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Funcién de Inversién

El departamento de Estudios Econdémicos de una empresa transnacional nos ha encargado la
estimacion de la funcion de inversion para los Estados Unidos. Dicha transnacional quiere
entender como se comporta la inversion en Estados Unidos para efectuar su plan de inversiones
en ese pais durante los proximos afios. En la tabla adjunta (los datos estan disponibles en la
pagina Web en el archivo inversion.txt) se presentan los datos del PIB nominal en Billones de
dolares, inversion nominal en billones de ddlares, el indices de precios al consumidor, y la tasa

de interés para los Estados Unidos desde 1968 hasta 1982.

Datos Para la Estimacion de la Funcion de Inversién

Afo PIB Inversion IPC Tasa de int
1968 873.4 133.3 82.54 5.16
1969 944.0 149.3 86.79 5.87
1970 992.7 144.2 91.45 5.95
1971 1077.6 166.4 96.01 4.88
1972 1185.9 195.0 100.00 4.50
1973 1326.4 229.8 105.75 6.44
1974 1434.2 228.7 115.08 7.83
1975 1549.2 206.1 125.79 6.25
1976 1718.0 257.9 132.34 5.50
1977 1918.3 324.1 140.05 5.46
1978 2163.9 386.6 150.42 7.46
1979 2417.8 423.0 163.42 10.28
1980 2633.1 402.3 178.64 11.77
1981 2937.7 471.5 195.51 13.42
1982 3057.5 421.9 207.23 11.02

Fuente: "Economic Report of the President, U.S. GPO, Washington, D.C. 1983
Nota: El IPC para 1967 es 79,06

Para estimar la ecuacion de inversiobn emplearemos los datos en términos reales, por tanto

requerimos hacer las siguientes transformaciones:



Dividir el PIB y la inversion por el IPC (para tener las variables en términos reales)

Dividir las series de PIB e inversion real obtenidas anteriormente por 10 para tener las

series expresadas en trillones de dolares

1 Usando EasyReg o Excel, realice la transformacion de las variables anteriormente descrita'y
cree dos nuevas variables. La primera variable, denotada por T, representara una tendencia
en el tiempo, i.e. T =1,2,...,15. La segunda nueva variable sera la inflacion (Recuerden
que la inflacion se calcula a partir del IPC, encontrando la variacion porcentual del IPC, afio
a afio en este caso.) Exprese la inflacion como porcentajes y no como decimales. Presente
los datos transformados en una tabla similar a la presentada arriba, es decir la tabla debe
contener: 1) titulo, 2) Fuentes, 3) explicacion de las transformaciones efectuadas como nota
al pie. Ademas incluya un corto parrafo de no mas de 10 lineas que explique las

transformaciones efectuadas y como se crearon las nuevas variables.

Los datos transformados y las nuevas variables creadas se reportan en la siguiente tabla

Tabla 1
Datos Transformados para la Estimacién de la
Funcion de Inversion

PIB Inversion  Tasade
Afo T Real* Real* Inflacion %**
1968 1 1.058 0.161 4.402
1969 2 1.088 0.172 5.149
1970 3 1.086 0.158 5.369
1971 4 1.122 0.173 4.986
1972 5 1.186 0.195 4.156
1973 6 1.254 0.217 5.750
1974 7 1.246 0.199 8.823
1975 8 1.232 0.164 9.307
1976 9 1.298 0.195 5.207
1977 10 1.370 0.231 5.826
1978 11 1.439 0.257 7.404
1979 12 1.480 0.259 8.642
1980 13 1.474 0.225 9.313
1981 14 1.503 0.241 9.444
1982 15 1.475 0.204 5.995

Calculos Propios.

*Trillones de dolares constantes de 1972. Las series
nominales fueron deflactadas por medio del IPC.

**|_a tasas de inflacion fue calculada a partir del IPC



Las series reales fueron deflactadas dividiendo las series nominales por el IPC; adicionalmente,
las series fueron divididas por 10 para convertirlas a trillones de délares constantes de 1972". La

inflacién fue calculada a partir del IPC. Ademas fue creada una nueva variable T =1,2,...,15,

gue representa la tendencia en el tiempo.

Nota: Yo no esperaba que ustedes describieran los pasos que siguieron en Excel o en EasyReg
para transformar y generar las variables. Normalmente, cuando se escribe un informe se
describe los célculos realizados, pero no se reportan los pasos seguidos en el programa

empleado..

2 Uno de los requisitos del contrato firmado con la empresa transnacional es estimar un
modelo lineal para la inversion (real) (I) que contenga como variables explicatorios una
constante, una tendencia (T), el PIB real (G), la tasa de interés (R) y la tasa de inflacion (P).
Escriba el modelo a estimar y estimelo usando EasyReg. Reporte sus resultados en una
tabla y escriba la ecuacién estimada. Ademas, discuta cuales coeficientes son significativos
0 no. Y compruebe la hipdtesis de que todos los coeficientes asociados a las pendientes

son cero.

... escriba el modelo a estimar

El modelo a estimar es el siguiente:

It:b0+bl-rt+b2q+b3R+b4|Dt+et’ (1)

donde I, T,, G, Ry P representan la inversion, una tendencia, el PIB real, la tasa de interés

y la tasa de inflacion, respectivamente. €, denota una perturbacion aleatoria con media cero y

varianza constante.

Es importante notar que esperamos que el signo esperado de bl es positivo, dado que se
espera que a medida que pase el tiempo la inversion crezca porque la economia y la poblacién
crece. Esperamos que b2 >0, porque a medida que aumenta el ingreso (PIB) la demanda

agregada crece y por tanto la inversion crece para poder aumentar la oferta agregada en el

! Note que e IPC tiene como base € afio 1972, i.e., 1PC1g7,=100.



siguiente periodo. Ademas esperamos que b3 <0 pues si la tasa de interés aumenta las

inversiones en capital fisico se hacen relativamente mas caras. El signo esperado de b4 no es
muy claro.

... estimelo (el modelo) usando EasyReg. Reporte sus resultados en una tabla

El modelo (1) fue estimado empleando EasyReg, los resultados se reportan en la siguiente tabla
(Ver la columna correspondiente a la Ecuacion 1).

Tabla 2
Ecuaciones Estimadas
VARIABLE DEPENDIENTE: I,
Estadisticos t entre paréntesis
Ecuacion 1 Ecuacién 2 Ecuacion 3 Ecuacion 4
1968-1928 1968-1928 1968-1928 1968-1928
MCO MCO MCO MCO
constante -0.5090 -0.0329 -0.5100 -0.5228
(-9.44) **=* (-0.85) (-9.27) **=* (-6.32) ***
T, -0.0166 - -0.0156 -0.0159
(-8.60) Hokk (-6.62) Fokk (-5.68) Hokk
G, 0.6703 0.1836 0.6675 0.6794
(12.46) *==* (6.15) ** (12.13) *==* (8.53) **
R -0.0024 - -0.0031 -0.0027
(-2.03) * (-2.10) ** (-1.18)
P, 0.0001 - 0.0010 0.0006
(0.05) (0.55) (0.26)
D, G, - - -0.0060 -0.0205
(-0.78) (-0.31)
D, - - - 0.0190
(0.22)
R? 0.97349 0.74448 0.97517 0.97532
R2 Ajustado 0.96289 0.72483 0.96137 0.95680
SSE 0.000430 0.004163 0.00041 0.00040
F 91.820 *** 37.880 *** 70.690 *** 52.680 ***
# de Obs. 15 15 15 15

(*) nivel de significancia: 10%
(**) nivel de significancia: 5%
(***) nivel de significancia: 1%
MCO: Minimos Cuadrados Ordinarios



De acuerdo con los resultados reportados, la ecuacion estimada es

~

[ =-0.50904- 0.50904T, +0.6703G, - 0.00243R +0.00006P

... discuta cuales coeficientes son significativos o no

De acuerdo a nuestra estimacion, el intercepto y los coeficientes asociados a la tendencia y el
PIB real son significativos con un nivel de significancia del 1%. El coeficiente asociado a la tasa
de Interés es significativamente diferente de cero con un nivel de confianza del 5%. Mientras que
el coeficiente asociado con el nivel de precios no es significativo. Ademas es importante notar
que los signos de los coeficientes asociados al PIB y la tasa de interés son los esperados,

mientras que el coeficiente asociado a la tendencia no es el esperado.

...Y compruebe la hipétesis de que todos los coeficientes asociados a las pendientes son
cero

La hipétesis que todos los coeficientes asociados con las pendientes son simultineamente se
puede rechazar con nivel de significancia del 1%. Asi nuestro modelo aparentemente esta bien
especificado.

Nota: Yo esperaba un analisis similar al anterior. El siguiente andlisis no lo esperaba. Noten que
el R? de la regresion es relativamente alto esto puede ser debido a problemas de
multicolinealidad. Ademas el coeficiente de correlacion entre el PIB real y la tendencia es de
0.97. Esto puede explicar el signo no esperado en el coeficiente asociado a la tendencia y el R? y
F estadistico tan alto. Lo mejor seria correr la misma regresion descartando la tendencia. Pero
ustedes no necesitaban hacer esto.

3  Ahora considere un modelo para la inversion que Unicamente incluya como variables
explicativas una constante y el PIB (Esta version de la funcién de inversién es conocida
como la teoria del acelerador de la inversion.) Escriba el modelo a estimar y estimelo
usando EasyReg. Reporte sus resultados en una tabla y escriba la ecuacién estimada.
Adicionalmente, discuta cuales coeficientes son significativos o no. Y compruebe la

hipétesis de que todos los coeficientes asociados a las pendientes son cero.

... escriba el modelo a estimar

El modelo a estimar es el siguiente:



|, =b, +b,G +€, )

donde It yG, , representan la inversion y el PIB real, respectivamente. €, denota una

perturbacion aleatoria con media cero y varianza constante.

... estimelo (el modelo) usando EasyReg. Reporte sus resultados en una tabla

El modelo (2) fue estimado empleando EasyReg, los resultados se reportan en la Tabla 2. (Ver
la columna correspondiente a la Ecuacion 2).

De acuerdo con nuestras estimaciones, la ecuacién estimada es

~

|, =-0.03294 + 0.18362G,

... discuta cuales coeficientes son significativos o no. Y compruebe la hip6tesis de que
todos los coeficientes asociados a las pendientes son cero

Como se puede vera en la Tabla 2, el intercepto no es significativamente diferente de cero,
mientras que el coeficiente asociado al PIB real es significativo a un nivel de significancia del 1%.

Note que en este caso solamente existe una sola pendiente, asi el estadistico t para la Unica

pendiente y el test F global son equivalentes. De hecho 6.154 =t_ = \/FGIobal =/37.88. Asi el

test F global también nos permite rechazar la hipétesis que el coeficiente asociado al PIB real es
igual a cero.

Nota: En este modelo los problemas de multicolinaelida han desaparecido, aunque existe la
posibilidad de una relacién espuria ente las variables. Al final del curso estudiaremos esa
posibilidad.

4  Ahora compare los modelos estimados en el punto 2 y 3. ¢Cual es mejor? ¢Qué modelo

reportaria usted en el informe final a presentar a la firma multinacional? ¢ Por qué?



Deseamos comparar el modelo restringido It = b0 + b;Gt +e: (R) con el modelo no restringido

I, =b,+b,T, +b,G+b,R+ b,P+e, (U). Asi nuestra hipétesis nula es que el modelo

restringido es cierto mientras que la hipétesis alterna es que el modelo es el modelo restringido
es el adecuado. Esta hipotesis la podemos comprobar con el siguiente estadistico F (recuerde

gue existen 3 restricciones bajo la hipotesis nula):

(sSBr- ssy) (.004163- 0.000432)

3
F = [ = = 28.78¢
c SSK; 0.000432
n- k 15-5

Este F calculado lo tenemos que comparar con el F de la tabla con 3 grado s de libertad en el
numerador y 10 grados de libertad en el denominador. Para un nivel de significancia del 1% este

valor de la tabla es 6.55, entonces podemos rechazar la hip6tesis nula que el modelo restringido

es el mas adecuado. En otras palabras, el modelo |, =b, +b,T. +b,G+b,R+ b,P+e, es

el mas adecuado para describir los datos.

Nota: En este caso ustedes podian llegar a la misma conclusién empleando el R? ajustado. Pero
en general, la conclusion derivada de emplear una prueba de hipotesis y el R ajustado no
necesariamente es la misma. Asi siempre se prefiere emplear una prueba de hipotesis para

decidir entre dos modelos. Recuerden que emplear el R? no es correcto.

5 Existe una gran discusion en los paises desarrollados de que la crisis del petroleo que
termind en 1974 provoco un cambio estructural en las economias desarrolladas. En especial
algunos argumentan que la relacion entre el PIB y la inversion cambio a partir de esa fecha.
Formule un modelo que tenga esta hipotesis en cuenta. Escriba el modelo formulado y

demuestre que este modelo captura correctamente esta hipétesis.

Queremos escribir un modelo que permita un cambio estructural en la relacion entre el PIB y la

inversion a partir de t, =1974. Definamos la siguiente variable ficticia:

s t3t,

il
D =i
10 ow.

Consideremos el siguiente modelo



It:b0+bl-rt+b2q+bSR+b4R+b5(Dth)+et' (3)

Para verificar que este modelo si representa la hipotesis de que la relacién entre el PIB y la

inversion cambio a partir de 1974, calculemos el valor esperado del modelo (3).
E[lt] = bO + bth +b2q + bSR[+ b4Pt + bSGtE[Dt]

En caso de que estemos en el periodo después de la crisis del petréleo (t3 t.), entonces

E[Dt] =1, en caso contrario tenemos que E[Dt] =0. Entonces

1= Dot BT (0 +D5)G + bR +bRS Lo,
3 b,+bT +b,G+b,R+Db,P oW,
Asi el modelo (3) si representa una relacién diferente entre el PIB y la inversion a partir de 1974,

pues la sensibilidad a cambios en el PIB es diferente antes y depuse de 1974.

Nota: Ustedes también podian haber considerado un modelo en el cual no solo cambiara la
pendiente respecto al PIB sino también el intercepto. Ambas respuestas son aceptables. En este

caso el modelo seria:

lt:b0+bl-rt+b2q+b3R+b4R+b5(Dth)+b6Dt+et (4)

6 Estime el modelo que usted planteo en el punto anterior. Es este modelo mejor que el
escogido en el punto 4? ¢Por qué si 0 no? ¢Es valida la hipotesis expuesta en el punto 5?

épor qué?

El modelo (3) fue estimado empleando EasyReg, los Resultado se reportan en la Tabla 2 (Ver
Ecuacion 3). Para comparar el modelo restringido dado por (1) y el modelo no restringido dado
por (3) podemos emplear un test F. Pero en este caso especial como la diferencia entre uno y

otro modelo es simplemente una restriccion, en este caso especial el F calculado es equivalente
a el cuadrado del t calculado para la hipétesis de que b5 =0. En este caso, dicho t calculado es

-0.78 y el F calculado es:



(SSk:- SsRY)
F=— =060
c SSE,

n- k

Empelando cualquiera de los dos estadisticos concluimos que el modelo restringido es mas
adecuado. Es decir el modelo |, =b, +b,T, +b,G+b,R+ b,P +e, describe mejor los

datos. En otras palabras no existe un cambio en la pendiente con respecto al PIB de la funcién
de inversion después de 1974. Asi la hipotesis de que existe un cambio en la relacién entre PIB

e Inversién después de la crisis del Petréleo de 1974 no es soportada por los datos.

Nota: Los resultados de estimar un modelo como el descrito en (4) se reportan en la tabla 2 (Ver
Ecuacion 4). En este caso, para comparar el modelo restringido

|, =b,+b,T, +b,G+b,R+b,P+e, (R) con e modelo no restringido
|, =b,+b,T, +b,G +b,R +b,P + b, ( D,G, ) +Db,D, +€, (U), necesitamos calcular el
siguiente estadistico F (recuerde que existen 2 restricciones bajo la hipétesis nula):

(SSEr-SSR))  (.00043- 0.000402)

2
F = ! = = 0.27¢
c SSk 0.000402
n- k 157

Este F calculado lo tenemos que comparar con el F de la tabla con 2 grado s de libertad en el
numerador y 8 grados de libertad en el denominador. Para un nivel de significancia del 1% este
valor de la tabla es 8.65, entonces no podemos rechazar la hipétesis nula de que el modelo
restringido es el mas adecuado. En otras palabras, el modelo

|, =b,+b,T, +b,G+b,R+ b,P +e, es el mas adecuado para describir los datos. Y por

tanto la hipotesis de que existe un cambio en la relacion entre PIB e Inversidon después de la

crisis del Petréleo de 1974 no es soportada por los datos.



