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Consumo, Desempleo y Productividad: La Paradoja Mexicana (2005Q1 - 2019Q4)

Juan David Pefiaranda Martinez

Resumen

Se evalua el efecto del desempleo y la productividad total factorial sobre el consumo
agregado en México para el periodo el periodo 2005Q1-2019Q4. El anélisis empirico
sugiere que no se cumple la version estricta de la hipdtesis de ingreso permanente con
expectativas racionales (HIPER) de Hall, segin la cual el consumo se comporta como una
caminata aleatoria y no existen otros factores explicativos diferentes a sus propios rezagos,
que puedan explicar o predecir su evoluciéon futura. Mediante un modelo de vector de
correccion del error (VECM), se encuentra evidencia que la productividad total factorial
tiene efectos positivos, significativos y permanentes sobre el consumo en el largo plazo. El
desempleo por su parte explica muy poco las variaciones del consumo, debido a un aspecto
estructural de la economia mexicana que es debilitamiento de la ley de Okun. La
implicacién de estos hallazgos es que las politicas encaminadas a aumentar la productividad

total factorial son fundamentales para aumentar el consumo agregado en el largo plazo.
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Abstract

The effect of unemployment and total factor productivity on aggregate consumption in

Mexico is evaluated for the period 2005Q1-2019Q4. The empirical analysis suggests that

the strict version of the Hall's hypothesis of permanent income with rational expectations

(HIPER), according to which consumption behaves as a random walk and there are no
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explanatory factors other than its own lags that can explain or predict its future evolution, is
not satisfied. Using a vector error correction model (VECM), we find evidence that total
factor productivity has positive, significant, and permanent effects on consumption in the
long run. Unemployment, on the other hand, explains very little of the variations in
consumption, due to a structural aspect of the Mexican economy, which is the weakening of
Okun's law. The implication of these results is that policies aimed at increasing total factor

productivity are fundamental to increase aggregate consumption in the long run.

Keywords: Unemployment, Productivity, Consumption, Permanent income hypothesis

JEL classification: C32, E21, E24

Introduccion

El consumo es el componente mas grande del producto interno bruto (PIB) por el lado de la
demanda. En México, el consumo privado representa en promedio el 66% del PIB. Dada su
importancia en la actividad econdémica del pais, es importante analizar los factores que

explican su evolucién en el largo plazo.

Desde la teoria econémica existen diferentes enfoques para explicar el consumo. Entre ellos
se encuentran, la hipétesis de ingreso disponible de Keynes (HID), la hipétesis de ingreso
permanente de Friedman con expectativas adaptativas (HIP), la hipétesis del ciclo vital de
Modigliani (HCV) y la hipétesis de ingreso permanente con expectativas racionales
(HIPER) de Hall. En este trabajo, se pone a prueba empiricamente la HIPER a partir de

métodos no lineales.

Una de las ventajas que tiene la HIP a nivel tedrico es que explica porque la propension
media al consumo (PMeC) estimada mediante series de tiempo, es constante en el largo
plazo, pero es decreciente en el corto plazo, si se estima a partir de datos de corte

transversal (paradoja de Kuznets). La HIP permitié hacer compatible la existencia de una
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funcién consumo de corto y de largo plazo. (Liquitaya, 2011). A nivel empirico, se ha
demostrado, por ejemplo, en el caso de Colombia, que la hipétesis de ingreso permanente
tiene mejor bondad de ajuste a los datos de consumo de los hogares, en comparacién con la
hipétesis de ingreso disponible (Gémez y Cuervo, 2017). La HIPER, modifica el supuesto
de la HIP en relacion a las expectativas adaptativas y postula que el consumo se comporta
como una caminata aleatoria, es decir no existe ninguna variable que pueda predecir su

comportamiento futuro.

Por otro lado, Loria y Salas (2021) han demostrado la existencia de una relacién negativa
entre crecimiento econdémico y desempleo para el caso mexicano (ley de Okun). Dado lo
anterior, podria esperarse que ademads del PIB, dado el nexo tedrico que establece la ley de
Okun, variables clave del mercado laboral como el desempleo deban considerarse como

posibles factores explicativos del consumo.

Esta tesina busca poner a prueba empiricamente la HIPER de Hall e identificar el efecto del

desempleo y la productividad total factorial sobre el consumo total agregado en México.

Para tal efecto, se divide en cuatro secciones: en la primera seccién se desarrolla una
revision de literatura sobre los determinantes del consumo, y las principales caracteristicas
del mercado laboral mexicano. Luego, se describe a nivel teérico la HIP de Friedman y la
HIPER de Hall. En la segunda seccion, se presentan algunos hechos estilizados sobre el
consumo, el desempleo, la productividad en México. En la tercera seccién se modela el
consumo como una caminata aleatoria de acuerdo a la HIPER de Hall, y se desarrolla un
Modelo de vector de correccidén del error (VECM) con el fin de analizar las relaciones de
largo plazo del desempleo y la productividad sobre el consumo. Los resultados indican que
la productividad total factorial no solo es el motor del crecimiento econémico, sino también
tiene efectos considerables en el consumo en el largo plazo. El desempleo por su parte tiene
un efecto minimo en su evolucién futura. Por tltimo, en la cuarta seccioén se presentan las

conclusiones.
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1. Revision de literatura

Con respecto a la evolucion histérica del consumo, Camacho (2003) describe el impacto
negativo que tuvo sobre el consumo la crisis financiera de 1995. Un afio antes el consumo
alcanz6 su maximo llegando al 72.1% del PIB. No obstante, luego de la crisis reduce
paulatinamente su participacion porcentual hasta ubicarse en los niveles de 1988 (68.27%).
De acuerdo al autor, la crisis detuvo el incremento sostenido del consumo que se produjo
entre 1988-1994. A partir de ello, se puede afirmar que el consumo exhibe un fuerte
comportamiento prociclico. Otro aspecto a destacar es la cercania entre la tasa de
crecimiento del PIB y la del consumo. De acuerdo a Camacho, en el periodo 1988-2000 la
tasa de crecimiento promedio del consumo es de 3.76% mientras la del producto es del
orden del 3.66%. De igual modo, si se desagrega el consumo en bienes duraderos y no
duraderos, es notable cémo los consumos de los bienes duraderos tienen un
comportamiento semejante al de la inversién. Segun el autor, “el consumo de bienes
duraderos que se pueden asimilar de alguna forma a la inversién y que por lo tanto
comparte con ella la caracteristica de la volatilidad, mientras que los bienes de consumo no

duradero, presentan mayor estabilidad” (Camacho, 2003, p. 87).

Otros estudios como el de Nova y Goicochea (2011) también analizan el comportamiento
del consumo en términos de su origen (fordneo o interno) y su tipo (duradero, semiduradero
y no duradero). Encuentran una elasticidad ingreso de la demanda superior a la unidad, para
los bienes de origen fordneo (duraderos 4.31 en el corto plazo, y semiduraderos 1.68 en el
largo plazo) y los de consumo duradero de origen interno. La elasticidad ingreso de la
demanda es inferior a la unidad para los bienes internos no duraderos (0.74) en el corto

plazo, y semiduraderos (0.49) en el largo plazo.

En cuanto a la relacion del ingreso y el consumo, Ruiz-Galindo y Venegas (2007)
encuentran un coeficiente cercano a uno del consumo con respecto al ingreso. Gonzailez
(2002) por su parte, halla un coeficiente superior a 1, del consumo en funcién del ingreso

en el periodo de 1987- 1994, que luego se incrementa en el periodo 1994-2001.
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En el caso de la economia colombiana, Gémez y Cuervo (2017), estiman una elasticidad de
corto plazo del consumo con respecto al ingreso corriente de 0.35 y de largo plazo con
respecto al ingreso permanente de 0.93. De igual modo, los autores realizan el siguiente

estado del arte con respecto a la literatura sobre consumo para Colombia:

Cuadro 1. Estado del arte sobre los determinantes del consumo en Colombia

Especificacio
Afio Autores Periodo Teorias n Variables incluidas Conclusiones
econométrica
2005 Fedesarrollo 1996 — HIP MCO Indice de comercio Existe una relacién
2004 al por menor, tasa  entre consumo privado,
desempleo, remesas, tasa de desempleo y
tasa de interés, tasa de interés real.

cartera de consumo,
tasa de cambio real,
déficit fiscal que se

financia
internamente.
2011 Casas & Gil 2000 - HID, HIP, Metodologia YD, CH, indice de HID: una PMC=0.62.
2010 HCV, Blanchard  precios de la HIP: una PMC de largo

HIPER  (2003), MCO, Vivienda Usada,  plazo =

cointegracion Crédito para el . ~
yARIMA sector privado, 820 HCV: una PMC =

rendimiento real de

activos. HIPER: el resultado
tiene poco poder
explicativo en
Colombia, sugiere la
existencia de
expectativas adaptativas
no racionales.

2011 Brisefio 1990- HIP MCO CH, YD, La PMC de corto plazo
(Liquitaya) 2010 expectativas respecto YD para
adaptativas Colombia es de 0.53.
Mientras que la PMC de
largo plazo con respeto
ingreso permanente es
0.75.

2011 Escobar 1970 HID yHIP Cointegracién YD, CH, riqueza, Los principales
yVEC tasa de interés real, determinantes del
incertidumbre en el consumo privado son:
riesgo, liberalizaciéningreso disponible,
financiera e indice riqueza y tasa de interés
de salarios reales  real. PMC=0.59.

81



J. D. Peiiaranda / El Semestre de las Especializaciones 4 -2 (2023) 77 - 109

Continuacion . . .
2016 Parra 1952- HIP y HCV ARIMA, Consumo privado  Consumo privado sigue
2011 Hodrick- real, ingreso un proceso AR (1),
Prescott. nacional real, sugiere la existencia de
exportaciones, expectativas
importaciones, adaptativas. También,

cuenta de capital, se descarta la HCV,
ahorro financiero, debido a que la tasa
tasa impositiva, tasa demografica no es

de dependencia significativa. Se
demogréfica, tasa de encuentran

interés real, tasa de significativos los
inflacién, tasade  determinantes: ingreso

crecimiento, nacional real, términos

términos de de intercambio, tasa de

intercambio. interés real. Se sugiere
que se cumple la HIP

para Colombia en el
periodo estudiado.

Fuente: Gémez y Cuervo (2017).

Del Cuadro 1, se debe resaltar la relacion que encuentra algunos estudios, citados en
Go6mez y Cuervo (2017), segtin los cuales el consumo privado se relaciona con la tasa de
desempleo, el ingreso, la tasa de interés, y un proceso autorregresivo asumiendo la
existencia de expectativas adaptativas. A nivel tedrico, se destaca que en la mayoria de
estudios, la especificacion econométrica modela principalmente la hipdtesis de ingreso
permanente y la hipdtesis de ingreso disponible, siendo la primera mas frecuente en los

andlisis empiricos.

Con respecto al mercado laboral, una de sus principales caracteristicas de la economia
mexicana es la baja tasa de desempleo. De acuerdo a Ndpoles y Ordaz (2011) el porcentaje
de desocupacion abierto se ha ubicado desde finales de la década de los 90 hasta 2010 en
un 3 y 5% de la poblaciéon econémica activa (PEA), excepto en los periodos de crisis (1995,
1996 y 2009), en los que ha superado el 5%. En esta cifra influye, el pasar de los 12 a los

14 afios como la edad minima para hacer parte de la PEA y que, de acuerdo a la Encuesta
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de Ocupaciéon y Empleo (ENOE), desde una hora de trabajo a la semana se hace parte de la
poblacién ocupada. No obstante, para los autores el indicador del estado del mercado
laboral mexicano no es la cifra de desocupacion abierta, sino la tasa de ocupacién parcial y
desocupacion, la cual constituye en el periodo 2000-2010 7,2 a 12% de la PEA, cifra

superior a la tasa de desempleo.

En el mismo sentido, Martinez et al. (2018) afirman que “la tasa de desempleo abierto que
se reporta es muy baja y no refleja las condiciones reales del mercado de trabajo formal” (p.
93). Esto explica que el coeficiente que hallan los autores, mediante minimos cuadrados
ordinarios en dos etapas, entre desempleo y empleo formal no sea estadisticamente
significativo. Gran parte de la PEA sufre condiciones de subocupacioén (por ej. empleos
menores a 8 horas diarias), es decir existe un alto nivel de precarizacién laboral. Otro
aspecto importante del mercado laboral mexicano, es que gran parte del desempleo se
concentra en jovenes con alto nivel de escolaridad, dado la baja remuneracién de los
empleos formales. El empleo informal tiene una relacion eldstica con respecto al
crecimiento econdmico, y afecta los ingresos tributarios y por ende la capacidad que tiene

la politica fiscal de estimular el crecimiento del PIB.

La alta informalidad afecta también el cumplimiento de la ley de Okun. Loria et al. (2012),
en un modelo de dos sectores, afirman que existe una relacion mas débil entre crecimiento
y desempleo para el sector de la economia de trabajo informal y menor intensidad de
capital. El empleo informal produce un bajo crecimiento en el largo plazo, porque

desincentiva la Productividad Total Factorial (Loria et al., 2016).

Sin embargo, un hecho a destacar es la efectividad de la reforma laboral de 2012, para
reducir la informalidad. De acuerdo a Loria y Salas (2019), la reforma fue exitosa en la
medida que la tasa de crecimiento del nimero de asegurados totales al IMSS pasé de 2,65
en el periodo 2005- 2013, a 3,11 en el periodo 2011-2017. Sin embargo, el incremento de la
formalizacién laboral se produjo aumentando la precarizacion laboral. La reforma “no

aumento la tasa de crecimiento del producto observado ni la del potencial; por el contrario,
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la redujo, por lo que aumentaron notablemente la tasa de condiciones criticas de ocupacién
y el porcentaje de la poblacién que percibe hasta 1 salario minimo, en claro detrimento de
porcentaje de la poblacién que percibe cinco o mds salarios minimos” (Loria y Salas, 2019,

p. 77).

Con respecto a la economia chilena, Contreras et al. (2003) mediante un modelo de
mecanismo de correccién de errores concluyen que el desempleo tiene efectos sobre el
consumo: un aumento de la tasa de desempleo en 100 puntos bésicos reduce la tasa de
crecimiento del consumo en 1 punto basico. Mediante un modelo similar, Soto (2004)
confirma que el desempleo en Chile tiene efectos sobre el consumo, pero no por su efecto
sobre el ingreso disponible futuro sino por el motivo precautorio para ahorrar: el aumento
del desempleo lleva a las familias a ahorrar debido a la incertidumbre, y en consecuencia
reducen su consumo. El autor encuentra que: un aumento de 100 puntos bésicos en la tasa
de desempleo reduce el crecimiento del consumo transitoriamente entre un 20% y 35%, y el

80% de esta reduccion se corrige luego de dos afios.

Soto (2004), afirma que el desempleo no es un buen predictor del ingreso futuro, y, por
tanto, el efecto significativo que tiene el desempleo sobre el consumo se explica por el
motivo precautorio. Un aumento de la tasa de desempleo incrementa la probabilidad de que
un trabajador pueda perder su empleo, y ante la incertidumbre con respecto a su ingreso

futuro, el trabajador decide ahorrar, y reduce su consumo.

1.1  Marco Teérico: La Hipétesis de Ingreso Permanente

Entre las principales teorias que explican el consumo se encuentran la hipétesis de ingreso

disponible HID (Keynes, 1936) la hipdtesis del ciclo de vida HCV (Modigliani, 1963), y la

hipétesis de ingreso permanente HIP (Friedman, 1957) y la hipétesis de ingreso permanente

con expectativas racionales HIPER (Hall, 1978).
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La HID de John Maynard Keynes postula que, aunque existen factores objetivos y
subjetivos que afectan al consumo, el mds importante de ellos, el que determina la
propension marginal a consumir es el ingreso disponible. Se destaca que uno de los factores
objetivos que es la tasa de interés, no influye significativamente en el consumo, sino en la
inversion. El ingreso disponible es el ingreso que tiene un individuo luego del pago de
impuestos netos. En la formulaciéon de Hicks (1936), la HID se plantea como una funcién
lineal en la que el consumo privado depende de una constante denominada consumo
auténomo, una variable (el ingreso disponible) y un coeficiente positivo que mide el efecto
marginal del ingreso sobre el consumo que toma valores entre O y 1 (propensién marginal a

consumir).

La HCV de Franco Modigliani, afirma que los agentes maximizan una funcién de utilidad
durante toda su vida sujetos a una restriccion presupuestaria de igual duracidn. Se planifica
y se distribuye de la mejor forma la renta y el ahorro durante el ciclo vital, de tal modo que
existe un nivel de ahorro en la juventud y un desahorro (ahorro negativo) en el retiro, lo
cual permite un nivel de consumo estable durante toda la vida. De igual modo, se postula

una relacion positiva entre la propension marginal a ahorrar y el nivel de renta.

La HIP de Milton Friedman, se asemeja a la HCV de Modigliani, en la medida que sostiene
que el consumo no estd relacionado con el ingreso corriente o transitorio, sino con una
estimaciéon a largo plazo de la renta. De acuerdo a Dornbusch (2004) ‘el ingreso
permanente es la tasa constante de consumo, que podria mantener una persona durante el
resto de su vida, dado su nivel actual de riqueza y la renta que percibe actualmente y que

percibird en el futuro” (p. 367).

e ., . . sz 1
La especificacion simple de la HIP refiere que el consumo es una proporcién k de la renta

permanente, como se muestra en [1]:

' La proporcién K depende a su vez, segin Liquitaya (2011), de otros factores que no influyen
significativamente la especificacién final del modelo, como la riqueza, la tasa de interés y los gustos de los
consumidores
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CP =ky” [1]

Segun la hipétesis de ingreso permanente “el consumidor ajusta su gasto a variaciones en
sus expectativas de ingresos a largo plazo, soslayando las variaciones transitorias de su

ingreso corriente” (Liquitaya, 2011, p. 38).

El ingreso permanente es la renta media que los consumidores esperan que se mantenga a
futuro, la renta transitoria seria una variacion aleatoria, ante la cual se ajustan los agentes
por medio del crédito y el ahorro para mantener o “suavizar” su nivel de consumo. Un
importante aspecto tedrico es que la teoria del ingreso permanente de Friedman y la del
ciclo de vida de Modigliani se basan en la teoria de la conducta de los consumidores de
Irving Fisher ante una restriccién presupuestaria intertemporal. De acuerdo a Larrain y
Sachs (2002), esta se define como:

C, - Y, [2]

El consumo del primer periodo (“presente”) mds el consumo del segundo periodo
(“futuro”) llevado a valor presente, es equivalente al ingreso del primer periodo més el
valor presente del ingreso futuro. De forma andloga, la teoria del ingreso permanente de
Friedman busca un nivel de ingreso constante en cada periodo:

Yp _ Y, [3]

Resolviendo para Yp la ecuacién [3], se tiene:
14+r Y
t= () (i) :
24+r 1+7r

A partir de [4] se observa que “el ingreso permanente es una especie de promedio entre el

ingreso presente y el ingreso futuro (...) Y, es precisamente el promedio entre Y; e Y3,

cuando la tasa de interés es igual a cero, y muy cercano al promedio cuando la tasa de
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interés es baja” (Larrain y Sachs, 2002, p. 405). Por tanto, ante variaciones transitorias de la
renta inferiores al ingreso permanente los agentes acceden el crédito o desahorran, y ante
choques que aumenten la renta transitoria por encima de la permanente, los agentes
ahorran. De este modo, el consumo es una proporcién k del ingreso permanente como

indica [1].

Siguiendo a Liquitaya (2011) la HIP afirma que el ingreso (y) y el consumo (c) observado

tienen un componente transitorio (t) y uno permanente (p).
y=yP+ " [5]

c=cP+ ct [6]

La HIP tiene dos supuestos importantes. El primero es que la correlacion entre los
componentes transitorios y permanentes, del consumo y del ingreso, es 0. El segundo es
que no hay correlacion entre el componente transitorio del consumo y el componente
transitorio del ingreso, y por tanto solo existe correlacion entre los componentes

permanentes.

Esta diferenciacion entre los componentes del ingreso y el consumo es importante, porque
la HIP permite resolver la denominada paradoja de Kuznets. De acuerdo a la hipétesis del
ingreso disponible de Keynes, la propension media al consumo, es decir el cociente en el
consumo Yy la renta [7], disminuye cuando aumenta la renta.

cP kyP
PMeC = — = — 7l
Y y

Sin embargo, Simon Kuznets encontr6 para la economia de Estados Unidos, que la
propension media era constante en largos periodos de tiempo -décadas- (Larrain y Sachs,
2002). La HIP afirma que la propension media al consumo (PMeC) puede variar debido al
componente transitorio de la renta, es decir si el ingreso transitorio es superior al ingreso
permanente, la PMeC disminuye temporalmente; y aumenta si el ingreso transitorio es

inferior al ingreso permanente. No obstante, la PMeC a largo plazo depende los cambios en

87



J. D. Peiiaranda / El Semestre de las Especializaciones 4 -2 (2023) 77 - 109

del ingreso permanente, y su poca variacion explica el valor constante de la PMeC que

identifico Kuznets.

Liquitaya (2011) convierte las variables tedricas (y?, c?) en variables observables (y, c¢) con
el fin de modelar econométricamente la HIP, a partir de la transformaciéon de Koyck.
Asumiendo expectativas adaptativas, llega a la siguiente especificacion:

Ce = k/lyt + (1 - A)Ct_l + & [8]

Se establece que el consumo c; depende del ingreso y del consumo rezagado un periodo. A
su vez, existe una propension marginal a consumir kA de corto plazo, y una de largo plazo
k. Considerando que 0 < A <1 la propensién marginal a consumir (PMgC) de corto plazo,
es inferior a la de largo plazo. Liquitaya (2011) encuentra para México, una PMgC de corto
plazo de 0.476 y una PmgC de largo plazo de 0.99. Asimismo, a partir de [8], y con series
de consumo e ingreso (PIB) en logaritmos, Gémez y Cuervo (2017) estiman para Colombia
una elasticidad del consumo con respecto al ingreso corriente de 0.35 y una elasticidad del

consumo con respecto al ingreso permanente de 0.93.

Los anteriores resultados son congruentes con la evidencia empirica de algunos autores
como Flavin (1981) y Attanazio y Browning (1995) los cuales estiman para Estados
Unidos, una PMgC de corto plazo entre 0.2 y 0.3 y una PMgC de largo plazo cercana a 1.
Sin embargo, como reconoce Liquitaya (2011) la especificacién [8] estimada por el método
de minimos cuadrados ordinarios al tener la variable dependiente como regresor y producir
errores autocorrelacionados, viola los supuestos del teorema de Gauss-Markov y produce
estimadores no eficientes. Igualmente, como las series pueden no ser estacionarias, ante la
ausencia de pruebas de raiz unitaria en los estudios de Liquitaya (2011), y de Gémez y
Cuervo (2017), sus estimaciones con variables en niveles pueden constituir regresiones

espurias.

Un elemento fundamental de los estudios mencionados, y de la HIP de Friedman, es que se

asumen expectativas adaptativas. Los consumidores ajustan sus expectativas del ingreso
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permanente con base en la diferencia entre el ingreso observado y sus estimaciones del
ingreso permanente del periodo pasado. No obstante, los agentes no necesariamente pueden
estimar su ingreso periodo a periodo, de forma recursiva. Si utilizan toda la informacién

disponible, los consumidores realizarian sus predicciones con expectativas racionales.

La hipoétesis de ingreso permanente con expectativas racionales (HIPER) fue desarrollada
por Robert Hall. Segtn este economista, si los consumidores tienen expectativas racionales,
los cambios en el consumo no se pueden predecir. De acuerdo a Hall (1978) el consumo, y
la utilidad marginal del consumo evolucionan como una caminata aleatoria (random-walk),

es decir no son predecibles.

Para el autor, existen dos teorias opuestas a HIPER: a) los consumidores no pueden
suavizar su consumo ante variaciones transitorias en el ingreso, porque tienen restricciones
de liquidez, y por ende, el consumo es muy sensible al ingreso actual, lo cual impide que
exista un ingreso permanente a lo largo de la vida b) una medida razonable del ingreso
permanente consiste en rezagos distribuidos del ingreso real, y el consumo responderia a
estos rezagos. Las dos teorias se pueden resumir en una sola aproximacion: c¢) el consumo
depende del ingreso contempordneo y de los rezagos de esta variable. Aunque esta tltima
aproximacion puede ajustarse a los datos, el problema segin Hall (1978) consiste en que
bajo esta especificacion el consumo y el ingreso se determinan reciprocamente. Una
alternativa consiste en un enfoque de ecuaciones simultdneas, pero esto requiere ciertos
supuestos de exogeneidad, de tal forma que una regresién en donde el consumo esté
explicado por sus rezagos o los del ingreso, puede proveer evidencia sin asumir

exogeneidad de alguna variable.

La teoria que propone Hall (1978) continta de la siguiente forma. Si se considera la
hipdtesis a) en donde una parte de la poblacién consume todo su ingreso disponible, en
lugar de seguir lo que predice la teoria del ingreso permanente, podemos suponer que estas

personas ganan una proporcion p del ingreso total y su consumo c'; estaria definido por:
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¢t = uye (]

Por otro lado, la parte de la poblaciéon que sigue lo que predice HIPER basaria su consumo
en una caminata aleatoria definida por:

C”t = }\C”t_l + St [10]

La esperanza condicional del consumo total ¢, estd dada su propio rezago y por ejemplo dos

rezagos del ingreso:

E(cilce—1, ye—1, Ye—2) = E(c'lci—, Vi-1, Ye-2) + E(c"tlce-1, Vi-1, Yi—2) [11]
= pE(celce—1, Ye-1, Ve-2) + A(C—1— UYt-1)

Si suponemos que el ingreso disponible obedece a un proceso AR(2) entonces:

E(yelce—1, Ye-1, Yi—2) = p1Yi-1 + p2Yi—2 [12]

Por tanto, el consumo estaria determinado por:

E(celet—1, Ye-1,Ye—2) = Acr—1 + u(p1 — M) Vi1 + Up2Yi—2 [13]

Para que HIPER se cumpla debe cumplirse necesariamente que p; = Ay p» = 0, es decir el
ingreso y el consumo deben seguir exactamente el mismo proceso estocastico. Si esto se
cumple, el ingreso permanente equivale al ingreso observado y en consecuencia la parte de
la poblacién con restricciones de liquidez en [9], estarian siguiendo lo que la teoria del
ingreso permanente postula. Nétese que [9] es igual a [1]. Si se cumplen estas condiciones
sobre p; y p», el ingreso rezagado no puede predecir el consumo, y por tanto este sigue una
caminata aleatoria [10]. De este modo, en su version estricta la HIPER postula que el

P . . 2 .
consumo c; solo estd determinado por su rezago c.-;, ninguna” otra variable observada en

2 En un estudio sobre el consumo en EEUU como caminata aleatoria, Hall (1978) encuentra que el mercado
bursatil, particularmente los cambios en los precios de las acciones pueden predecir el consumo un trimestre
en el futuro. Sin embargo, el autor argumenta que esto no refuta HIPER porque el consumo se demora en
ajustarse a los cambios en el ingreso permanente, y los precios de las acciones se comportan como una
caminata aleatoria también. Si una variable esta correlacionada en t-1 con el ingreso peramente, esta variable
puede predecir cambios en el consumo porque parte de ese cambio es la respuesta rezagada del consumo al
ingreso permanente
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periodos pasados tiene efectos sobre el consumo, en particular los rezagos del ingreso no
tienen poder explicativo sobre el consumo. Si el consumo rezagado un periodo incorpora
toda la informacién que tienen los consumidores con expectativas racionales en ese
momento, entonces los valores rezagados del ingreso no tendran ningin valor explicativo
sobre el consumo. Tomando en cuenta que los consumidores segtn la hipétesis de renta
permanente buscan “suavizar” su consumo a lo largo de su vida ante las fluctuaciones
transitorias del ingreso, el consumo se realiza con base en lasexpectativas sobre el ingreso

que se va a recibir el resto de la vida.

De acuerdo a HIPER de Hall, las expectativas sobre las variaciones transitorias o
predecibles de la renta se van incorporando al consumo y por tanto “los cambios del
consumo reflejan las variaciones imprevistas a lo largo de toda la vida. Si los consumidores
utilizan de una manera Optima toda la informacién de la que disponen, s6lo deberian
sorprenderse de los acontecimientos que son totalmente impredecibles. Por lo tanto, las

variaciones de su consumo también deberian serlo” (Mankiw, 2006, p. 680).

La implicacion de politica mas importante de HIPER, consiste en que sélo los cambios
subitos sobre el ingreso permanente tendrdn un efecto sobre el consumo. Las variaciones
transitorias de renta no tienen efecto porque el individuo con expectativas racionales ya ha

incorporado esta informacién en el consumo presente.

2. Hechos estilizados
El crecimiento del consumo tiene una muy alta correlacién (0.92) con el crecimiento del

PIB (grafico 1). La gran recesion del 2009 afecté momentdneamente la senda ascendente

del consumo y el PIB. (Grifico 2).
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Grafico 1. Trayectoria del consumo y el PIB
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Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI (2020)

Grafico 2. Correlacion entre consumo y producto
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Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI (2020)

Con respecto a la productividad total factorial (PTF), El Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI), la calcula a partir del modelo KLEMS, el cual estd basado en una
funcién de produccién que depende del capital (K), el trabajo (L), energia (E), materiales

(M) y servicios (S).
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Grafico 3. Contribucion de los Factores Modelo KLEMS

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

K L E M S

Fuente: elaboracién propia con datos de INEGI (2020)

La PTF se define como la diferencia entre la variaciéon del valor de la produccién y las
variaciones ponderadas de estos factores®. “La PTF incorpora el cambio tecnoldgico,
innovaciones técnicas, cambios en la manera de administracién y organizacién de las

empresas, asi como cambios en la composicion social” (INEGI, 2013, p. 486).

La variacién de la contribucién de los factores (grafico 3) muestra un claro estancamiento,
se observa una contribucién de los materiales con grandes fluctuaciones y una leve
tendencia decreciente en la contribucién del capital. LA PTF en promedio tiene un valor
—0.42 durante el periodo de estudio. Una baja relacion capital-trabajo de la economia

mexicana tiene efectos negativos sobre la PTF (Loria et al, 2016).

? El indicador se define como PTF = AY — 0AK — BAL — yAE — eéAM — 6AS donde los pardmetros o, B, v, €, 0
son las participaciones de los factores dentro del valor de la produccién INEGI (2013).
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Grafico 4. PTF, Crecimiento del PIB y del Consumo
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Fuente: elaboracién propia con datos de INEGI (2020)

De acuerdo a la literatura econémica y autores como Romer (2002), la productividad total
factorial (PTF) es el motor del crecimiento en el largo plazo. Por tanto, una baja relacién
capital trabajo, tiene efectos sobre la PTF y esto a su vez, afecta el crecimiento del PIB. El

consumo y el PIB siguen una dindmica muy similar a la de la productividad (gréfico 4).

Podria pensarse que, si la PTF es el motor del crecimiento econémico, a su vez tenga
efectos sobre el consumo agregado. La correlacion entre la PTF y el consumo es alta (0.81).
En secciones posteriores, se pone a prueba esta hipotesis a partir de un modelo VECM. Con
respecto a la tasa de desempleo, esta ha tenido un valor promedio de 4.24%, y una baja
variabilidad a lo largo del tiempo. El desempleo es relativamente bajo porque tiene como
valvula de escape la informalidad, la cual deprime la PTF y es la causante del
debilitamiento de la ley de Okun, lo cual lleva a la economia a un circulo vicioso de

improductividad (Loria et al, 2016).
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La correlacion entre el crecimiento y la brecha de desempleo, definida como la diferencia
entre el desempleo observado y el desempleo natural -calculado a su vez con el filtro
Hodrick- Prescott- es baja (-0.39) pero significativa (gréafico 5). Esta débil asociacion entre
crecimiento y el desempleo, explica un resultado que es crucial para los fines de este

trabajo y es la baja correlacion (-0.45) entre consumo y desempleo (grafico 6).

Grafico 5. Correlacion PIB y desempleo
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Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI (2020)

La relacién inversa y bidireccional entre la brecha de desempleo y el crecimiento del PIB,
se cumple débilmente. Los resultados del test de causalidad de Granger -cuadro Al anexo-
indican que el desempleo puede causar en el sentido de Granger (rezagos 3, 4 y 5) al
ingreso, y viceversa, lo cual pone de manifiesto que el comportamiento actual y pasado del
desempleo contiene informacion que explica el ingreso futuro. Esto es importante en la
medida que nos permite afirmar que el posible efecto del desempleo sobre el consumo se
produce via el ingreso y no por el motivo precautorio para ahorrar: “Si el consumo se
determina tal como predice la teoria del ingreso permanente, y el desempleo tiene poder
predictivo sobre el ingreso futuro, entonces los movimientos de la tasa de desempleo
pueden reflejar cambios en el ingreso permanente y por esa via tener efectos estadisticos

sobre el consumo” (Soto, 2004, p. 11).
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Grafico 6. Desempleo, crecimiento del PIB y PTF
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Fuente: elaboracién propia con datos de INEGI (2020)

Un aspecto interesante que muestran los datos es la presencia de observaciones en el
cuadrante I y III (grafico 5), donde la brecha de desempleo y el crecimiento son ambos
positivos o negativos, es decir la relacion en esos cuadrantes no es inversa como predice la
teoria. Una posible explicacion sugiere que la ley de Okun en México es asimétrica, no
lineal y estadisticamente significativa en las contracciones, pero no en las expansiones
(Loria y Salas, 2021). El desempleo presenta una relacion inversa con el crecimiento del
PIB, y, por tanto, con el crecimiento del consumo y la PTF -dado que estas variables
evolucionan de forma similar- durante la gran recesion de 2009 (grifico 6). Durante otras

etapas del ciclo econémico, no es claro que se presente una relacion inversa.

3. Aspectos Econométricos

A partir de la HIPER de Hall, se puede plantear que el consumo (C) en México se comporta

como una caminata aleatoria [10], tomando en cuenta que la variable tiene una raiz unitaria
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(cuadro 2A anexo estadistico). La serie trimestral de consumo para el periodo 2005Q1 —
2019Q4 tiene una tendencia creciente. Sin embargo, la HIPER de Hall puede no cumplirse
para la economia mexicana si se encuentra evidencia de que existen variables diferentes a
los rezagos del consumo, que pueden explicar de forma estadisticamente significativa su

evolucion futura.

La aproximacion mds adecuada al proceso generador de la informacion se logra a través un
modelo de Vector de Correccién del Error VECM, en la medida que este modelo nos
permite analizar la relacion dindmica de las variables en el largo plazo en presencia de
series no estacionarias. Se procede a estimar un modelo de cointegracion de Johansen
VECM(4) siguiendo la metodologia de Johansen (Enders, 2015) a partir del siguiente
conjunto de informacidén, para el periodo 2005Q1 — 2019Q4, en el que existe cointegracion
entre las variables de andlisis: Consumo (c), el PIB, es decir el ingreso (y), la Tasa de

Desempleo (d), Productividad Total Factorial (p).

Y= {Ct' Yu Pt dt,} [19]

A partir de la especificacion general de un VECM:

AY; = n¥_q + ZipzerYt_p + g Conmi=af 201
Ct = 10932580 + 0.221417y, + 897824.6p, — 446367.7d; + ¢ [21]
t (-4.28) (-6.24) (5.65)
Correccion de error:
o = —0.1224 ay = —0.1461 ap = 5.26E-08 od =-1.09E-07
t (-2.84) (-2.77) (0.22) (-1.79)

LM(7) = 9.40(0.89); Liitkepohl = 8.64(0.37); White N. C. = 320.7(0.76), 3 tendencias comunes, raiz maxima 0.9313

Las cuatro series son I(1) -cuadro A2 en el anexo- segun las pruebas de raiz unitaria

Augmented Dickey-Fuller (ADF) y Phillips-Perron (PP). La prueba de cointegracion de
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Johansen, en particular las pruebas de la traza y el Maximo-Eigen valor indican con un 99%

de confianza que existe una sola ecuacion de cointegracion -cuadro A3 y A4 anexo-.

Considerando que este trabajo busca analizar sus determinantes de largo plazo del
consumo, el vector de cointegracion se encuentra normalizado sobre esta variable.
Adicionalmente, existe presencia de exogeneidad débil de las demads variables -cuadro AS
en el anexo- y un solo vector de cointegracion segliin muestra la metodologia de Johansen.
De acuerdo a Lanteri (2011) se demuestra la exogeneidad débil de las variables, si sus
pardmetros de correccion del error son no significativos. Esta condicion se cumple para las

variables desempleo y productividad es decir para agq y a,. Esta condicion no es viélida
ingreso ay, lo cual permitiria endogeneizar esta variable, sin embargo, las pruebas de

cointegracion indican la existencia de un tnico vector de cointegraciéon al 99% de

confianza.

Los impulso-respuesta generalizados (Gréafico 7) muestran a profundidad la relacién entre
las variables. En particular, se destaca:

a) El desempleo tiene un efecto negativo sobre el consumo, que es significativo hasta
el periodo 11. La evidencia del test de causalidad de Granger -Anexo 1A- sugiere
que el desempleo contiene informacién que puede predecir el ingreso, y por esta via
tiene efectos sobre el consumo. Sin embargo, no existen efectos significativos a
largo plazo.

b) El ingreso tiene un efecto positivo, permanente y significativo sobre el consumo. En
congruencia con las teorfas del consumo. (HIP, HID, HCV).

¢) La productividad total factorial (PTF) tiene el mismo comportamiento, pero se
destaca que en el largo plazo su efecto sobre el consumo es incluso mayor que el del
ingreso.

d) El desempleo afecta negativamente el ingreso, pero solo de forma significativa hasta
el periodo 8. No hay un efecto significativo de largo plazo, y esto comprueba que la
ley de Okun se cumple de forma débil para la economia mexicana. Por tanto, si el

desempleo no afecta en el largo plazo al ingreso, el efecto del desempleo sobre el
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consumo via el ingreso no es considerable en el largo plazo (Gréfica b).
e) La productividad total factorial incide de forma significativa sobre el ingreso como
lo describe la teoria econémica. Por tanto, si la PTF afecta positivamente el ingreso

a largo plazo, por esta misma via tiene efectos permanentes sobre el consumo

(Grafica b).
Grafico 7. Impulsos-Respuesta Generalizados
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Fuente: elaboracién propia con base en los resultados del modelo. Nota: las bandas de confianza se obtienen
con el método de Bootstrap-percentil de Hall al 95% de confianza, luego de mil iteraciones.
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La descomposicion de varianza complementa el andlisis de impulso-respuesta. Mediante la
descomposicion basada en el factor de Cholesky, nos muestra el error de prondstico (S. E)
de acuerdo a cada horizonte temporal. El error de prondstico proviene de la varianza de los
valores actuales y futuros de las innovaciones de cada variable endégena del sistema. A
partir de la descomposicion, se observa el “porcentaje de volatilidad que registra una

variable debido a los choques de las deméds” (Loria et al, 2016, p. 167).

Cuadro 2. Descomposicion de la varianza (factor de Cholesky) para Consumo (c), Ingreso (y), PTF (p)
y Desempleo (d)
C Y

Period S.E. c y d p S.E. c y d p
0

1 99604.83 26.52 17.01 56.450.006 1215829 0.00 83.1016.89 0.00
10 57477320 5.44 29.17 54.1211.25 777851.7 0.59 55.1133.80 10.48
20 869952.60 2.93 42.12 34.3720.56 1250552. 1.00 64.5214.54 19.92
30 1129933 1.88 48.12 23.57 2640 1692796. 1.25 66.07 7.96 24.69
40 1363562 1.35 51.17 17.6329.83 2091471 141 66.12 526 27.19
50 1573494 1.04 5290 14.09 31.96 2448110 1.50 65.91 3.93 28.64

Period S.E. c y d p S.E. c y d p
0

1 0.535981 0.00 48.61 1.65 49.73 0.140023 0.00 0.00 100.00 0.00
10 1.775774 236 41.0027.22 29.40 1.016737 099 4.87 93.12 0.99
20 2.073807 1.82 36.4129.04 3271 1.404373 0.69 531 92.89 1.09
30 2228942 1.58 35.1928.66 34.55 1.714316 0.61 525 9295 1.17
40 2.342559 1.43 34392838 3578 1.977907 0.57 5.17 93.00 1.24
50 2436937 1.34 33.78 28.13 36.73 2211164 0.55 5.09 93.05 1.29

Fuente: elaboracidn propia con base en los resultados del modelo.

La descomposicion de varianza del VECM (gréifico 8 y cuadro 2) nos indica que el
desempleo explica al inicio un gran porcentaje del consumo -56.45%-, sin embargo, en el
largo plazo su importancia va disminuyendo considerablemente. Por el contrario, el ingreso
explica en el periodo inicial un menor porcentaje del consumo (17%) y la PTF un
porcentaje casi nulo. No obstante, su importancia se incrementa notablemente con el paso

del tiempo. En el periodo 50, el consumo es explicado solo un 14.09% por el desempleo, en

100



J. D. Peiiaranda / El Semestre de las Especializaciones 4 -2 (2023) 77 - 109

contraste con el 31.96% de PTF y 52.90% del ingreso. Esto pone de manifiesto que, en el
largo plazo, la PTF es un importante factor explicativo, su relacién es mds del doble de la
que tiene el desempleo con el consumo. De igual modo, los resultados indican que la
relacion inversa entre desempleo e ingreso (ley de Okun) es muy débil. El desempleo
apenas explica a largo plazo el 3.93% del ingreso. Esto ratifica los resultados del test de

causalidad de Granger.

El desempleo contiene informacién que predice el comportamiento del ingreso, pero de
forma muy pobre. Debido a lo anterior, el desempleo explica de forma considerable el
consumo en los periodos iniciales, pero su efecto es transitorio y su importancia relativa
disminuye con el paso del tiempo. Con respecto al ingreso, este apenas explica 5.09% del
desempleo en el dltimo periodo, lo cual ratifica empiricamente la debilidad de la relacién
de Okun en la economia mexicana. Esta debilidad explica porque las variaciones del
desempleo tienen un efecto menor sobre el consumo en el largo plazo: si la relacién entre
ingreso y desempleo es débil, el efecto que puede tener el desempleo via el ingreso sobre el
consumo es también pequefio en el largo plazo. Por otra parte, la descomposicion confirma
que en efecto la PTF es el motor del ingreso en el largo plazo, como afirma la teoria

econdmica, y por esta via tiene efectos considerables sobre el consumo.
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Griéfico 8. Descomposicion de la varianza (factor de Cholesky)
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Fuente: elaboracion propia con base en los resultados del modelo.

Los resultados muestran que, en el largo plazo, la PTF y el ingreso tienen un efecto
considerable y significativo sobre el consumo, a diferencia del desempleo que tiene un
efecto significativo pero transitorio y decreciente como lo indica la descomposicion de
varianza. Esta evidencia nos permite afirmar que para México los datos no soportan la
version estricta de la hipdtesis de ingreso permanente con expectativas racionales de Hall*,

y, por tanto, la mejor aproximacién a la evolucién del consumo no es una caminata

* En otros paises la evidencia parece también refutar HIPER. En el caso de EEUU, Campell y Mankiw (1999)
muestran que una regresion de los cambios en el consumo con respecto a dos rezagos de la misma variable
genera coeficientes significativos al 99% de confianza. Para Chile, Soto (2004) demuestra que el desempleo
puede predecir la evolucion del consumo a partir del motivo precautorio del ahorro. Para Colombia, Casa y
Gil (2011) muestran que los rezagos del consumo tienen poco poder explicativo sobre el consumo actual, y
los agentes parecen seguir expectativas adaptativas, en lugar de racionales.
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aleatoria. Lo anterior tiene importantes implicaciones de politica. Si el consumo sigue una
caminata aleatoria donde la tnica variable que puede predecir su comportamiento es el
mismo consumo rezagado un periodo, solo los cambios inesperados de politica tendran
efectos sobre el ingreso permanente, y por esta via sobre el consumo. Una reduccién de
impuestos aprobada por el Congreso o un programa de transferencias monetarias del
Gobierno federal que entrard en vigor en cierto afio no tendrd efectos sobre el consumo,
porque cuando inicie los agentes ya habran incorporado previamente esta informacion a sus
planes de consumo y lo habrdn reducido -o aumentado- anticipadamente, porque tienen
expectativas racionales. “Las variaciones predecibles de la renta no deberian provocar
variaciones predecibles del consumo” (Mankiw, 2006, p. 682). Sin embargo, si el consumo
en México no sigue una caminata aleatoria y su evolucién puede ser predicha por otras
variables como muestran los datos, en particular el ingreso y la PTF, entonces las politicas
en general enfocadas en aumentar o disminuir la renta de los ciudadanos -no solo politicas
imprevistas o de efecto subito- si tienen efectos significativos y permanentes sobre el

consumao.

De igual modo, las politicas enfocadas en incrementar la productividad de los factores
tienen efectos considerables y permanentes sobre el consumo. No obstante, segtin algunos
autores (Loria et al, 2016) la alta informalidad reduce la productividad y limita el
crecimiento de largo plazo. Podria esperarse que la informalidad también afecte
negativamente también en el largo plazo, al consumo. De igual modo, mayores niveles de
escolaridad pueden reducir la probabilidad de trabajar el sector informal y por tanto, tener
un efecto en el consumo agregado a largo plazo. Futuros estudios pueden abordar esta
posible relacion. Lo que es claro, es que la dindmica de otra variable fundamental del
mercado laboral como es la tasa de desempleo tiene apenas un efecto no muy importante en

el largo plazo sobre el consumo.
Finalmente, se puede afirmar que la evidencia del modelo VECM es compatible con teorias

alternativas a la de Hall. La parte b) de la grafica de impulso respuesta, muestra que el

consumo se incrementa vertiginosamente hasta el periodo 2 en respuesta al ingreso. En un
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contexto como el mexicano de baja inclusion financiera y un bajo nivel de acceso al crédito
(Martinez, 2018), es decir en presencia de restricciones de liquidez, las familias reaccionan
demasiado al ingreso presente. Esta excesiva sensibilidad del consumo y la imposibilidad
de “suavizarlo” mediante el ahorro o el crédito como asume la teoria del ingreso
permanente, constituye evidencia mas cercana la hipétesis de ingreso disponible de Keynes.
También es compatible con teorias muy interesantes posteriores a la HIPER de Hall, como
la de Campbell y Mankiw (1999) quienes asumen que existen dos grupos de consumidores:
el primero consume todo su ingreso disponible y el segundo se comporta como sugiere la

hipétesis de ingreso permanente.

Probablemente este tipo de aproximacion flexible y ecléctica a los datos sea mds apropiada
para modelar el consumo en futuras investigaciones, a diferencia de la version estricta del

ingreso permanente con expectativas racionales.

Conclusiones

El consumo agregado es el componente més grande de la demanda agregada. Para analizar
esta variable se evaludé la hipdtesis de ingreso permanente con expectativas racionales
(HIPER) de R. Hall (1987) segin la cual el consumo evoluciona como una caminata
aleatoria. Para tal efecto, se estim6 un VECM(4) para el periodo 2005Q1-2019Q4
incluyendo ademds del consumo, el ingreso, la productividad total factorial (PTF) y el
desempleo en el conjunto de informacién. Los resultados permiten refutar la version
estricta de la HIPER para México, en la medida que otras variables diferentes al consumo
rezagado un periodo tienen efecto sobre su evolucién futura. Se destaca particularmente el
efecto de la productividad, como determinante del consumo en el largo plazo a partir de sus
efectos sobre el crecimiento del ingreso, lo cual es congruente con la literatura econdémica.
El desempleo tiene efectos significativos pero muy reducidos sobre el consumo, debido al
debilitamiento de la ley de Okun, ocasionado por factores estructurales del mercado laboral,

como la alta informalidad y el estancamiento de la productividad. Por tanto, las politicas

104



J. D. Peiiaranda / El Semestre de las Especializaciones 4 -2 (2023) 77 - 109

enfocadas en reducir el desempleo no tienen efectos positivos considerables sobre el

consumo agregado, si persiste la alta informalidad.

Considerando que el consumo no se comporta como sugiere la HIPER, la evidencia sugiere
que las politicas publicas dirigidas aumentar o disminuir de forma sostenida el ingreso de
los ciudadanos, no solo cambios o choques imprevistos en su ingreso permanente, si tienen
efectos significativos y permanentes sobre el consumo, en un contexto de restricciones de
liquidez en los hogares. A largo plazo, la via para aumentar el consumo agregado en
México de forma considerable y estable consiste en incrementar la productividad de los
factores, especialmente la del capital que tiene una leve tendencia decreciente en los

altimos afios.
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Anexo estadistico

Cuadro 1A. Test de Causalidad de Granger

Rezagos Hipdtesis Nula Estadistico F Prob. Ho
1 D, no causa en sentido Granger a Y, 1.96308 0.1667
Y no causa en sentido Granger a D, 4.30693 0.0427
2 D, no causa en sentido Granger a Y, 1.81449 0.1729
Y, no causa en sentido Granger a D, 6.19364* 0.0038
3 D, no causa en sentido Granger a Y, 5.02065* 0.0040
Y no causa en sentido Granger a D, 4.44374* 0.0076
4 D, no causa en sentido Granger a Y, 4.24044* 0.0052
Y, no causa en sentido Granger a D, 4.58936* 0.0033
5 D, no causa en sentido Granger a Y, 3.91569* 0.0051
Y, no causa en sentido Granger a D, 3.67391* 0.0073
Fuente: Elaboracién propia con base en los resultados del modelo. /* Rechaza la hipétesis nula al 99% de
confianza.

Cuadro 2A. Pruebas de raiz unitaria

c Ac y Ay p Ap d Ad

Intercepto

ADF -0.62 -4.95% -0.66 -5.14* -2.88 -7.48% -1.33 -4.84%*

PP -0.20 -4.61% -0.67 -4.30* -3.09 -7.48* -1.21 -4.77*

Intercepto y

tendencia

ADF -2.15 -4.89% -2.46 -5.35% -2.92 -7.41% -1.48 -4.95%

PP -1.75 -4.46* -1.55 -4.28* -3.14 -7.41 -1.30 -4.95%
Ninguno

ADF 0.98 -4.51* 2.53 -4.13% -2.67* -7.54% -0.32 -4.88%*

PP 2.62 -4.51* 2.98 -4.06* -2.86%* -7.54% -0.30 -4.81%*

Fuente: Elaboracion propia con base en los resultados del modelo. /* Rechaza la hipétesis nula de presencia
de raiz unitaria al 99% de confianza. Las series son no estacionarias en niveles y el grado de
integracion es I(1).

Cuadro 3A. Prueba de cointegracion de Johansen

No. De Ce(S) Eigenvalor Estadistico de la traza Valor Critico 0.05 Prob. **

Ninguno* 0.622542 89.40599 54.07904 0.0000

1 0.297417 35.81964 35.19275 0.0428

Fuente: Elaboracién propia con base en los resultados del modelo. /* Rechaza la hipétesis al 99% de
confianza.
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Cuadro 4A. Prueba de Max. Eigen Valor

No. De Ce(S) Eigenvalor Estadistico Max. Eigen Valor Valor Critico 0.05 Prob. **

Ninguno* 0.622542 53.58634 28.58808 0.0000

1 0.297417 19.41457 22.29962 0.1205

Fuente: Elaboracién propia con base en los resultados del modelo. /* Rechaza la hipdtesis al 99% de
confianza.

Cuadro 5A. Prueba de Exogeneidad Débil

Oy op Olg
Valor de Correccidn de error -0.146 -1.09E-07 5.26E-08
V2 8.735 3.383 0.062
P(a =0) 0.003 0.065 0.802

Fuente: Elaboracién propia con base en los resultados del modelo. Nota: Se muestra exogeneidad débil de
Desempleo (d) y Productividad (p). Esta condicién no se cumple para el Ingreso (y). Sin embargo,
como afirma Harris, citado en Neme y Valderrama (2012), es vélido realizar inferencia estadistica
sobre el modelo, incluso si una de sus variables no es exdgena débil.
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