lo microsocial, al apalancar principalmente el consumo privado de las familias peruanas
ligadas a la migracion internacional.

Cabe precisar que las politicas publicas implementadas en el pais entre el primer
trimestre del 2000 al segundo trimestre del 2018 y la iniciativa privada han incidido en el
crecimiento y mejoramiento de la economia del pais. Esta se expresa en el aumento de la
produccidn material de bienes y servicios, generacion de empleo y mejoramiento del ingreso.
Ello ha incidido en una reduccion muy importante en los niveles de pobreza de los hogares
peruanos. A todo esto han coadyuvado las remesas peruanas como veremos en el presente
trabajo. Como consecuencia la pregunta central de la investigacion es: ¢Cual ha sido el
impacto de las remesas del exterior en el consumo privado del Per( en el primer trimestre
del 2000 al segundo trimestre del 2018?

De mismo modo, el objetivo general de este estudio es: Determinar si el incremento
de las remesas del exterior impactara en el consumo privado del PerG en el primer trimestre
del 2000 al segundo trimestre del 2018. Entre los objetivos especificos tenemos: (i) Analizar
la evolucidn de las remesas del exterior en el periodo anual del 2000 al 2017, (ii) analizar
el flujo migratorio internacional peruano, 2000 - 2015, (iii) analizar el costo de envio de
remesas, (iv) analizar el consumo privado en el Peru en el periodo 2000 - 2017, (v) analizar
la evolucion del ahorro financiero como factor clave en el consumo privado en el PertG en el
periodo 2000 - 2017, (vi) analizar las tasas de interés sobre los niveles de consumo en el
Per en el periodo 2003 - 2016, (vii) especificar el modelo econométrico de vector de
correccion del error para probar la hipdtesis de investigacion, (viii) analizar las propiedades
estadisticas de las series macroeconomicas temporales, particularmente su componente
tendencial y (ix) calcular la elasticidad del consumo privado a corto plazo y a largo plazo
con respecto a las remesas del exterior. Con el fin de alcanzar los objetivos antes
mencionados partimos de la siguiente hipdtesis: El incremento de las remesas del exterior
tiene un impacto significativo en el consumo privado del Pert en el primer trimestre del
2000 al segundo trimestre del 2018.
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Con respecto a su metodologia, se utilizd una investigacion explicativa, cuyo disefio
utilizado fue no experimental de tipo longitudinal y con un muestreo no probabilistico por
conveniencia, en la cual estuvo constituido por los datos estadisticos de las remesas del
exterior y el consumo privado del Peru del primer trimestre del 2000 al segundo trimestre
del 2018 publicadas por el Banco Central de Reserva del Per(. El principal instrumento de
medicion empleado fueron los reportes estadisticos.

Esta investigacion es importante debido a los siguientes aspectos:

Justificacién social: El afio 2017, la pobreza monetaria afectd al 21.7% de la
poblacion del pais, informo el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (2018). Por
otro lado, si bien las remesas del exterior durante el primer trimestre del 2000 al segundo
trimestre del 2018, han tenido un alto grado de significancia en cuanto a temas econémicos
y han influido positivamente en algunos sectores de la economia estas no han influido en la
reduccion de la pobreza pero si en la acumulacion de capital reduciendo solo la pobreza de
quienes lo reciben y no asi de las personas en pobreza extrema.

Justificacién metodoldgica: Para lograr los objetivos del estudio, se acude al empleo
de técnicas de investigacion como el andlisis econémico, estadistico y econométrico. Con
ello se pretende determinar el impacto de las remesas del exterior en el consumo privado en
el Pert en el primer trimestre del 2000 al segundo trimestre del 2018.

Justificacion cientifica: Dicha investigacion fue motivada por el interés de conocer
la influencia que han tenido las remesas del exterior y la importancia que se tienen estos
flujos en las economias en vias de desarrollo y en especial en el consumo privado.

Este documento contiene cuatro capitulos: El primer capitulo comprende la realidad
problematica, antecedentes del estudio, teorias relacionadas al estudio, formulacion del
problema, justificacion, hipétesis y objetivos. En el segundo capitulo, tratamos los
materiales y métodos. En el tercer capitulo, se presentaran los resultados encontrados y la
discusion. Finalmente, sobre la base de los objetivos e hipotesis formulados al inicio de la
investigacion, se expondran en el cuarto capitulo las conclusiones a las cuales se llego y se
brindardn algunas recomendaciones como alternativa de solucion a la problematica

investigada. Por ultimo las referencias y anexos.
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1.1.  Realidad problematica

Las remesas internacionales se refieren a las transferencias monetarias que realiza un
trabajador que labora en un pais extranjero hacia su pais de origen. Estas transferencias
fluyen principalmente siguiendo el flujo migratorio, es decir desde los paises desarrollados
hacia los paises en desarrollo. La importancia de estos recursos para las economias en
desarrollo es evidente, ya que en términos agregados representa la segunda fuente de
ingresos de muchos de estos paises, superando incluso al total del flujo de ingresos por
concepto de ayuda internacional. (Fajnzylber & Lopez, 2007, p.9).

A nivel internacional, las tasas de crecimiento promedio anual por regiones de las
remesas del exterior, entre los afios 1990 y 2014, se puede apreciar que las mayores tasas
corresponden al Este de Asia y el Pacifico con una tasa de crecimiento promedio anual de
16.5%, seguida por Sur de Asia con 13.5%, Africa Subsahariana con 13.3%, Europa y Asia
Central con 12.0%, luego viene América Latina y el Caribe con 10.7% y finalmente Medio
Oriente y el Norte de Africa con 7.2%. Si comparamos las tasas de todas estas regiones con
las registradas para el caso peruano, vemos que en el Peru las remesas han crecido a una tasa
promedio anual de 15.3%, siendo esta cifra mayor al promedio de América Latinay el Caribe
(Ver Anexo N°25).

La razon de lo anterior radica en la participacion que tienen las remesas en las
economias de los paises del mundo para el periodo 2000 - 2017 (Ver Anexo N°23). Los
resultados son muy ilustrativos, donde el pais de China es el principal pais que méas capta
remesas, pasando de 758 millones de dolares en 2000 a 63860 millones de ddlares en el
2017, obteniendo una mayor tasa de crecimiento en dicho periodo de 12.7%; seguidas por
los paises de india (11.3%), Filipinas (5.2%) y México (4.6%).

El Pert no ha estado ajeno a estas tendencias mundiales al ser un pais basicamente
exportador de capital humano y por lo tanto receptor neto de remesas. Existen evidencias
claras de la importancia de las remesas internacionales en el Peru, asi en el afio 2000, fueron
remesados un total de US$718 millones, que representaban el 1.4% del producto bruto
interno (PBI), mientras que para el afio 2009 se habria registrado un crecimiento muy
significativo en US$ 2409 millones que representaban el 2.0% del PBI; para los siguientes
afios las remesas tuvieron una tendencia decreciente causado por la crisis que afront6 Europa
y el elevado desempleo en EEUU, que en el afio 2010 representaba el 1.7% del PBI y para
el afo 2017 el 1.4% del PBI ( Ver Anexo N°26).
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Evidentemente, el costo del envio de remesas es alto en el Peru. Estos costos incluyen
principalmente las comisiones cobradas por el intermediario financiero y varian segun el
pais desde donde se envia las remesas. En este sentido, en el afio 2015, los resultados nos
muestran que enviar 200 délares de remesas en EEUU cuesta 10.2 délares, Espaiia 12.8
dolares, Japdn 43.6 dolares, Chile 9.5 dolares e Italia 12.7 dolares; mientras que el costo de
enviar 500 dolares en EEUU cuesta 15.5 dolares, Espafia 22.4 ddlares, Japon 44.7 délares,
Chile 22.1 ddlares e Italia 24.5 dolares. (INEI & OIM, 2015, p.77).

Por otro lado, el consumo privado del Peru durante el periodo anual del 2000 - 2017
ha tenido fases de crecimiento y desaceleracion. El gasto de consumo del sector privado
crecid 2.5% en 2017, tasa menor a la observada en el afio previo (3.3%). Este menor
dinamismo del consumo reflejé en parte el impacto del evento EI Nifio Costero que afecto
actividades intensivas en mano de obra como comercio, servicios y construccion. En
consecuencia, la mayor parte de indicadores, tales como empleo, masa salarial, confianza y
ventas al por menor mostraron un importante deterioro respecto a los niveles observados en
el afio 2016. Similarmente, el desempleo en Lima Metropolitana aumento ligeramente v el
crédito de consumo en términos reales— continio moderandose respecto a los afios previos.
En contraste, las importaciones de bienes de consumo duradero crecieron luego de mostrar

tasas de variacion negativa en los afios previos (Ver Anexo N°27).

Dicho lo anterior, es posible sugerir que las remesas del exterior han jugado un papel
particularmente importante en la actividad econémica a partir del final de la crisis del 2009
al 2012, ya que es a partir de este evento que el consumo privado cae, mientras que las
remesas inician, como sefialamos arriba, un crecimiento explosivo en el segundo trimestre
del 2018. Mas aun, de no haber existido este boom de las remesas, reflejado en su creciente
participacion en el PBI, es probable que el consumo privado hubiera exhibido niveles
menores de participacion en la economia. Recordemos que durante el periodo anual 2000 al
2010, los que reciben remesas se ubican mayormente en areas urbanas (96.2 %), mientras
que las areas rurales son una minoria en el mercado de las remesas internacionales. La mayor
proporcion de los que reciben remesas son ocupados (46.0 %) e inactivos (45.4 %), y un

pequefio porcentaje son desempleados (Ver Anexo N°40).
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1.2. Antecedentes de estudio

La relacién entre las remesas del exterior y el consumo privado no ha sido estudiada
a profundidad en la literatura econdémica para el caso peruano. Sin embargo, en otros paises

se han hecho muchos estudios econométricos (Ver Anexo N°01).

Para el caso de Ecuador, Angamarca & Tenecora (2014), en su tesis denominada:
“Analisis del impacto de las remesas sobre el crecimiento economico ecuatoriano aplicando
un modelo VAR para el periodo 2001-2012 . Este trabajo investigativo pretende contribuir
en el analisis de las relaciones que guarda las remesas con el consumo, inversion y sobre
todo con el crecimiento econémico del Ecuador. Del mismo modo, se hizo uso de la
metodologia economeétrica, llevando a cabo tres modelos VAR (Vectores autoregresivos).
Asi mismo, se encontré que las remesas tiene un efecto positivo sobre el crecimiento
econdémico del Ecuador, el cual se pudo comprobar que dicho efecto se ejerce tanto a través
del consumo como por medio de la inversion de las mismas. De igual modo, se comprobd
gue los migrantes ecuatorianos mantienen un sentimiento altruista con su familia, el cual los

estimula a remitir con el fin de colaborar con el ingreso de su familia.

Evidencia para el caso Boliviano se encuentra en Condori (2014), en su tesis
denominada: “El impacto de las remesas en el crecimiento econdmico de Bolivia periodo
2007 - 2013”. Este trabajo utiliza fuente de informacion las distintas encuestas sobre
migracion y remesas en Bolivia. Segun los datos obtenidos mediante las encuestas
consultadas se llega a la conclusion que a nivel nacional las remesas son empleadas en mayor
proporcion en el consumo con un 53%, analizando a nivel departamental el altiplano y los
valles cobran importancia en la inversion productiva de las mismas con un porcentaje de

26% en ahorro, 13% en vivienda y 10% en educacion.

Para Per(, Casanova (2014), en su tesis denominada: “Las remesas internacionales
y su impacto en el crecimiento econdémico del Per( dentro del periodo 2000 - 2073 ”. Este
trabajo evalula los efectos de las remesas externas en el crecimiento econémico del pais. La
metodologia empleada fue el uso de las series estadisticas, asi como del uso de un modelo
econométrico. Los resultados nos muestran que para el periodo de estudio, habido un
incremento de casi 4 veces mas, con un envio de remesas del exterior de 718 millones US$
en el afio 2000; y para el afio 2013, con 2707 millones de US$. Las remesas internacionales
ha tenido una incidencia positiva, pues durante el periodo de estudio cuando las remesas

externas aumentaron en 1% entonces el PBI creci6 en 0.26%.
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Nuevamente, en Per(, Chullunquia (2015), en su tesis denominada: “Impacto
macroeconomico de las remesas en escenarios de crisis internacional y su incidencia en las
principales variables econdémicas del Per(: 1998.01-2013.04”. Este trabajo utiliza la
metodologia de cointegracion y correccion de errores, complementado con la metodologia
VAR (vectores autorregresivos) para el andlisis de series de tiempo. En cuanto a los
resultados, el impacto de las remesas hacia las variables macroeconémicas, es mayor para el
consumo privado que para el resto de variables macroecondmicas, la razon reside en que las
remesas provenientes del exterior son en su mayoria para cubrir gastos de consumo de
familias de menores recursos, y esto se sustenta con un R cuadrado ajustado de 0.97. Las
remesas provenientes del exterior también es utilizado con fines de inversion en diversas

alternativas de negocio que emprenden ciertos hogares.

Por otro lado, Mayoral & Proafio (2015), en su articulo de investigacién denominada:
“El impacto de las remesas en el crecimiento economico de américa latina, 1975-2012".
Este trabajo utiliza modelos dindmicos de datos de panel. Los resultados muestran que no
existe relacion significativa entre remesas y crecimiento econémico en la mayor parte de
paises de Ameérica Latina, aunque su efecto si es significativo a partir de la crisis financiera
internacional del 2008. Por otro lado, el mayor crecimiento de las remesas se produce en
aquellos paises con un menor nivel de renta per cépita a corto plazo, lo que estaria
evidenciando su carécter contraciclico y lo limitado de sus efectos al estar destinadas

principalmente hacia el consumo.

Continuando con Ecuador, Ganchozo (2016), en su tesis denominada: “Impacto
socioecondémico de las remesas en el Canton la Mana 2011- 2013 . Este trabajo apunta a
esclarecer las caracteristicas socioeconémicas, montos, frecuencias y rasgos de los
migrantes que envian remesas, asi como de sus familiares que lo reciben. Entre los resultados
encontrados, las remesas se orientan a satisfacer prioritariamente los gastos basicos del
hogar, en menor proporcion se destinan hacia inversiones productivas y marginalmente
hacia el ahorro domeéstico; precisamente, estos flujos tendrian pocas probabilidades de ser
orientados a otras actividades que no sean vinculadas al gasto corriente de la familia, debido
a que el jefe del hogar se encuentra en el extranjero y la madre queda al cuidado de sus hijos,
que se transforma en el nuevo jefe de la familia. La débil articulacion de las remesas al
desarrollo no es responsabilidad de las familias de los emigrantes, sino del entorno de

seguridad, confianza econdémica y financiera del pais.
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Asimismo en Colombia, Pefiuela, Alvarez & Carvajal (2017), en su tesis
denominada: “Influencia de las remesas en el crecimiento economico de los Departamentos
de Antioquia, Cundinamarca, Risaralda y Valle del Cauca 2004 - 2015 ”. Este trabajo utiliza
una investigacion descriptiva en la cual fue basado en las teorias de crecimiento de Lucas y
Solow. Para el estudio se conté con datos obtenidos del Banco de la Republica y del
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE). Entre los resultados, se
encuentran que los flujos de remesas en Colombia han tenido un impacto muy importante
en la economia nacional. Por ultimo, encontraron los efectos que tuvieron las remesas, junto
con otras variables claves en el crecimiento de una regién, como lo son la evolucion en la
productividad, las exportaciones, la inversion, los niveles de tributacién y los gastos publicos

en salud y educacion.

Por ltimo, Damian (2017), en su articulo de investigacién denominada: “Impacto
de las remesas internacionales en el consumo privado del Peru, 1990 - 2016 . Este articulo
tuvo como finalidad medir el impacto de las remesas internacionales en el consumo privado
del Pert dentro del periodo 1990 - 2016. Con respecto a su metodologia, se utilizé una
investigacion de tipo longitudinal, descriptivo, explicativo y documental con un disefio no
experimental. Por otro lado, se us6 el método econométrico de vector de correccion de error
para validar la hipotesis. Los resultados indicaron que el impacto de las remesas
internacionales en el consumo privado fue de 0.44 y muestran un efecto mayor comparando

con los estudios de paises como Ecuador con 0.06 y México con 0.11.

1.3. Teorias relacionadas al tema
1.3.1. Consumo privado
1.3.1.1. Hipdtesis del ingreso absoluto

El trabajo de Keynes (1936), siempre constituird para muchos en el pilar de la
investigacién macroecondmica de la funciéon consumo, en donde postulé un modelo simple,
segun el cual el consumo esta en funcion del ingreso (renta) disponible, es decir, que el
consumo de un periodo basicamente es determinado por el ingreso del mismo periodo.

c =fY) @

Keynes (1936), plantea la funcién de consumo gue es una relacion estable entre el
consumo Yy el ingreso corriente disponible. Esta se puede escribir de la siguiente manera:

C=«a +ﬂYdt 2

La ecuacion (2) es la funcion consumo de corto plazo no proporcional.
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Donde:

= 0 < B <1:es la propensién marginal a consumir, es por esta que la funcion

. AC, AYd,
consumo de corto plazo es no proporcional porque, o < o
t t

= a:esel consumo autdnomo, esta se explica que el consumo esté financiado con
préstamos y ahorros pasados de los individuos.

= (;:esel consumo real

= Yd,: es el ingreso disponible

Esta funcién de consumo lineal explica que solo un incremento en el ingreso
agregado, después del impuesto conlleva a un aumento del consumo.

De acuerdo a la funcién consumo se puede determinar la propension marginal a
consumir y la propension media a consumir.

La propensién marginal a consumir se deriva de la ecuacion (2):

C, =a+ pYd,
dc,

=0 1
) + )
dc,

=p1
) AU

La propensién marginal a consumir explica que por cada sol adicional del ingreso
AY;, el consumo aumenta en menos de un sol, esta es la famosa ley llamada “Ley
Psicologica”.

La Ley Psicolégica fundamental para Keynes es: “...los hombres estan dispuestos,
como una regla y en promedio, a aumentar su consumo a medida que su ingreso crece,
aunque no tanto como el crecimiento de su ingreso”. La propension media a consumir se

determina de la ecuacion (1) dividiendo porYd, :

C, =a+ pYd,

Dividiendo entre Yd,, tenemos:
C, _a +,8Ydt

Yd, Yd, Yd,

PMeC = “t = % 4 gvvd,
vd,  vd,

! Teorfa general 1936, p 125.
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Lo que indica que la propension media a consumir cae a medida que el ingreso
disponible Yd, aumenta. Para explicar la idea Keynesiana vamos a representar la relacion

entre el consumo y la renta.

Donde,C, = ,Yd,, viene ser la funcion consumo de largo plazo proporcional,

debido que la propension marginal a consumir y la propension media a consumir

PMgC = PMeC = 3, =1 son iguales a la unidad. Esta también se explica en donde el

consumo varia en la misma direccion que el ingreso disponible, es decir

A AY ., . ] : . .
CCt = Yddt . La explicacion en primer lugar seria que cuando el ingreso disponible Yd, es
t t

muy alto, el consumo es inferior a la renta por que existe ahorro. Por otro lado, cuando las
familias que reciben un ingreso muy bajo, lo que significa que las familias no pueden cubrir
necesidades de consumo por lo que deberia endeudarse.

De acuerdo a la funcién consumo de corto plazo, para cualquier nivel de ingreso la
PMeC >~ PMgC.

La funcién de consumo keynesiana

PMC

Consumo

1
| PMecC .-

-1 .l PMecC
: . 1

Renta

Figura 1. Esta figura representa graficamente una funcién de consumo que tiene las tres
propiedades que Kevnes conjeturd. En primer lugar, la propension marginal al consumo,
c, se encuentra entre cero v uno. En segundo lugar, la propensidon media al consumo
disminuye conforme aumenta la renta. En tercer lugar, el consumo viene determinado por
la renta actual.

Fuente: Mankiw (2014) |

Keynes (1936) de acuerdo a la Teoria General del Empleo, Interés y Dinero, establece
una relacion estable entre el consumo y el ingreso corriente disponible que cumple las tres

hipdtesis a manera de resumen se tiene lo siguiente:
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Primero, Keynes hace un respaldo que la propension marginal a consumir es positivo
y menor que la unidad. Ley psicoldgica fundamental.

Segundo, plantea también que a medida que la renta aumenta el consumo crece pero
menos proporcionalmente, por lo que la propension marginal a consumir es menor que la
propensién media a consumir, ya que una vez cubierto las necesidades primarias las familias
tendr& un motivo mas fuerte para acumular, haciendo que se ahorre una mayor proporcion
de la renta cuando la renta real aumenta.

Finalmente, Keynes (1936) sefiala que la propension marginal a consumir es
decreciente a medida que aumenta el nivel de renta, haciendo distincion entre la propension
a consumir a corto plazo y largo plazo, afirma que los ajustes en los gastos a las variaciones
en los ingresos se hacen imperfectamente un periodo a corto plazo. Esta propensién a
consumir puede variar a lo largo de un ciclo ya que una renta creciente ird con frecuencia

acompafiada de un ahorro mayor y una renta en descenso con un ahorro menor.

1.3.1.2. Hipdtesis del Ingreso Permanente

Este modelo fue desarrollado por el premio nobel de economia Milton Friedman. La
clave es la descomposicién del ingreso en dos componentes: el ingreso permanente y el
ingreso transitorio.

Y=YP+YT (3)

Donde:

= YP representa el ingreso permanente

= YT representa el ingreso transitorio.

El ingreso permanente, como su nombre lo indica, es la parte del ingreso que persiste
a lo largo de toda la vida. El ingreso transitorio es un componente inesperado del ingreso.
Un ejemplo del ingreso permanente es el salario que gana un empleado por su trabajo. Un
ejemplo de ingreso transitorio es el ingreso que recibe una persona cuando gana la loteria.

El argumento principal de Friedman es que el consumo es una funcion que depende
fundamentalmente del ingreso permanente y no del ingreso transitorio. Esto no significa que
los individuos no consuman su ingreso transitorio, significa que variacion en el
comportamiento del consumo seran fundamentalmente explicados por cambios en el ingreso

permanente. Por lo tanto, se asume que el consumo no responde significativamente ante
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cambios en el ingreso en el corto plazo. Dado este razonamiento, una funcion de consumo
que logra expresar las ideas de Friedman es:

C=aYP @©

Donde o representa la proporcion del ingreso permanente que es dedicada al
consumo. Llevando al extremo la ecuacién (4) (a= 1) se obtuvo:

C=YP (v

1.3.1.3. Hipotesis del ciclo vital

Este modelo estd basado en la Hipotesis de Ciclo Vital de Franco Modigliani,
premio Nobel en 1985. Al igual que el modelo de Fisher y el de Ingreso Permanente, la
Hipotesis de Ciclo Vital parte del supuesto de que los agentes deciden intertemporalmente
su consumao. Si suponemaos, por sencillez, que la tasa de interés es igual a la tasa de descuento
intertemporal, entonces nuestro agente representativo suaviza perfectamente su consumo a
lo largo del tiempo. Vamos a suponer que el ingreso crece de acuerdo con una funcion lineal
desde el momento en que el individuo nace hasta que se retira. De esta manera, hay un
momento de la vida en la que el ingreso es superior al consumo y por lo tanto el individuo
ahorra y dos momentos en los que desahorra: al comenzar su vida y en su vejez.

Por lo tanto, la restriccion presupuestal, ecuacion (6), hace que los activos al finalizar
la vida sean iguales a cero.

c Ct c Wt

§(1+ r)t _§(1+ r)! ©

Donde C;, es el consumo, r la tasa de interés y W4, es la riqueza. En este modelo, se
resalta el papel del ahorro como factor clave para que el individuo pueda suavizar su
consumo. Los niveles de ahorro seran iguales a los niveles de desahorro de este agente
econdémico. Lo importante de esta teoria es que al decidir su trayectoria de consumo, que
presumiblemente lo suaviza a lo largo de la vida, el individuo planifica tomando en cuenta
toda su trayectoria de ingresos (esperados en un caso mas real) futuros. Aunque las
conclusiones son similares a las de los otros modelos, la identificacion del ciclo de vida por
parte de Modigliani permite identificar cual es el nivel de ahorro de una persona de acuerdo

con su edad o el momento del ciclo de vida en el que se encuentre (Ver Figura 2).
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El consumo, la renta v la riqueza a lo largo del ciclo vital

Riqueza

~

Renta

1 / Ahorro
7
Consumo Eha e
Edad
Comienza la Final de

jubilacion la vida

Figura 2. Si el consumidor uniforma su consumo durante su vida (como indica la linea
recta horizontal que representa el consumo), ahorrara y acumulara riqueza durante sus
afios de trabajo v desahorrara y recurrira a su riqueza durante la jubilacion.

Fuente: Mankiw (2014).

1.3.1.4.Enfoque Intertemporal: El modelo de Fisher

Fisher (1930), formalizo el problema de eleccidn intertemporal bajo el andlisis que las
elecciones a través del tiempo podian abordarse como un problema en el que las personas
deciden sobre la asignacion de dos bienes que son escasos y desean suavizar su consumo.

Asi, las curvas de indiferencia muestran las preferencias del agente econdémico
representativo sobre su consumo intertemporal y en la restriccion presupuestal las
posibilidades de consumo presente y futuro que este agente puede alcanzar dados sus
ingresos.

A. Sin tasa de interés:

En la literatura econémica moderna, se puede encontrar diversos casos de este
modelo. Sin embargo, de manera general y didactica se abordara el caso mas sencillo que
considera 2 periodos sin tasa de interés y sin tasa de descuento intertemporal.

En este caso, se supone un agente que va a decidir cudnto consumir en el periodo 1
(C,) y cuénto va a consumir en el periodo 2 (C,). Este agente no tiene activos iniciales y de
igual manera los activos son cero al culminar el periodo 2. Es decir no deja herencias ni

deudas. Sin embargo, recibe ingresos en el periodo 1 (W;) e ingresos en el periodo 2 (W5,).
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Adicionalmente, el precio relativo entre el consumo del periodo 1y el consumo del periodo
2esigual al.

La funcién de utilidad para este agente es la suma de las funciones de utilidad
instantaneas. Gracias al supuesto que no existe tasa de descuento intertemporal, el agente no

descuenta la utilidad del futuro. La funcién de utilidad se puede expresar como;

V =U(C,)+U(C,) (@
El agente representativo ahorra (S) la parte del ingreso que no consume:
S, =W, -C, 8

Se puede dar el caso que este ahorro sea negativo (S < 0), en ese caso estaria
consumiendo mas que su ingreso del primer periodo. Por su parte, en el periodo 2, debe
consumir tanto el ingreso del periodo 2 como los ahorros realizados en el periodo anterior.

C,=S,+W, (9

Reemplazando la ecuacién 8 en 9 se obtiene:

W, +W, =C, +C, (10)

La ecuacidn 10 expresa que la suma de los ingresos debe ser igual a la suma de los
consumos en ambos periodos y confirma que la unica fuente de consumo son los ingresos de
cada periodo y por lo tanto el supuesto de activos iguales a cero al iniciar y al terminar los
dos periodos.

Teniendo presente que las funciones de utilidad instantaneas cumplen las
caracteristicas, entonces podemos solucionar matematicamente este problema escribiendo el
lagrangiano que en realidad es la funcién de utilidad restringida por la ecuacion (10).

L=U(C,)+U(C,)+ AW, +W, -C, -C,]| 1)

Las condiciones de primer orden son:

dL

- Olclzu(cl)—z:o:/lzu'(cl)
dL

. dC2:U'(C2)—/1:O:>/1:U'(CZ)
dL

= J=W1+W2_C1_C2=O

De la primera y la segunda condicion de primer orden podemos deducir que C, =C,

Si introducimos esta condicion en la restriccion presupuestaria, obtenemos que:
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(W, +W, )

12
> (12)

C,=C, =
El resultado de este problema es que el individuo suaviza completamente su consumo
en ambos periodos. EI consumo del periodo 1 es exactamente igual al consumo del periodo

2. La igualdad de las utilidades marginales tiene una explicacion intuitiva importante. Si el

consumo del primer periodo fuera mayor al consumo del segundo periodo, entonces, U’ (Cl)
<U'(C,), caso en el cual valdria la pena reducir el consumo del periodo 1 y aumentar el

consumo del periodo 2 de tal manera que la utilidad total aumentaria.

La suavizacion del consumo depende de la propiedad de utilidad marginal
decreciente de la funcién de utilidad que estamos utilizando. Esta propiedad, esta
estrechamente ligada con que los agentes son adversos al riesgo (aunque por ahora no se ha
incluido ningin elemento de incertidumbre). Si el ingreso de alguno de los periodos
aumenta, la restriccion presupuestal se desplazara permitiendo que el individuo alcance una
curva de indiferencia mas alta. Independientemente de cuél ingreso cambie, el individuo
distribuira el incremento de ingreso en el consumo de ambos periodos, persistiendo asi su

preferencia por suavizar su consumo intertemporal.

El ahorro sera el elemento clave para que el individuo pueda suavizar su consumo.
Si el consumo 6ptimo del primer periodo es mayor al ingreso del primer periodo, el agente
se endeudara (se convierte en prestatario) y luego en el periodo 2 saldaré sus deudas. Si el
consumo o6ptimo del primer periodo es menor al ingreso del primer periodo, el agente,

convertido en prestamista, utilizara sus ahorros para su consumo del segundo periodo.
B. Ahora con tasa de interes:

El modelo presentado puede complementarse incluyendo una tasa de interés como
remuneracion a los activos financieros de los prestamistas o un costo de financiacion para

los prestatarios. Las ecuaciones que representan este modelo serian las siguientes:
V =U(C,)+U(C,) @3)
Sl =W, - Cl (14)

Pero ahora el consumo del segundo periodo esta dado por:
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C,=(@+r)S,C, =(1+r)S+W, (15)

Y al combinar las ultimas dos ecuaciones se obtuvo la siguiente restriccion
presupuestal, que nos afirma que el valor presente de los ingresos debe ser igual al valor
presente de los consumos en ambos periodos:

WZ

C
W +—2_=C, +—2_ (16
A T

La funcion de utilidad restringida sera ahora:

W C
L=U(C,)+U(C,)+ AW, + —2--C, ——2-| (17
@)su,) e Aw e S an
La solucidn a este problema de optimizacion estard determinada por la siguiente

condicion:
U'(C,)=U"(C,)1+r) (18)

Esta condicidn refleja el efecto sustitucion que la tasa de interés tendra sobre las
decisiones de consumo. Sin embargo, para conocer el efecto de un incremento o reduccion
de la tasa de interés sobre los niveles de consumo de ambos periodos, es importante recordar
que ademas del efecto sustitucion, los cambios en los precios relativos también generan un
efecto ingreso. Mientras el efecto sustitucion es independiente de que el individuo sea

prestamista o prestatario, la condicion inicial sera esencial para determinar el efecto ingreso.

1.3.2. Remesas del exterior
1.3.2.1. El rol de las remesas en la macroeconomia
Segun INEI & OIM (2015), argumentan que:
Las remesas constituyen parte del ingreso de los emigrantes internacionales
con residencia permanente o temporal en el pais de acogida que se transfieren
al pais de origen, puede incorporar, en algunos casos las jubilaciones pagadas
a los trabajadores retornantes. Las remesas constituyen, en el plano
financiero, transferencias corrientes de residentes de paises distintos, es decir
transferencias entre familiares con el objeto de aportar a la manutencién
familiar. (p.18)
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Una definicion elemental de las remesas es: la transferencia de dinero de una persona
que se encuentra en el extranjero a su pais de origen. Con esta definicién podemos tener

distintos casos:

= Una persona que ha viajado por motivos de estudios, se da el tiempo para tener
un trabajo a tiempo parcial y remitir un porcentaje a su familia.
= Una persona que viaja y al mes de haber llegado al pais de destino remite parte de
su ingreso, sin embargo esta retorna, por algin motivo, a su pais antes de los doce
meses.
= Una persona que lleva cinco afios viviendo en el pais de destino y que ha logrado
crear un negocio propio y vive de este, siendo su transferencia producto de la
gestion de este negocio autbnomo.
1.3.2.2. El enfoque funcionalista de la migracién y las remesas
En demografia, se denomina migracion al movimiento o desplazamiento de los seres
humanos sobre la superficie terrestre. ElI término migracion tiene dos acepciones: una
amplia, que incluye a todos los tipos de desplazamientos de los seres humanos y otra que
solo toma en cuenta aquellos desplazamientos que involucran un cambio de residencia de
quienes los realizan. Asi, en su significado mas amplio se incluirian también a los
movimientos pendulares de la poblacion entre la vivienda y el lugar de trabajo. La forma de
migracion mas importante desde el siglo XIX hasta la época actual es la que se conoce como
éxodo rural, que es el desplazamiento masivo de habitantes desde el medio rural al urbano.
Millones de personas se trasladan anualmente del campo a la ciudad en todos los paises del
mundo (sobre todo, en los paises subdesarrollados) en busca de mejores condiciones de vida
y, sobre todo, de mayores oportunidades de empleo. Asimismo, se da la forma de migracion
internacional, que es donde el residente deja su pais de origen y se traslada a otro pais en
busca de mejores oportunidades. (Casanova, 2014, p.31).
En los ultimos 50 afios, crecientes proporciones de peruanos migraron internamente
(del campo a la ciudad) o hacia paises con mayor desarrollo relativo. La migracion
internacional del trabajo es una de las principales manifestaciones de la creciente
globalizacion y, debido a su magnitud, se ha convertido en uno de los grandes temas en la
economia del desarrollo. Esta magnitud también explica parcialmente por qué la literatura
ha enfatizado el analisis de las remesas externas mas que las internas.
Para el Per(, Altamirano (1992) distingue tres grandes flujos migratorios en el siglo
XX:
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1. Hasta 1950: migracion de la clase alta a Europa como simbolo de posicionamiento
social, la cual tenia como principal motivacion el desarrollo académico y cultural.

2. Entre 1950 y 1970: migracion en la que se incorporan la clase media y sectores
provenientes del campo hacia las ciudades.

3. Desde 1980 hasta hoy: se incrementa el numero de emigrantes de la clase media,
media baja urbana y pobladores rurales, hacia ciudades intermedias y, sobre todo, al
extranjero.

1.3.2.3. Canales de distribucion de las Remesas
En el tema del mercado de remesas, el Per( ha desarrollo una serie de dispositivos
financieros que han ayudado a poder hacer frente a los pedidos de los organismos
internacionales sobre la provision de servicios de las remesas internacionales desarrollados
por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID).
Dado que cada afio él envié mundial de las remesas se incrementa, excluyendo el afio
2009 por efecto de la crisis, los Principales Generales para la Provision de Servicios de
Remesas Internacionales se crearon por la Peticion del G8 de aumentar la eficiencia de los
mercados de remesas y reducir los costos de envid; el Banco Mundial y el Comité de
Sistemas de Pago y Liquidacion (CPSS por sus siglas en inglés) del Banco de Pagos
Internacionales (BPI), elaboraron los Principios Generales para la provision de Servicios de
Remesas publicados en enero 2007. Dichos estandares estan avalados por el G — 8, el G- 20
y el Foro de Estabilidad Financiera.
El tema de regulacion y supervision del mercado de remesas en Perd, incluye principalmente
a tres actores:
1. El Banco Central de Reserva del Pert (BCRP), en tema de gestion de los Sistemas
de Pagos y de las estadisticas de la Balanza de Pagos.
2. La Superintendencia de Banca y Seguros (SBS), en tema de regulacion de los
bancos y de las Empresas de Transferencias de Fondos (ETF).
3. El Ministerio de Transporte y Comunicaciones (MTC) para los concesionarios de
servicios postales que prestan servicios de remesas postales.
1.3.3. Modelo macroecondémico
Este estudio se basara en la teoria del consumo de Keynes. Segun Mankiw (2014) sefiala

la siguiente ecuacion macroeconémica del consumo:

C=B+aY, f>0y0<ax<l1 (19)
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Donde C es el consumo, Y es la renta disponible que lo consideraremos las remesas en
este estudio, B es una constante o consumo auténomo, y a es la propension marginal al
consumo. Por lo tanto siguiendo la teoria keynesiana del consumo, el signo esperado debe de
ser positivo, esto se confirma que las remesas internacionales sirven para aumentar el nivel de

consumo privado.

1.4. Formulacion del problema

¢Cual ha sido el impacto de las remesas del exterior en el consumo privado del Perd en

el primer trimestre del 2000 al segundo trimestre del 2018?

1.5. Justificacion e importancia del estudio

Justificacion social: El afio 2017, la pobreza monetaria afectd al 21.7% de la poblacion
del pais, informo el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (2018). Por otro lado, si bien
las remesas del exterior durante el primer trimestre del 2000 al segundo trimestre del 2018, han
tenido un alto grado de significancia en cuanto a temas econdémicos y han influido positivamente
en algunos sectores de la economia estas no han influido en la reduccién de la pobreza pero si
en la acumulacién de capital reduciendo solo la pobreza de quienes lo reciben y no asi de las

personas en pobreza extrema.

Justificacién metodologica: Para lograr los objetivos de estudio, se acude al empleo de
técnicas de investigacion como el andlisis econémico, estadistico y econométrico. Con ello se
pretende determinar la relacion de las remesas del exterior con el consumo privado del Perd en

el primer trimestre del 2000 al segundo trimestre del 2018.

Justificacion cientifica: Dicha investigacion fue motivada por el interés de conocer la
influencia que han tenido las remesas del exterior y la importancia que se tienen estos flujos en

las economias en vias de desarrollo y en especial en el consumo privado.
Por otro lado, INEIl & OIM (2010), afirman:

Las remesas internacionales se han constituido en un tema importante dentro
de las discusiones de la economia del desarrollo. Los ingresos por remesas
han aumentado y en la actualidad forman parte importante dentro de las
variables macroecondmicas de varios paises en desarrollo. Su estudio es muy
importante porque a diferencia de otras variables, los ingresos por remesas
Ilegan de manera directa a las familias receptoras, pudiendo estas satisfacer o

mejorar sus condiciones de vida. (p.24)
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1.6. Hipdtesis

La hipdtesis de la presente investigacion es:

El incremento de las remesas del exterior tiene un impacto significativo en el

consumo privado del Pert en el primer trimestre del 2000 al segundo trimestre del 2018.

1.7. Objetivos

1.7.1. Objetivo general

Determinar si el incremento de las remesas del exterior impactara en el consumo

privado del Peru en el primer trimestre del 2000 al segundo trimestre del 2018.

1.7.2. Objetivos especificos

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9

Analizar la evolucion de las remesas del exterior en el periodo anual de 2000 -
2017.

Analizar el flujo migratorio internacional peruano, 2000 - 2015

Analizar el costo de envio de remesas

Analizar el consumo privado en el Pert en el periodo 2000 - 2017

Analizar la evolucion del ahorro financiero como factor clave en el consumo
privado en el Peru en el periodo 2000 - 2017.

Analizar las tasas de interés sobre los niveles de consumo en el Peru en el periodo
2003 - 2016.

Especificar el modelo econométrico de vectores de correccion del error para
probar la hipétesis de investigacion.

Analizar las propiedades estadisticas de las series macroecondémicas temporales,
particularmente su componente tendencial.

Calcular la elasticidad del consumo privado a corto plazo y a largo plazo con

respecto a las remesas del exterior.
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1. MATERIAL Y METODOS
2.1. Tipoy disefio de investigacion
2.1.1. Tipo de investigacion

La presente investigacion es de tipo explicativa, porque se pretendioé dar a conocer
mediante un modelo econométrico vector de correccion del error el impacto a corto plazo y
a largo plazo de las remesas del exterior en el consumo privado en el primer trimestre de
2000 al segundo trimestre del 2018.

2.1.2. Disefio de investigacion

El presente estudio es una investigacion que tiene un disefio no experimental de tipo
longitudinal o series temporales, porque la variable exdgena remesas del exterior y la
variable dependiente el consumo privado son analizados en su contexto real, sin ser

manipulados.

2.2.  Poblacion y muestra

En la presente tesis la poblacién y muestra comprendié los datos estadisticos de las
remesas del exterior y el consumo privado del Peru del primer trimestre del 2000 al segundo
trimestre del 2018 publicadas por el Banco Central de Reserva del Per ( Ver Anexo N° 18).
Todos estos datos tienen una frecuencia trimestral y para la construccion de los datos reales
de las remesas del exterior (Ver Anexo N°17) se utilizo el tipo de cambio nominal del Banco
Central de Reserva del Per (Ver Anexo N°15) y el deflactor del PBI (Ver Anexo N°16).

Segun el INEI (2001), la formula para convertir valores nominales a valores reales

es:

Valor nominal

Valor real; =
t Deflactorpg;

Donde:

» Valor real;: Monto del periodo en estudio (t) expresado en soles del periodo de
referencia (m). En este caso, se trata de las remesas del exterior en el periodo t
(millones de soles constantes de 2007).

» Valor nominal,: Monto del periodo en estudio (t) expresado en soles del
periodo de estudio. En este caso, se trata de las remesas del exterior en el periodo

t (millones de dolares).
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» Deflactorpg;: El deflactor del PBI es un indice de precios que calcula la variacion

de los precios de una economia en un periodo determinado utilizando para ello

el Producto Bruto Interno. Se calcula con el fin de suavizar el incremento de

precios en una economia y, por tanto, permite corregir las estimaciones del

crecimiento de ésta, ya que si no se utilizara, el crecimiento no seria real, dado

que se podria llegar a sobrevalorar. Para calcular el Deflactor del PBI es:

Deflactor pg; = (

Donde:

PBlyominai: Producto bruto interno por tipo de gasto (millones S/)

l:)BINominal

* 100
PBlReal )

PBlg,;: Producto bruto interno por tipo de gasto (millones S/ 2007)

Por otra parte, el tipo de muestreo que se utilizo en el presente trabajo de

investigacion fue el muestreo no probabilistico por conveniencia, debido a que los datos

estadisticos de las remesas del exterior y el consumo privado del Peru fueron seleccionados

en funcidn de su conocimiento sobre el tema y a su accesibilidad.

2.3. Variables y operacionalizacion
A. Variables:
= Variable dependiente: Consumo privado

= Variable independiente: Remesas del exterior

B. Operacionalizacion:

Tabla 1

Operacionalizacién de las variables

Variables

Dimension

Indicadores

Técnicas e instrumentos de
recoleccion de datos

Remesas del exterior
(Variable independiente)

El rol de las remesas en la
macroeconomia

Variacién porcentual de las
remesas del exterior real
trimestral

El enfoque funcionalista de
la migracion y las remesas

Tasa de Migracion

Canales de distribucion de
las Remesas

Tasa de costo de envié

Andlisis documental/
Reporte estadistico

Consumo privado
(Variable dependiente)

Hipotesis  del  ingreso | Variacién  porcentual  del

absoluto consumo privado real
trimestral

Hipotesis del Ingreso | Tasa de consumo de bienes y

Permanente servicios

Hipdtesis del ciclo vital

Tasa de ahorro

Enfoque Intertemporal: El
modelo de Fisher

Tasa de interés sobre los
niveles de consumo

Andlisis documental/
Reporte estadistico

Fuente: Elaboracion Propia.
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2.4. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos, validez y confiabilidad
2.4.1. Técnicas e instrumentos de recoleccién de datos

A. Técnicas de recoleccion de datos:

La técnica que se ha utilizado en la presente investigacion es el analisis documental.
Se us0 para adquirir, el marco tedrico y la informacion estadistica con el fin de sustentar el
objeto de estudio, ademas del disefio del informe de tesis, el analisis e interpretacion de los

resultados obtenidos.
B. Instrumentos de recoleccion de datos:

Por otro lado, el instrumento de recoleccion de datos que se empled son los reportes
estadisticos del Banco Central de Reserva del Pert (Ver Anexo N°30), Banco Mundial (Ver
Anexo N°31) y de la Superintendencia Nacional de Migraciones (Ver Anexo N°32). Por
otro lado, para estimar el modelo econométrico de vector de correccion de error, se recurrio
a los datos de series estadisticas trimestrales de las Remesas del exterior (millones de
dolares) y el Consumo Privado (millones S/ 2007), todos publicadas por el Banco Central
de Reserva del Peru. Por otro lado, los datos sobre la migracion internacional se recopilaron
a través de la Superintendencia Nacional de Migraciones, y el costo de envi6 de las remesas
fueron recopilados del Banco Mundial. Finalmente, el ahorro financiero y la tasa de interés
sobre los niveles de consumo fueron adquiridos por el Banco Central de Reserva del Perd.

2.4.2. Validez y confiabilidad
A. Confiabilidad:

Se realiz6 la evaluacion de la teoria macroeconémica del consumo privado. Luego
se verifico la parte estadistica (la significancia individual, significancia global, bondad de
ajuste corregido y estabilidad del modelo) y por ultimo se evalu6 los problemas
econométricos (autocorrelacion, heteroscedasticidad y normalidad) para la determinacién

del nivel de consistencia interna de los instrumentos de recoleccién de datos.
B. Validacion:

Se validaron los instrumentos de recoleccion de datos a traves de expertos (Ver
Anexo N°19, Anexo N°20 y Anexo N°21).
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2.5. Procedimientos de analisis de datos

La informacidn ha sido recogida a través del instrumento de los reportes estadisticos
de los portales web del Banco Central de Reserva del Perd, Banco Mundial y de
Superintendencia Nacional de Migraciones, con el fin de obtener informacion real y

confiable para la investigacion, que se detalla a continuacion:

Primero: Se procedio a recopilar los datos de las remesas del exterior, consumo
privado, tasas de interés, ahorro financiero, tipo de cambio nominal, el producto bruto
interno nominal, producto bruto interno real, costo de envio de remesas, migracion
internacional a través de las paginas web del Banco Central de Reserva del Per, Banco

Mundial y de la Superintendencia Nacional de Migraciones.

Segundo: Se procedié a evaluar los datos y tabularlos a través del programa Excel
version 13. Por otro lado, se desestacionalizaron los datos del consumo privado y remesas
del exterior con el apoyo bibliografico referido a la “Desestacionalizacion de Series
Economicas” publicada por el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (Ver Anexo

N°39).

Tercero: Se revisd la metodologia econométrica referido al modelo de vector de
correccion del error con el apoyo bibliografico de libros de econometria (Ver Anexo N° 36,
Anexo N°37 y Anexo N°38).

Cuarto: Se estimo6 el modelo econométrico modelo de vector de correccion de error

a través del programa econométrico EViews version 10 (Ver Anexo N°33).

Quinto: Luego de la estimacion econométrica del modelo de vector de correccion
del error ( Ver Anexo N°11), se procedié a la evaluacion del modelo econométrico, que
comprendié la teoria macroecondémica del consumo privado; la parte estadistica, que
consistio en evaluar la significancia a nivel individual y global de los pardmetros a un nivel
de significancia de 5% y con un 95% de confiabilidad, y la bondad de ajuste; y finalmente
la evaluacion de los problemas econométricos, que comprendid la autocorrelacion de
Lagrange ( Ver Anexo N°12), la heteroscedasticidad de White ( Ver Anexo N°14), la

normalidad de Jarque Bera (Ver Anexo N°13) y la estabilidad del modelo.
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Sexto: Comprobacion de la hipdtesis de investigacion.
Séptimo: Se elaboraron las conclusiones y recomendaciones de la investigacion.

Octavo: Redaccion y presentacion del informe de tesis, el articulo cientifico y el

resumen de la Superintendencia Nacional de Educacion Superior Universitaria (SUNEDU).

2.6. Principios éticos

Los principios éticos en la presente investigacion son:

= Confidencialidad. Se asegurara la proteccion de la identidad de la institucién que
participa como informante de la investigacion.

= Objetividad. El andlisis de la situacion encontrada se basara en criterios técnicos
e imparciales.

» Originalidad. Se citaran las fuentes bibliogréficas de la informacion mostrada, a
fin de demostrar la inexistencia de plagio intelectual.

= Veracidad. La informaciobn mostrada sera verdadera, cuidando la

confidencialidad de ésta.

2.7. Criterios de rigor cientifico

Los criterios de cientificidad sobre los cuales se sustenta en el estudio son los

siguientes:

= Credibilidad: Puesto que toda la informacion presentada se respaldan en la
confianza y el manejo de conocimiento con el proposito de sustentar la
informacion.

= Objetividad: Presentar y explicar los datos y hechos tal como se muestran en la
realidad sin alteracion alguna.

= Juicio critico: Toda informacion y material a presentar antes de ser ingresado a
nuestro trabajo de investigacion se somete a la critica respectiva.

= Validez: La informacion mostrada es verdadera, ya que toda la informacion de
datos estadisticos es proporcionada por el Banco Central de Reserva del Perd,

Banco Mundial y la Superintendencia Nacional de Migraciones.
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1.  RESULTADOS

3.1. Resultados en tablas y figuras

3.1.1. Analisis de la evolucion de las remesas del exterior en el periodo anual de 2000
- 2017

La evolucion de las remesas en el mundo ha tenido un crecimiento importante del
2000 al 2017. En el 2017 las remesas de los trabajadores ascendieron a US$ 613 466 millones
de ddlares, este importe muestra un crecimiento del 7.0% respecto al afio anterior. Asimismo,
en los Ultimos diecisiete afios las remesas han crecido a una tasa promedio anual del 10.7%;
esto se refleja en un incremento de las remesas en 5 veces entre 2000 y 2017.

El caso peruano ha sido similar, para el 2017 las remesas ascendieron a US$ 3 039
millones de dolares. Este importe muestra un incremento del 5.4% respecto al afio anterior.
Sin embargo, en los Ultimos diecisiete afios las remesas han crecido a una tasa promedio

anual del 9.4%; reflejando un incremento de las remesas de 4 veces entre 2000 y 2017 (Ver

Figura 3).
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Figura 3. De acuerdo a los datos obtendos, se apreca la evolucidn de las remesas, tanto mundiales como las del Perd.
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Finalmente, en Per( el ratio remesas respecto al producto bruto interno (PBI) es
pequerfio, en comparacion con el ratio remesas respecto al consumo final de hogares que es
mayor. Por otro lado, los ratios remesas con respecto a las exportaciones, inversion
extranjera directa, inversion total han tenido una tendencia decreciente del 2000 al 2017.
Caso contrario ha tenido los ratios remesas respecto a los impuestos y las transferencias
corrientes que han mejorado (Ver Anexo N° 22).

3.1.2. Andlisis del flujo migratorio internacional peruano, 2000 - 2015

En lo que respecta a la evolucién de las migraciones mundiales, podemos mencionar
que estas también han aumentado, pero no a una tasa mayor que el importe de remesas. La
Oficina de Demografia de Naciones Unidas tiene proyectado que la migracion para el afio
2000 es de 172 millones de migrantes en el mundo, esto significa que para el periodo 2000
la migracion ha crecido a una tasa promedio anual del 2.8% pasando a una tasa promedio
anual del 3.3% en el 2015. Para el caso peruano se puede apreciar en la Figura 4.

De acuerdo a los datos obtenidos, en lo que respecta al caso peruano la migracion
también ha aumentado, pasando de 507 mil emigrantes al afio 2000 a 2 millones 886 mil al
2015, esto significa una tasa de crecimiento promedio anual de 12.4%. Por otra parte, en el
periodo de 2000 - 2004, el promedio anual de emigrantes, fue de 642 mil peruanos que
salieron cada afio. Entre los afios 2005 y 2010 dicho promedio anual de personas que
emigraron al exterior increment6 y fue 1504 mil peruanos que salieron cada afio. Entre el

2011y 2015, el promedio sube a 2558 mil emigrantes.

Peri: Migracion internacional y remesas, 2000 - 2015
Willonas USS liilea da emigrantes
U
wr TR g g U8
5
50 44 00 L faw
2121 gk
I 500 .
0m 2563 BITE8 28
e . b —— Migracién
=" M7 A0
- 1440 A
P |5 )
1133 --_’P_,.-"mm 10
1000 . 86 s
T8 * 705 - 16l 000
T
Sy 7
00 113 .
s 34 6 0
0
WO AN WE NG WM NE M6 AW MNE W 1 MM e N8 0@ 206
Figura 4. De acverdo a los datos obtenidos, en lo que reapecta al caso peruano la migracién también ha aumentado, pasando de 507 mil
emigrantes al afio 2000 a 2 millones 886 mil al 2013, esto significa una tasa de crecimiento promedio anual de 12.4%.
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd, v Superintendencia Nacional de Migraciones.
Elaboracion Propia.
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3.1.3. Andlisis del costo de envio de remesas

El crecimiento de las remesas ha impulsado a que el mercado tome medidas para
poder facilitar las transacciones a las personas, creando asi nuevos nichos de mercado; en el
caso peruano el Sistema Bancario y las Empresas de Transferencias de Fondos (ETF) son
los medios mas utilizados para los envios de remesas ( Ver Tabla 2).

Entre los afios 2005 - 2014, han surgido cambios en lo que respecta a la participacién
de instituciones por donde se envian las remesas. Tenemos asi que en el 2005 los Bancos
transferian 403 millones de doélares, sin embargo esta cifra aumenta considerablemente
alcanzando los 1 061 millones de dolares en el 2014. Este aumento se da a una tasa promedio
anual del 11,3%; las ETF y otros medios transfirieron 878 millones de ddlares en 2005,
mientras que en 2014 transfirieron 1 261 millones de dolares, a una tasa promedio anual del
4,1%; finalmente los medios informales transfirieron 158 millones de délares en 2005,
mientras que en 2014 transfirieron 317 millones de dolares, a una tasa promedio anual del
8,0%.

Tabla 2
Peru: Remesas, segun medio de envio, 2005 - 2014 (Millones US$)

Medio deenvio 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Bancos 403 588 767 978 1060 1166 1273 1294 1180 1061
ETFs - Otros mediosl/ 878 1029 1129 1173 1060 1064 1095 1160 1202 1261

Medios informales 158 202 234 293 289 304 329 335 325 317

Total 1439 1819 2130 2444 2409 2534 2697 2789 2707 2639
Nota: ETFs= Empresas de Transferencias de Fondos

1/ Empresas de Transferencias de Fondos (ETFSs) y otros medios.

Medios informales incluye, familiares, amigos, entre otros

Fuente: Banco Central de Reserva del Peru.

Elaboracion Propia.

Los costos de las remesas para el caso peruano varian mucho, estos dependen del
pais de donde provengan y por el medio que utilicen para el envio de las remesas, ya sea el

medio de transferencia por el banco o por una ETF.
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Asi mismo, se encontrd que los costos de envio de los principales emisores de remesas
al Peru, entre estos tenemos a Estados Unidos, Espafia, Japén y Chile; para el caso de Italia
hemos utilizado como variable proxy? de referencia los valores de envio hacia Brasil. En
base a esto tenemos los costos de envio para remesas de 200 dolares (Ver Tabla 3) y de 500

dolares (Ver Tabla 4), los datos estan referidos a los costos al Il trimestre del 2015.

-FI’-ZEL!Ja; gosto de envio de remesas de US$ 200, segun medio de envio, 2015
Medio de envio Total EE.UU. Espafia Japon Chile Italia 1/
Banco 13.0 6.4 449 9.4
ETF 16.4 12.2 12.8 49.1 9.5 14.7
Total 14.6 10.2 12.8 43.6 9.5 12.7

Nota: Informacion al Il trimestre 2015

1/ Se utiliza los costos de envio a Brasil como variable proxy ya que no se cuenta con informacién de Per(.
Fuente: Banco Mundial — Remittances Prices World wide.

Elaboracion Propia.

Los resultados nos muestran que enviar 200 dolares de remesas en Estados Unidos
cuesta 10,2 dolares, de Espafia 12,8 dolares, Japon 43,6 dolares, Chile 9,5 dblares y de Italia
12,7 dblares (Ver Tabla 3); mientras que el costo de enviar 500 ddlares en Estados Unidos
cuesta 15,5 dolares, de Espafia 22,4 dolares, Japon 44,7 dolares, Chile 22,1 dolares y de Italia
24,5 dolares (Ver Tabla 4).

Para el total hemos utilizado la ponderacion que corresponde a cada uno de los paises
respecto a las remesas totales. En funcion a ello encontramos que para el envio de 200
ddlares (Ver Tabla 3) de remesas cuesta en promedio 14,6 dolares; el costo promedio del
envio por banco cost6 13,0 dolares y los envios por ETF costd 16,4 dblares; para el envio de
500 ddlares (Ver Tabla 4) de remesas el costo global del envio es de 21,8 dolares, mientras
que el envio por banco es de 15,5 ddlares, y por ETF es de 24,7 dolares.

El costo de envio de paises americanos es mucho mas barato que los provenientes
desde fuera del continente; en lo que respecta a los costos diferenciandolos entre las
instituciones que se utilizan se puede destacar que hay lugares donde el envio desde bancos
es mas barato esta caracteristica es similar tanto para los envios de 200 ddlares como los de
500 délares. Otra caracteristica importante es la velocidad de envio, en todos los casos es

mucho mas rapido enviar por ETF’s que por las entidades bancarias.

2 Variable proxy es una variable aproximada, de referencia sobre otra variable que no puede ser medida.
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Tabla 4
Per(: Costo de envio de remesas de US$ 500, segiin medio de envio, 2015

Medio de envio Total EE.UU. Espafia Japon Chile Italia 1/
Banco 155 9.4 44.7 121
ETF 24.7 18.6 22.4 50.2 22.1 32.0
Total 21.8 15.5 22.4 447 22.1 24.5

Nota: Informacion al Il trimestre 2015

1/ Se utiliza los costos de envio a Brasil como variable proxy ya que no se cuenta con informacion de Perd.
Fuente: Banco Mundial - Remittances Prices World wide.

Elaboracion Propia.

3.1.4. Analisis del consumo privado en el Peru en el periodo 2000 - 2017

En la Figura 5, se observa el consumo privado entre los afios 2000 - 2017 ha venido
mostrando un crecimiento sostenido, gracias a las perspectivas positivas que brinda la
estabilidad de las politicas macroecondmicas. En el afio 2000, el consumo privado era de
2.52%. En el 2002, el consumo privado ya habia crecido 4.87%, siendo el comportamiento
de mayor contribucion en el incremento de la demanda interna. Por otro lado, en el 2005, el
consumo privado crecié en 3.66%, este incremento esta asociado al incremento de las
remesas del exterior en 27.1%. Asi mismo, se observo un incremento de 17.1% en los
créditos de consumo de las empresas financieras. Para el afio 2015, el consumo privado se
desaceleré en 3.98%. La desaceleracion explico, por el menor crecimiento del ingreso
nacional disponible, asi como indicadores como la importacion de bienes de consumo, que
disminuy6 1.6%. Finalmente, para el afio 2017, el consumo privado registro una caida en

2.52%. Esta caida se debe a la disminucion del ingreso nacional disponible en 0.004%.

Evolucion del consumo privado del Per en el periodo anual 2000 - 2017
(variaciones porcentuales reales)
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Figura 5: Evolucion del consumo privado del Pert en el periodo anual 2000 - 2017
Fuente: Banco Central de Reserva del Pert.
Elaboracion Propia.
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Tabla 5

3.1.5. Andlisis de la evolucion del ahorro financiero como factor clave en el consumo

privado en el Peru en el periodo 2000 - 2017

El ahorro financiero incluye el total de activos de las empresas y hogares en el
sistema financiero, bajo la forma de depdsitos de ahorro, depoésitos a plazo, valores,
participaciones de fondos mutuos, seguros de vida y aportes a fondos privados de pensiones.
(BCRP. Memoria anual 2010).

Como se puede apreciar en la Tabla 5, la evolucion del ahorro financiero en el
periodo 2000 - 2017. Como porcentaje del PBI, el ahorro financiero subi6 a 41.1% en el afio
2010. Este mayor ahorro financiero fue producto de la recuperacion de la actividad
econdmica tras la crisis del afio 2008, que afectd los niveles de depositos y el valor de los
activos de los fondos privados de pensiones. Tras superarse la crisis, los depdsitos

recuperaron sus niveles previos asi como los activos de los fondos privados de pensiones.

Por monedas, el ahorro financiero en soles crecié en el segundo tramo del 2006 -
2010 alcanzando un promedio del 23.5% del PBI y en Gltimo tramo de 2011 - 2017 llegé a
incrementarse en un promedio del 33.0% del PBI. Finalmente, el ahorro financiero en
ddlares, que consiste mayormente en depdsitos en dicha moneda, descendio en el segundo
tramo de 2006 - 2010 en un promedio del 13.9% del PBI, en tanto que en el Gltimo tramo se
recuperd llegando a crecer en promedio 14.2% del PBI en el periodo 2011 - 2017. Po ultimo,
es importante resaltar que el ahorro representa un soporte para atender cualquier emergencia

y va a permitir una mejor calidad de vida en el futuro.

Evolucioén del ahorro financiero del Pera, 2000 - 2017
(Porcentajes del PBI)

Promedio Promedio
2000 - 2006 -
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Promedio
2011 -
2017

Ahorro
financiero

enm/n 79 91 106 122 134 154 14 172 231 248 249 274 235 283 304 326 336 343 348 367 33.0
Ahorro
financiero
enm/e 17.7 176 169 164 147 136  16.2 133 136 135 153 137 139 137 126 126 137 155 162 150 14.2
Ahorro
financiero
total 256 267 275 286 281 290 276 305 36.7 383 402 411 37.4 420 430 452 473 498 510 517 471
Consumo
Privado® | 252 100 487 251 340 366 3.00 621 865 890 3.08 9.08 7.2 723 744 573 390 398 327 252 4.9

a/ Las cifras que siguen estan expresadas como variaciones porcentuales reales.
m/n; moneda nacional

m/e: moneda extranjera

Fuente: BCRP (Memorias 2000 - 2017).

Elaboracion Propia.
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3.1.6. Andlisis de las tasas de interés sobre los niveles de consumo en el Peru en el
periodo 2003 - 2016

En la Tabla 6, nos muestra la evolucion de la tasa de interés activa real en moneda
nacional, donde tiene una tendencia decreciente, podemos observar que para el afio 2003 la
tasa activa en moneda nacional tiene un 19.3% culminando para el 2016 con una tasa de
13.5%.

La tendencia decreciente de las tasas de interés activas en moneda nacional del
sistema bancario continud en el 2003. Asi, la tasa de interés para préstamos comerciales
descendid del 11.9% en diciembre del 2002 al 8.9% en diciembre del 2003. En el mismo
periodo, la tasa de los créditos para microempresas disminuy6 del 55.9% al 52.2% y para
préstamos de consumo del 45.2% al 40.9%. (BCRP. Memoria Anual 2003).

Durante el afio 2005 la tasa activa real en moneda nacional tuvo un crecimiento
durante todo el afio, esta evolucion fue reflejo de una menor prima de riesgo ante la mejora
de la actividad econémica, una mayor competencia en el mercado y la disminucion de la
morosidad bancaria. (BCRP. Memoria Anual 2005).

Las medidas de politica monetaria del Banco Central de Reserva del Per( hasta
setiembre de 2008, en un contexto de alto crecimiento de la demanda interna y presiones al
alza en los precios internos, consistieron en elevar la tasa de interés de referencia y en
incrementar las tasas de encaje para las obligaciones en soles y dolares. Tales acciones

impactaron sobre todo a las operaciones de corto plazo en soles, tanto activas como pasivas.

Por otra parte, observamos en la Tabla 6, el comportamiento de la tasa de interés en
moneda extranjera el cual estuvo asociado principalmente a la tendencia alcista de las tasas
en el exterior. La tasa LIBOR a tres meses pasé del 1.2% en diciembre del 2003 al 2.5% en
diciembre de 2004. (BCRP. Memoria Anual 2004).

El comportamiento de las tasas de interes en ddlares estuvo vinculado a la evolucion
de las tasas de interés internacionales, a las expectativas sobre el tipo de cambio y a la
percepcidn de riesgo crediticio de los deudores. Las tasas de corto plazo, sobre todo las
activas, fueron las mas influenciadas por las condiciones prevalecientes en los mercados
mundiales. Durante el primer semestre, la relativa abundancia de fuentes de financiamiento
externas, luego de la entrada de un importe volumen de capitales de corto plazo, provoco

que la moneda local tendiera a apreciarse y se elevaran las tasas de interés en dolares de
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corto plazo. A partir de junio, cuando los flujos de capitales hacia el pais comenzaron a
disminuir, las tasas activas de corto plazo en dolares tendieron a bajar. Al cierre del 2008, la
tasa activa subio casi en cuatro puntos porcentuales, en comparacion a diciembre del 2007 (de
6.3% a 10.4%) en concordancia con las tasas de interés a nivel mundial luego de la quiebra

de Lehman Brothers.

Las tasas de interés en moneda extranjera se mantuvieron estables y en niveles bajos
reflejando asi bajas tasas de interés en el mercado internacional, las cuales fueron
parciamente compensadas por las medidas de encaje aplicadas por el BCRP al cierre de
2011. (BCRP. Memoria Anual 2011).

Las tasas de interés en moneda extranjera mostraron una tendencia decreciente,
reflejando las bajas tasas de interés en el mercado internacional y los mayores excedentes
de liquidez en moneda extranjera de la banca, que se acentuaron a partir de mayo del 2013,
con la aceleracion del crecimiento de los depositos en délares en el sistema financiero, ante
el aumento de las expectativas de depreciacion del nuevo sol. (BCRP. Memoria Anual
2011).

Tabla 6
Comparacién de la tasa de interés activa real en moneda nacional y

extranjera en el consumo privado, 2003 - 2016
Consumo Privado Tasa de interés Tasa de interés

(variaciones activa real en activa real en
Ao  porcentuales reales) moneda nacional moneda extranjera
2003 2.51 19.3 54
2004 3.40 21.1 -0.3
2005 3.66 218 135
2006 6.21 21.7 2.5
2007 8.65 17.7 -1.2
2008 8.90 15.3 8.3
2009 3.08 19.7 0.1
2010 9.08 16.3 4.0
2011 7.23 135 -15
2012 7.44 16.0 0.3
2013 5.73 12.7 14.0
2014 3.90 12.1 10.9
2015 3.98 11.2 18.2
2016 3.27 13.5 2.7

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(.
Elaboracion Propia.
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3.1.7. Especificacion del modelo de vector de correccion del error (VEC)

El modelo a probar con sentido econémico y para fines de nuestra investigacion es
el siguiente:
LCP, = B; + B,LRE; + B3DUMMY + p; (20)

De la ecuacion (20) anterior, procedemos a diferenciar cada una de las series a fin de
estimar el modelo de vector de correccion del error (VEC) que explique el comportamiento
tanto de largo plazo como de corto plazo.

ALCP; = oy + o4 ALRE; + +y(LCP._; — By — B,LRE,_;)+DUMMY + ¢, (21)

Donde:

= ALCP;= Diferencial del logaritmo del consumo privado

» ALRE,= Diferencial del logaritmo de las remesas del exterior

= y = Velocidad de convergencia (mecanismo de ajuste).

» LCP;_,= Logaritmo del consumo privado rezagada un periodo antes

» LRE,_,= Logaritmo de las remesas del exterior rezagada un periodo antes

= DUMMY = Variable ficticia®

» ¢,= Error del modelo

", a1, B1 Y B2 Son elasticidades

La metodologia para estimar el modelo de vector de correccion del error (VEC)

consiste en cuatro fases (Ver Anexo N°29):

Fase I: Diagnostico: En esta primera fase, consiste en que los datos de las variables
macroecondmicas el consumo privado y las remesas del exterior deben ser datos reales (Ver
Anexo N°18), luego se procedié a desestacionalizar las series mediante el método de Census
X-13 (Ver Anexo N°02 y Anexo N°03) mediante el programa econométrico EViews version
10 ( Ver Anexo N°33) y luego se aplico logaritmos a las variables (Ver Anexo N°04 y Anexo
N°05) para interpretar los parametros en elasticidades. Luego se realiz6 un analisis previo
de las variables el consumo privado y las remesas del exterior para detectar si son series
estacionarias 0 no estacionarias a través de la prueba de raiz unitaria (Ver Anexo N°06) de

Phillip y Perron (P-P) y Dickey y Fuller (DF-Aumentado). Por otro lado, se determing el

3 EI modelo incluye una variable Dummy cuyo objetivo es indicar los efectos de la implementacion en 2000
de la Politica de Apertura Econémica que se encargaria de regir en adelante las dindmicas de la politica de
migraciones: Para Dummy toma el valor de cero para el periodo del primer trimestre de 2000 al segundo
trimestre de 2002; mientras que para el tercer trimestre de 2002 hasta el tercer trimestre de 2009, esta variable
indicadora adquiere el valor de 1; y para el cuarto trimestre de 2009 hasta el segundo trimestre de 2018 adquiere
el valor de cero.
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orden de integracion de los residuos (Ver Anexo N°07) usando una prueba de raiz unitaria
con el Test de Dickey - Fuller Aumentado (ADF). Llegando a concluir, que los residuos son
integrado de orden cero I1(0) o ruido blanco de media cero y varianza constante.

Fase I1: Estimacion: En virtud de que el consumo privado, las remesas del exterior
y los residuos son estacionarias, se procedio a estimar un modelo de vectores autorregresivos
(VAR) con un rezago (Ver Anexo N°09) segun los criterios de informacién (Ver Anexo
N°08). Luego de la estimacion del modelo VAR, se procedié a estimar la regresion de
cointegran de Johansen (Ver Anexo N°10), es decir se evidencio que si existe una relacién
de largo plazo entre el consumo privado y las remesas del exterior. Finalmente, se estimé el
modelo de vector de correccion del error (Ver Anexo N°11).

Fase I11: Evaluacion: Efectuada la estimacion econométrica del modelo de vector
de correccion del error (VEC), ésta se evalu6 desde el punto de vista econémico, estadistico
y economeétrico:

A. Teoria Economica

Se encontro que los signos esperados del modelo de vector de correccién del error
(VEC) tanto en el corto plazo y largo plazo son correctos de acuerdo a la teoria
macroecondémica del consumo privado de Mankiw (2014).

B. Estadistica

Se evaluo la significancia individual a través del t - estadistico y el F- global de los

parametros estimados a un nivel 5% de significancia y con un nivel de 95% de confianza.
Por otra parte se reviso la bondad de ajuste (Ver Anexo N°11). Por ultimo, se evalud la
estabilidad del modelo VEC.

C. Problemas Econométricos

En esta parte, se evaluo los problemas economeétricos de la estimacion del VEC: EI
contrastes de normalidad de Jarque-Bera (Ver Anexo N°13), el test de autocorrelacion
Breusch-Godfrey (Multiplicador de Lagrange) (Ver Anexo N°12) y el contraste de
heteroscedasticidad de White (Ver Anexo N°14).

Fase IV: Disefio de politica economica: En esta ultima fase, se elaboraron 3
recomendaciones como medida de politica econémica para incentivar las remesas del

exterior que tienen un impacto positivo a corto y a largo plazo en nuestro pais.
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3.1.8. Pruebas de raiz unitaria

A partir del método grafico analizados (Ver Anexo N°04 y Anexo N°05), se concluye
que las series en logaritmo del consumo privado desestacionalizado (LCP) y el logaritmo de
las remesas del exterior desestacionalizado son no estacionarias. Para poder afirmar este
hecho, es necesario utilizar contrastes formales (Ver Anexo N°06). A continuacion se
muestran los resultados de dos test de raiz unitaria, el primero propuesto por Dickey y Fuller
(DF-Aumentado) y el segundo, por Phillip y Perron (P-P).

Cada una de estas pruebas posee algunas ventajas respecto del conocido test de
Dickey-Fuller (Ver Anexo N°28). El test de D-F aumentado permite que la serie posea un
orden autorregresivo mayor a uno, principal inconveniente del test de D-F; el test de P-P
permite que los errores presenten autocorrelacion y heteroscedasticidad, principal
incoveniente del test de D-F aumentado. (De Grange, 2005, p.222). Asi, en conjunto, los
resultados permitiran analizar la robustez de los resultados de cada test.

Los resultados del contraste D-F aumentado y P-P para las variables LCP y LRE se
presentan en la Tabla 7, observandose que los valores del ADF son menores a los valores
criticos de 1%, 5% y 10%, es decir son no estacionarias. En la misma tabla, los resultados
del test de D-F aumentado y P-P se rechazd la hipotesis nula de la estacionariedad a un nivel
de significancia de 1%, 5% y 10%, afirmandose que las series si se toman primeras

diferencias las series se tornan estacionarias con un alto grado de confianza estadistica.

Tabla 7
Resultados de los test de raiz unitaria

Test de Dickey - Fuller

Test de Phillips Perron

Aumentado (ADF) (PP) H,: Serie no estacionaria
Serle . Niy _el de . Valor Valor
significancia ADF Critico PP Critico Rechazo H, No Rechazo H,

1% -1.613571 -4.090602 -1.853461 -4.088713 X

LCP 5% -1.613571 -3.473447 -1.853461 -3.472558 X

Intercepto y 10% -1.613571 -3.163967 -1.853461 -3.163450 X
tendencia 1% -7.658203 -4.090602 -7.776995 -4.090602 X
cP ALCP 5% -7.658203 -3.473447 -7.776995 -3.473447 X
10% -7.658203 -3.163967 -7.776995 -3.163967 X

1% -0.951968 -4.088713 -1.129873 -4.088713 X

LRE 5% -0.951968 -3.472558 -1.129873 -3.472558 X

Intercepto y 10% -0.951968 -3.163450 -1.129873 -3.163450 X
RE  tendencia 1% -4.849034 -4.092547 -8.433105 -4.090602 X
ALRE 5% -4.849034 -3.474363 -8.433105 -3.473447 X
10% -4.849034 -3.164499 -8.433105 -3.163967 X

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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3.1.9. Analisis de cointegracion y prueba de hipotesis

Teniendo en cuenta la metodologia propuesta por Johansen (1988) los resultados
obtenidos nos llevan a considerar la existencia de una relacion de Cointegracion (Ver Tabla
8 y Anexo N°10):

Tabla 8
Pruebas de Cointegracién para LCP, LRE, DUMMY
Prueba de la traza

Hipdtesis Traza 5%

N° de ecuaciones Valor propio estadistico Valor critico
Ninguna * 0.275788 36.97803 29.79707
Maximo 1 0.154296 13.74568 15.49471
Méaximo 2 0.023056 1.679504 3.841466

Prueba de Max - Eigen
Hipotesis Max-Eigen 5%

N° de ecuaciones Valor propio estadistico Valor critico
Ninguna * 0.275788 23.23235 21.13162
Maximo 1 0.154296 12.06618 14.26460
Maximo 2 0.023056 1.679504 3.841466

Nota: * Significa rechazo de la hipotesis nula al 5% de significancia. Pruebas de traza y
de max - eigen indican que hay 1 vector de cointegracion al 5%.
Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.

La relacion de equilibrio entre el consumo privado y las remesas del exterior se
confirmé mediante la prueba de Johansen. Como se puede observar en la Tabla 8, el test de
decision, nos reportan que al menos existe un vector de cointegracion. Asi la cointegracion
entre el consumo privado y las remesas del exterior, nos muestra que al menos existe un
vector de cointegracion, esto resulta de comparar la columna del estadistico de la “traza” o
“max-eigen”, con los valores criticos al 5% nivel de significancia. Sin embargo la relacién
con significado econdmico a largo plazo es la siguiente:

S —

LCP, = 8.840 + 0.849*LRE; — 0.416*DUMMY (22)

Por lo que podemos concluir que existe: Una relacion directa entre el consumo
privado (LCP) y remesas del exterior (LRE). Un boom del crecimiento de las remesas del
exterior, como el experimentado del primer trimestre del 2000 hasta el segundo trimestre del
2018, implica un incremento del consumo privado. Esto significa, que si las remesas del
exterior creciera 1% (ceteris paribus), el consumo privado se incrementarian en 0.849% en

el largo plazo.
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En este caso el Modelo de Correccion de Error (MCE) a corto plazo obtenido tiene

la siguiente forma:

ALCP, = —0.033*¢,_; + 0.085*ALCP,_; + 0.067*ALRE,_; — 0.003*DUMMY — 0.010  (23)
[-3.379] [0.730] [2.337] [0.435] [5.527]

En donde los numeros entre corchetes representa los t estadisticos. Los Modelos de
Correccion de Error (MCE) nos brindan una idea de la dindmica de corto plazo asociadas a
las relaciones estables a largo plazo. En este caso, el coeficiente de velocidad de
convergencia de estas variables (rapidez con que una variable vuelve a su nivel normal
después de un shock) es lenta -0.033 y significativa [—3.379], lo que implica que una vez
producida una alteracion en la variable dependiente (Consumo privado) el proceso de
convergencia hacia su estado inicial demoraré tres afios. Respecto a la bondad de ajuste (Ver
Anexo N°11), el R? es el 19.39%, lo cual significa que al haber cambios en la variable
dependiente (consumo privado), el 19.39% de estos cambios van a depender de las variables
independientes (remesas del exterior y dummy). Finalmente, se agreg6 la variable Dummy
(variable de apoyo) para mejorar el comportamiento de la variable dependiente (Consumo

privado), debido a que el valor inicial no era significativo.

Por otro lado, todos los coeficientes de corto plazo tienen el signo requerido y salvo
el coeficiente de ALCP,_, y DUMMY los demas coeficientes son significativos aunque
“Probablemente no valga la pena prestar demasiada atencion a las estimaciones de los
parametros en estas etapas, ya que solo dan una indicacién muy aproximada de los posibles

efectos a corto plazo en el modelo en forma reducida” (Hansen y Juselius: 1995, pp. 30).

Con respecto al impacto de corto plazo, la elasticidad de las remesas del exterior fue
0.067. Esto significa, que si las remesas del exterior creciera 1% (ceteris paribus), el

consumo privado se incrementarian en 0.067% en el corto plazo.
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3.2.Discusién de resultados

El objetivo general de esta investigacion fue determinar si el incremento de las
remesas del exterior impactara en el consumo privado del PerG en el primer trimestre del
2000 al segundo trimestre del 2018. Para esto, desarrollamos un modelo econométrico de
vector de correccion de errores, en donde la variable a explicar es el consumo privado y la
variable explicativa o también llamada independiente son las remesas del exterior y una

variable de apoyo que es la variable Dummy.

Las variables incluidas en el modelo econométrico de vector de correccion de error
resultaron ser estadisticamente significativas y con el signo esperado a corto plazo y a largo
plazo. De esta manera, cumpliéndose la hip6tesis, donde el incremento de las remesas del
exterior tiene un impacto significativo en el consumo privado del Peru en el periodo 2000 -
2018. Por otro lado, se comprobo la teoria econdmica con respecto a la teoria keynesiana
del consumo, donde el signo esperado fue positivo o sea que las remesas del exterior han

impactado positivamente en el nivel de consumo privado.

Como se menciond lineas arriba, la estimacion econométrica de un modelo de vector
de correccion de error congruente implica que sus residuales se encuentren exentos de
correlacion serial y heteroscedasticidad. A continuacion se detallan las pruebas que se
aplicaran para asegurar la congruencia del modelo, tales como: Prueba de correlacién serial,
prueba multivariada de heteroscedasticidad, prueba de normalidad y la estabilidad del

modelo de vector de correccion del error (VEC):

Prueba de correlacién Serial:

Para detectar autocorrelacion en los residuales se realiza la prueba multivariada de
correlacion serial del Multiplicador de Lagrange (LM) o prueba de Breusch - Godfrey, la
cual plantea la hipdtesis nula de ausencia de correlacion serial (autocorrelacion) hasta el
rezago p, contrastada con la hipotesis alternativa de autocorrelacion hasta el rezago de orden
p- El criterio de decision se especifica de la siguiente manera: Rechazar la hipotesis nula si
el valor de la probabilidad es menor al nivel de significancia. Los valores de la probabilidad
no permiten acepar la hipotesis nula de ausencia de correlacion serial, es decir la serie es
estacionaria. De alli que sea valido concluir que los residuales correspondientes a la ecuacion
del modelo VEC se encuentra serialmente incorrelacionado (Ver Tabla 9 y Anexo N°12).
Tabla 9
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Prueba de Autocorrelacion Serial LM
Ho: No autocorrelacion serial hasta el rezago p

Rezagos Estadistico LM P — value®
1 9.382561 0.4027
2 9.296098 0.4104
3 3.672498 0.9316
4 7.389705 0.5966
5 4.756040 0.8550

* Indica el rechazo de la hip6tesis nula a un nivel de significancia de 5%.
Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.

Prueba Multivariada de Heteroscedasticidad:

Otro supuesto que verifica la congruencia del modelo es el de homoscedasticidad,
esto es, suponer que todos los términos de error tienen la misma varianza; si esta condicion
se satisface puede decirse que los errores son homoscedasticos (de lo contrario serian
heteroscedasticos). En este caso, la hipotesis nula es que los residuales son homoscedasticos
y la alternativa que tienen un comportamiento heteroscedastico. Para este efecto se realiza
la prueba de Heteroscedasticidad de White sin términos cruzados. El criterio de decision es
el mismo que la prueba anterior: rechazar la hipétesis nula si el valor de probabilidad
asociado al estadistico ¥* es menor que el nivel de significancia de 5%(0.05). Los principales
resultados se especifican en la Tabla 10 y en el Anexo N°14. Por tanto se concluye que los
residuos del modelo de vector de correccion de error son homoscedasticos.

Tabla 10
Prueba Multivariada de Heteroscedasticidad de White sin términos cruzados

Chi-sq df Prob.

56.98615 48 0.1755*

* Indica el no rechazo de la hipotesis nula a un nivel de significancia de 5%
Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.

Prueba de Normalidad:

Hasta aqui se ha verificado la congruencia del modelo vector de correccion de error
especificado para el caso peruano y ya se puede continuar con las demas herramientas de
analisis que proporcionan los modelos VEC (Loria, 2007). Sin embargo, se realizo la prueba
de normalidad para establecer la distribucion asintética de los residuales del modelo VEC.
La prueba conjunta de normalidad permite diagnosticar que los residuales del modelo VEC

estimado no siguen una distribucién normal, esto debido a la probabilidad calculada de
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0.00% menor a la probabilidad de 5% se rechaza la hipdtesis nula de residuos son no
normales es decir no hay normalidad en los errores (Ver Tabla 11 y Anexo N°13). Por otro
lado, Fernandez - Corugedo (2003) argumenta que es mas importante que el VEC cumpla
con los supuestos de errores no autocorrelacionados y de homoscedasticidad que con el de

normalidad multivariada.

Tabla 11
Prueba de Normalidad de Jarque Bera
Ho: Residuos son normales

Component Jarque-Bera df Prob.
1 6.126305 2 0.0467
2 15.44363 2 0.0004
3 2605.939 2 0.0000
Joint 2627.509 6 0.0000"

* Indica rechazo de la hipotesis nula a un nivel de significancia de 5%.
Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.

Estabilidad del Modelo VEC:

En este apartado se realiza una evaluacion de la estabilidad dindmica del modelo
VEC, para ello revisamos la estimacion de las raices invertidas del polinomio autorregresivo
caracteristico. La condicion de estabilidad es una parte importante del modelo objeto de
estudio; se necesita que este sea dinamicamente estable, esto es, que frente a una
perturbacion no anticipada en una variable, las demés variables regresen a su trayectoria de
equilibrio de largo plazo; de lo contrario el modelo es inestable lo que se refleja en un
comportamiento explosivo sin sentido econémico (Loria, 2007). Cuevas (2010) indica que
la condicion de estabilidad del VEC implica que su primer y segundo momentos (media y
varianza) son estacionarios, es decir, son independientes respecto al tiempo. El criterio para
determinar la estabilidad o no del modelo de vector de correccion de error se fundamenta en
el cumplimiento de la condicion de que todas las raices invertidas tengan un modulo inferior
a uno y se encuentren dentro del circulo unitario. De la Figura 6 se desprende que ninguna
de las raices invertidas tiene un valor que supere la unidad, por lo que se puede considerar

que el modelo VEC estimado es estable.
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Verificacion de la condicion de estabilidad del modelo VEC
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Figura 6. El critenio para determunar la estabilidad o no del modelo de vector de correccion
de error se fundamenta en el cumplimiento de la condicion de que todas las raices invertidas

se encuentren dentro del circulo unitario.
Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.

Finalmente, a largo plazo ( Ver Tabla 12), los resultados encontrados sobre la elevada

elasticidad de las remesas del exterior en Per resulta inferior a la calculada por los trabajos

que muestra la literatura empirica para Colombia 0.90 (Pefiuela, Alvarez & Carvajal, 2017).

Sin embargo, la elasticidad remesas del exterior resulta superior a la calculada por los

trabajos que muestra la literatura empirica para Bolivia 0.53 (Condori, 2014), para los paises
de América Latina 0.000612 (Mayoral & Proafio, 2015) y finalmente para Ecuador 0.60

(Ganchozo, 2016).

Tabla 12
Comparacién de los resultados del consumo privado con otros estudios empiricos
Ao de Nivel de Elasticidad
publicacion  Autores Pais Muestra agregacion Modelo remesas®
2014 Condori Bolivia 2007 - 2013 Nacional Modelo Hipotético - 0.53
(Anual) Deductivo
2015 Mayoral & América 1975 - 2012 Nacional Minimos cuadrados 0.000612
Proafio Latina (Anual) ordinarios
2016 Ganchozo Ecuador 2011-2013 Local Modelo Hipotético - 0.60
(Mensual) Deductivo
2017 Pefiuela, Colombia 2004 - 2015 Local Modelo Hipotético - 0.90
Alvarez & (Anual) Deductivo
Carvajal
2018 Bruno & Per( 2000 - 2018 Nacional Vector de 0.849
Vasquez (Trimestral) cointegracion

a/ Elasticidades de largo plazo.
Fuente: Ver referencia bibliografica.

Elaboracion Propia.
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V.

4.1.

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Conclusiones

Después de haber concluido la presente tesis se llega a las siguientes conclusiones:

El flujo de remesas del exterior en la economia peruana ha tenido un
comportamiento ascendente en el periodo 2000 - 2017, llegando a totalizar en
dicho periodo US $ 36,461 millones de dolares.

En lo que respecta al caso peruano la migracion también ha aumentado, pasando
de 507 mil emigrantes al afio 2000 a 2 millones 886 mil al 2015, esto significa

una tasa de crecimiento promedio anual de 12.4%.

Los resultados nos muestran en el afio 2015, que enviar 200 dblares de remesas
en Estados Unidos cuesta 10,2 doélares, de Espafia 12,8 ddlares, Japon 43,6
dolares, Chile 9,5 ddlares y de Italia 12,7 dolares; mientras que el costo de enviar
500 ddlares en Estados Unidos cuesta 15,5 dolares, de Espafia 22,4 ddlares,
Japon 44,7 délares, Chile 22,1 dblares y de Italia 24,5 ddlares.

El consumo privado del Per( durante el periodo 2000 - 2017 ha tenido fases de
crecimiento y desaceleracién. El consumo privado se desacelerd de 7,44 % en
2012 a 2,52% en 2017, como resultado de un menor dinamismo del mercado

laboral.
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El ahorro financiero en soles crecié en el segundo tramo del 2006 - 2010
alcanzando un promedio de 23.5% del PBI y en Gltimo tramo del 2011 - 2017
llegd a incrementarse en un promedio de 33.0% del PBI. Finalmente, el ahorro
financiero en dolares, que consiste mayormente en depdsitos en dicha moneda,
descendi6 en el segundo tramo del 2006 - 2010 en un promedio del 13.9% del
PBI, en tanto que en el Gltimo tramo se recupero llegando a crecer en promedio
14.2% del PBI en el periodo 2011 - 2017.

La evolucion de la tasa de interés activa real en moneda nacional, donde tiene
una tendencia decreciente, podemos observar que para el afiio 2003 la tasa activa
en moneda nacional tiene un 19.3% culminando para el 2016 con una tasa del
13.5%.

A través de un modelo econométrico de vector de correccion de error, se ha
puesto a prueba la hipdtesis, concluyendo que el impacto de las remesas en el

consumo privado en el corto y en el largo plazo ha sido positivo.

Los resultados del test de D-F aumentado y P-P nos permiten rechazar la
hipédtesis nula de estacionariedad a un nivel de significancia de 1%, 5% y 10%,
afirmandose que las series si se toman primeras diferencias las series se tornan

estacionarias con un alto grado de confianza estadistica.

Con respecto al impacto de corto plazo, la elasticidad de las remesas del exterior
fue 0.067. Esto significa, que si las remesas del exterior creciera 1% (Ceteris
Paribus), el consumo privado se incrementarian en 0.067% en el corto plazo. Por
otro lado, si las remesas del exterior creciera 1% (Ceteris Paribus), el consumo

privado se incrementarian en 0.849% en el largo plazo.
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4.2. Recomendaciones

Frente a esta situacion, seria conveniente que el Estado peruano disefie politicas que
promuevan la maximizacién de los beneficios que las remesas representan para la economia
nacional, y de politicas que amortiglien y minimicen los efectos negativos del fendmeno
financiero ligado a la creciente intensificacién del proceso de emigracion internacional

peruano. Entre las politicas para potenciar las remesas tenemos:

1. Fomento del envio de remesas, formalizacion y reduccion de costos de

transferencia

El primer tipo de politica esta dirigida a los migrantes mismos. Se trata de incentivar
el envio de remesas a los paises de origen, fomentar el empleo de medios formales
de envio y estimular la participaciéon de organizaciones microfinancieras que tienen
gran alcance en las zonas receptoras de remesas para que funcionen como casas de
cambio para reducir los costos de transferencia. Otro instrumento de politica es la
promocion de cooperativas las cuales presentan costos de transferencia muy bajos.
Esto no sélo incrementaria los flujos de remesas, sino que también incrementa con
la competitividad del mercado y origina la aparicion de productos financieros

relacionados, asi como reduce el precio de la competencia.

2. Uso productivo de las remesas (redireccionamiento de remesas hacia

inversiones)

El Segundo tipo de politica intenta canalizar las remesas para promover el desarrollo
desde el lado de las familias receptoras. Se trata de crear un fondo comudn para
financiar oportunidades de negocio. Se sabe que la mayor parte del flujo de remesas
se destina a consumo y muy poco a inversién productiva. Con este tipo de programas
se quiere revertir esta realidad. Se buscan proyectos autosostenibles que sean capaces
de generar empleo para la familia receptora y, en algunos casos, para el trabajador

migrante en caso se vea forzado a volver a su pais.

53



3. Involucrar a los migrantes en el desarrollo de su comunidad de origen

Este ultimo tipo de politica estéd dirigida hacia los migrantes en el extranjero. En
Estados Unidos, son muy populares las asociaciones de migrantes. En este tipo de
programas estas asociaciones retunen fondos de entre sus miembros para financiar
proyectos especificos en sus lugares de origen. Estos fondos estan dirigidos a
proyectos sociales, como la reconstruccion de iglesias, renovacién de un hospital o
una escuela, la construccion de una biblioteca o algun otro proyecto que beneficie a

la comunidad.
Como se observa, estas tres politicas buscan de una manera alentar las remesas que

envian los migrantes hacia su pais de origen y en especial al Perq, y a la vez financiar el

consumo privado de los hogares de las familias peruanas.
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ANEXOS

ANEXO N° 01
RESUMEN Y PRINCIPALES RESULTADOS DE LOS AUTORES EXPUESTOS
EN LA ESTIMACION ECONOMETRICA DEL CONSUMO PRIVADO Y REMESAS

Afo de Nivel de Elasticidad
publicacibn  Autores Pais Muestra agregacion Modelo remesas
2014 Angamarca Ecuador 2001 - 2012 Nacional Modelo VAR 0.057
& Tenecora (Trimestral)
2014 Condori Bolivia 2007 — 2013 Nacional Modelo Hipotético - 0.53
(Anual) Deductivo
2014 Casanova Per 2000 — 2013 Nacional Modelo de regresion 0.85
(Trimestral) lineal
2015 Chullunquia ~ Per( 1998 — 2013 Nacional Modelo cointegracion 0.71
(Trimestral)
Minimos cuadrados
2015 Mayoral &  América  1975-2012 Nacional ordinarios 0.000612
Proafio Latina (Anual)
Modelo Hipotético
2016 Ganchozo  Ecuador 2011-2013 Local - Deductivo 0.60
(Mensual)
Pefiuela, 2004 - 2015 Modelo Hipotético
2017 Alvarez & Colombia  (Anual) Local - Deductivo 0.90
Carvajal
1990 - 2016 Vector de
2017 Damian Per(i (Trimestral) Nacional cointegracion 0.44

Fuente: Ver referencias bibliogréaficas.
Elaboracion Propia.
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ANEXO N°02

DESESTACIONALIZACION DEL CONSUMO PRIVADO DEL PRIMER TRIMESTRE 2000 - SEGUNDO TRIMESTRE 2018
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— CP(Original)
= CP_SA(Desestacionalizado)

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°03
DESESTACIONALIZACION DE LAS REMESAS DEL EXTERIOR DEL PRIMER TRIMESTRE 2000 - SEGUNDO TRIMESTRE 2018
(MILLONES S/ 2007)
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—— RE(Original)
—— RE_SA(Desestacionalizado)

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°04
LOGARITMO DEL CONSUMO PRIVADO DESESTACIONALIZADO DEL PRIMER TRIMESTRE 2000 - SEGUNDO TRIMESTRE 2018

114 -,

11.2
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10.8 —

10.6 |

10.4

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017  201¢

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°05
LOGARITMO DE LAS REMESAS DEL EXTERIOR DESESTACIONALIZADO DEL PRIMER TRIMESTRE 2000 - SEGUNDO
TRIMESTRE 2018
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Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°06
CONTRASTES FORMALES DE RAIZ UNITARIA

Contrastes de Dickey-Fuller aumentada (DF-Aumentado) de las
raices unitarias para LCP

Null Hypothesis: LCP has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.613571 0.7780
Test critical values: 1% level -4.090602
5% level -3.473447
10% level -3.163967
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LCP)
Method: Least Squares
Date: 09/11/18 Time: 14:28
Sample (adjusted): 2000Q3 2018Q2
Included observations: 72 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LCP(-1) -0.057079 0.035374 -1.613571 0.1113
D(LCP(-1)) 0.102988 0.119193 0.864045 0.3906
C 0.603026 0.367141 1.642489 0.1051
@TREND("2000Q1") 0.000803 0.000492 1.633181 0.1071
R-squared 0.044485 Mean dependent var 0.012193
Adjusted R-squared 0.002330 S.D. dependent var 0.010363
S.E. of regression 0.010351 Akaike info criterion -6.249438
Sum squared resid 0.007286 Schwarz criterion -6.122957
Log likelihood 228.9798 Hannan-Quinn criter. -6.199086
F-statistic 1.055272 Durbin-Watson stat 2.031423

Prob(F-statistic) 0.373956

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.



Contrastes de Phillips-Perron (PP) de las raices unitarias para LCP

Null Hypothesis: LCP has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel
Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -1.853461 0.6682
Test critical values: 1% level -4.088713

5% level -3.472558

10% level -3.163450
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.000101
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000150

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(LCP)

Method: Least Squares

Date: 09/11/18 Time: 15:38

Sample (adjusted): 2000Q2 2018Q2
Included observations: 73 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LCP(-1) -0.056632 0.033863 -1.672410 0.0989
C 0.599358 0.351728 1.704037 0.0928
@TREND("2000Q1") 0.000803 0.000468 1.714233 0.0909
R-squared 0.041038 Mean dependent var 0.012079
Adjusted R-squared 0.013639 S.D. dependent var 0.010338
S.E. of regression 0.010267 Akaike info criterion -6.279544
Sum squared resid 0.007379 Schwarz criterion -6.185415
Log likelihood 232.2033 Hannan-Quinn criter. -6.242032
F-statistic 1.497792 Durbin-Watson stat 1.792601

Prob(F-statistic) 0.230702

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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Contrastes de Dickey-Fuller aumentada (DF-Aumentado) de las
raices unitarias para LRE

Null Hypothesis: LRE has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.951968 0.9437
Test critical values: 1% level -4.088713
5% level -3.472558
10% level -3.163450

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(LRE)
Method: Least Squares

Date: 09/11/18 Time: 14:39
Sample (adjusted): 2000Q2 2018Q2

Included observations: 73 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LRE(-1) -0.028533 0.029973 -0.951968 0.3444
C 0.079865 0.065819 1.213407 0.2291
@TREND("2000Q1") 0.000156 0.000435 0.357930 0.7215
R-squared 0.021561 Mean dependent var 0.010919
Adjusted R-squared -0.006395 S.D. dependent var 0.042800
S.E. of regression 0.042937 Akaike info criterion -3.417941
Sum squared resid 0.129051 Schwarz criterion -3.323812
Log likelihood 127.7548 Hannan-Quinn criter. -3.380429
F-statistic 0.771257 Durbin-Watson stat 1.909278

Prob(F-statistic) 0.466320

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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Contrastes de Phillips-Perron (PP) de las raices unitarias para LRE

Null Hypothesis: LRE has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -1.129873 0.9165
Test critical values: 1% level -4.088713

5% level -3.472558

10% level -3.163450
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.001768
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.002344

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(LRE)

Method: Least Squares

Date: 09/11/18 Time: 15:50

Sample (adjusted): 2000Q2 2018Q2
Included observations: 73 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LRE(-1) -0.028533 0.029973 -0.951968 0.3444
C 0.079865 0.065819 1.213407 0.2291
@TREND("2000Q1") 0.000156 0.000435 0.357930 0.7215
R-squared 0.021561 Mean dependent var 0.010919
Adjusted R-squared -0.006395 S.D. dependent var 0.042800
S.E. of regression 0.042937 Akaike info criterion -3.417941
Sum squared resid 0.129051 Schwarz criterion -3.323812
Log likelihood 127.7548 Hannan-Quinn criter. -3.380429
F-statistic 0.771257 Durbin-Watson stat 1.909278

Prob(F-statistic) 0.466320

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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Contraste de Dickey-Fuller aumentada (DF-Aumentado) de las Raices

Unitarias en primera

diferencia para LCP

Null Hypothesis: D(LCP) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.658203 0.0000
Test critical values: 1% level -4.090602
5% level -3.473447
10% level -3.163967

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LCP,2)

Method: Least Squares

Date: 09/11/18 Time: 14:49

Sample (adjusted): 2000Q3 2018Q2

Included observations: 72 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LCP(-1)) -0.917891 0.119857 -7.658203 0.0000
C 0.010635 0.002884 3.687957 0.0004
@TREND("2000Q1") 1.53E-05 5.94E-05 0.257920 0.7972
R-squared 0.459453 Mean dependent var 0.000214
Adjusted R-squared 0.443785 S.D. dependent var 0.014040
S.E. of regression 0.010471 Akaike info criterion -6.239642
Sum squared resid 0.007565 Schwarz criterion -6.144781
Log likelihood 227.6271 Hannan-Quinn criter. -6.201878
F-statistic 29.32426 Durbin-Watson stat 2.020603
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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Contraste de Phillips-Perron (PP) de las Raices Unitarias
en primera diferencia para LCP

Null Hypothesis: D(LCP) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.776995 0.0000
Test critical values: 1% level -4.090602

5% level -3.473447

10% level -3.163967
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.000105
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000129

Phillips-Perron Test Equation
Dependent Variable: D(LCP,2)
Method: Least Squares

Date: 09/11/18 Time: 15:57
Sample (adjusted): 2000Q3 2018Q2

Included observations: 72 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LCP(-1)) -0.917891 0.119857 -7.658203 0.0000
C 0.010635 0.002884 3.687957 0.0004
@TREND("2000Q1") 1.53E-05 5.94E-05 0.257920 0.7972
R-squared 0.459453 Mean dependent var 0.000214
Adjusted R-squared 0.443785 S.D. dependent var 0.014040
S.E. of regression 0.010471 Akaike info criterion -6.239642
Sum squared resid 0.007565 Schwarz criterion -6.144781
Log likelihood 227.6271 Hannan-Quinn criter. -6.201878
F-statistic 29.32426 Durbin-Watson stat 2.020603
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.

67



Contraste de Dickey-Fuller aumentada (DF-Aumentado) de las Raices
Unitarias en primera diferencia para LRE
Null Hypothesis: D(LRE) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.849034 0.0010
Test critical values: 1% level -4.092547

5% level -3.474363

10% level -3.164499

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LRE,2)

Method: Least Squares

Date: 09/11/18 Time: 14:58

Sample (adjusted): 2000Q4 2018Q2
Included observations: 71 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LRE(-1)) -0.806072 0.166234 -4.849034 0.0000
D(LRE(-1),2) -0.208013 0.116523 -1.785160 0.0788
C 0.020436 0.011095 1.841937 0.0699
@TREND("2000Q1") -0.000272 0.000247 -1.098047 0.2761
R-squared 0.529850 Mean dependent var 0.000530
Adjusted R-squared 0.508798 S.D. dependent var 0.059954
S.E. of regression 0.042019 Akaike info criterion -3.446685
Sum squared resid 0.118297 Schwarz criterion -3.319210
Log likelihood 126.3573 Hannan-Quinn criter. -3.395992
F-statistic 25.16920 Durbin-Watson stat 1.936803
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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Contraste de Phillips-Perron (PP) de las Raices Unitarias
en primera diferencia para LRE

Null Hypothesis: D(LRE) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -8.433105 0.0000
Test critical values: 1% level -4.090602

5% level -3.473447

10% level -3.163967
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.001737
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.002029

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(LRE,2)

Method: Least Squares

Date: 09/11/18 Time: 16:04

Sample (adjusted): 2000Q3 2018Q2
Included observations: 72 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LRE(-1)) -0.992960 0.117995 -8.415296 0.0000
C 0.022062 0.010586 2.083980 0.0409
@TREND("2000Q1") -0.000275 0.000243 -1.131048 0.2620
R-squared 0.506711 Mean dependent var 0.001141
Adjusted R-squared 0.492413 S.D. dependent var 0.059755
S.E. of regression 0.042573 Akaike info criterion -3.434427
Sum squared resid 0.125059 Schwarz criterion -3.339566
Log likelihood 126.6394 Hannan-Quinn criter. -3.396663
F-statistic 35.43874 Durbin-Watson stat 2.029599
Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°07

CONTRASTE DE DICKEY-FULLER AUMENTADA (DF-AUMENTADO)

DE LAS RAICES UNITARIAS PARA LOS RESIDUOS

Null Hypothesis: RESID1 has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.506696 0.0127
Test critical values: 1% level -2.597025
5% level -1.945324
10% level -1.613876
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESID1)
Method: Least Squares
Date: 09/11/18 Time: 15:24
Sample (adjusted): 2000Q2 2018Q2
Included observations: 73 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESID1(-1) -0.145451 0.058025 -2.506696 0.0144
R-squared 0.075213 Mean dependent var 0.004083
Adjusted R-squared 0.075213 S.D. dependent var 0.055465
S.E. of regression 0.053338 Akaike info criterion -3.010714
Sum squared resid 0.204839 Schwarz criterion -2.979338
Log likelihood 110.8911 Hannan-Quinn criter. -2.998210

Durbin-Watson stat 2.080850

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°08

ELECCION DEL NUMERO DE REZAGOS PARA ESTIMAR UN MODELO VAR

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: LCP LRE DUMMY
Exogenous variables: C

Sample: 2000Q1 2018Q2

Included observations: 66

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 17.00129 NA 0.000131 -0.424282 -0.324752 -0.384953
1 396.5376 713.0682 1.75e-09*  -11.65265*  -11.25454*  -11.49534*
2 398.5551 3.607044 2.16e-09 -11.44106 -10.74436 -11.16576
3 406.3782 13.27553 2.25e-09 -11.40540 -10.41010 -11.01211
4 410.8323 7.153573 2.61e-09 -11.26765 -9.973758 -10.75637
5 418.6691 11.87393 2.74e-09 -11.23240 -9.639920 -10.60313
6 431.7950 18.69449 2.47e-09 -11.35742 -9.466359 -10.61017
7 448.2492 21.93895* 2.03e-09 -11.58331 -9.393655 -10.71807
8 452.5714 5.370013 2.43e-09 -11.44156 -8.953314 -10.45833

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°09
ESTIMACION DEL MODELO VAR

Vector Autoregression Estimates

Sample (adjusted): 2000Q2 2018Q2
Included observations: 73 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

LCP LRE DUMMY

LCP(-1) 0.965147 0.140378 -0.022000
(0.01024) (0.04147) (0.17665)
[ 94.2785] [3.38477]  [-0.12454]

LRE(-1) 0.034176 0881920  -0.119352
(0.00828) (0.03354) (0.14286)
[ 4.12812] [26.2952]  [-0.83547]

DUMMY(-1) -0.007908 0.066145 0.929519
(0.00365) (0.01481) (0.06307)
[-2.16373]  [4.46730]  [14.7389]

c 0.305453 -1.235584 0.580145
(0.09367) (0.37950) (1.61643)
[3.26078]  [-3.25582] [ 0.35891]

R-squared 0.999018 0.984988 0.895966
Adj. R-squared 0.998975 0.984336 0.891442
Sum sq. resids 0.006107 0.100234 1.818465
S.E. equation 0.009408 0.038114 0.162341
F-statistic 23402.44 1509.135 198.0806
Log likelihood 239.1071 136.9782 31.19252
Akaike AIC -6.441292 -3.643239 -0.745001
Schwarz SC -6.315787 -3.517735 -0.619496
Mean dependent 10.90665 2.628940 0.397260
S.D. dependent 0.293922 0.304527 0.492717
Determinant resid covariance (dof adj.) 3.09E-09

Determinant resid covariance 2.61E-09

Log likelihood 410.6835

Akaike information criterion -10.92283

Schwarz criterion -10.54632

Number of coefficients 12

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.



ANEXO N°10
TESTS DE COINTEGRACION DE JOHANSEN

Series: LCP LRE DUMMY
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.*
None * 0.275788 36.97803 29.79707 0.0063
At most 1 0.154296 13.74568 15.49471 0.0902
At most 2 0.023056 1.679504 3.841466 0.1950
Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)
Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.*
None * 0.275788 23.23235 21.13162 0.0249
At most 1 0.154296 12.06618 14.26460 0.1082
At most 2 0.023056 1.679504 3.841466 0.1950

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°11

MODELO DE VECTOR DE CORRECCION DE ERROR

Vector Error Correction Estimates

Cointegrating Eq: CointEq1
LCP(-1) 1.000000
LRE(-1) -0.849016
(0.07891)
[-10.7593]
DUMMY(-1) 0.416147
(0.05130)
[8.11202]
C -8.839700
Error Correction: D(LCP) D(LRE) D(DUMMY)
CointEq1 -0.033499 0.163308 -0.075084
(0.00991) (0.03958) (0.17686)
[-3.37967] [4.12648] [-0.42453]
D(LCP(-1)) 0.085486 0.116303 -2.453266
(0.11706) (0.46737) (2.08866)
[0.73030] [0.24885] [-1.17456]
D(LRE(-1)) 0.066622 -0.095224 -0.205676
(0.02850) (0.11381) (0.50861)
[2.33722] [-0.83670] [-0.40438)
D(DUMMY(-1)) 0.003311 -0.008357 0.022219
(0.00760) (0.03034) (0.13560)
[0.43564] [-0.27542] [0.16385]
C 0.010456 0.011466 0.031588
(0.00189) (0.00755) (0.03375)
[5.52767] [1.51810] [0.93587]
R-squared 0.193858 0.231017 0.021423
Adj. R-squared 0.145730 0.185107 -0.036999
Sum sq. resids 0.006147 0.097996 1.957153
S.E. equation 0.009579 0.038244 0.170913
F-statistic 4.027965 5.032011 0.366699
Log likelihood 235.0994 135.4182 27.62273
Akaike AIC -6.391650 -3.622727 -0.628409
Schwarz SC -6.233549 -3.464626 -0.470307
Mean dependent 0.012193 0.011840 0.000000
S.D. dependent 0.010363 0.042366 0.167836

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°12

VECTOR DE CORRECCION DE ERROR

EVALUACION DE AUTOCORRELACION DEL MODELO DE

VEC Residual Serial Correlation LM Tests

Sample: 2000Q1 2018Q2
Included observations: 72

Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob.
1 9.382561 9 0.4027  1.050462 (9, 151.0) 0.4029
2 9.296098 9 0.4104  1.040487 (9, 151.0) 0.4106
3 3.672498 9 0.9316  0.403590 (9, 151.0) 0.9317
4 7.389705 9 0.5966  0.821978 (9, 151.0) 0.5968
5 4.756040 9 0.8550  0.524510 (9, 151.0) 0.8551

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
) ANEXO N°13
EVALUACION DE NORMAL IDAD DEL MODELO
DE VECTOR DE CORRECCION DE ERROR

VEC Residual Normality Tests
Orthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)

Null Hypothesis: Residuals are multivariate normal

Sample: 2000Q1 2018Q2
Included observations: 72

Component Skewness Chi-sq df Prob.*
1 0.215263 0.556056 1 0.4559
2 -0.749228 6.736110 1 0.0094
3 0.299621 1.077274 0.2993
Joint 8.369440 3 0.0390
Component Kurtosis Chi-sq df Prob.
1 4.362626 5.570249 1 0.0183
2 4.703675 8.707521 1 0.0032
3 32.46671 2604.862 1 0.0000
Joint 2619.140 3 0.0000
Component Jarque-Bera df Prob.
1 6.126305 2 0.0467
2 15.44363 2 0.0004
3 2605.939 2 0.0000
Joint 2627.509 6 0.0000

*Approximate p-values do not account for coefficient

estimation

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.



) ANEXO N°14
EVALUACION DE HETEROSCEDASTICIDAD DEL MODELO
DE VECTOR DE CORRECCION DE ERROR

VEC Residual Heteroskedasticity Tests (Levels and Squares)

Sample: 2000Q1 2018Q2
Included observations: 72

Joint test:
Chi-sq df Prob.
56.98615 48 0.1755

Individual components:
Dependent R-squared F(8,63) Prob. Chi-sq(8) Prob.
resl*resl 0.168449 1.595257 0.1442 12.12834 0.1456
res2*res2 0.156667 1.462948 0.1889 11.28002 0.1863
res3*res3 0.031986 0.260217 0.9763 2.303026 0.9703
res2*resl 0.316933 3.653877 0.0015 22.81915 0.0036
res3*resl 0.061531 0.516327 0.8398 4.430236 0.8164
res3*res2 0.039033 0.319870 0.9556 2.810369 0.9457

Fuente: Elaborado con los datos del BCRP utilizando EViews 10.
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ANEXO N°15

TIPO DE CAMBIO BANCARIO PROMEDIO

(S/ por US$)
TRIMESTRE TCN
Mar00 3.466
Jun00 3.490
Sep00 3.481
Dic00 3.516
Mar01 3.524
Jun01 3.563
Sep01 3.495
Dic01 3.445
Mar02 3.464
Jun02 3.457
Sep02 3.574
Dic02 3.571
Mar03 3.486
Jun03 3.475
Sep03 3.478
Dic03 3.476
Mar04 3.472
Jun04 3.478
Sep04 3.398
Dic04 3.304
Mar05 3.262
Jun05 3.255
Sep05 3.272
Dic05 3.394
Mar06 3.340
Jun06 3.292
Sep06 3.242
Dic06 3.222
MarQ7 3.189
Jun07 3.172
Sep07 3.152
Dic07 3.001
Mar08 2.889
Jun08 2.815
Sep08 2.902
Dic08 3.094
Continda...
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TRIMESTRE TCN
Mar09 3.187
Jun09 3.023
Sep09 2.958
Dic09 2.878
Marl0 2.850
Junl0 2.841
Sepl10 2.805
Dic10 2.804
Marll 2.779
Junll 2.785
Sepll 2.742
Dicll 2.711
Marl2 2.682
Junl2 2.666
Sep12 2.618
Dic12 2.584
Marl3 2.575
Junl3 2.663
Sep13 2.786
Dic13 2.784
Marl4 2.809
Junl4 2.792
Sepl4 2.822
Dicl14 2.931
Marl5 3.059
Junl5 3.144
Sepl5 3.213
Dicl15 3.323
Marl6 3.450
Junl6 3.317
Sepl6 3.338
Dicl16 3.395
Marl7 3.288
Junl?7 3.263
Sepl7 3.246
Dicl7 3.246
Marl8 3.238
Junl8 3.258

Fuente: Banco Central de Reserva del Per.

Elaboracion Propia.
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ANEXO N°16

DEFLACTOR DEL PBI

TRIMESTRE PBIN PBIR DEFLACTOR PBI
T100 43518 54675 79.59
T200 46699 58256 80.16
T300 43782 54622 80.15
T400 43919 54655 80.36
T101 42230 51760 81.59
T201 47429 58431 81.17
T301 45087 56120 80.34
T401 46245 57268 80.75
T102 44611 55138 80.91
T202 50552 62307 81.13
T302 46842 58404 80.20
T402 49487 59924 82.58
T103 48497 58249 83.26
T203 54298 65202 83.28
T303 50257 60552 83.00
T403 52327 61589 84.96
T104 53429 60914 87.71
T204 60637 67640 89.65
T304 55053 63146 87.18
T404 58564 66071 88.64
T105 56969 64341 88.54
T205 64550 71310 90.52
T305 60272 67230 89.65
T405 65290 71090 91.84
T106 66014 69671 94.75
T206 74663 75824 98.47
T306 71844 72806 98.68
T406 75193 76297 98.55
T107 73354 73354 100.00
T207 80626 80626 100.00
T307 80689 80689 100.00
T407 85024 85024 100.00
T108 82208 80813 101.73
T208 91664 89146 102.82
T308 91009 88440 102.91
T408 91333 90524 100.89

Contintia...
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TRIMESTRE PBIN PBIR DEFLACTOR PBI

T109 83499 82895 100.73
T209 90431 88427 102.27
T309 91175 88283 103.28
T409 100340 92979 107.92
T110 93647 87418 107.13
T210 105557 96887 108.95
T310 106319 96919 109.70
T410 114899 101156 113.59
T111 107928 94996 113.61
T211 117386 102176 114.89
T311 119425 102606 116.39
T411 125781 107274 117.25
T112 116966 100669 116.19
T212 125867 107961 116.59
T312 128387 109625 117.11
T412 137634 113019 121.78
T113 125790 105428 119.31
T213 136158 114690 118.72
T313 138748 115431 120.20
T413 145502 120900 120.35
T114 134202 110700 121.23
T214 142329 116902 121.75
T314 145388 117596 123.63
T414 152131 122235 124.46
T115 140688 112844 124.67
T215 152466 120689 126.33
T315 153796 121448 126.64
T415 163310 127908 127.68
T116 152030 118013 128.82
T216 162749 125380 129.80
T316 166649 127129 131.09
T416 175266 131853 132.93
T117 161686 120674 133.99
T217 172558 128613 134.17
T317 178057 130613 136.32
T417 186337 134857 138.17
T118 171782 124400 138.09
T218 187651 135579 138.41

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(.
Elaboracién Propia

Donde:
= PBIN: Producto bruto interno por tipo de gasto (millones S/) - PBI
= PBIR: Producto bruto interno por tipo de gasto (millones S/ 2007) - PBI



) ANEXO N°17 )
CONVERSION DE LAS REMESAS DEL EXTERIOR DE MILLONES DE DOLARES
A MILLONES DE SOLES A PRECIOS DE 2007

TRIMESTRE RED TCN RES DEFLACTOR DEL PBI RESR
T100 180 3.466 624 79.59 7.83
T200 179 3.490 624 80.16 7.79
T300 180 3.481 626 80.15 7.81
T400 179 3.516 629 80.36 7.83
T101 169 3.524 597 81.59 7.32
T201 179 3.563 637 81.17 7.85
T301 179 3.495 625 80.34 7.78
T401 226 3.445 778 80.75 9.64
T102 159 3.464 550 80.91 6.80
T202 168 3.457 579 81.13 7.14
T302 168 3.574 599 80.20 7.47
T402 212 3.571 756 82.58 9.15
T103 181 3.486 631 83.26 7.58
T203 205 3.475 714 83.28 8.57
T303 220 3.478 765 83.00 9.22
T403 262 3.476 911 84.96 10.72
T104 238 3.472 827 87.71 9.43
T204 269 3.478 935 89.65 10.43
T304 288 3.398 978 87.18 11.22
T404 338 3.304 1116 88.64 12.60
T105 308 3.262 1005 88.54 11.35
T205 352 3.255 1145 90.52 12.65
T305 367 3.272 1202 89.65 13.41
T405 413 3.394 1401 91.84 15.25
T106 389 3.340 1299 94.75 13.71
T206 445 3.292 1464 98.47 14.86
T306 471 3.242 1527 98.68 15.47
T406 533 3.222 1717 98.55 17.42
T107 476 3.189 1518 100.00 15.18
T207 509 3.172 1614 100.00 16.14
T307 542 3.152 1710 100.00 17.10
T407 604 3.001 1811 100.00 18.11
T108 571 2.889 1650 101.73 16.22
T208 616 2.815 1735 102.82 16.87
T308 631 2.902 1830 102.91 17.79
T408 626 3.094 1935 100.89 19.18

Continga...
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TRIMESTRE RED TCN RES DEFLACTOR DEL PBI RESR
T109 547 3.187 1745 100.73 17.32
T209 581 3.023 1757 102.27 17.18
T309 615 2.958 1820 103.28 17.62
T409 665 2.878 1913 107.92 17.73
T110 588 2.850 1674 107.13 15.63
T210 609 2.841 1731 108.95 15.89
T310 636 2.805 1785 109.70 16.27
T410 701 2.804 1965 113.59 17.30
T111 634 2.779 1761 113.61 15.50
T211 675 2.785 1880 114.89 16.37
T311 680 2.742 1864 116.39 16.02
T411 708 2.711 1920 117.25 16.37
T112 678 2.682 1817 116.19 15.64
T212 690 2.666 1838 116.59 15.77
T312 704 2.618 1843 117.11 15.74
T412 717 2.584 1853 121.78 15.21
T113 637 2.575 1640 119.31 13.74
T213 687 2.663 1830 118.72 15.41
T313 675 2.786 1880 120.20 15.64
T413 708 2.784 1972 120.35 16.39
T114 633 2.809 1778 121.23 14.66
T214 663 2.792 1851 121.75 15.20
T314 664 2.822 1872 123.63 15.14
T414 677 2.931 1985 124.46 15.95
T115 628 3.059 1920 124.67 15.40
T215 667 3.144 2097 126.33 16.60
T315 715 3.213 2296 126.64 18.13
T415 716 3.323 2378 127.68 18.63
T116 672 3.450 2317 128.82 17.99
T216 721 3.317 2390 129.80 18.42
T316 745 3.338 2486 131.09 18.96
T416 747 3.395 2536 132.93 19.08
T117 710 3.288 2334 133.99 17.42
T217 766 3.263 2500 134.17 18.63
T317 784 3.246 2544 136.32 18.66
T417 791 3.246 2569 138.17 18.59
T118 745 3.238 2414 138.09 17.48
1218 804 3.258 2621 138.41 18.94

Fuente: Banco Central de Reserva del Peru.
Elaboracion Propia

Donde:

RED: Remesas del Exterior (millones US$)

TCN: Tipo de cambio - promedio del periodo (S/ por US$) - Bancario - Promedio
RES: Remesas del Exterior (millones S/)
DEFLACTOR DEL PBI

RESR: Remesas del Exterior (millones S/ 2007)
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ANEXO N°18 )
BASE DE DATOS DE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS
UTILIZADAS EN LA ESTIMACION DEL MODELO ECONOMETRICO

TRIMESTRE CP RESR DUMMY
T100 34942 7.83 0
T200 35361 7.79 0
T300 36161 7.81 0
T400 36727 7.83 0
T101 35365 7.32 0
T201 36089 7.85 0
T301 36684 7.78 0
T401 36491 9.64 0
T102 37166 6.80 0
T202 37694 7.14 0
T302 38481 7.47 1
T402 38332 9.15 1
T103 37521 7.58 1
T203 38831 8.57 1
T303 39645 9.22 1
T403 39491 10.72 1
T104 39277 9.43 1
T204 40054 10.43 1
T304 40862 11.22 1
T404 40576 12.60 1
T105 40601 11.35 1
T205 41348 12.65 1
T305 42411 13.41 1
T405 42294 15.25 1
T106 42940 13.71 1
T206 43935 14.86 1
T306 45100 15.47 1
T406 45031 17.42 1
T107 46181 15.18 1
T207 47902 16.14 1
T307 48878 17.10 1
T407 49355 18.11 1
T108 50199 16.22 1
T208 53698 16.87 1
T308 53717 17.79 1
T408 51823 19.18 1

Continta...



TRIMESTRE CP RESR DUMMY
T109 51956 17.32 1
T209 54289 17.18 1
T309 55382 17.62 1
T409 54258 17.73 0
T110 55489 15.63 0
T210 59392 15.89 0
T310 61253 16.27 0
T410 59359 17.30 0
T111 60705 15.50 0
T211 64618 16.37 0
T311 64560 16.02 0
T411 62623 16.37 0
T112 65355 15.64 0
T212 69051 15.77 0
T312 69015 15.74 0
T412 67884 15.21 0
T113 69023 13.74 0
T213 73017 15.41 0
T313 72824 15.64 0
T413 71993 16.39 0
T114 72455 14.66 0
T214 76111 15.20 0
T314 75379 15.14 0
T414 74100 15.95 0
T115 75045 15.40 0
T215 79080 16.60 0
T315 78545 18.13 0
T415 77229 18.63 0
T116 77644 17.99 0
T216 81343 18.42 0
T316 81458 18.96 0
T416 79581 19.08 0
T117 79390 17.42 0
T217 83361 18.63 0
T317 83697 18.66 0
T417 81644 18.59 0
T118 81903 17.48 0
T218 87106 18.94 0

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(.

Elaboracion Propia

Donde:

CP: Consumo privado (millones S/ 2007)

RESR: Remesas del Exterior (millones S/ 2007)
DUMMY: Variable que se utiliza para corregir el modelo econométrico, que toma

valores 1y valores cero.
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ANEXO N°19
CONSTANCIA DE JUICIO DEL EXPERTO

Nombre del experto: Mg. Nelson Alejandro Puyen Farias
Especialidad:

» Magister en Administracion de Negocios y Relaciones Internacionales -
Universidad Cesar Vallejo.
» Ingeniero en Organizacidén de Empresas - Universidad Argentina de la Empresa,

Buenos Aires, Argentina.

Por medio de la presente hago constar que el trabajo metodoldgico elaborado por los
estudiantes Orellana Marcelino Bruno y Vasquez Rojas Yessenia Julisa de la Escuela de
Ingenieria Econdmica de la Universidad Sefior de Sipan, de la tesis titulada: “Impacto
de las remesas del exterior en el consumo privado del Pera en el periodo 2000 -
2018”, que después de haber revisado todo el proceso del trabajo metodologico, doy fe

que el proceso de la metodologia utilizada en esta tesis cuenta con sustento tedrico.

Mg. Nelson Alejandro Puyen Farias
DNI N°06431088

Pimentel, 17 Septiembre del 2018
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ANEXO N°20
CONSTANCIA DE JUICIO DEL EXPERTO

Nombre del experto: Mg. Econ. Maximo Damian Valdera
Especialidad:

» Magister en Investigacion y Docencia - Universidad Nacional Pedro Ruiz Gallo.
» Economista - Universidad Nacional Pedro Ruiz Gallo.

> Especialista en Econometria Aplicada - Universidad Nacional de Ingenieria.

Por medio de la presente hago constar que las estimaciones del modelo econométrico de
vectores de correccion del error elaborado por los estudiantes Orellana Marcelino Bruno
y Véasquez Rojas Yessenia Julisa de la Escuela Profesional de Ingenieria Econdmica de
la Universidad Sefior de Sipan, de la tesis titulada: “Impacto de las remesas del exterior
en el consumo privado del Peru en el periodo 2000 - 2018”, que después de haber
revisado las estimaciones como especialista en econometria, doy fe que los resultados
econométricos del modelo de vectores de correccion del error cuentan con sustento

tedrico economico, estadistico y econométrico.

Mg. Econ. Maximo Damian Valdera
DNI N°42558156

Pimentel, 10 Setiembre del 2018
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ANEXO N°21
CONSTANCIA DE JUICIO DEL EXPERTO

Nombre del experto: Mg. Econ. Marino Eneque Gonzales
Especialidad:

» Magister en Gerencia Empresarial - Universidad Nacional Pedro Ruiz Gallo.
» Economista - Universidad Nacional Pedro Ruiz Gallo.
» Especialista en Macroeconomia - Universidad Nacional Pedro Ruiz Gallo.

Por medio de la presente hago constar que las interpretaciones macroeconémicas de las
estimaciones del modelo econométrico de vectores de correccion del error elaborado por
los estudiantes Orellana Marcelino Bruno y Vasquez Rojas Yessenia Julisa de la Escuela
Profesional de Ingenieria Econdmica de la Universidad Sefior de Sipan, de la tesis
titulada: “Impacto de las remesas del exterior en el consumo privado del Pert en el
periodo 2000 - 2018, que después de haber revisado detalladamente las interpretaciones
macroecondémicas como especialista en Macroeconomia, doy fe que los resultados
econométricos del modelo de vectores de correccion del error cuentan con sustento

tedrico macroeconoémico.

Mg. Econ. Marino Eneque Gonzales
DNI N°16676879

Pimentel, 24 Setiembre del 2018
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ANEXO N°22
PERU: PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS RELACIONADOS CON LAS REMESAS DEL EXTERIOR, 2000 - 2017

Inversion

Remesas Producto Bruto Remesas/ Consumo Final  Remesas/ Remesas/ Extranjera Remesas/ Remesas/ Remesas/ Transferencias ~ Remesas/
(Millones Interno (PBI) PBI de Hogares (CFH) CFH Exportaciones Exportaciones  Directa (IED) IED Impuestos Impuestos  Inversion Total Inv. Total Corrientes (TC) TC
Aio Us$) (Millones US$) (%) (Millones US$) (%) (Millones US$) (%) (Millones US$) (%) (Millones US$) (%) (Millones US$) (%) (Millones US$) (%)
2000 718 50771 14 36699 20 6955 10.3 810 88.6 6565 10.9 9676 74 1001 .7
2001 753 51417 1.5 37454 2.0 7026 10.7 1144 65.8 6609 114 8948 84 1040 724
2002 705 54325 1.3 39203 1.8 7714 9.1 2156 32.7 6870 10.3 8925 7.9 1019 69.2
2003 869 58932 1.5 41444 2.1 9091 9.6 1335 65.1 7907 11.0 9758 8.9 1209 71.8
2004 1133 66674 1.7 45402 2.5 12809 8.8 1599 70.8 9107 124 11120 10.2 1433 79.1
2005 1440 74962 1.9 49387 29 17368 8.3 2579 55.8 10786 134 13025 111 1772 81.3
2006 1837 88056 2.1 53315 34 23830 7.7 3467 53.0 13986 13.1 16039 11.5 2185 84.1
2007 2131 102388 21 61463 35 28094 7.6 5491 38.8 16735 12.7 20757 10.3 2508 85.0
2008 2444 122333 2.0 75752 3.2 31018 7.9 6924 35.3 19927 12.3 29038 8.4 2943 83.0
2009 2409 122426 2.0 78043 3.1 27071 8.9 6431 37.5 17467 13.8 28275 8.5 2887 83.4
2010 2534 149518 1.7 92159 2.7 35803 71 8455 30.0 22812 111 37242 6.8 3026 83.7
2011 2697 171440 1.6 104783 2.6 46376 5.8 7341 36.7 27424 9.8 40915 6.6 3201 84.3
2012 2788 193582 14 121848 2.3 47411 59 11788 23.7 31870 8.7 49788 5.6 3307 84.3
2013 2707 202889 1.3 129288 21 42861 6.3 9800 21.6 33048 8.2 54077 5.0 3346 80.9
2014 2637 203110 1.3 132005 20 39533 6.7 4441 59.4 33567 79 52669 5.0 4372 60.3
2015 27125 192353 1.4 126678 2.2 34414 7.9 8272 32.9 28303 9.6 47134 5.8 3331 81.8
2016 2884 195704 1.5 127834 2.3 37020 7.8 6863 42.0 26463 10.9 44601 6.5 3967 72.7
2017 3051 215332 1.4 139476 2.2 44918 6.8 6769 45.1 27808 11.0 46654 6.5 3712 82.2

Fuete: Banco Central de Reserva del Perd.
Elaboracion Propia.
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ANEXO N°23

REMESAS POR PAISES
(MILLONES US$)

CONTRIBUCION AL

N° PAISES ALY A . 2017 GRECIMIENTO: 2017 - 2000 (%)
1 China 758 3337 52460 63860 12.7%
2 India 12883 22125 53480 68968 11.3%
3 Filipinas 6924 13733 21557 32808 5.2%
4 México 7525 22742 22080 30600 46%
5 Nigeria 1302 14640 19745 21967 41%
6 Pakistan 1075 4280 9690 19665 37%
7 Egipto 2852 5017 12453 19983 3.4%
8 Francia 8870 14212 19903 25372 33%
9 Alemania 3604 6366 12792 16833 2.7%
10 Vietnam 1340 3150 8260 13781 25%
1 Bangladés 1968 4642 10850 13469 23%
12 Espafia 650 1136 8687 10692 2.0%
13 Guatemala 596 3067 4232 8540 1.6%
14 Indonesia 1190 5420 6916 8997 1.6%
15 ltalia 1790 4004 7977 9287 1.5%
16 Rusia 500 3437 5250 8026 1.5%
17 Ucrania 419 2408 6535 7895 1.5%
18 Marruecos 2161 4589 6423 7467 1.1%
19 Polonia 1496 6471 7659 6805 11%
20 Tailandia 1697 1187 4433 6729 1.0%
21 Colombia 1610 3346 4031 5636 0.8%
22 Japon 773 905 1684 4578 0.8%
23 Honduras 474 1805 2618 4322 0.8%
2 Per 718 1440 2534 3039 05%
25 Estados Unidos 4395 4795 5930 6621 0.4%
2 Ecuador 1322 2460 2599 2848 03%
27 Brasi 1350 2805 3083 2699 03%
28 Bolivia 127 337 960 1341 0.2%
29 Argentina 86 432 644 688 0.1%
30 Paraguay 152 161 410 732 0.1%
31 Otros 45610 89348 141629 179216 26.9%

Mundo 116306 254387 467503 613466 100.0%

Fuente: Banco Mundial.
Elaboracion Propia.
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ANEXO 24
INDICADORES DEL CONSUMO PRIVADO

(VARIACION PORCENTUAL RESPECTO A SIMILAR PERIODO DEL ANO

ANTERIOR)
2005 2010 2015 2017
Ingreso nacional disponible real 0.055 19.405 -0.022 -0.004
Remesas del exterior 27.1 5.2 3.4 5.8
Tasa de desempleo de Lima Metropolitana 1.5 -6.0 9.2 2.0
Crédito de consumo 17.1 14.3 15.7 3.6
Importaciones de bienes de consumo 15.7 38.5 -1.6 8.4
No duraderos 16.1 31.4 1.6 11.1
Duraderos 15.1 46.8 -5.2 -83.0
Fuente: Banco Central de Reserva del Per(.
Elaboracion Propia.
ANEXO N°25

PERU Y REGIONES EN DESARROLLO:

TASA DE CRECIMIENTO PROMEDIO ANUAL DE LAS REMESAS, 1990 - 2014

Concepto

Repgidn
Este de Asiay el Paclico
Europa y Asia Ceniral
Aménica Lating y el Caribe
Medio Oriente y Nore de Africa
Sur de Asia

Africa Subsahariana
Peri

Codigo Tasa de Crecimiento
EAP 16,5
EAC 120
ALC 10,7
MNA 72
SDA 135
S5A 133
PER 15,3

Fuente: Banco Mundial y Banco Central de Reserva del Perd.

Elaboracién Propia.
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ANEXO N°26
REMESAS DEL PERU

Remesas Remesas
Ao (millones US$)  (Porcentaje del PBI)
2000 718 14
2001 753 15
2002 705 1.3
2003 869 15
2004 1133 1.7
2005 1440 1.9
2006 1837 2.1
2007 2131 2.1
2008 2444 2.0
2009 2409 2.0
2010 2534 1.7
2011 2697 1.6
2012 2788 1.4
2013 2707 1.3
2014 2637 1.3
2015 2725 14
2016 2884 15
2017 3051 1.4

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(.
Elaboracion Propia.

INDICADORES DEL CONSUMO PRIVADO

ANEXO N°27

(VARIACION PORCENTUAL ANUAL)

2015 2016 2017

PEA ocupada de Lima Metropolitana 1,0 1,8 15
Masa salarial real de Lima Metropolitana 24 3.0 0,7
Tasa de desempleo de Lima Metropaolitana 65 68 6,9
Indice de Confianza del Consumidor Apoyo b1 64 b1
Indice de expectativa de la situacion familiar a 12 meses 68 65 64
Crédito de consumo real 06 7.1 5,2
Ventas al por menor 35 2,1 0.6
Importaciones de bienes de consumo 0,7 -3,2 5,0
Mo duraderos 18 47 46
Duradero 5,3 -3,0 22

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(.

Elaboracion Propia.
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ANEXO N°28
PRUEBAS DE RAIZ UNITARIA

Es importante que las series de tiempo utilizados sean estacionarias, es decir que su media
y su varianza sean constantes durante el tiempo en que se midan, para que las
interpretaciones y los analisis sean consistentes a la evidencia empirica. Para lo cual se
realiza un analisis de raices unitarias, con el fin de evitar posibles regresiones espurias.
Existen diferentes pruebas para identificar no estacionariedad, como Tests de Dickey-
Fuller (DF), Tests de Dikey y Fuller Aumentado (DFA) y el Test de Phillips-Perron (PP).

1. Test de Dickey-Fuller:

Dickey y Fuller (1979 a 1981) mostraron los test para verificar la presencia de raiz
unitaria, en donde incluyen una constante y una tendencia dentro del modelo.

Consideraremos para fines de estimacion el proceso AR(1) como:

Ve = B+ pYi-1 T €

Donde 1 y p son pardmetros a estimar y &; es un término de error, dado que p es un
coeficiente de autocorrelacion que toma valores entre —1 < p < 1,si p =1, la serie y
no es estacionario, si p > 1, la serie es explosiva. De esta forma la hipotesis de
estacionariedad de una serie puede ser evaluada analizando si el valor absoluto de p es
estrictamente menor que 1, se establece como hipotesis alternativa Hy: p < 1, y como
hipétesis nula Hy: p = 1. Esta expresion anterior se puede demostrar mediante la toma de
diferencias como:
Ayr = p+ Oy—q + €

Donde ¥ = p —1, la las hipdtesis nula y la alterna son, Hy:9 =0 y H;y:9 <0,
respectivamente. Ya que la hipétesis nula es la presencia de raiz unitaria (serie no
estacionaria) en el proceso generador de los datos de la serie analizada y la hipotesis

alterna que representa la no presencia de raiz unitaria (serie estacionaria).
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2. Test de Dickey - Fuller Aumentado (ADF):

Dickey y Fuller, afiade rezagos de las diferencias de la variable dentro de la ecuacién a
estimar. En donde los errores de las ecuaciones estimadas son ruido blanco. Si se cumple
lo anterior entonces se puede emplear las tablas usuales de los test Dickey - Fuller
Aumentado (ADF). La especificacion aumentada del test se define en la siguiente
ecuacion.

Ayr = W+ 9yq + 814y1 + 84y + - + 814V _p+1 + &

Por lo tanto ADF se basa en las siguientes hipdtesis nula y alterna:
Hp:9=0yH;:9<0

Este tipo de regresiones de tal forma que incluye un término constante o una tendencia.

Para casos de contrastes la hipotesis se realiza de igual forma mencionado en DF.

3. Test de Phillips Perron (PP):

Esta prueba de raiz unitaria fue desarrollada por Phillips y Perron, es un método no
paramétrico para controlar la correlacion serial de orden elevado en una serie, la regresion

de este test PP es el proceso autorregresivo AR(1).

Aye =a+ By t+ €
El test PP realiza una correccion del estadistico t sobre el coeficiente 9 en la regresion

AR(1) para considerar la correlacion serial en el término e.

La correccion que realiza este test es no paramétrica debido a que utiliza una estimacion
del espectro del término € en la frecuencia cero que es robusta para una forma no conocida
de heteroscedasticidad y autocorrelacion, por lo tanto, utiliza la correccién conocida

como Newey-West para la heteroscedasticidad y autocorrelacion.
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ANEXO N°29
METODOLOGIA:
MODELO DE VECTOR DE CORRECCION DEL ERROR (VEC)

| FASE I: DIAGNOSTICO |

~ . Los datos de las variables
empeladas deben ser reales

2. Los datos se desestacionalizan y
se convierten en logartimos

v

3. Andlisis de pruebas de raiz unitaria de la
variables empleadas y de la variable residual

[  FASE II: ESTIMACION |
|

4. Estimacion del modelo de vector
autorregresivo (VAR)

v

5. Enfoque de cointegracion
de Johansen
6. Estimacion del Modelo VEC

| FASE 11I: EVALUACION |

Se evalla los signos esperados de
acuerdo a la teoria macroeconémica
B.1. Teoria Econdmica - | (€| CONSUMO privado.

Se evalua la significancia individual y global de
los parametros estimados al nivel 5% vy la bondad
de ajuste. Por otra parte, se evalla la estabilidad
del modelo VEC.

2. Estadistica

v

Se evalla los problemas econométricos de la
33 Problemas Econométricos estimacion del VEC: El contrastes de normalidad
| de Jarque-Bera, el test de autocorrelacién
Breusch-Godfrey (Multiplicador de Lagrange) y
el contraste de heteroscedasticidad de White.

| FASE IV: DISENO DE POLITICA ECONOMICA |

Fuente: Elaboracion Propia.
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ANEXO N° 30
INSTRUMENTO DE RECOLECCION DE DATOS:
REPORTES ESTADISTICOS DEL CONSUMO PRIVADO, REMESAS DEL
EXTERIOR, AHORRO FINANCIERO, TASAS DE INTERES, A TRAVES DEL
PORTAL WEB DEL BCRP

Suscripeion | Iniciar Sesion

BCRPData

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU Q

Gerencia Central de Estudios Economicos

Inicio Calendario de Difusion Cuadros Estadisticos Gulas Acercade

Consulta de Series CATEGORIAS (14224
» Por Categoria

» Por Frecuencia Moneda y Crédito (4383)
» Por Series Cuentas monetarias (508) | Liquidez (417) | Crédito (432) | Operaciones del BCRP (1275) | Tasas de interés (852) | Reservas internacionales (71) | Mercado de capiales
(226)  Sistema de pagos (1010) ~ Operaciones de las empresas bancarias (92

Series Pre-Definidas
» Nota Semanal Mensual Pracios (116)
« MNota Semanal Trimestral Inflacion (87) | Precios y tarifas (12) | Mercado inmobiliario (16) = Expectativas de inflacion (1
= Cuadros Anuales
TIpO de Cambio (137
Herramientas Tipo de cambio nominal (81) | Tipo de cambio real (31) ' Tipo de camhio de ofras divisas (25
» Listas Personalizadas
» AddHn para Excel Balanza de Pagos (292)
« API para Desamoladores Balanza comercial (513) = Terminos de intercambio (25) © Servicios (54)  Cuentafinanciera (102)  Renta de factores (35)  Resultado de [a balanza de pagos

L (85) ' Deuda externa (62) = Posicion de activos y pasivos (74)  Convenio de pagos y créditos reciprocos de ALADI (36
 App para Moviles

 letacatos Actividad Econémica y Mercado Laboral (50)
Encuesta de Expectativas PEI por sectores (502) | PEI gasto (127)  Remuneraciones y empleo (31
» Inflacion

Cuentas Fiscales (1035)
Ingresos (214) = Gastos (236

= Producto Bruto Inferno

)| Resultado econdmico (363) © Deuda pblica (190) - Caja del tesoro (28)  Presupuesfo publico (4)
w Tipo de Cambio

i Indicadaras [nternacionalss (1031

Fuente: Banco Central de Reserva del Per(.
Elaboraci6n Propia.
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ANEXO N° 31
INSTRUMENTO DE RECOLECCION DE DATOS:
REMESAS DEL EXTERIOR A NIVEL MUNDIAL Y COSTO DE ENVIO DE
REMESAS A TRAVES DEL PORTAL WEB DEL BANCO MUNDIAL

BANCO MUNDAL 0 O Registrarse

Estapaginaestéen: English Espafial Frangais 2 i
Banco de datos Indicadores del desarrol

0 CHWELION | Gréfico @ Mapa metadatos (English) ¥ Opcones de descarga

W pa

" serie

M X1 Escribir palabras cla ﬂ Y-y

A ABCDEFGHIILMNOPRSTUVW

' tiempo

—~ A
(1)) Relacidn entre masa monetaria y reservas
totales
(1)) Relacidn entre reservas liquidas y actives
bancarios (%)
()0 Remesas de trabajadores y compensacién de
empleados, pagadas (US§ 2 precios actuales)
()0 Remesas de trabajadores y compensacicn de
empleados, recibidas (% del PIB)
(i)LJ Remesas de utilidades provenientes de |z |ED
(US$ & precios actuales)
()0 Remuneracién de todo el personal educativo, .

Fuente: Banco Mundial.
Elaboracion Propia.
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ANEXO N° 32
INSTRUMENTO DE RECOLECCION DE DATOS:
FLUJO MIGRATORIO INTERNACIONAL PERUANO A TRAVES DEL PORTAL
WEB DE SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE MIGRACIONES

Y o L] R ] et
MIGRACIONES €', .
ST ATENCION OPORTUNIDADES mishs ( PORTAL DE O Repblica del
ALUSUARIO ~(8) Jtasorates MM JTRANSPARENCIA 4y

IO SERVICIOS v ORGANIZACION +  NORMATIVIDAD v FAQ v PRENSA v CONTACTO v

Estadisticas de Movimiento Migratorio en el Perd Enlaces Frecuentes

Boletin estadistico migratorio A ods a4 s

Servicios en Linea  Servicios en Linea
para Instituciones  para ciudadanos

Agosto 2018 i Junio 2018 [t [t
0y 0y

Citas en Linea Citas en Linea
Pasaporte Inmigracidn

Marzo 2018

Fuente: Superintendencia Nacional de Migraciones.
Elaboracion Propia.
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ANEXO N° 33 )
PROGRAMA ECONOMETRICO EVIEWS VERSION 10

H EViews

Command | [E] Capture

- Eviews Workfies
Create anew EViews workfile EViews Hustrated
b B

&j Open an existing EViews workfile | o EViews help
Ei Open Foreign fl (such as Exce) w Onlne tutordls

RecentFies — , |
modelo remesas, wft =

modelo remesas,wft

Buwsmnes | E\iow S

modelo L.f1
modelo 241

[Ashow this screen on startup

Fuente: Elaboracion Propia.
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ANEXO N° 34
INSTRUMENTO FICHA BIBLIOGRAFICA:
BASE TEORICA PARA CONSTRUIR LAS TEORIAS
DEL CONSUMO PRIVADO

Macroeconomia
N. Gregory Mankiw

83 edicidn

@

Fuente: Elaboracion Propia.
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ANEXO N° 35
INSTRUMENTO FICHA BIBLIOGRAFICA:
BASE TEORICA PARA CONSTRUIR LA TEORIA
DE LAS REMESAS DEL EXTERIOR

REMESAS Y
DESARROLLO ENEL

PERU 2015

[

N E Racaenal oo  —
e DM Organizncién Irmermacional para ks Migraciones

Fuente: Elaboracion Propia.
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ANEXO N° 36
INSTRUMENTO FICHA BIBLIOGRAFICA:
BASE TEORICA PARA CONSTRUIR LA METODOLOGIA ECONOMETRICA DEL
MODELO DE VECTOR DE CORRECCION DEL ERROR (VEC

o "¢ CENGAGE
s® Learning"

Estadisticas v
Econometria
Financiera

‘Eduardo Court Monteverde
Erick Williams Rengifo.

Fuente: Elaboracién Propia.
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ANEXO N° 37
INSTRUMENTO DE FICHA BIBLIOGRAFICA:
BASE TEORICA PARA LA EVALUACION ESTADISTICA DEL MODELO DE
VECTOR DE CORRECCION DEL ERROR

Quinta
edicion

Fuente: Elaboracion Propia.r
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ANEXO N° 38
INSTRUMENTO DE FICHA BIBLIOGRAFICA:
BASE TEORICA PARA LA EVALUACION DE PROBLEMAS ECONOMETRICOS
DEL MODELO DE VECTOR DE CORRECCION DEL ERROR

FEconometria

con aplicaciones

'&"LUYG
24
[EERREON: Eduardo Loria

Prentice
Hall

Fuente: Elaboracion Propia.
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ANEXO N° 39

INSTRUMENTO FICHA BIBLIOGRAFICA:
BASE TEORICA PARA CONSTRUIR LA METODOLOGIA CON RESPECTO A LA

DESESTACIONALIZACION DE SERIES ECONOMICAS

INEI==

Coniro de InvesBgeckon y
Dz sl GCIDED

Desestacionalizacion
de Series Econdomicas

Lama, Junio 2002

Fuente: Elaboracion Propia.
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CARACTERISTICAS DE LAS PERSONAS QUE RECIBEN REMESAS INTERNACIONALES

ANEXO N°40

(DISTRIBUCION DE PERSONAS QUE RECIBEN REMESAS SEGUN CATEGORIAS, EN PORCENTAJES)

zooo|

2001|

2002|

2003|

2oo4|

2oo5|

2006|

2oo7|

2008|

2009|

201o|

2000-2010

Relacion con jefe de hogar
Jefe del hogar 41.0 48.1 45.0 39.3 45.4 48.3 384 39.8 46.2 41.1 40.8 43.0
Conyugue 19.1 194 17.7 20.1 20.1 22.6 22.3 23.6 20.5 23.6 22.1 21.0
Hijos 26.2 17.7 22.0 26.1 16.1 15.6 224 20.5 16.4 21.2 20.4 20.4
Yerno 0.8 1.0 2.8 0.9 1.0 2.0 2.7 1.6 1.8 1.2 2.0 1.6
Nieto 5.0 35 6.4 4.7 3.7 3.0 3.4 3.3 3.7 3.5 4.2 4.0
Padres 7.8 3.1 1.3 2.3 2.9 1.1 2.9 3.8 4.4 2.9 4.2 33
Resto 0.1 7.3 4.9 6.6 10.8 7.3 8.0 7.6 7.0 6.5 6.2 6.6
Educacién
Sin nivel educativo 0.9 1.9 3.5 1.7 3.7 3.4 1.8 3.7 3.1 3.1 4.7 2.9
Primaria 27.9 317 18.4 16.6 16.7 194 18.7 18.3 22.3 19.0 204 20.9
Secundaria 41.5 45.1 42.8 46.8 45.6 45.3 44.3 45.2 41.2 42.2 41.5 43.8
Superior 29.7 21.3 35.3 34.9 34.0 32.0 35.2 32.8 33.4 35.7 33.3 32.5
Ocupacion
Ocupado 49.7 38.5 35.7 48.8 45.5 44.0 42.2 50.3 53.1 49.2 49.2 46.0
Desocupado 8.0 9.9 9.6 8.1 8.9 8.3 7.3 10.5 6.2 9.1 8.6 8.6
No pea 42.3 51.5 54.6 43.2 45.6 47.7 50.5 39.2 40.7 41.8 42.1 45.4
Género
Hombre 45.2 36.6 42.0 39.2 38.6 38.2 374 33.6 36.3 31.9 34.9 37.6
Mujer 54.8 63.4 58.0 60.8 61.4 61.8 62.6 66.4 63.7 68.1 65.1 62.4
Edad
Menor a 25 afios 20.3 19.3 25.8 20.3 21.7 20.7 224 20.0 21.7 18.8 21.8 21.2
[25 - 40> 21.3 16.8 20.3 22.6 19.4 19.0 21.2 215 194 21.9 194 20.3
[40 - 60> 24.8 32.8 26.6 33.1 33.1 25.9 27.3 29.9 26.0 29.5 275 28.8
[60 afios 0 mas 33.6 311 27.3 24.0 25.8 34.5 29.1 28.6 32.9 29.8 313 29.8
Area geogréfica
Rural 3.7 5.0 4.0 25 3.9 2.9 33 35 3.9 4.7 4.3 38
Urbano 96.3 95.0 96.0 97.5 96.1 97.1 96.7 96.5 96.1 95.3 95.7 96.2

Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Ver Céspedes (2011).
Elaboracion Propia.
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