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INTRODUCCION

Es comin que los gobiernos cataloguen la creacion de
infraestructura como politica contraciclica, dado el incremento en
el gasto publico, pues buscan incentivar la produccion a través de
dicha accion. Uno de los objetivos particulares de este trabajo, es
comprobar que el incremento en el gasto de capital por parte del
gobierno, lejos de tener capacidad para contrarrestar la fase
recesiva del ciclo econémico, desplaza la tendencia del mismo

mejorando la capacidad productiva en el largo plazo.

Nos atrevemos a hacer dicha aseveracion dado el largo
periodo de planeacion de los proyectos de infraestructura. Para
considerar maduro un proyecto éste debe atravesar varias etapas,
las cuales pueden llevar varios afios en concretarse para poder
llevarlo a cabo. Durante dicho periodo, la economia habria

atravesado, ya, total o parcialmente la fase recesiva del ciclo.

La politica de infraestructura debe ser un catalizador para
el crecimiento, en lugar de detener las fases recesivas del ciclo. A
través de ésta los agentes pueden mejorar sus capacidades para

realizar sus actividades productivas y de intercambio.



Introduccion

La presente investigacion representa un acercamiento a
los conceptos de Producto Interno Bruto Potencial y Brecha del
Producto, asi como sus implicaciones en las decisiones de Politica

Econdmica.

Se realizara un analisis del comportamiento de algunas
variables econdmicas segun los niveles de inversion en
infraestructura, con base en estudios realizados, de forma tal que
nos permitan analizar alternativas de financiamiento que no
impacten de forma negativa sobre estas.

De esta forma, se procedera a realizar conclusiones que
nos permitan identificar la mejor forma en la que puede crearse
infraestructura nueva que potencie el crecimiento econdmico.



Introduccion

Objetivo General

Demostrar que la inversidon en proyectos de infraestructura
desplaza la curva del Producto Interno bruto Potencial, de manera
tal, que la brecha del producto se vuelve negativa.

Objetivos Particulares:

l.

Calcular el PIB potencial mediante un método estadistico,
aplicando el método Hodrick Prescott a la serie del PIB,
esto como una comprobacion al método anterior.

Medir el impacto en el Producto Interno Bruto Potencial
de una variacidon positiva o negativa en la variable de
gasto, particularmente el gasto en infraestructura,
utilizando el modelo de Solow.

Demostrar que la inversion en infraestructura no es
solamente una politica contraciclica capaz de
contrarrestar las fases recesivas del ciclo econdémico,
genera también las condiciones para el crecimiento
economico sostenido.

Demostrar que la proporcion “Deuda — PIB” tiende a
incrementarse, dado el incremento en la inversion en
infraestructura.

Demostrar que el manejo correcto de la politica fiscal
puede traer estabilidad macroeconémica, a pesar del
incremento en la proporcion “Deuda — PIB”.



Introduccion

Hipotesis General:

El gasto en infraestructura incrementa la tasa del Producto Interno
Bruto Potencial, de manera tal, que la brecha del producto se
vuelve negativa.

Hipodtesis Particulares:

1.

La reduccion de la tasa natural de desempleo
contribuye al incremento del Producto Interno
Potencial.

La variacion del gasto en infraestructura trae consigo
consecuencias, positivas o negativas, en la tendencia
del PIB Potencial.

La inversion en infraestructura no solamente es una
politica contraciclica capaz de contrarrestar las fases
recesivas del ciclo econdmico, sino que también
genera las condiciones para el crecimiento econémico
sostenido.

La proporcion “Deuda — PIB” tiende a incrementarse,
dado el aumento en la inversion en infraestructura.

El manejo correcto de la politica fiscal puede traer
estabilidad macroecondmica, a pesar del incremento
en el gasto en infraestructura”.



Introduccién

La decision de haber adoptado como tema de investigacion
las implicaciones macroecondémicas de la inversion en
infraestructura, particularmente sobre el Producto Interno Bruto
Potencial, redunda en la importancia de este en la toma de
decisiones de politica economica.

El Producto Interno bruto Potencial es un concepto tedrico
referido a la capacidad productiva de una entidad econémica, la
cual, al ser alcanzada no crea presiones inflacionarias o sobre la
tasa de desempleo, es decir, que entre mayor sea el Producto
Interno Bruto Potencial, la Productividad Total de los Factores
tenderd a ser mayor, por lo que, se veria reducida la tasa de
desempleo sin necesidad de generar presiones al alza en los
precios.

Recordemos que para lograr aumentos en la produccion —y
por ende en el ingreso- de una economia existen dos caminos
principalmente. El primero es mediante un aumento en la
acumulacion y uso de factores de la produccion, dicho incremento
provocara una tasa de crecimiento limitada, que da lugar a que la
economia tienda a crecer s6lo temporalmente. Esto se debe a que
la acumulacion excesiva de factores culmina con una fase de
rendimientos decrecientes, por lo que el ingreso se estanca. Por
ello, existe cierto consenso en que la base del crecimiento
sostenido de una economia es el aumento permanente de la
productividad de los factores, el cual se logra a través del progreso
tecnoldgico propio o adoptando mejores tecnologias
desarrolladas en otros lugares (Esquivel, 2003).



Capitulo 1.
PRODUCTO INTERNO BRUTO POTENCIAL Y
BRECHA DEL PRODUCTO

Este capitulo es un acercamiento al indicador en torno al
cual gira esta investigacion, el Producto Interno Bruto potencial
o Potential Output. Partiendo de las diferentes acepciones que se
tienen del mismo, se construird un concepto con el cual trabajar y
poder desarrollar el presente trabajo. Detallaremos su utilidad
para la creacion de politica econdmica y resaltaremos su
importancia en relacion a las implicaciones sobre los principales
indicadores macroecondmicos.

De igual forma, se retomara el concepto de “Output Gap”,
o brecha del producto, concepto que surge de la comparacion
entre Producto Interno Bruto Potencial y Producto Interno Bruto
Real, para, en capitulos posteriores, hacer énfasis sobre la politica
de infraestructura en la determinacion de ésta y como puede
intervenir en las decisiones de politica econdmica.



Capitulo I. Producto Interno Bruto
Potencial y Brecha del Producto.

Producto Interno Bruto Potencial

“La suma monetaria computada a precios de mercado, de
todos los bienes y servicios de demanda final producidos por una
sociedad dentro de su territorio en un periodo determinado”
(Plaza Mancera & Villegas, 2009), resulta ser una de la mas
interesantes y acertadas formas de definir al Producto Interno
Bruto (PIB). Es acertada dado el enfoque que tiene esta
investigacion, pues buscamos primero conceptualizar al Producto
Interno Bruto Potencial (PIB Potencial) para poder compararlo
con el Producto Interno Bruto Real (PIB Real), y posteriormente
poder hacer inferencias sobre el papel que juega el gasto en
infraestructura en la relacion de estas.

Es una definicion, a partir de la cual podemos comenzar a
realizar deducciones que nos lleven a un concepto propio de PIB
Potencial, pues hace alusion a todos los bienes y servicios que una
sociedad ha logrado producir durante determinado periodo, lo que
indica que hay aun cierta capacidad productiva que no esta siendo
utilizada de forma eficiente. Dicha capacidad productiva no
utilizada podria ser considerada la brecha del producto, que en un
primer acercamiento podemos definir como el diferencial entre
PIB Real y PIB Potencial. Podemos entonces decir que, si una
economia utilizara de forma eficiente toda su capacidad
productiva, el nivel de producto alcanzado seria igual al de su
nivel potencial.

De forma técnica y sencilla el PIB Potencial de una
economia, es aquel nivel de producciéon que alcanzaria en
determinado periodo al utilizar los factores productivos con los
que cuenta en su totalidad, o dicho con otras palabras, en pleno
empleo.



Capitulo 1. Producto Interno Bruto
Potencial y Brecha del Producto.

Diferentes trabajos han buscado determinar el Producto
Interno Bruto Potencial para diferentes paises o regiones, pero
uno de los que podriamos considerar mas acertado fue aquél
publicado por Scacciavillani y Swagel, que en Julio de 1999
realizaron un estudio aplicado a la economia Israeli. En dicho
estudio los autores hacen distincion entre dos nociones del
concepto de Potential Output o PIB Potencial (Scacciavillani &
Swagel, 1999), partiendo desde dos perspectivas tedricas
contrastantes.

El primero esta ligado a la tradicion keynesiana, donde el
ciclo economico resulta de los movimientos, principalmente, en
la demanda agregada; a diferencia con los existentes en la oferta
agregada, que suelen ser muy lentos en comparacion con la
anterior. En los valles del ciclo econémico, existen factores de la
produccion que no estdn completamente empleados, es decir, la
tasa de desempleo permanece por debajo de sus niveles de
friccion, y la presion sobre la inflacion y los salarios es muy baja.
Por lo tanto, el Producto Interno Bruto Potencial puede ser
calculado a través de una funcion de produccion agregada, pues
crece en la medida que los factores productivos lo hacen y la
brecha del producto cae en la medida que el Producto Potencial
incrementa. En esta linea, el producto potencial, crecerd en la
medida que los factores productivos lo hagan. La brecha del
producto surge, entonces, del diferencial entre el incremento de
dichos factores y el movimiento en el Producto Interno Bruto
Real.

La segunda aproximacion, estd ligada a la teoria
neoclasica, esta relaciona al producto potencial con shocks
exdgenos en la productividad, que determinan la tendencia a largo
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Potencial y Brecha del Producto.

plazo y movimientos en el ciclo econdmico a acorto plazo. Dicho
esto, las fluctuaciones en el ciclo no estan dictadas por
movimientos en la demanda agregada, sino, por decisiones
racionales de los agentes que reaccionan a dichos shocks
inesperados en la productividad. El contraste entre ambas teorias
nace aqui, pues la teoria neoclasica establece que el ciclo
economico normalmente fluctua en su nivel potencial; mientras
la teoria keynesiana propone que dicho nivel puede ser alcanzado
tras un largo periodo de divergencia.

Podemos decir entonces, que, bajo la concepcion
neoclasica, el producto potencial esta dictado por la tendencia del
ciclo econdmico, por lo que su medicion se ve limitada dada la
imprecision al buscar distincion entre movimientos transitorios y
permanentes en el ciclo. Dada dicha limitacion, resulta pertinente
realizar el calculo de este a través de una funcion de produccion
agregada, que refleje los factores productivos existentes y por
tanto, nos diga, el nivel de Producto Interno Bruto Potencial.

Como se menciond antes, cuando los niveles de
produccion se encuentran en sus niveles mas bajos, la tasa de
desempleo permanece bajo sus niveles de friccion, provocando
presiones minimas, o a la baja, sobre la tasa salarial y de inflacion.
Dicha presion podria traducirse como una etapa recesiva del ciclo
econdémico, en la cual el producto real permanece por debajo de
su nivel potencial. Contario a esto, en la fase expansiva del ciclo,
al encontrase en los niveles de produccion que preceden a la
crisis, la tasa de desempleo alcanza o rebasa sus niveles de
friccion, provocando fuertes presiones al alza sobre la inflacion y
los salarios; podemos decir, entonces que el Producto Potencial
es “aquel nivel de produccion que puede alcanzar una economia,
sin crear presiones al alza o baja sobre los precios, es decir, los
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salarios e inflacion”; por lo que el nivel de empleo deseado es
aquel en el que el desempleo se encuentra en su tasa natural.

Podemos comenzar, entonces, a estructurar el modelo con el
que se realizara el calculo del Producto Potencial. Se establecio
que estd en funcion del total de los factores productivos,
entendiéndolos como capital y trabajo. El modelo de crecimiento
que mejor ajusta con esta investigacion es el dictado por Robert
Solow, que para su establecimiento parte de la siguiente pregunta:
(Puede una economia crecer a través de la formacion de ahorro e
inversion en su stock de capital? (Acevedo, 2009). Para dar
respuesta, establece una funcién en la cual asocia tres factores al
crecimiento: Tecnologia, trabajo y Capital, cuyas implicaciones
en el producto varian en la medida de los coeficientes que se
asignan a estos.

Particularizando a cada factor asociado, la tecnologia esta
referida a aquel esquema bajo el cual trabajard determinada
economia, dado por el nivel educativo y las caracteristicas propias
de cada economia y en funcidon a ésta el trabajo y el capital
alcanzaran determinado nivel de productividad; el capital esta
referido a todos aquellos activos fisicos duraderos, representados
por el stock de capital, este factor resulta esencial en esta
investigacion, pues mediante variaciones en el acervo de capital
el producto potencial deberia resultar afectado; el tercer factor,
que resulta el mas interesante a calcular, es la tasa de desempleo
natural, o NAIRU, que se calcula a través de modelar la curva de
Phillips, donde se estima bajo el supuesto de tasas de desempleo
constantes y no correlacionadas con errores estocasticos.

El Modelo de crecimiento de Robert Solow

10



Capitulo I. Producto Interno Bruto
Potencial y Brecha del Producto.

Modelo de Solow

Como se menciond anteriormente, el modelo que mejor se
ajusta a los fines de la presente investigacion es aquél
desarrollado por Robert Solow, que pone a la produccién en
funcidn de tres factores: Tecnologia, Trabajo y Capital, es decir:

Y={(T, L, K)

Partiendo de aqui se establece, entonces, una funcion Cobb-
Douglas en términos de las variables que determinan al producto:

Yt:(ILH‘BKt

Establecemos asi, que el producto esta en funcién del trabajo
asociado a la tecnologia y al acervo de capital. A través de esta
funcion podremos poner el modelo econométrico en las
condiciones necesarias para comprobar la hipotesis principal de
la investigacion.

Siendo especificos sobre cada una de las variables en el
modelo, y tomando en cuenta las caracteristicas de cada uno,
podemos decir que el factor tecnoldgico simplemente dicta el
esquema y las condiciones bajo las cuales los trabajadores son
capaces de desempefiar sus labores, por lo que resulta dificil de
medir y ser incorporada en el modelo, por lo que ha sido removida
de la funcién Cobb-Douglas. Para los dos factores restantes, es
necesario hacer algunas especificaciones.

Capital y trabajo son conceptos en los cuales hay que
puntualizar una caracteristica importante. Son contemplados
como bienes rivales, pues no pueden ser utilizados al mismo
tiempo por entidades econdmicas diferentes, razon por la cual las
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funciones de producciéon deben ser establecidas de formas
especiales para cada caso.

Asumiremos, entonces, que en el modelo de Solow cada
unidad adicional de capital implica contribuciones positivas al
producto, dicha propiedad igualmente es asumida por el trabajo
(Barro & Sala-i-Martin, 2003).

Trabajo

Tasa Natural de Desempleo

Una representacion de la cantidad de trabajo con la que se
estan llevando a cabo labores productivas es la tasa de desempleo.
Pero para el caso del modelo aqui desarrollado es prudente
calcular el nivel de desempleo al cual la economia estaria
trabajando en su nivel potencial. Dicho indicador, la tasa natural
de desempleo o NAIRU (Non Accelerating Inflation Rate of
Unemployment), se puede expresar por su relacion con la curva
de Phillips, por lo que para poder llegar a dicho indicador sera
pertinente realizar el modelaje de la misma.

Partiendo de la idea, en la cual cambios en la politica
monetaria, y la demanda agregada de forma mas general,
provocan presiones sobre la inflacion y la tasa de desempleo en
sentidos opuestos (Ball & Mankiw, 2002). Dichas presiones,
provocan la existencia de un tradeoff en el corto plazo entre
inflacion y desempleo, que resulta el punto central para el calculo
de la tasa natural de desempleo, y para entender los efectos de no
solo la politica monetaria, sino de las demas politicas economicas
sobre la demanda agregada.

12
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Podemos explicar el tradeoff entre inflacion y desempleo a
través de la siguiente funcion:

[H=k—aU

Donde a y k son parametros mayores a cero que se van a
desarrollar un poco mas adelante, T representa a la inflacion y U
la tasa de desempleo. Esto nos ayuda a entender que la relacion
que guardan dichas variables es negativa y no puede ser constante
durante un periodo de tiempo muy prolongado, pero no nos dice
mucho mas.

Al no ser variables constantes en el tiempo, debe existir cierto
factor que dote de inestabilidad a dicha relacion. Friedman y
Phelps dicen que la variable que contribuye centralmente a
explicar los cambios en dicho tradeoff son las expectativas de
inflacion, con lo que podemos complementar un poco la funcion
establecida anteriormente:

1= I~ a(U - U%)

Donde II° representa la inflacion esperada y U* a la tasa
natural de desempleo.

La tasa natural de desempleo es la tasa de desempleo que
prevalece cuando las expectativas de inflacion son confirmadas.
Visto de otro modo, el pardmetro U*engloba todos los cambios
en el tradeoff inflacion — desempleo, representados anteriormente
con el pardmetro k, ademas de los cambios generados por las
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expectativas de inflacion (Ball & Mankiw, 2002). Podemos
entenderla como la tasa de desempleo que se alcanza en el largo
plazo, al existir un minimo de racionalidad en las expectativas.

Podemos decir entonces, que, en el largo plazo, del mismo
modo que debe suceder con la inflacion y la inflacion esperada,
el promedio de la tasa natural de desempleo debe igualar a la tasa
de desempleo real. En principio, podemos decir que U* no se
mueve necesariamente lento en el tiempo, pude mostrar
variaciones fuertes sustanciales, de modo que cualquier cambio
en el tradeoff inflacion — desempleo, puede describirse como un
cambio en U*. Dicho tradeoff puede tomar forma dindmica con
la siguiente expresion:

II=1IF-aU-U* +v

Aqui incorporamos un nuevo factor de variacion, v, que junto
a U*, representan diferentes tipos de cambios en el tradeoff. U*
estd pensado para reflejar variaciones en el mercado laboral, es
decir, qué tan bien se acoplan trabajadores y empleos, las
alteraciones mostradas en este suelen suceder dados cambios
demograficos o en las legislaciones laborales, supone variaciones
suaves a lo largo del tiempo; V refleja rupturas en el proceso
inflacionario normal, como movimientos en el tipo de cambio o
embargos petroleros, supone variaciones fuertes mas fuertes que
las mostradas por la tasa natural de desempleo.

Juegan un papel importante aqui las expectativas adaptativas,
pues de acuerdo con dicha idea, la inflacion esperada es igual al
promedio ponderado de la inflacion pasada, de este modo /7 = I1.
1. Por lo que podemos reescribir nuestra expresion anterior como:

H=I,-aU-U* +v

14
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Teniendo asi todas las variables en términos que podamos
explicar, despejamos el pardmetro U* de modo tal que sea la
variable dependiente, entonces podemos explicarla mediante la
siguiente ecuacion:

(N_1—M+v

U* = +U

Partiendo de aqui podemos, entonces modelar y establecer asi
la funcion con la cual podamos calcular dicha variable, que
representaria la tasa de desempleo que no provocaria presiones
inflacionarias, es decir, la tasa de desempleo que ajusta con el
concepto de PIB potencial.

Stock de Capital

Infraestructura

La definicion de infraestructura es vaga e imprecisa,
normalmente se asocia al stock de capital publico, o a ciertas
caracteristicas técnico-economicas, tales como su vinculacién
con servicios basicos, su alto costo de inversion, indivisibilidad,
movilidad o naturaleza de bien publico. Es importante mencionar
la creciente participacion del sector privado en la provision de
esta, innovaciones tecnoldgicas y un enfoque abarcativo del
desarrollo sustentable, que nos llevan a una visiéon mas amplia de
este concepto (Banco Interamericano de Desarrollo (BID), 2000).
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El departamento de integracion y programas regionales del
Banco Interamericano de Desarrollo propone dos enfoques para
categorizar la infraestructura: segin su funcidén y segin su
impacto geografico.

Por su funcién, podemos distinguir 4 concepciones de
infraestructura:

1. Econdmica: Transporte, energia y
telecomunicaciones.

2. Social: Presas, canales de irrigacion, sistemas de agua
potable y alcantarillado, educacion y salud.

3. Medio Ambiente: Parques y reservas urbanas.

4. Informacién y conocimiento Redes, edificios,
sistemas de educacion a distancia.

Dada la clasificacion anterior, podriamos decidir el tipo de
infraestructura en cual centraremos esta investigacion. Dado el
modelo con el cual buscaremos comprobar nuestra hipdtesis
principal, podemos hacer ciertas afirmaciones, segun el tipo de
infraestructura que tratemos.

La inversion en infraestructura social contribuird a
incrementar el coeficiente correspondiente a tecnologia, dada la
mejora en las capacidades técnicas e intelectuales a las que la
poblacion podra acceder; por otro lado, la inversion en
infraestructura econdémica contribuye directamente al incremento
en el stock de capital, igualmente la infraestructura social
contribuye a mejorar este coeficiente, ya que contribuyen a
incrementar las capacidades productivas del aparato economico,
generando mejoras en redes de comunicacion y transporte;
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incentivando el consumo interno, asi como las exportaciones e
importaciones netas produciendo efectos positivos sobre la
balanza de pagos.

En el cuadro siguiente hacemos distincion entre las
clasificaciones de infraestructura, segun su cobertura e impacto

geografico:

Tabla 1.1 Infraestructura segiin su cobertura e impacto

fija y movil

microondas, satélites

)
geografico
Sectores/Tipos Urbana Interurbana Internacional
Puertos,
. Carreteras, vias férreas aeropuertos
Red vial urbana, . ’ ’ P ’,
Transporte . . vias navegables, carreteras, vias
lineas ferroviarias , .
aeropuertos, puertos férreas, vias
navegables
Redes de .
AR Redes de transmision,
distribucion
. gasoductos, oleoductos, Redes de
eléctrica y de gas, -
, plantas compresoras, transmision,
Energia plantas de .,
., centros de produccion de | gasoductos,
generacion, X
. petroleo y gas, centrales de | oleoductos
estaciones A
generacion eléctrica
transformadoras
.. Redes de telefonia Redes de F.O., antenas de | Satélites, cables
Telecomunicaciones

submarinos

Desarrollo Social

Hospitales, Escuelas

Represas y canales de
irrigacion, redes
hidraulicas

Medio Ambiente

Parques y reservas

Parques, reservas,
territorios protegidos,

Parques, reservas
o circuitos de

urbanas L. . ecoturismo
circuitos de ecoturismo .
compartidos
. . Redes de
., e Sistemas de educacion a .,
Informacion y Redes, edificios, TV | . . transmision,
A distancia, portales, TV
Conocimiento por cable . 1 gasoductos,
abierta, satélites
oleoductos

Fuente:Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

Esta clasificacion crea un mayor abanico de posibilidades en
lo que a clases de infraestructura se refiere. A partir de esta,
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podemos definir politicas macroecondémicas (de infraestructura
siendo mas precisos) que ayuden a potenciar determinado sector
econdomico; asi como medir su impacto local, regional o nacional.

Metodologia pata el calculo

Dadas las caracteristicas de la presente investigacion, y las
propias que constituyen a las series de tiempo, es necesario
hacerlas pasar por un proceso de desestacionalizacion, para de
este modo obtener la tendencia de estas y poder realizar el
modelaje de las variables a calcular.

Es importante realizar dicha descomposicion de la serie, ya
que al extraer la tendencia podemos ver el comportamiento
general del indicador, es decir, describiendo su evolucion en el
largo plazo. Dicho comportamiento no puede ser observado de
forma pertinente con la existencia del componente estacional y
algunos factores irregulares en las series que se utilizaran, por lo
que sera necesario utilizar un método basado en medias moviles,
el métodoX11-Arima 6 el X12-Arima.

Ambos métodos suponen que las series estan compuestas por
tres componentes que se enlazan a través de un modelo:
Tendencia-Ciclo, Factor Estacional y Factor Irregular. De todos
modelos de desestacionalizacion existentes, el que mejor ajusta
para este caso, es el aditivo, ya que asume que los componentes
de la serie son independientes, es decir, que la amplitud de la
estacionalidad es independiente del nivel de la tendencia-ciclo,
por lo que algln incremento en el Ultimo no ocasiona amplitud en
el factor estacional, de modo que podemos expresarlo de la
siguiente forma:

Xt:TCt+Et+1t
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Y al ser desestacionalizada, la serie obtenida resultaria la
siguiente:

XDt = Xt - TCL- = TCt + It
Donde:

X¢= Serie Original

XD, = Serie Desestacionalizada
TC, = Tendencia - Ciclo

X = Componente Estacional
X¢ = Componente Irregular

El método X12-Arima, se origina como una variante del
método X11-Arima, que incluye una amplia serie de mejoras que
subsanan las deficiencias presentadas por su predecesor. Estd
basado en promedio méviles que incluye los modelos ARIMA, su
utilidad consiste en extender la serie un afio hacia adelante, para
mejorar el ajuste estacional en los ultimos periodos. El desarrollo
de dicha metodologia consiste en tres pasos basicamente:

1. Modelar la serie original por medio de un proceso
autorregresivo integrado y de medias moviles.

2. Extrapolar la serie original un afio en cada extremo con el
modelo ARIMA que mejor ajuste y proyecte la serie

3. Desestacionalizar la serie extendida usando medias
moviles.
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Asimismo, este procedimiento provee un par de pruebas
estadisticas (Instituto Nacional de Estadistica e Informatica,
2002):

1. Prueba F de identificacion de estacionalidad, que sirve
para detectar si la serie tiene estacionalidad estable o
movil.

2. Prueba Q de bondad de ajuste estacional, que nos ayuda a
conocer la calidad de la desestacionalizacion que
podemos realizar.

La Prueba F, para identificacion de estacionalidad, detecta si
la serie presenta estacionalidad y si ésta es estable o movil, es
decir, si la estacionalidad presentada es regular a lo largo de todo
el periodo analizado o si varia en el transcurso del tiempo. Es
importante considerar que si la estacionalidad estable resulta
predominante se dice que la serie presenta “Estacionalidad
Identificable”.

La prueba se plantea de la siguiente forma:
F>Fap-1.np
Ho= No presenta estacionalidad identificable
H= Presenta estacionalidad identificable
Donde:

a: nivel se significancia de la prueba

p: nimero de parametros

n: numero de observaciones consideradas en la serie
estudiada
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Si el estadistico F, resulta mayor que Fap-1np, se rechaza la
hipdtesis nula y se concluye que existe estacionalidad
identificable.

La prueba Q, indica la calidad de la desestacionalizacion a
realizar en la serie. Los resultados se presentan en parametros
entre 0 y 3, considerando la desestacionalizacion como aceptable
si el resultado se encuentra entre 0 y 1, es decir, la
desestacionalizacion sera mejor si el resultado se acerca a cero.
Esta prueba se realiza combinando los estadisticos de control de
calidad M1, M2,.... M11.

El Producto Interno Bruto Potencial en México
(2009-2018)

El paquete para la realizacion del método ARIMA-X12 de
desestacionalizacion contenido en E-views, realiza en automatico
las pruebas para estacionalidad y Q para bondad de ajuste
estacional, al realizar el procedimiento obtuvimos dos
conclusiones importantes:

e Todas las series presentaban estacionalidad estable, por lo
que es necesario hacerlas pasar por el proceso de
desnacionalizacion mencionado para poder comprobar la
hipétesis principal que se plantea para esta investigacion'.

e Como se planted anteriormente, los valores aceptables
para tener una buena desestacionalizacion deben
encontrarse entre 0 y 1, por lo que los resultados arrojados

! Para el caso de esta prueba, los resultados obtenidos indican
estacionalidad identificable, estable para todos los casos. Para mayor
detalle, consultar el Anexo 2 “Resultados de las pruebas de
estacionalidad”.
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por la prueba Q indican que la desestacionalizacion
realizada a todas las series es confiable?.

Una vez realizada la desestacionalizacion de las series, se
realizd una regresion para obtener los coeficientes de las variables
que intervienen en la determinacién del PIB potencial®. Los
resultados obtenidos tras la regresion realizada demuestran la
relacion directa existente entre el producto interno bruto potencial
y el nivel potencial del stock capital; por otro lado, arroja una
relacion inversa con la tasa de desempleo potencial.

Lo anterior sugiere que un incremento en el stock de
capital impacta sobre el PIB, de manera tal que su tendencia es
desplazada hacia arriba, es decir provoca un incremento en su
nivel potencial. Hablando de la tasa natural de desempleo, ésta
tiene un efecto inverso, es decir, al incrementar ésta, la tendencia
del PIB se desplaza hacia abajo existiendo un decremento en su
nivel potencial.

De esta manera podemos concluir que lo planteado al inicio
de esta investigacion, que el gasto en infraestructura determina el
PIB potencial, se cumple. Que el incremento en el stock de capital
tiene un efecto directo sobre el PIB potencial, trayendo consigo
algunos  efectos  aparejados  sobre  otras  variables
macroecondmicas.

2 Los resultados obtenidos para la prueba Q para las series de Producto,
Stock de Capital y Tasa de desempleo fueron de 0.23, 0.35 y 0.33
respectivamente. Para mayor detalle, consultar el Anexo 3 “Resultado de
la Prueba Q de “Bondad de Ajuste Estacional”.

3 El resultado obtenido, asi como el modelado de las series se encuentra
detallado en el anexo No. 6 “Modelos de Regresion”.
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Grafica 1.1 Producto Interno Bruto Potencial en México
2009 -2018

20,000
— TC

19,000
— DB
18,000
17,000
16,000
15,000
14,000

13,000
I 1 1 {1 e 1 1 | 1 1 A 1 { [ B

2009 2010 20112012 2013 2014 2015 2016 20172018

Fuente: Elaboracion Propia con Informacion de INEGI.
Nota: Cifras presentadas en miles de millones.

Observamos entonces en la grafica anterior la representacion
del producto interno bruto en su nivel potencial, asi como del
Producto interno Bruto, que al encontrase en periodos expansivos
vuelve positiva la brecha del producto, generando presiones al
alza en los precios; situacion contraria en periodos recesivos.

La grafica siguiente muestra el comportamiento de la brecha
del PIB, resaltando periodos de aceleracion y desaceleracion
economica, propios del ciclo economico.
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Grafica 1.2Brecha del Producto en México
2009 — 2018
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Fuente: Elaboracion Propia con Informacion de INEGI.
Nota: Cifras presentadas en miles de millones

Aqui se observan periodos en los cuales han existido
presiones inflacionarias o deflacionarias sobre la economia
mexicana, tal como el periodo deflacionario que procedi6 a la
crisis financiera de 2008, en el cual las tasas de intereses
alcanzaron niveles demasiado bajos, buscando incentivar la
inversion productiva y el consumo.

Las oscilaciones propias del ciclo econémico son las que
dictan como se comportard la brecha del producto, lo que lo
convierte en una herramienta importante para conocer el
momento en el que podrian comenzar a ejercerse fuertes
presiones sobre los precios como consecuencia de la actividad
econdmica y asi tomar decisiones de politica que puedan mitigar
su impacto.
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LA INVERSION EN INFRAESTRUCTURA EN MEXICO

La infraestructura representa un catalizador estratégico
para lograr el crecimiento econdmico sostenido y el bienestar
social. Nos encontramos entonces en una importante encrucijada,
pues a pesar de que los requerimientos de inversion son
considerablemente elevados, las restricciones fiscales crecen cada
dia mas.

En este contexto, las Asociaciones Publico-Privadas
ofrecen una alternativa importante para el desarrollo, pues
permiten impulsar la creacion de infraestructura, aprovechando
los recursos financieros y habilidades del sector privado,
enfocandolos de manera efectiva y eficiente.
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Distribucion del Gasto en Infraestructura.

Como se menciond al principio de esta investigacion, podemos
distinguir entre diferentes tipos de infraestructura, las cuales
podemos clasificar de acuerdo con cobertura e impacto. La serie
siguiente, nos permite analizar en qué tipos de infraestructura se
ha concentrado en mayor medida el gasto.

Tabla I1.1 Gasto en Infraestructura por Subsector.
2014 2015 2016 2017 2018

Agua, riego y

saneamiento 8% 8% 10% 7% %
Eallzzgi;frii;:iones 7% 7% 13% 10% 1%
Irrg:;fgctfoi 45%  A0% 3% 4%  44%
i:gg;‘;iica 19% 26% 12% 1% 13%
Otras construcciones 6% 3% 4% 7% 6%
Edificacidon 15% 17% 19% 21% 16%
Total 100% 100% 100% 100% 100%

Fuente: Elaboracion propia con Informacion de INEGI

Salta a la vista que, durante los Gltimos 5 afios, la inversion
en infraestructura se ha concentrado en los subsectores de
transporte y urbanizacion, asi como en el petrolero, y de
electricidad y telecomunicaciones.

Es interesante que sean industrias que incentivan, en
mayor medida la actividad econdémica, por lo que el peso que
tienen en el gasto en infraestructura debe ser mas relevante que
los otros subsectores.
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El stock de capital como proporcion del PIB, es un
indicador nos ayuda a entender en el nivel que este guarda como
proporcion de la produccion, que para el caso mexicano se ha
mantenido alrededor del 22 por ciento durante los ultimos 10
anos.

Grafica I1.1Representacion del Stock de capital como
proporcion del PIB
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Fuente: Elaboracion propia con Informacion de INEGI

A pesar de ser representativo, no resulta ser un dato
completamente relevante para la presente investigacion. A
continuacion, se presenta una grafica elaborada con la finalidad
de demuestra el comportamiento del stock se capital, con respecto
al PIB, utilizando sus tasas de crecimiento.
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Grafica 11.2. Tasa de crecimiento del Stock de Capital en
México vs PIB (2008-2018)
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Fuente: Elaboracion Propia con informacion de INEGI.

Podemos observar, que periodos de recesion, traen
aparejados periodos con bajos niveles de inversion en el stock de
capital, y viceversa, por lo que entendemos que resulta una
determinante importante para encaminar la actividad econdmica
hacia la recuperacion.

Es interesante ver la politica de infraestructura no como
una politica contraciclica, que a través del incremento del gasto
eleve la tasa de crecimiento de la economia, sino como un
instrumento capaz de generar las condiciones econdmicas
necesarias, no solo para salir de las fases recesivas del ciclo
economico, sino para encaminarla al crecimiento econdémico
sostenido.
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Fl Efecto Macroecondmico del Gasto en Infraestructura.

El gasto en infraestructura representa una variable insustituible
para el crecimiento econdémico, como ya lo hemos resaltado en
varias ocasiones, asi como en el impulso del desarrollo de los
habitantes de una nacion.

Los paises han implementado, diferentes estrategias para
garantizar las necesidades de inversion en infraestructura, tal es
el caso de Reino Unido (International Monetary Found (IMF),
2004), que a mediados de la década de los noventa adopto la
“Regla de Oro”, que permite financiar activos de capital
(infraestructura), utilizando  recursos  provenientes de
endeudamiento, para posteriormente comenzar a estructurar
esquemas de financiamiento a través de Asociaciones Publico
Privadas, en busca de mantener bajos sus niveles de deuda, siendo
quiza el mejor ejemplo sobre como deben aplicarse.

Dicha regla no es funcional para todos los paises, ya que
dependiendo de sus particularidades tienen que recurrir a
diferentes esquemas de financiamiento para poder cumplir sus
metas de inversion. El caso britdnico fue posible debido a los
bajos niveles de deuda que mantenian, aunado a medidas de
eficiencia y eficacia en el gasto, asi como de transparencia
crearon un ambiente propicio para el funcionamiento 6ptimo de
este esquema de financiamiento.

Por otro lado, el caso chileno que, a pesar de mantener una
deuda baja, optdé por mantenerla en ese nivel incrementando la
inversiébn en activos de capital estructurando Asociaciones
Publico Privadas de forma eficiente (International Monetary
Found (IMF), 2004). De esta manera el gobierno chileno logré
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incentivar la creacién de infraestructura sin generar presiones
fiscales, reafirmando su posicion de  mantenerlos
permanentemente bajos.

Podemos entonces comenzar a llegar a algunas
conclusiones interesantes:

e El gasto en infraestructura representa un catalizador para el
crecimiento, pero genera presiones al alza en los niveles de
endeudamiento, por lo que la carga fiscal sobre los gobiernos
podria tornarse insostenible.

e Es prudente financiar con recursos de deuda la inversion en
activos de capital, siempre y cuando los niveles de deuda
sean bajos y se fijen limites en los créditos a contratar para
que dichos niveles no se tornen insostenibles.

e Utilizando esquemas de financiamiento, independientes a
recursos de endeudamiento podrian aligerar la carga fiscal de
los gobiernos, manteniendo bajos o reduciendo los niveles de
deuda, pero trayendo aparejado un impulso al crecimiento
econdmico.

Estudios del Fondo Monetario Internacional, basados en
evidencia empirica arrojan resultados interesantes sobre los
efectos en el largo plazo, generados por el incremento en el gasto
en infraestructura. Dichos estudios encontraron que ésta tiene
efectos sobre los niveles de empleo, producto, inversion privada
y el ratio Deuda-PIB (Abiad, Furceri, & Topalova, 2015).
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Entre las conclusiones principales, que arrojaron dichos estudios
se pueden considerar las siguientes:

e (Cuando la situacion fiscal es holgada, combinada con una
politica fiscal expansiva, los efectos sobre la demanda son
fuertes, provocando que los niveles de deuda pueden
tender a bajar.

e De igual forma, el ratio deuda-PIB, puede verse reducido
de contar con una politica monetaria que fomente el
financiamiento, es decir, a través de reducciones en las
tasas de interés.

e La Inversion en infraestructura provoca incrementos en el
nivel del Producto Interno Bruto; en el corto plazo por sus
efectos en la demanda agregada, y en el largo plazo por
sus efectos en el nivel de oferta.

e Por ultimo, se encontrd que el incremento del gasto en
infraestructura estd asociado a un decremento en la tasa de
desempleo en el corto y largo plazo.

Todos los efectos mencionados anteriormente, pueden
mostrar comportamiento distinto dependiendo de la etapa del
ciclo econémico en la que la economia se encuentre, es decir,
los efectos del gasto en infraestructura pueden ser mayores
cuando nos encontramos en periodos de bajo crecimiento
economico, debido a sus efectos multiplicadores, en
comparacion con los bajos efectos demostrados en etapas de
gran crecimiento, cuando sus efectos significan variaciones
porcentuales cercanas a cero.

La eficiencia de las inversiones es un factor mas que
impacta sobre el efecto del gasto en infraestructura publica, lo
anterior debido a que paises con mayor eficiencia suelen tener
mejores efectos sobre los indicadores macroeconémicos.
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Por ultimo, el efecto depende también de la fuente de los
recursos con los que se planea financiar. Proyectos
financiados con recursos de deuda suelen tener mayor efecto
expansivo que aquellos financiados con presupuesto, recaudo
de impuestos o recortes a otros programas. No todas las
economias estan preparadas para poder financiar toda la
inversion en infraestructura mediante recursos de deuda, tal
como el caso britanico, debido a que paises con elevados
niveles de deuda implican un nivel de riesgo mas elevado, por
lo que el costo financiero de la deuda puede incrementar,
afectando de forma negativa el ratio Deuda-PIB.

Relacién Deuda-PIB

La inversion en infraestructura puede generar efectos sobre el
nivel de deuda de una economia a través de dos vias:

e Laprimera, de manera similar a como lo hace el gasto del
gobierno, genera incentivos en la demanda agregada.
Dicho incremento en la inversidn publica, provocara
variaciones en el ratio Deuda-PIB.

e La segunda se traduce en la oferta, incrementando la
capacidad productiva de una economia que es reflejado
por un stock de capital mas grande. Su efecto en el largo
plazo dependera de la eficiencia de la inversion que se
podra traducir o no en el crecimiento de la infraestructura
productiva.

Dicho lo anterior, el nivel de deuda puede incrementar en
primera instancia, pero dependiendo de la eficiencia de dicho
gasto, éste puede traducirse en un incremento de la productividad
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mas que proporcional con el nivel de endeudamiento, provocando
entonces una baja en el ratio Deuda — PIB.

Dicho de otra forma, el incremento en el stock de capital
gubernamental tiende a producir un incremento en el nivel de
producto, de manera tal que el impacto generado en la deuda
puede ser compensado con la productividad (en funcion de la
eficiencia de la inversion), manteniendo el ratio Deuda-PIB en el
mismo nivel, o produciendo un decremento en éste.

Es comtn, y bien sabido, decir que le gasto corriente debe
ser financiado con ingresos corrientes; mientras que el Unico
gasto que debe financiarse con recursos procedentes de deuda son
aquellos que generen beneficios, es decir la infraestructura.

La ley de ingresos de la Federacion, asi como la Ley de
Disciplina Financiera de las Entidades Federativas y los
Municipios, citan que para que un proyecto pueda financiarse con
recursos de crédito deben generar ingresos para el estado y/o
beneficios para la sociedad. Bajo este tenor, toda aquella obra de
infraestructura debera generar beneficios en el largo plazo, tales
que compensen el monto total de inversion realizada para su

culminacion (Camara de Diputados del H. Congreso de la Union,
2016).

La deuda representa una herramienta financiera, que los
gobiernos utilizan para repartir sus costos en el tiempo, ya que
como lo hemos visto representa la principal fuente de
financiamiento de capital para fomentar el crecimiento
economico, pero que de no ser manejada de forma correcta y
mesurada puede mermar el mismo, generando un dilema entre
mantener niveles bajos de deuda o invertir en infraestructura.
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Un elevado nivel de deuda publica puede impactar el

crecimiento a través de diferentes canales (Galindo & Rios,

2015):

Reduciendo el incentivo en inversion de capital, debido a
un alza en las tasas de interés, dado el riesgo de caer en
impago.

Reduciendo el ahorro publico, afectando de igual forma el
nivel de inversion publica que, si no logra ser compensado
con inversion privada, provocara una baja en el
crecimiento econdmico presionando las tasas de interés y
reduciendo la productividad.

En el largo plazo provocara una reduccion del gasto que,
para ser compensada, tendra que aparejarse con un alza en
las tasas impositivas, desincentivando nuevamente la
version.

La capacidad del gobierno para implementar politicas
contraciclica se veria reducida

Podemos decir entonces, que en aquellas economias cuyas
necesidades de inversion han sido correctamente identificadas, el
incremento en el gasto de infraestructura generard incentivos para
la expansion de la demanda agregada, en el corto plazo, asi como
de la capacidad productiva en el largo plazo.

Si las condiciones fiscales de dicha economia son holgadas y
la politica monetaria es laxa, no se provocardn presiones en la
Deuda Publica. En el caso contrario, si el ambiente fiscal y
monetario es complejo, el financiar la infraestructura con Deuda
provocaria presiones sobre esta, incrementando el ratio Deuda-

PIB.
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Resulta entonces importante analizar una alternativa que
considere todas condiciones adversas a las que puede enfrentarse
una economia al buscar cerrar sus brechas de infraestructura, sin
generar  presiones  negativas  sobre los  indicadores
macroecondémicos mas importantes, de manera tal que puedan
lograr el crecimiento econdmico sostenido.

Tal es el caso de las Asociaciones Publico Privadas; esquemas
de financiamiento que, dadas sus caracteristicas, representan una
alternativa a través de las cuales los gobiernos puedan evitar o
diferir el gasto de inversion en infraestructura, sin renunciar a los
beneficios que ésta trae consigo.
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1.LAS ASOCIACIONES PUBLICO-PRIVADAS COMO
UNA ALTERNATIVA PARA LA CREACION DE
INFRAESTRUCTURA.

Asociacion Publico Privada:

Acuerdo contractual de largo plazo, entre sector privado y
gobierno para proveer un servicio, en el cual el sector privado
maneja de manera significativa riesgos y responsabilidades con
una remuneracion ligada al desempefio.
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En 1992 Reino Unido implement6 la Iniciativa de
Financiamiento Privado (PFI por sus siglas en inglés), con la
finalidad de desarrollar infraestructura. Tradicionalmente bajo un
esquema de obra publica, el gobierno financia sus proyectos
mediante emisiones bursatiles o con recursos propios contratando
a un privado que se encargue de la construccion.

Bajo este nuevo esquema, los gobiernos contratan al
privado para que se encargue de la construccion, operacion y
mantenimiento de un activo. De esta forma, es el sector privado
quien se encargara de financiar el desarrollo de la infraestructura,
asi como la operacion y mantenimiento de esta. Todo esto a
cambio de un pago que considere todos los costos que el privado
solvento, asi como los riesgos que le fueron adjudicados.

La justificacion teodrica con la que se desarrollo esta
iniciativa es que el sector privado es mas eficiente que el gobierno
construyendo y operando infraestructura. Igualmente, supone la
transferencia del riesgo financiero al privado.

Su implementacion surgié durante el mandato del
conservador John Major, que fue duramente criticado por el
partido opositor, debido a que por ellos era considerado una
puerta trasera para la privatizacion de activos publicos, pero a
pesar de esto, en 1997 el Nuevo Gobierno Laborista fomento y
expandid su uso (Manbiot, 2017).

La idea era sencilla, diferir el gasto en infraestructura en
el tiempo, buscando evitar presiones fiscales y sin incrementar los
niveles de deuda; ademas, de que a través de estos esquemas, el
gobierno estaba en posibilidades de prestar servicios de forma
eficiente transfiriendo riesgos y responsabilidades a alguien con
mayor capacidad para hacerlo.
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De esta manera, las Asociaciones Publico-Privadas
(APP), a través de diferentes esquemas de financiamiento,
permiten a los gobiernos lograr sus objetivos de inversion con el
fin de atender necesidades, de manera tal que el stock de capital
se expande, impactando en menor medida las finanzas publicas
nacionales.

Estos esquemas de financiamiento permiten al sector
publico trabajar conjuntamente con el privado para incentivar
actividades productivas o de servicios que generen incentivos en
la demanda, sin generar presiones en la ratio Deuda-PIB. En este
sentido, la participaciéon del sector privado no implica una
redefinicion del papel del Estado, ya que es una de sus principales
funciones concebir el desarrollo de infraestructura y sus servicios
relacionados en beneficio de la poblacion.

El FMI define las APP como acuerdos en los que el sector
privado suministra activos y servicios de infraestructura
tradicionalmente proporcionados por el gobierno. Ademas de la
ejecucion y financiamiento privados de la inversion publica, las
APP tienen dos caracteristicas relevantes mas (World Bank
Group, 2016):

e Existe un énfasis en la provision de servicios por
parte del sector privado

e Se transfiere el riesgo significativamente del
gobierno al sector privado

El gréafico siguiente representa las diferencias que nacen
entre realizar una adquisicion de manera tradicional, bajo un
esquema sencillo de obra publica y una APP.
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Figura IIl.1Comparacion Obra Publica vs. APP

Financiamiento ptiblico Financiamiento privado
‘ Estado ‘ ‘ Estado ‘
Contrato de servicio
Contrato de Contratos de a largo plazo
operacion financiamiento

APP— Vehiculo para

Empresa Bancas fines especlficos
operadora

Contrato de Contratos de
Contrato de operacighn financiamiento
construceion
Empresa Bancos
Empresa ¢onstrugtora ‘ operadora

Contrato de construccion

‘ Empresa constructora ‘

Fuente: Fondo Monetario Internacional

Como podemos observar, de financiar el gasto bajo un
esquema tradicional de obra publica, el gobierno tendria que
encargarse de realizar todo el proceso para la realizacion de una
obra, es decir, buscar la fuente de financiamiento, celebrar un
contrato para la construccion y uno posterior para la operacion y
mantenimiento de esta.

Al realizar un contrato de Asociacion Publico Privada, el
gobierno se encargaria de buscar a un proveedor, que se encargara
de realizar la obra de principio a fin, consiguiendo el
financiamiento, para posteriormente ejecutar la obra y encargarse
¢l mismo de operarla y mantenerla durante el plazo acordado.

De esta manera, quien se encargara de realizar la obra, sera
alguien especializado y con experiencia, que no solamente sera
capaz de operar y mantener la infraestructura, sino que lo hara de
manera eficiente, mas que el gobierno; ademas al contar con
determinado grado de experiencia y especializacion sera capaz de
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manejar los riesgos asociados con la realizacion obra de mejor
manera a la que el gobierno podria hacerlo.

Adicionalmente, las APP fomentan una mayor
competencia en el sector publico, lo cual es benéfico para la
innovacion, pudiendo ser utilizadas para desarrollar un modelo de
gestion basado en el ciclo de vida de la infraestructura.

A pesar de no existir una definicidn extensamente
aceptada sobre qué significa una asociacion publico-privada
(APP). En lineas generales, una asociacion publico-privada se
refiere a un acuerdo entre el sector publico y el sector privado en
el que parte de los servicios o labores que son responsabilidad del
sector publico es suministrada por el sector privado bajo un claro
acuerdo de objetivos compartidos para el abastecimiento del
servicio publico o de la infraestructura publica (World Bank,
2017).

En una APP, el sector privado suministra un servicio al
sector publico directamente, como en un contrato de
Construccion, Operacion y Transferencia de una planta de
tratamiento de aguas residuales, o un servicio por uso como en la
operacion de un hospital, la construcciéon, operacion y
mantenimiento de una carretera o algo tan simple como llevar
luminarias a la ciudad.

En un niimero cada vez mayor de paises se han creado
asociaciones publico-privadas (APP) para promover la oferta de
activos y servicios de infraestructura por parte del sector privado.

Las experiencias acumuladas en diferentes paises parecen
indicar que la infraestructura econdémica (por ejemplo, el
transporte) es generalmente un ambito mas propicio para la
creacion de este tipo de asociaciones que la infraestructura social
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(por ejemplo, la atencion de la salud y la educacion) por tres
razones principales (International Finance Corporation (IFC),
2018).

e Primero, los proyectos sélidos encaminados a resolver
limitaciones evidentes de la infraestructura—como
carreteras, ferrocarriles, puertos y electricidad—
probablemente tengan altas tasas de rentabilidad econdmica
y por ello resulten atractivos para el sector privado.

e Segundo, a menudo el cobro de tarifas a los usuarios resulta
mas factible y ademas mas conveniente en los proyectos de
infraestructura econdmica.

e Tercero, por lo general los proyectos de infraestructura
econdmica cuentan con un mercado mas desarrollado para
combinar la construccion con la prestacion de servicios
conexos que los proyectos de infraestructura social.

En general, las APP permiten al gobierno evitar o diferir
el gasto en infraestructura sin renunciar a sus beneficios. Esta
puede ser una ventaja especialmente atractiva para los gobiernos
cuya capacidad actual de gasto se encuentra restringida pero que
estdn relativamente libres de restricciones para comprometer
gastos futuros.

De ahi que, si bien las APP pueden atenuar las
restricciones fiscales que limitan la inversion en infraestructura,
también pueden ser utilizadas para eludir los controles sobre el
gasto y trasladar la inversion publica fuera del presupuesto y la
deuda fuera del balance del gobierno. Cuando esto sucede, el
Estado puede tener que soportar la mayor parte del riesgo que
entrafian las APP y quizés enfrentar considerables costos fiscales
en el mediano a largo plazo.
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No obstante, las APP bien estructuradas e implementadas
ofrecen la posibilidad de lograr una mayor eficiencia en la
construccion de activos de infraestructura y la prestacion de los
servicios conexos y, por lo tanto, también reducen los costos del

Estado cuando brinda dichos servicios (Estache & Saussier,
2014).

En funcién del grado de participacion publica que exista
en el contrato, y las fuentes de financiamiento, asi como la forma
de operacion, el esquema de APP sera diferente.

La figura siguiente nos puede ayudar a comprender como
dependiendo del nivel de participacion de capital privado en el
proyecto de infraestructura evoluciona el esquema de
financiamiento a utilizar.

Figura II1.2 Esquemas de Financiamiento

* Reestructuracion de la Infraestructura
Publica

Pr,o predad * Obras Civiles
publica y

Operacion de « Contratos de Servicios

Activos

* Contratos de Operacion y Mantenimiento
* Arrendamientos

* Concesiones

* Contratos de construccion y operacion

« Coinversiones

* Venta total de Activos Publicos

Fuente: Elaboracion propia con informacion del Fondo Monetario Internacional
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Partiendo de las dos figuras presentadas en este apartado,
podemos deducir varias cosas interesantes. Al ser las APP una
estructura conocida como vehiculo de propdsito especifico, los
contratos de operacion y la asignacion de riesgos se realizaran de
una forma muy peculiar, ya que el Estado dejara de encargarse de
adjudicarse estas funciones (operacion y mantenimiento) y la
asignacion de riesgos sera mas eficiente, es decir, los manejara
aquel que tenga mayor capacidad y experiencia para el manejo de
estos.

Podemos deducir, entonces, que los Esquemas de
Asociaciones Publico-Privadas, representan una alternativa
viable para la creacion y operacion de infraestructura. Lo anterior
partiendo del punto més importante, no crean desequilibrios en
las finanzas publicas, ya que, al manejarlos de manera eficiente y
responsables, la experiencia ha demostrado que pueden
representar un catalizador importante para detonar el crecimiento
econdmico.

Ademas, de esta manera el Estado asegura la correcta y
eficiente prestacion de servicios a la poblacion en general, cuando
éste no se encuentra posibilitado o capacitado para hacerlo.

El esquema de financiamiento de APP mas comun en
México es la concesion. En dicho esquema el gobierno ofrece a
un privado la posibilidad de explotar determinado activo en
propiedad del estado a cambio del pago de una contraprestacion.

De esta manera el gobierno logra subsanar sus
necesidades de infraestructura, generando beneficios para la
poblaciéon en general, ademas de un pago a cambio del mismo
durante determinado periodo de tiempo. Este tipo de esquemas
pueden celebrarse cuando el proyecto puede ofrecer beneficios al
proveedor, solo asi el proveedor de la infraestructura podra
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recuperar la inversion realizada, asi como obtener un beneficio
monetario.

En caso de que el proyecto no pueda autofinanciarse,
pueden estructurarse esquemas mediante los cuales el gobierno se
encargue de pagar por la realizacion y operacion de las obras de
infraestructura.

De ser asi, un privado se encargara de disefiar, construir,
operar y mantener una obra a cambio del pago de una
contraprestacion por parte del gobierno. Este es el caso la
estructura de financiamiento busca cubrir servicios basicos de la
poblacion sin que el gobierno realice grandes desembolsos.

El gobierno se veria en la posicidon de generar afectaciones
de recursos en el largo plazo, para poder realizar los pagos al
proveedor que se encargara de llevar un servicio a la poblacion
durante determinado plazo.

La particularidad y principal atractivo de estos esquemas
de financiamiento, es que, durante el plazo del contrato de APP,
el gobierno no generard presiones fiscales fuertes en el corto y
largo plazo, ademas de que la infraestructura se realizard y
operara de manera eficiente durante toda su vida util, de manera
tal que los beneficios pueden ser sostenibles en el largo plazo y
por lo tanto el impacto sobre las finanzas y la economia seran
positivos.

Una caracteristica de este tipo de contratos que no puede
dejarse de lado, es que los servicios seran prestados con niveles
de 6ptimos de fiabilidad y disponibilidad; lo anterior debido a que
el pago que recibira el proveedor estara sujeto a la prestacion del
servicio, de acuerdo con las condiciones fijadas por el gobierno.
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CONCLUSIONES

El propdsito del presente trabajo es resaltar la importancia del
gasto en infraestructura que, como hemos analizado, no deberia
estar sujeto a la capacidad financiera del Estado para poder
pagarla, sino a las necesidades crecientes de la poblacion.

Es vital que los gobiernos centren la politica de
infraestructura en cerrar brechas de desarrollo, de manera tal que
el bienestar social de la poblacion mejore mediante la
interconexion de diferentes regiones, la provision de servicios
basicos, la generacion de redes de telecomunicaciones o la
creacion espacios recreativos.

La infraestructura no representa un fin, sino un medio para
solucionar un problema o cubrir una necesidad. Desde esta
perspectiva, la creacion de infraestructura no provoca un
crecimiento en el PIB potencial por si misma; cataliza la actividad
economica.

De esta manera es como las principales variables
macroecondmicas se ven afectadas: en primer lugar, por el gasto
realizado; y, en segundo lugar; por el ambiente econdmico que
¢sta genera. Es decir, el comportamiento de las variables
econdmicas dependera de la eficiencia de la inversion realizada.

Podemos decir, que después de las pruebas ejecutadas y
del andlisis realizado, que el gasto en infraestructura si genera un
incremento en el Producto Interno Bruto Potencial, provocando
que la brecha del PIB se vuelva negativa, trayendo consigo otros
efectos macroeconomicos.
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Resulta importante entonces el uso de este indicador en la
toma de decisiones de politica econdmica ya que, con base en este
los bancos centrales podrian tener cierto un margen de maniobra
para el manejo las tasas de interés; los gobiernos podrian saber si
los niveles de desempleo estdn creando fricciones sobre el
producto y por ultimo, conocer el nivel de eficiencia de las
inversiones realizadas.

Por otro lado, dependiendo de la forma en que la
infraestructura sea financiada, el ratio Deuda-PIB puede verse o
no afectado; al financiarse con deuda publica, dicho ratio crecera
dependiendo del gasto realizado, pero éste incremento podra ser
compensado de manera mas que proporcional en funcion de la
eficiencia de la inversion; en caso de financiarla a través de algun
esquema de Asociacion Publico Privada, es el manejo correcto de
las finanzas publicas lo que dictara las efectos de la inversion.

Por lo tanto, el manejo adecuado de la politica fiscal puede
contribuir a la estabilidad macroecondmica a pesar del
incremento en el gasto en infraestructura; dichos esquemas
podrian resultar en un esquema de inversion mas eficiente, debido
a la experiencia y capacidad de un proveedor privado para
manejar riesgos y ejecutar obras de maneta tal, que la poblacion
podria obtener mayores beneficios.
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ANEXOS

1. Series Utilizadas

Las series utilizadas para el desarrollo del modelo son:

e Producto interno Bruto
e Stock de Capital
e Tasa de Desempleo

Todas estas en forma trimestral para el periodo 2009-2018.

Afo Trimestre Al Capital*
\ K
2009 I 13752.16 2952.02
Il 14012.95 2958.14
I 14231.94 3026.83
v 14882.95 3145.26
2010 I 14371.71 3057.15
Il 14998.39 3120.01
11 14921.45 3122.13
v 15499.62 3352.43
2011 I 14902.79 3147.47
Il 15413.08 3325.75
11 15526.01 3450.03
v 16139.46 3721.35
2012 I 15619.69 3441.81
Il 16027.32 3520.18
11 15952.74 3624.17

Desempleo®
U

4.66%
4.98%
6.42%
4.73%
4.74%
4.92%
5.66%
4.94%
4.64%
5.40%
5.43%
4.51%
4.52%
4.75%
4.91%

4 Cifras Presentadas en miles de millones de pesos. Fuente: Banco de

Informacién Econémica, INEGI.

5 Cifras Presentadas en miles de millones de pesos. Fuente: Banco de

México
6 Fuente: Banco de Informaciéon Econdémica, INEGI.



Ano

2013

2014

2015

2016

2017

2018

Trimestre

v

PIB*

Y
16639.15
15720.27
16362.71
16186.05
16839.72
16135.62
16736.98
16645.03
17416.98
16696.94
17239.32
17309.69
17889.47
17199.21
17810.99
17668.87
18476.23
17793.29
18149.09
17935.78
18749.85
18006.39
18616.60

Capital®

K

3730.76
3356.47
3450.70
3414.60
3615.45
3344.81
3477.41
3567.82
3871.48
3508.44
3680.94
3862.91
3923.48
3630.77
3760.32
3784.60
3953.49
3653.86
3650.17
3749.72
3836.75
3693.67
3771.20

Desempleo®
U
4.40%
4.48%
5.00%
5.31%
4.27%
4.80%
4.82%
5.09%
3.76%
3.86%
4.41%
4.50%
3.96%
3.74%
3.93%
4.14%
3.37%
3.19%
3.27%
3.60%
3.13%
2.94%
3.39%



Grafica A.1 PIB México (2009-2018)
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Grafica A.3 Tasa de Desempleo en México (2009-2018)
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2. Resultados de las pruebas de estacionalidad

Es necesario hacer pasar las series por un proceso de
desestacionalizacion, debido a que las causas que provocan
estacionalidad en estas son consideradas factores exogenos, de
naturaleza no economica y que influyen en las variables
estudiadas.

De esta forma, podremos obtener los niveles potenciales
de cada una de las series a utilizar, de forma tal que no presenten
fluctuaciones asociadas a los ciclos temporales que estas
atraviesan.

En un primer momento es necesario hacer pasar las
variables, por pruebas que nos indiquen si presentan o no
estacionalidad. Los resultados obtenidos de dichas pruebas,
presentados a continuacidon, fueron extraidos del sistema E-
Views, al momento de realizar la desestacionalizacion de estas
mediante el modelo Arima X-12.

Prueba

iProbabiIidadi Resultado iProbabiIidad Resultado ‘Probabilidad Resultado

Estacionalidad

0.10% F=255.054 0.10% F=178.451 0.10% F=47.977
Estable
Estacionalidad K-
0, _\W = 0, _\W = 0,
Establfe n'o 1% K-W=45.5906 1% K-W=45.7089 1% W=35.9629
paramétrica
Extacionalidad Mdvil 5% F=0.849 5% F=.0356 5% F=0.512

Prueba cominada de
estacionalidad - Positivo - Positivo - Positivo
identificable




Las pruebas realizadas a las series arrojan resultados que
nos permiten concluir que presentan estacionalidad, ya que se
encuentran dentro de los parametros establecidos.

Pruebas de estacionalidad Correspondientes a la Serie Y - PIB”

T ERGE 5, SERIES ¥
D 8.A F-tests for seasonality

Test for the presence of seassonality assuming stability.

Eum of Il Hean
Sguares Freasdom Square F-Value
Between guarters 1e3.8504 3 54 83012 255 . 054>
Residusal 5.8528 45 0.2141%
Total 173.7431 45

**Seazpnality present at the .1 per cent lewel.

Honparamstric Test for the Presence of Beasonality Rssuming Stabkdility

KEruskal-Wallis Degrees of Drobakility
Statistic Fresdom Lewal
45_5506 3 0.000%

BEeasonality present at the one percent lewel.

Moving Seasonality Test

Sum of Dare.af Mean
Squares Fresdom Square F-valus
Batween Years 2.031%8 11 0.154711 0.845
Error T7.1807 33 0.21755%&

Ho evidence of mowving seasonality at the five percent lewel.

COMBINED TEST FOR THE PRESENCE OF IDEWTIFIRBLE SERSOMALITY

IDENTIFIRPLE SERSOHALITY PRESENT



Pruebas de estacionalidad Correspondientes a la Serie “K — Stock de
Capital”

K FRAGE 5, SERIES K

r

D B.& F-tests for seasonality

Test for the presesnce of sessonality assuming stability.

Sum of L Mzan
Squares Fresdom Square F-Value
Eetween guarters 4271855 3 142 35g45 1T7H.451%*
Besgidusl Ae._7T0&0 45 0.73756
Total 453 _ 8555 45

**Seagonality present at the 0.1 per cent lewel.

Honparametric Test for the Presence of Seasonality Rssuming Stability

Eruskal-Wallis Degrees of Drobakility
Statistic Freedom Level
45_TOE5 3 0.000%

Eeasonality present at the one percent lewel.

Moving Seasonality Test

Sum of Dare, of Mean
Squares Freadom Square F-valus
Batween Years 3.5010 11 0.318274 0.35e
Error 25.5054 33 0._854224

Mo evidence of mowving seasonality at the five percent level.

COMBINED TEST FOR THE PRESENCE OF IDERTIFIAELE SEASONMALITY

IDENTIFIABLE SERSONALITY PRESENT
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Pruebas de estacionalidad Correspondientes a la Serie “U — Tasa de
Desempleo”

1} FRGE 5, BERIES U
D BE.Z F-tests for seasonality

Test for the presence of seasonality assuming stability.

Eum of Il Hean
Squares Fresdom Square F-Value
Between guarters 2183 _4515 3 T727.83045 47 T
BEesidual &57._8352 4g 15.17033
Total 2881 _32e7 45

**Besgonality present at the 0.1 per cent lewel.

Honparametric Test for the Presence of Seasonality Rssuming Stakility

Eruskal-Wallis Degrees of Prokakility
Statistic Freadom Lavel
35.9e25 3 0. 000%

BEeasonality present at the one percent lewvel.

Mowving Seasonality Test

Sum of Dars, of Mean
Squares Freadom Square F-value
Batwean Years 54 _£538 11 4_583050 0.512
Error 320.0513 33 5.695737

Ho evidence of moving seasonality at the five percent lewel.

COHBINED TEST FOR THE PRESENCE OF IDENTIFIRBLE SERSOMALITY

[[DERTIFIABLE SEASCHALITY PRESENT

vii



3. Resultado de la Pureba Q de “Bondad de Ajuste
Estacional”

Posteriormente, identificada la presencia de estacionalidad, se
realizd el analisis de los estadisticos de control de calidad, que
combinados, arrojan el indice Q de bondad de ajuste.

La tabla siguiente conglomera los resultados obtenidos para
el indice Q de bondad de ajuste, cuyos resultados nos indican que
la desestacionalizacion de las series es confiable:

Resultado Prueba Aceptado al Aceptado al Aceptado al
Q i nivelde | ) i nivelde | ) i nivelde
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Prueba QQ de “Bondad de Ajuste estacional para la serie “Y - PIB”

¥ BRGZE 17, 3ERIES ¥

F 2. Memitesipg aod (uality hosassmant Statigtics
All the Reasures below ara in tha -cange from O To 3 with an
acceptance region from 3 to 1.

1. Tha relatiwe comtribaotion of tha i--egulir orer DER Ml = 0.144
guazber span [frxan Takla F 2.8).

Z. The zelatire contzibation of tha izsegulis CONpORRRT Mg - 0.031
to the statiohary portion of tha wa-ianes {from Table
F Z.F).

2. The amount of guarter to guartars shange in the irzegulac M3 _-— 0.342

COMPORERT a& coMpazed to tha amount of SQudztes To Quartes
change io the trend-oycla (from Tabla FIZ.OE).

4. The amcuet of utocorzelation in the l-megulaz as My — 0.75E
degzcxibed by the awveraga deration of -wen (Table F Z.0) -

The pumber of guarters it takes tha change 1o The fTrend- NE = d.200
eycle To Suspass the amoant of changa in the izzegulax
{fzxom Tabla F Z_E}-
. Tha amouni of year to yeas changa in the lzseguliz & ME _— 0.105
compared to the amoont of year to yeds change ie the
sgazonal (from Takle F 2.H).
7. The amount of Roving Seasonality poesant celative To My — 0.137
the amcunt of stable aeasonality (f-om Table F Z.I0.

BE. The size of the fluctwations in tha seasonal component M8 = 4.323
thooeghout the whole sacian.

5. The arerage linear Mowvenant in the seasonal component Mi_= 0.280
theoughout the whole Geriam.

10. Same as &, caleowlated fos secant yeass only. M10 — 0.231

1l. Same as 3, caloulated for cacant yaa-s only. M11 — O.2€8

==& ACCEPTED *** at tha lawal 0.2l

fraw O {withowt B2} — 0.23 AOCCEFTED.



Prueba Q de “Bondad de Ajuste estacional para la serie “K — Stock de
Capital”

F 3.

w

lo.

11.

E ERCE 17, 3ERIES K

Monito-ing and (Quality heseosmant Statlstics

All the Deasures below are in tha cange fzom O o 3 with
acceptance region fram O to 1.

The relatire cobtribation of tha irsg@gulir ower ODE

guiazter span [from Tabla F 2.E).

The =elatiré contczibation of tha i--8guliz compoRent
to the statiohary porction of tha waclance {from Table
E Z.Fl.

The amount of gQuarter to JQuartas changa o the irregular

EATPERERT Z& cOMPpared to tha amount of Muas-ter o Quactas

change ien the trend-oysla (fzom Takla F2UE) .
The amoubt of sutocossalation in the loseguliz as

degesibed by the ave@rage doration of —uen (Table F Z.0).

The mumber of guarters it takes tha change in the trend-
cycle To Surpass the amount of shange in the irzegulac
{frxom Table F Z_E}.

The amcunt of yeas to yearc change in the l--eguelaz as
compared To the amount of year to yedrs change i the
sgagonal {from Takle T 2.H).

The amcuet of Roving seaasonality po-ggent -~elatiwe to

the amcunt of stable seasonality (f-om Table P Z2.I0.

Th&e slze of the fluctwaticns in tha Seasonal COMDOGRRT
throwghout the whole Sarcias.

The avesige limeas movamant in tha saasscnal component
thzoughout the whole Sacias.

Bameg as B, caleowlated fo- cecant yad-s only.

Samg az 9, calowlated for rafant ydas=g only.

wad ACCEFTED *=* ot tha lawal 0.34
=&+ Chack fhe 1 abowd MLafusas which falled.

wad f {withowt W2} —_0.35 HAROCEPTED.

0.588

0.231

a.3m7?

1.4€1

a.z2o00

a.30a

a.150

0.3el1

0.04E

0.41%

0.357



Prueba QQ de “Bondad de Ajuste estacional para la serie “U — Tasa de

2
Desempleo
o PACE 17, 3ERIES U
F 3. Monitosing and (Juality hooasomant Statlastics

W

i0.

11.

All the messurses below aze in tha -ange foom 0 To 3 with
acceptance region from O to 1.

Th& relatire contribation of tha lsoegulids over OOE
guarter span [from Tabkla F 2.3).

The relative cobtribaotion of tha irsegular component
Lo Che statiobasy postiom of tha vaslance (fzom Table
E Z.F1.

The amount of guarsters to guactas schange in the izzegulax

compenent 2@ compared to tha amewnt of guastes to guastes

change 1o the tzand-oycla (Soom Tabla FZUE).
The amguRt of autosorzalation in tha i-cegular as

dezeribed by the av@rsage duocation of zuen (Table F Z.07.

The pumber of gQuartecs it takes tha change lo the tzend-
zyele To SuspER&s the amaant of shange in the izzegulac
{fzom Tahle F Z.E}.

The amcunt of years to years changa in the i-zegulaz as
compazed To the amount of year to yeads change in the
sgagonal (fzom Tabla F 2.H).

The amcunt of mowing Seascnality po@gsent -elative to
the amoent of stable seascnality (fzom Table F Z.I) -

The size of the fluctoations in tha seasonal componEnt
thoseghoet the whole sacian.

Th& average lingar mMovemant in the seasonal component
throueghout the whole Geziad.

Same as 2, caloslated foz secant ypeass only.

Same as 3, caloculated for cacaent yaa-s only.

=&& ACCEFTEOD **+* at tha lawal O.50

wad f {witboot W2} — 0.5 ROCEETED.

Hi =

-

Ha =

ME =

d0.E51

a.as7

0.558

0.238

0.258

a.E47

J.474

J.42E
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4. Resultados del Proceso de Desestacionalizacion.

Derivado de los resultados obtenidos de la prueba Q de
bondad de ajuste estacional, se considera que la
desestacionalizacion de las series es confiable. Se obtuvieron los
siguientes resultados para la tendencia-ciclo, mediante la
utilizacion del modelo multiplicativo del método de
desestacionalizacion Arima X-12.

- . PIB Capital Desempleo
Afno Trimestre Y_TC K_TC u_TC
2009 I 14,187 3,089.00 4.8%

Il 14,002 2,997.05 5.1%
11 14,225 3,013.05 5.3%
vV 14,528 3,067.61 5.1%
2010 I 14,759 3,129.28 4.9%
Il 14,918 3,145.32 4.9%
1 14,998 3,139.83 5.1%
1% 15,117 3,185.57 5.2%
2011 I 15,255 3,275.46 5.2%
Il 15,403 3,362.98 5.2%
11 15,565 3,454.89 5.0%
1% 15,773 3,538.40 4.8%
2012 I 15,923 3,571.31 4.8%
Il 16,002 3,587.75 4.6%
11 16,063 3,595.75 4.6%
1% 16,132 3,559.58 4.7%
2013 I 16,191 3,507.85 4.8%
Il 16,259 3,467.00 4.8%
11 16,334 3,431.45 4.8%
1% 16,394 3,437.07 4.8%
2014 I 16,517 3,483.44 4.8%
Il 16,654 3,514.84 4.8%
11 16,807 3,569.83 4.5%
v 16,950 3,625.52 4.2%

2015 I 17,065 3,666.93 4.1%
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PIB

Ano Trimestre

2016

2017

2018

Y_TC

17,194
17,335
17,446
17,570
17,725
17,858
18,013
18,115
18,108
18,130
18,246
18,390
18,539

Capital
K_TC
3,734.69
3,788.91
3,776.30
3,775.29
3,789.64
3,781.53
3,786.07
3771.022828
3725.200047
3704.670226
3747.148556
3800.128418
3845.798854

4.2%
4.2%
4.2%
4.0%
3.8%
3.7%
3.6%
3.4%
3.3%
3.3%
3.2%
3.2%
3.3%

Grafica A.4 Tendencia-Ciclo del PIB (2009-2018)
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Grafica A.5 Tendencia-Ciclo del Stock de Capital
(2009-2018)
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Grifica A.6 Tendencia-Ciclo de la Tasa de Desempleo
(2009-2018)
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5. Obtencion de la Tendencia de las Series.

Para poder tener las series en niveles potenciales, y poder
realizar la modelacion fue necesario utilizar el Filtro de Hodrick-
Prescott, para poder separar la tendencia del componente ciclico.

Dicho filtro fue aplicado a las series, utilizando la herramienta
incluida en el software E-Views. Los resultados para la tendencia
son los siguientes:

Afo  Trimestre PIB Capital Desempleo
Y_HP_TREND K_HP_TREND U_HP_TREND

2009 I 14,785 3,218.82 4.43%
Il 14,826 3,228.62 4.52%

i 14,873 3,239.45 4.60%

v 14,928 3,251.63 4.67%

2010 I 14,991 3,265.31 4.73%
Il 15,060 3,280.53 4.79%

1 15,137 3,297.25 4.83%

vV 15,219 3,315.35 4.86%

2011 I 15,307 3,334.60 4.89%
Il 15,399 3,354.70 4.90%

1 15,496 3,375.29 4.91%

vV 15,597 3,396.05 4.91%

2012 I 15,700 3,416.69 4.90%
Il 15,805 3,437.00 4.88%

i 15,912 3,456.88 4.86%

v 16,021 3,476.34 4.83%

2013 I 16,132 3,495.43 4.79%
I 16,244 3,514.31 4.75%

i 16,357 3,533.09 4.70%

v 16,471 3,551.90 4.65%

2014 I 16,586 3,570.78 4.59%
Il 16,702 3,589.69 4.52%

11 16,819 3,608.57 4.45%

v 16,937 3,627.28 4.38%
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Ano  Trimestre

PIB

Y_HP_TREND

Capital
K_HP_TREND

Desempleo
U_HP_TREND

2015 |

2016 |

2017 |

2018 |

20,000
18,000
16,000

17,055
17,173
17,291
17,409
17,527
17,644
17,761
17,877
17,993
18,108
18,222
18,337
18,451
18,565

3,645.67
3,663.59
3,680.90
3,697.49
3,713.35
3,728.50
3,742.99
3,756.92
3,770.43
3,783.63
3,796.69
3,809.69
3,822.69
3,835.71

Griafica A.7 Tendencia del PIB
(2009-2018)
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Grafica A.8 Tendencia del Stock de Capital
(2009-2018)
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Grafica A.9 Tendencia de la Tasa de Desempleo
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6. Modelos de Regresion.

Con las series en niveles potenciales, se considero la
aplicacion del Método de Regresion Lineal Simple para la
ejecucion del modelo. Tras realizar la primer regresion, se
obtuvieron los siguientes resultados:

Dependent Variable: Y_HP_TREND
Method: Least Squares

Date: 03/13/19 Time: 09:22
Sample: 2006Q1 2018Q2

Included observations: 50

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

K_I_HP_TREND 184117.1 767.9463 239.7525 0.0000

U_HP_TREND -20204785 949289.6 -21.28411 0.0000

C -1550699. 94990.11 -16.32485 0.0000

R-squared 0.999266 Mean dependent var 16043210

Adjusted R-squared 0.999235 S.D. dependent var 1315161.

S.E. of regression 36373.02 Akaike info criterion 23.89917

Sum squared resid 6.22E+10 Schwarz criterion 24.01389

Log likelihood -594.4792 Hannan-Quinn criter. 23.94285

F-statistic 32007.11 Durbin-Watson stat 0.089818
Prob(F-statistic) 0.000000

Derivado del valor arrojado por la prueba Durbin-Watson,
se detecta correlacion positiva de tipo 1, por lo que se procedio a
realizar la prueba de Breusch-Godfrey, con el fin de identificar
correlacion serial, obteniendo los resultados que a continuacion
se presentan:
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 639.7552 Prob. F(2,45) 0.0000
Obs*R-squared 48.30126 Prob. Chi-Square(2) 0.0000
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 03/13/19 Time: 09:59
Sample: 2006Q1 2018Q2
Included observations: 50
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
K_I_HP_TREND 146.7747 151.9695 0.965817 0.3393
U _HP_TREND -197156.7 197439.7 -0.998567 0.3233
C -5639.026 17916.21 -0.314744 0.7544
RESID(-1) 1.762359 0.102880 17.13026 0.0000
RESID(-2) -0.800520 0.116066 -6.897137 0.0000
R-squared 0.966025 Mean dependent var 9.49E-10
Adjusted R-squared 0.963005 S.D. dependent var 35622.98
S.E. of regression 6851.736 Akaike info criterion 20.59703
Sum squared resid 2.11E+09 Schwarz criterion 20.78823
Log likelihood -509.9258 Hannan-Quinn criter. 20.66984
F-statistic 319.8776 Durbin-Watson stat 2.153122
Prob(F-statistic) 0.000000

Con los resultados de la prueba de Correlacion serial

Breusch-Godfrey, se deduce la existencia de correlacion tipo 2,
por lo que se procedera a intentar corregir dichos problemas.
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Date: 03/13/19 Time: 09:53

Sample: 2006Q1 2018Q2
Included observations: 50

Autocorrelation

Partial Correlation

AC

PAC Q-Stat

Prob
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0.857

0.679

0.480

0.272

0.072
-0.108
-0.255
-0.362
-0.425
-0.446
-0.430
-0.387
-0.326
-0.261
-0.200
-0.151
-0.118
-0.101
-0.098
-0.101
-0.104
-0.098
-0.077
-0.038

0.857
-0.205
-0.180
-0.154
-0.128
-0.102
-0.079
-0.058
-0.043
-0.034
-0.032
-0.037
-0.048
-0.063
-0.077
-0.090
-0.098
-0.102
-0.102
-0.096
-0.083
-0.065
-0.046
-0.030

38.949
63.954
76.689
80.876
81.172
81.859
85.782
93.873
105.32
118.25
130.60
140.84
148.33
153.23
156.19
157.93
159.02
159.85
160.65
161.54
162.51
163.40
163.96
164.10

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000

Derivado de los resultados obtenidos en el correlograma,
se tomaron dos vectores autorregresivos para intentar corregir el
problema de autocorrelacion.
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Dependent Variable: Y_HP_TREND
Method: Least Squares

Date: 03/13/19 Time: 10:03
Sample (adjusted): 2006Q3 2018Q2

Included observations: 48 after adjustments

Convergence achieved after 11 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

K_I_HP_TREND 184338.2 564.2194 326.7137 0.0000

U _HP_TREND -22359546 894909.1 -24.98527 0.0000

C -1473100. 61621.43 -23.90565 0.0000

AR(1) 2.005410 0.020765 96.57859 0.0000

AR(2) -1.060763 0.023191 -45.73973 0.0000

R-squared 0.999999 Mean dependent var 16106870

Adjusted R-squared 0.999999 S.D. dependent var 1303754.

S.E. of regression 1270.001  Akaike info criterion 17.22976

Sum squared resid 69354855 Schwarz criterion 17.42467

Log likelihood -408.5141 Hannan-Quinn criter. 17.30342

F-statistic 12382847 Durbin-Watson stat 0.167105

Prob(F-statistic) 0.000000

Inverted AR Roots 1.00-.24i 1.00+.24i

Estimated AR process is nonstationary

A pesar de incluir dos autorregresivos en el modelo, el
valor del DW sigue indicando la presencia de autocorrelacion

positiva, aunque en menor nivel.
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Dado que no es posible cumplir con los supuestos del
modelo de regresion lineal simple, se opt6 por utilizar el método
de robustos.

Dependent Variable: Y_HP_TREND

Method: Robust Least Squares

Date: 03/13/19 Time: 10:16

Sample: 2006Q1 2018Q2

Included observations: 50

Method: M-estimation

M settings: weight=Bisquare, tuning=4.685, scale=MAD (median centered)
Huber Type | Standard Errors & Covariance

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
K_I_HP_TREND 182340.4 571.5284 319.0399 0.0000
U_HP_TREND -17564740 706489.5 -24.86200 0.0000
C -1493673. 70694.46 -21.12858 0.0000

Robust Statistics

R-squared 0.830777 Adjusted R-squared 0.823576
Rw-squared 0.999610 Adjust Rw-squared 0.999610
Akaike info criterion 64.97574 Schwarz criterion 72.38588
Deviance 4.00E+10 Scale 25696.61
Rn-squared statistic 112600.9 Prob(Rn-squared stat.) 0.000000

Non-robust Statistics

Mean dependent var 16043210 S.D. dependent var 1315161.
S.E. of regression 43613.99 Sum squared resid 8.94E+10

Xxii



Dado que no pudo corregirse la autocorrelacion en el

modelo, se utilizara la regresion lineal en la que se utilizaron dos
vectores autorregresivos, primero por haber mitigado en cierta
medida el problema de autocorrelacion, ademas de los valores

obtenidos en los coeficientes r cuadrada y Akaike, que nos

indican que es el mejor modelo a utilizar.

Dependent Variable: Y_HP_TREND
Method: Least Squares

Date: 03/13/19 Time: 10:03
Sample (adjusted): 2006Q3 2018Q2

Included observations: 48 after adjustments

Convergence achieved after 11 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

K_I_HP_TREND 184338.2 564.2194 326.7137 0.0000

U_HP_TREND -22359546 894909.1 -24.98527 0.0000

C -1473100. 61621.43 -23.90565 0.0000

AR(1) 2.005410 0.020765 96.57859 0.0000

AR(2) -1.060763 0.023191 -45.73973 0.0000

R-squared 0.999999 Mean dependent var 16106870

Adjusted R-squared 0.999999 S.D. dependent var 1303754.

S.E. of regression 1270.001  Akaike info criterion 17.22976

Sum squared resid 69354855 Schwarz criterion 17.42467

Log likelihood -408.5141 Hannan-Quinn criter. 17.30342

F-statistic 12382847 Durbin-Watson stat 0.167105

Prob(F-statistic) 0.000000

Inverted AR Roots 1.00-.24i 1.00+.24i

Estimated AR process is nonstationary

Es importante mencionar que se omiti6 el planteamiento
de pruebas de raices unitarias, debido a que los resultados
arrojados por el Software E-Views, descartan que el proceso sea

estacionario.
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Los coeficientes obtenidos del modelo de regresion son los
siguientes, con los cuales se confirma la hipotesis planteada al
principio del trabajo: que el gasto en infraestructura es una
determinante del PIB potencial, existiendo una relaciéon directa
entre éstos; lo que implica que al existir un incremento en el stock

de capital, existe una ampliacion del PIB Potencial.

Estimation Command:

LS Y_HP_TREND K_|_HP_TREND U_HP_TREND C AR(1) AR(2)

Estimation Equation:

Y_HP_TREND = C(1)*K_I_HP_TREND + C(2)*U_HP_TREND + C(3) +

[AR(1)=C(4),AR(2)=C(5)]

Substituted Coefficients:

Y_HP_TREND = 184338.210049*K_|_HP_TREND -
22359546.0101*U_HP_TREND - 1473100.07387 +
[AR(1)=2.00541036093,AR(2)=-1.06076292995]
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