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Capitulo |

Relacién a largo plazo entre gasto de consumo y produccion en

México. ; Qué reportan los datos?

Osvaldo U. Becerril Torres

*

Gabriela Munguia Vazquez”
Resumen

En la ciencia econdmica, el gasto de consumo es una variable motivo de estudio por su
incidencia sobre las decisiones de ahorro y produccion y su efecto sobre el crecimiento
y el bienestar. Su importancia se ve reflejada en que a mayor consumo, ello incentiva la
produccion. Esta relacidén es significativa en el largo plazo debido que si esta existe, la
actividad econdmica se vera beneficiada y los agentes econdmicos podran tener
certeza sobre el futuro. Las técnicas econométricas permiten analizar en este escenario
la relacién existente entre esas variables. En este contexto, el objetivo de esta
investigacion es analizar la existencia de cointegracién entre el consumo per capita de
los hogares y el producto interno bruto per capita, en la economia mexicana. Para ello
se hace uso de técnicas econométricas de cointegracién. Entre los principales
resultados se encuentra que si existe una relacién a largo plazo entre las variables
involucradas, y que el mecanismo de correccidén de errores actua, reduciendo el
desequilibrio entre corto y largo plazo a una velocidad de alrededor de 17% anual, para

corregir la desviacion respecto a la senda a largo plazo.

Palabras clave: Gasto de consumo, PIB, cointegracion

Introduccién

En la ciencia econdmica, el consumo es una de las variables que es de gran interés

debido a que los agentes econdmicos, dado su nivel de ingreso, se enfrentan a
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diferentes disyuntivas: consumir o ahorrar, ahorrar en el presente para gastar en el
futuro o gastar en el presente y reducir su consumo en el futuro, o gastar en el presente
en funcion de sus expectativas de consumo futuro. Las decisiones en relaciéon a estas
disyuntivas es de importancia para la elaboracion de politicas publicas por parte de los
disefiadores de las mismas. Si bien la teoria econdmica considera al menos tres
enfoques tedricos diferentes, es cierto que empiricamente no existe consenso sobre los
resultados obtenidos. Ello puede estar relacionado con las caracteristicas de los datos,
la periodicidad, temporalidad o técnica matematica, estadistica y econométrica
empleada, asi como el tipo de horizonte temporal del estudio. Asi, por ejemplo, la
vertiente keynesiana considera un analisis a corto plazo y asume que el principal
determinante del consumo es el ingreso. Por su parte la hipétesis del ciclo vital arguye
que cada individuo cumple un ciclo de vida respecto a sus ingresos: cuando nace, no
percibe ingresos, luego trabaja y finalmente jubila. Los individuos intentan suavizar su
consumo, para lo cual ahorran y desahorran durante su ciclo de vida, para tener un
consumo homogéneo a lo largo de su existencia. Asi mismo, la teoria del ingreso
permanente se basa en el hecho que los individuos desean suavizar el consumo a lo
largo de su vida. Enfatiza la distincidén entre la reaccién ante un cambio en el ingreso
permanente versus un cambio en el ingreso transitorio. Derivado de lo anterior, se
puede argumentar que existe sustento tedrico que permite argumentar el vinculo entre
el consumo y la renta. En relacion al analisis de la posible existencia de cointegracién
entre estas variables, éste permite entender que a largo plazo el consumo podria oscilar
permanentemente alcanzando un valor estable de equilibrio. Existen diferentes técnicas
que permiten validar esta relacion de cointegracién, entre ellas la propuesta
metodolégica de Engle-Granger (1987), la Johansen ( 1991,1995) y la de Johansen y
Juselius (1990).

En el contexto anterior, el objetivo en esta investigacion es analizar la relacion entre el
consumo Y la renta’ per cépita, y determinar si éstas se encuentran cointegradas. Para
ello se utiliza la propuesta metodolégica de Johansen y Juselius (1990). Asi, en el

apartado dos se realiza una revision de la teoria que vincula estas variables

' En este documento se consideran como sinénimos las expresiones, renta, ingreso y PIB, ya sea
absoluto o per capita, segun el contexto.



econdmicas, al tiempo que se realiza una revision de la literatura existente en el ambito
empirico. En el apartado tres se presenta la base teérica econométrica a emplear en el
estudio. En la seccion cuatro se describen las fuentes de informacién y se hace un
analisis descriptivo de las variables involucradas en el estudio. En los apartados cinco y

seis se presentan los resultados obtenidos y las principales conclusiones.

En la teoria econdmica se identifican tres principales vertientes que vinculan al
consumo con el ingreso. La keynesiana, la Modiglianiana y la Friedmaniana. Estas son

presentadas enseguida.

Estado del arte

La posible relacién entre gasto de consumo e ingreso se encuentra a partir de la obra
primigenia de Keynes (1936), donde establece las bases de analisis de la funcién de
consumo, formulando algunos postulados sobre esta: que la propensién marginal a
consumir es positiva, pero menor a la unidad, que ésta es decreciente, que el ingreso
corriente es el principal determinante del consumo. Derivado de ello, han surgido
nuevas teorias, entre ellas la del Gasto en Consumo Relativo de Duesenberry (1949), la
referida a la hipétesis del ciclo vital, de Modigliani y Brumberg's (1954), y de la renta
permanente, de Friedman (1957), bajo el enfoque de expectativas racionales (Garcia,
1995).

En términos generales, la teoria del ciclo vital empieza con la observacion que cada
individuo cumple un ciclo de vida respecto a sus ingresos: cuando nace, no percibe
ingresos, luego trabaja y finalmente jubila. Los individuos intentan suavizar su consumo,
para lo cual ahorran y desahorran durante su ciclo de vida, para tener un consumo
homogéneo a lo largo de su existencia. La trayectoria de ingresos del trabajo es
creciente hasta alcanzar un maximo, luego desciende moderadamente hasta la

jubilacién, para caer a cero cuando el individuo se jubila (Castillo, 2010).

La teoria del ingreso permanente se basa en el hecho que los individuos desean
suavizar el consumo a lo largo de su vida. Enfatiza la distincion entre la reaccién ante
un cambio en el ingreso permanente versus un cambio en el ingreso transitorio. El

hecho que el ingreso pasado afecta al consumo presente, no es porque la gente no



mira al futuro para planificar su consumo, sino que extrae informacion del pasado para
predecir el futuro. Esta teoria de las expectativas adaptativas de Friedman (1957), sirvio
de base para una nueva teoria de las expectativas racionales, en que la gente toma
decisiones con base a toda la informacion disponible: pasada y las expectativas
respecto al futuro. La conclusion general de estas teorias es que el consumo depende
no solamente del ingreso corriente, sino también de la riqueza, expectativas de ingreso,

tasa de interés real, y en el agregado, de variables demogréaficas (Castillo, 2010).

Entre los estudios empiricos que analizan el vinculo entre consumo y renta se
encuentran el de Garcia (1995), quien examina en el contexto de la economia espafiola
la dinamica de la funcion del consumo privado, planteando un modelo tedrico de
eleccion intertemporal en base al de Hall (1978), utilizando técnicas de cointegracién
entre las series de consumo y renta. Sus hallazgos sugieren que el modelo es mas
apropiado para para categorias de gasto mas homogéneas, es decir, para gasto mas

desagregado.

En el ambito de analisis de la funcion de consumo, surge la teoria de Duesenberry
(1949) que se conoce como la teoria del ingreso relativo, la cual nace como una
alternativa para resolver las aparentes contradicciones en esta funcién al constatar que
el consumo privado y el Ingreso Nacional Disponible no cointegran. Ante esto, Liquitaya
y Gutiérrez (s/a) investigan con base en el modelo de Schorderet (2001) a la economia
mexicana y la existencia de una relacidon asimétrica en ella como lo postula
Duesenberry. Entre sus resultados identifican que existe esta asimetria. Para ello

estimaron un modelo de correccidon de errores.

Por su parte Gonzalez (2002) analiza la dinamica del consumo privado en México de
las ultimas dos décadas del siglo XX, a través de la realizacién de pruebas de
estabilidad para vectores de cointegracién. Asi, Gonzalez parte de la hipdtesis del
ingreso permanente, para demostrar que la introduccion del programa de estabilizacion
y reforma econdémica en el afio 1987 produjo un cambio importante en la elasticidad

ingreso del consumo privado.

Rodriguez (2012) analiza a través de la ecuacion de Euler la dinamica del consumo per

capita para Meéxico. Para su estudio utiliza una funcién de utilidad isoelastica,



encontrando en sus resultados que estos son consistentes con lo que la teoria predice.
De manera adicional, muestra que en México es posible rechazar la existencia de
cointegracién entre el consumo per capita y el PIB per capita, 1o que es compatible con
la existencia de una ecuacion de Euler para el consumo. Asi mismo identifica que esto
podria ser resultado del hecho de que la economia mexicana es muy abierta al

mercado de bienes y capitales, o que puede disociar el consumo del ingreso.

Como se puede apreciar en la revision de literatura, son escasos los estudios para
México relacionados con el gasto en consumo y su vinculo con el ingreso, por lo que en
esta investigaciéon es de interés analizar la relacion a largo plazo entre estas variables,
por la importancia que reviste su entendimiento e implicaciones sobre las decisiones de
los individuos en otros aspectos como el ahorro y su incidencia sobre la inversion y/o el
crecimiento econémico. Para este analisis se hace uso de técnicas econométricas de

cointegracion.

Modelizacion de vectores auto regresivo y de correccion de error

En analisis de la relacién de largo plazo entre variables en el ambito de la econometria
se circunscribe al concepto de co-integracion. Tedricamente la regresion entre series de
tiempo no estacionarias puede llevar a correlaciones espurias, no obstante que cuando
existe una combinacion lineal entre ellas que es estacionaria, entonces se hace
referencia a regresiones no espurias o de co-integracion. En este sentido Engle y
Granger (1987) sefalaron que una combinaciéon lineal de dos o mas series no
estacionarias puede ser estacionaria. En este caso, con la existencia de una
combinaciéon lineal de series que es estacionaria, se dice que las series no

estacionarias, o con raiz unitaria, que dan lugar a esa combinacion estan cointegradas.

Asi mismo, con la existencia de cointegracién, se puede hacer la distinciéon entre una
relacion a largo plazo entre variables y la dinamica a corto plazo, es decir, las
relaciones entre las desviaciones de la variable explicada respecto de su tendencia a
corto plazo y las desviaciones de las variables explicativas respecto de su tendencia a

corto plazo.



Desde la 6ptica de la ciencia econdmica, la relacién de equilibrio a largo plazo entre la
renta nacional y el consumo agregado es importante. Se puede suponer que en el corto
plazo tal relacién puede no existir, pero a largo plazo se esperaria una convergencia
hacia una relacion estable, es decir, es bastante probable que la serie de datos de
consumo privado y de renta familiar o ingresos de las familias estén cointegradas. Si no
fuera el caso, la interpretacion seria que a largo plazo el consumo podria oscilar
permanentemente sin alcanzar un valor estable de equilibrio. Ante ello, la estimacion de
un modelo de correccion de errores permite obtener informacion sobre la relacidon a
largo plazo, y las desviaciones en el corto plazo. Dos grades vertientes analiticas sobre
la idea de cointegracion son utilizadas en la literatura para modelar esta

conceptualizacion: la de Engle-Granger (1987) y la de Johansen (1991).

En esta seccion se presenta la propuesta metodoldgica para modelar las relaciones de
co-integracién entre las variables de consumo y PIB per capita de México. Para ello se
hace uso de la propuesta metodoldgica de Johansen y Juselius (1990), partiendo de la
estructura de Vectores Autoregresivos, VAR, sugerida por Sims (1980). Asi, la
estructura econométrica a largo y corto plazo de este tipo de modelos se presenta a
continuacién. La modelizacion a largo plazo parte de la estructura de Vectores

Autoregresivos, VAR.
a) La expresion general en forma reducida de un modelo VAR es:
Xt =As Xeq + ... +ApXt.p+Byt+€t 1)

donde: X; es un vector de tamafio (Nx1) de variables endégenas no estacionarias,

integradas de orden uno I(1), las cuales se denotan por (1), y N=2.
El subindice t representa al tiempo.

A4,...,Ap Yy B son matrices de coeficientes a ser estimados.

P es el numero de retardos incluidos en el VAR.

Y: es un vector de variables exdgenas (constante, variables dummy, estacionales,

etcétera).

& es un vector de tamafio (Nx1) de innovaciones, con distribucion normal,

independientemente e idénticamente distribuidos.



b) Vector de Correccion de Errores (VEC, por sus siglas en inglés)
La estructura general de un vector de correccion de errores es:

VX; =[[Xt1+ T1VXert . + Tp g VXep+ BY + & 2)
donde:

V es el operador de primera diferencia, es decir: VX;i=X;-X:.; es el vector de variables

enddgenas, integradas de orden I(1);
U: 2?=1Ai = Ui = z:§'J=L'+1AJ'

[] es una matriz de tamario (NxN) de la forma /] = aB’, en donde ay 8 son matrices de
Rango completo (NxN) y & es un vector de tamano (Nx1) de innovaciones, con

distribucion normal, independiente e idénticamente distribuidos.

Como se sabe, el Teorema de representacion de Granger afirma que si la matriz /] de
coeficientes es de rango reducido r<k entonces existen kxr matrices, a y  cada una
con rango r tal que [T = aB” y B’X;es | (0). r es el nimero de relaciones de co-
integracion (el rango de co-integracién) y cada columna de f es un vector de co-
integracion. Los elementos de a se conocen como los parametros de ajuste en el
modelo VEC. El método de Johansen consiste en estimar la matriz /[ de un VAR no
restringido y para probar podemos rechazar las restricciones que implica el rango
reducido de [/ .

El método de Johansen considera las siguientes pruebas para determinar el numero de
vectores de co-integracion, r: La Prueba de la Traza y la del Maximo Valor Propio o auto

valor. En ambas, se establecen las siguientes hipétesis estadisticas:
Ho: r=0 No existen vectores de co-integracion

H,: r=1 Existe un vector de co-integracion



Estadistico de la traza para la hipdtesis nula es:

k
LRo(r/k) = =T ) log(1-[])

i=r+1
Donde A\ es el i-ésimo auto-valor de la matriz [].

Si hubiera un segundo vector de co-integracion, las hipétesis se establecerian de la

siguiente manera:
HO: r<1 Cuando mas existe un vector de co-integracion
H1: r=1 Existe mas de un vector de co-integracion

En estadistico del maximo auto-valor para la hipdtesis nula es:
LRpax(r/k +1) = -Tlog(1—[],,) = LR, (r/k ) — LR, (r/k+1)
Parar=0,1,...,(k-1)

Estas pruebas permiten identificar el numero de ecuaciones de cointegracion, no
necesariamente se circunscriben a una sola, como en el caso de la propuesta

metodoldgica de Engle-Granger (1987).

Datos y fuentes de informacion

Para este estudio se construye una base de datos que contiene informacion anual del
periodo 1960-2017 del consumo y la renta. Las variables de consumo de los hogares y
Producto Interno Bruto, PIB, per capita, PIB per capita, proceden de los Indicadores de
Desarrollo Mundial, 2015, del World Bank (2015). EI consumo hace referencia al gasto
de consumo final de los hogares, que es el valor de mercado de todos los bienes y
servicios, incluidos los productos durables, comprados por los hogares, no siendo
incluidas las compras de viviendas, pero si la renta imputada de las viviendas ocupadas
por sus propietarios. También incluye los montos y aranceles pagados a los gobiernos
para obtener permisos y licencias. En este caso, el gasto de consumo de los hogares
incluye los gastos de las instituciones sin fines de lucro que prestan servicios a los

hogares, incluso cuando el pais los informa por separado.



Ambos, el PIB y el consumo per capita, son cuantificados en délares americanos a
precios constantes de 2005. La informacién de los anos 2014 a 2017, cuando ha sido
necesario, han sido pronosticada utilizando la metodologia de modelos univariantes,

propuesta por Box y Jenkins (1976) y Box, Jenkins y Reinsel (1994).

Asi, contar con esta base de datos amplia en el tiempo, permite realizar analisis a largo
plazo entre variables econdmicas. Un primer acercamiento a esta informacion se realiza
a través de la observacion grafica de la evolucién temporal para identificar tendencias y
comportamientos que deberian ser investigados para su entendimiento. Por ello, en el
grafico 1 se observa una tendencia creciente en el consumo per capita, con caidas en
los afios de crisis en la economia mexicana. De manera particular, la crisis mexicana de
1982 marcé la apertura de una profunda crisis en México y Latinoamérica, que en la
practica respondid a la primera experiencia de apertura de los mercados de capital
hacia los paises en desarrollo y que en este pais tuvo un efecto a largo plazo. Esto sin
lugar a dudas tuvo efectos desfavorables tanto en el consumo como en la produccion

en México. Ello se puede observar en el los graficos 1y 2.

Grafico 1. México. Evolucién temporal del consumo per capita de los hogares

(délares a precios constantes de 2005)
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Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015)
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Grafico 2. México. Evolucion temporal del Producto Interno Bruto per capita

(délares a precios constantes de 2005)
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Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015).

Por su parte, en el grafico 2 se puede apreciar un comportamiento del PIB per capita
similar en tendencia al del consumo, lo cual aporta indicios de que podrian tener una
senda de crecimiento parecida a lo largo del tiempo. Se observa que en la década de
los afios 80 del siglo pasado el PIB per capita tuvo una importante caida derivado de la

crisis antes referida.

El grafico 3 muestra la dispersién entre el PIB y el consumo, ambos per capita. Como
se puede apreciar, existe una correlacién positiva fuertemente marcada, lo que aporta
indicios de que las variables podrian mantener una relaciéon de largo plazo, es decir,
estar cointegradas, no obstante que esta aseveracion sera analizada a través de

procedimientos econométricos en el siguiente apartado de este documento.

El concepto de cointegracion en la ciencia econdémica hace referencia a que dos o mas

variables estan cointegradas si las mismas evolucionan conjuntamente a lo largo del

11



tiempo y las diferencias entre ellas son estables. De aqui que la cointegracién refleja la

presencia de un equilibrio a largo plazo hacia el cual converge el sistema econémico a

lo largo del tiempo.

Grafico 3. México. Diagrama de dispersion del consumo y el PIB (ambos per
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Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015)

Asi, a partir del concepto de co-integracién antes referido, se puede apreciar en el

grafico 4, cobmo es la evolucion temporal conjunta de las variables en analisis, la cual

parece mostrar que se mueven conjuntamente a través del tiempo.
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Grafico 4. México. Evolucién conjunta del PIB y el consumo (ambos per capita)
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Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015)

A continuacién se presentan los resultados del analisis de cointegracion, mediante la

técnica econométrica presentada previamente.

Resultados

Partiendo de la propuesta metodoldgica de Johansen (1991) se realiza la estimacién del
vector autoregresivo y del mecanismo de correccion de errores, con el objetivo de
identificar las relaciones a largo y en su caso, a corto plazo. La primera determina la
existencia de cointegracion entre el gasto de consumo de los hogares y el PIB, ambos

per capita. La segunda se realiza para determinar la existencia de equilibrio o

13



desequilibrio entre el corto y el largo plazo y, en su caso, la velocidad de ajuste o

reduccion de este, para ajustar la senda a largo plazo.

Asi, la prueba de causalidad en el sentido de Granger muestra que existe
bidireccionalidad en la relacién (anexo A-1), lo que permitiria establecer una forma
funcional en doble via, no obstante que la teoria refiere una direccionalidad que del PIB
hacia el consumo, como se presento en el apartado dos de este documento. Asi mismo,
dado que las raices se encuentran dentro del circulo unitario, el VAR cumple con la
condicion de estabilidad, al tiempo que las innovaciones no incumplen los supuestos de

no autocorrelacién y no correlacién serial, asi como de homoscedasticidad.

Asi mismo, las pruebas de traza y de maximo auto valor, muestran que existe solo un
vector de cointegracion (véase anexo A-2). De ello, se ha estimado un modelo con

intercepto en la ecuacion de cointegracion y sin tendencia en el VAR.

Con la estimacién de la ecuacion de cointegracion se identifica la relacién directa entre
el consumo per capita de los hogares en México, en logaritmos (LCHP) y el PIB per
capita de éste pais, en logaritmos (LPIBP). Ver Tabla 1. Ello es interesante ya que
permite a los disefiadores de las politicas econdmicas del pais incidir en un circulo

virtuoso de crecimiento-consumo-bienestar cuya interaccioén sea de largo plazo.

Tabla 1. Ecuacién de co-integracion. Variable dependiente: Logaritmo del

Consumo de los hogares per capita de México, 1970-2017

Variable C LPIBP
Coeficiente -6.13 1.63

Error estandar (1.22) (0.13)
Estadistico t [5.02] [-11.85]

Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015)

A partir de la estimacién del vector de correccién de errores, VCE, (tabla 2), se identifica
que el modelo no esta en equilibrio, por lo que el analisis de los coeficientes obtenidos

en el VCE indica que el mecanismo de correccion de errores actua para reducir las
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desviaciones entre corto y largo plazo. Esto sucede a tasas de 15y 19% anual para las

ecuaciones del consumo y produccion a corto plazo.

Tabla 2. Vector de correccién de error. Variable dependiente: Diferencia regular

del logaritmo del Consumo de los hogares per capita de México, 1970-2017

Vector de Correccién de
error: VLCHP VLPIBP
Ecuacion -0.15 -0.19
Error estandar (0.07) (0.05)
Estadistico t [-2.06] [-3.58]

Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015)

En el anexo A-3 se presentan los resultados de la estimacion del vector de correccion
de error, asi como la ecuacion de cointegracion para México. Asi mismo, las

ecuaciones del vector de correccion de error se presentan en seguida:

VLCHP=-1[0.150(LCHP1+1.632LPIBP.1+6.133)+0.372VLCHP.1—0.852 VLCHP.o—
0.101VLPIBP.1+0.773 VLPIBP]

VLPIBP=-1[0.194(LCHP.1+1.632LPIBP:.1+6.133)+0.147VLCHP1—0.696 VLCHP.
2+0.043VLPIBP1+0.624VLPIBP¢]

Estas ecuaciones recogen la informacion tanto a largo como a corto plazo, que fue
presentada previamente en las tablas 1 y 2. De la primera se puede extraer el resultado
que la teoria predice, que existe una relacion directa entre el consumo y el PIB y que
ademas existe una relacion a largo plazo entre ellas. Asi mismo, la tabla 2 muestra los
vectores de correccion de error, donde se observa desequilibrio entre corto y largo
plazo, y que los mecanismos de ajuste oscilan entre 15 y 20 puntos porcentuales
anuales, lo que se traduce en ajustes muy dinamicos de correccion en la relacién a

corto y largo plazo.
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Conclusiones

Contar con una base de datos con informacion del consumo y de renta per capita de la
economia mexicana, asi como con la existencia de diferentes vertientes tedricas en la
ciencia econdmica, las cuales relacionan estas variables, ha permitido realizar el
analisis de la posible existencia de una relacién a largo plazo entre ellas. Con la
existencia de técnicas econométricas es posible realizar en este contexto lo que se
identifica en la literatura como analisis de cointegracion. La revisién de literatura tedrica
da cuenta de la existencia de tres principales vertientes que vinculan al consumo con la
produccion, no obstante que la literatura empirica es escasa y, en el caso de México,
tampoco es abundante, por ello, este estudio tiene como objetivo contribuir al
entendimiento de ésta relacion en el largo plazo en la economia del pais. Los
resultados de la literatura empirica no logran establecer un consenso sobre la
existencia de cointegracion entre las variables de estudio, es decir, la existencia de una
relacion a largo plazo de estas. Los resultados son contrarios en funcién de los tipos de
datos, ambito de estudio, asi como de la temporalidad y periodicidad de éstos. En esta
investigacion se ha identificado que, para la economia mexicana, si existe una relacion
a largo plazo entre el gasto de consumo per capita de los hogares y la el ingreso per
capita. Esta relacion muestra entonces que estas variables estarian convergiendo en el
largo plazo a una relacion estable. Asi mismo, se ha identificado la existencia de
desequilibrio en el modelo, por lo que el resultado indica que el mecanismo de
correccién de error actua, reduciendo el desequilibrio a un tasa de 15 y 19% anual,

corrigiendo las desviaciones respecto a la senda a largo plazo.
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Anexos

Anexo A-1. Causalidad en el sentido de Granger
Causalidad de Granger con VAR/Contraste de Wald de exogeneidad en bloque.
Variable Dependiente: LCHP

Excluidos Chi-sq df p-value
LPIBP 0.37 2 0.82
Total 0.37 2 0.82
Variable Dependiente: LPIBP
Excluidos Chi-sq df p-value
LCHP 0.18 2 0.91
Total 0.18 2 0.91

Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015).
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Anexo A-2. Contraste de la traza y de maximo autovalor.

Cointegracion sin restricciones. Contraste de rango (traza)

Hipotesis
No. de Estadistico de la Valor critico
CE(s) Auto-valor traza 0.8 p-value*™
Ninguna* 0.28 18.81 18.73 0.07
Cuando mas
1 0.07 3.48 8.080 0.49

* Denota rechazo de la hipétesis nula al nivel de 8%
** p-values de MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015).

Cointegracion sin restricciones. Contraste de rango (maximo auto valor)

El contraste de la Traza indica una ecuacién de co integracion al nivel de 8%.

Hipdtesis Estadistico del
No. de maximo auto- Valor critico
CE(s) Auto-valor valor 0.8 p-value**
Ninguna* 0.28 15.33 14.55 0.06
Cuando mas
1 0.07 3.48 8.08 0.49

* Denota rechazo de la hipétesis nula al nivel de 8%
** p-values de MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015)

—
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El contraste del auto-valor indica una ecuacién de co-integracion al nivel de 8%.
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Anexo A-3. Ecuaciones de co-integracion y del vector de correccioén de error

Ecuaciones de co-integracién y del vector de correccién de error

Ecuacion de co-integracion Ec. De coint Ec. De coint
LCHP. 1.00 1.00
LPIBP:.1 -1.63 -1.63
Error estandar (0.13) (0.13)
Estadistico t [-11.85] [-11.85]
C 6.13 6.13
Error estandar (1.22) (1.22)
Estadistico t [5.02] [ 5.02]
Correccion de error:

Ecuacion co-integrante VLCHP VLPIBP
VLCHP:.1 0.37 0.14
Error estandar (0.28) (0.21)
Estadistico t [ 1.30] [ 0.69]
V(LCHP -0.85 -0.69
Error estandar (0.28) (0.21)
Estadistico t [-2.98] [-3.28]
VLPIBP, 4 -0.10 0.04
Error estandar (0.35) (0.26)
Estadistico t [-0.28] [0.16]
VLPIBP, 0.77 0.62
Error estandar (0.34) (0.25)
Estadistico t [2.21] [ 2.40]

Fuente: Elaboracion de los autores con datos del World Bank (2015)

—
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