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" ABSTRACT: In the present paper we estimate the natural rate of growth for
the case of Mexico during the period 1974 - 2014, and for the case of its
states for the period 2006 - 2014. The estimations are based on the
existence of two kinds of endogeneities of the natural rate of growth: to
the demand (as postulated by Ledn-Ledesma and Thirlwall) and to the
capital accumulation (as postulated by Perrotini and Vazquez-Mufioz). It
is concluded that the decrease in the growth rate exhibited since 1982 by
the Mexican economy was due to the fall in the rate of capital
accumulation, while the state differences in the growth rate are due to the
dissimilarities of the state patterns of capital accumulation.
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INTRODUCCION

Después de la crisis de 1982, la economia mexicana inicié un proceso de
reformas estructurales a fin de instaurar la Liberalizacién Econdémica como el
nuevo paradigma econdémico en el que las exportaciones serfan el motor del

crecimiento (cf. Moreno-Brid y Ros, 2009).

No obstante, mientras que de 1974 a 1981 el promedio de la tasa de
crecimiento anual de la economia mexicana fue de 7.00%, de 1990 al 2014 fue
de 2.86%, es decir, menos de la mitad del valor exhibido durante el primer
subperiodo. Por otro lado, entre 2006 y 2014 se observé una gran
heterogeneidad estatal con respecto al promedio de la tasa de crecimiento
anual, con Morelos exhibiendo el valor mas bajo (0.82%) y con Aguascalientes

exhibiendo el valor més alto (4.57%). Ahora bien, si se considera que, en el

T La eleccién de los petiodos de andlisis se derivé de la disponibilidad de los datos relevantes
para la realizacion del presente articulo. Asimismo, Campeche es considerado un caso atipico
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largo plazo, la tasa de crecimiento tiende hacia la tasa natural de crecimiento
(), se podria explicar la caida en el tiempo de la tasa de crecimiento de la
economia mexicana por medio de la reduccién inter-temporal de g,, mientras
que las diferencias estatales de las tasas de crecimiento por las disimilitudes

estatales de g,.

As{ entonces, el objetivo del presente articulo es utilizar el modelo
PVM, propuesto por Perrotini y Vazquez-Mufioz (2017) para determinar g, a
fin de mostrar que la caida inter-temporal de la tasa de crecimiento de la
economia mexicana se debid a una disminucién del ritmo de acumulacién de
capital y que, de igual forma, las diferencias estatales de las tasas de
crecimiento se explican por las disimilitudes en cuanto a los patrones estatales
de acumulacién de capital. Para tal fin, el presente articulo se divide en cuatro
secciones considerando esta introduccion; en la segunda seccion se realiza un
breve repaso teodrico acerca de g, asi como de los postulados, desde el lado de
la demanda, relacionados con su endogeneidad; en la tercera seccion
utilizamos la estructura analitica del modelo PVM para estimar la g, de México,
a nivel nacional para tres subperiodos de analisis (1974 — 1981, 1982 — 1989 y
1990 — 2014), y a nivel estatal para el periodo 2006 — 2014; finalmente, en la

cuarta seccion se presentan las conclusiones.

con respecto al resto de los estados debido a que, de los cinco estados petroleros (Campeche,
Chiapas, Tabasco, Tamaulipas y Veracruz), es en el que la minerfa petrolera contribuye con la
mayor proporcion de la produccion total. En ese sentido, de 2006 a 2014, el estado de
Campeche exhibié una tasa de crecimiento promedio anual de -4.8%, lo cual coincide con la
caida mundial de los precios del petréleo, asi como con el estancamiento de la producciéon
mundial del mismo que se experiment6 durante ese petiodo.
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I1. La endogeneidad de la tasa natural de crecimiento.

Harrod (1939) postulé que g, se compone de dos tasas de crecimiento
exogenas, la tasa de crecimiento de la poblacion (7) mas la tasa de crecimiento
de la productividad laboral (el progreso tecnolégico)t. Mientras que, por otro
lado, para Harrod (1939), el sistema econdmico capitalista exhibe
desequilibrios inherentes debido a que la tasa garantizada de crecimiento (g,)
y g s6lo seran iguales por una mera coincidencia’. No obstante, después de la
publicacién del modelo Harrodiano hubo un debate entre las escuelas de
pensamiento Neoclasica y Post-Keynesiana, tal controversia estribé en
criticar, por medio de ambos enfoques, que el sistema capitalista tiende a la
inestabilidad, mientras que la diferencia radicé en el mecanismo endégeno de
correccion de la desigualdad entre g, y g, (véase Solow, 1956, entre otros, para

el caso neoclasico, y Kaldor, 1957, entre otros, para el caso post-keynesiano).

Es importante mencionar que, por un lado, Kaldor (1957) ya habia
esbozado la endogeneidad de g, con respecto a la acumulacion de capital a
través del efecto de ésta ultima en la tasa de crecimiento de la productividad
laboral, al menos en el corto plazo, aunque para él, en el largo plazo, g, sigue
siendo exdgena ya que el progreso tecnologico es una constante que depende
de los parametros de la funcién de productividad kaldoriana. Mientras que,
port el lado neoclasico, se continué con el postulado harrodiando de una g,

exogena tanto en el corto como en el largo plazo.

¥ De acuerdo con Thirlwall, “...Keynes habia anticipado la idea de Harrod en su conferencia
Galton a la Eugenics Society en 1937 en Some Economic Consequences of a Declining Population...”
(Thirlwall, 2003, p. 108).

§ Se define a g, como la tasa de crecimiento que hace que los planes de inversién no se
modifiquen. Cuando g, y g, son iguales, hay pleno empleo tanto del capital como del trabajo.
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Asi entonces, en el largo plazo, ambas escuelas de pensamiento, la
neoclasica y la post-keynesiana, predecian que las diferencias de largo plazo
entre las tasas de crecimiento, internacionales o regionales, eran exégenas. No
obstante, dicha conjetura fue desafiada tanto a través de modelos basados en
la oferta (véase Romer 1986 y 1990; Lucas, 1988 y Barro, 1991, entre otros)

como mediante modelos basados en la demanda.

Con respecto a los modelos basados en la demanda, el cual es el
enfoque adoptado en el presente articulo, Leén-Ledesma y Thirlwall (2002a y
2002b) endogeneizaron g, a través de los efectos positivos del aumento de la
tasa de crecimiento del producto (¢ en la tasa de crecimiento de la
productividad laboral (el efecto Verdoorn), y en la tasa de crecimiento de la
fuerza laboral. Es importante destacar que Ledn-Ledesma y Thirlwall (2002a
and 2002b) usan la tasa de crecimiento de la fuerza laboral y no #, y lo hacen
asi, porque el incremento de g afecta a la tasa de crecimiento de la fuerza
laboral, dada #; por ejemplo, cuando hay un proceso expansivo, aumentan las
horas extras de trabajo y/o algunas personas que estin fuera del mercado de
trabajo formal se incorporan al mismo, con lo cual la fuerza laboral se
incrementa sin que necesariamente se verifiqué un aumento de #; asimismo,
puede haber inmigracién internacional o regional y con ello también puede

aumentar la fuerza laboral.

También es importante resaltar que Ledn-Ledesma y Thirlwall (2002a
y 2002b) postularon que g, es enddgena al régimen de crecimiento, por lo cual
dichos autores postulan la existencia de dos regimenes de crecimiento, el
normal y el expansivo. Durante el régimen de crecimiento expansivo, las tasas
de crecimiento de la productividad laboral y de la fuerza laboral se

incrementan con respecto a sus valores exhibidos durante el régimen de
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crecimiento normal, pero no se estipula que haya una relacion lineal positiva

entre los componentes de g,y g -

Asi que, si consideramos a g, como aquella ¢ maxima dada una
situacién de pleno empleo, también podemos definirla como aquella g que, de
observarse, mantendria constante a la tasa de desempleo. Entonces, si la
economia entra al régimen expansivo de crecimiento, g, aumenta via el efecto
Verdoorn, y también a través del aumento, tanto de la tasa de crecimiento de
la demanda de trabajo como de la tasa de crecimiento de la oferta de trabajo.
La Figura 1 muestra la g, correspondiente a los regimenes natural y expansivo:
la curva AA corresponde a la relacion entre la variacion porcentual de la tasa
de desempleo (#%) y g dado un régimen normal de crecimiento, mientras que
la curva A’A’ corresponde a la relacién entre #% y g durante un régimen
expansivo de crecimiento. Como puede observarse, el intercepto de la curva
AA es mas bajo que el correspondiente al de la curva A’A’; lo cual significa
que g, aumenta cuando la economia se encuentra en el régimen expansivo de

crecimiento'™,

" Véanse Boggio y Seravalli (2002) y Boggio (2012) para una critica a la idea de la
endogeneidad de g, postulada por Leén-Ledesma y Thirlwall (2002a y 2002b), la cual se basa
en relaciones linéales entre los componentes de g, y g

1T La hipétesis de la endogeneidad de la tasa natural de crecimiento ha sido corroborada para
diversas muestras de pafses (véanse, entre otros, L.éon-Ledesma y Thirlwall, 2002a y 2002b
para el caso de una muestra de 15 paises de la OECD; Perrotini y Tlatelpa, 2002 y Morelés y
Perrotini, 2012, para el caso de Canada, Estados Unidos y México; Libanio, 2009, para una
muestra de 12 paifses latinoamericanos; Vogel, 2009, para una muestra de 11 paises
latinoamericanos; Dray y Thirlwall, 2011, para el caso de una muestra de 10 paises asiaticos y
Lanzafame, 2014, para una muestra de 22 pafses de la OECD), y para el caso de regiones a
nivel pafs (véanse Ciriaci, 2007; Lanzafame, 2009 y Lanzafame 2010 para el caso de las
regiones de Italia).
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Figura 1. Endogeneidad de la tasa natural de crecimiento « /z LLeén-Ledesma

y Thirlwall (20022 and 2002b).
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Fuente: Elaboracién propia con base en Leén-Ledesma y Thirlwall (2002a y 2002b).

El problema con la idea de la endogeneidad de g, postulada por Leon-
Ledesma y Thirlwall (2002a and 2002b) es que, aunque g, es enddgena a g, la
tasa natural de crecimiento normal (g,,) resulta ser exégena. Sin embargo, de
acuerdo con Harrod (1939), g, es la tasa de crecimiento maxima permitida por
el crecimiento poblacional, el progreso tecnolégico y la acumulacion de capital,
entre otras cosas, asumiendo que hay pleno empleo en algin sentido.
Entonces, el concepto de la tasa natural de crecimiento considera a la
acumulacion de capital, razén por la cual, Perrotini y Vazquez-Mufioz (2017)
plantean que g, exhibe dos tipos de endogeneidad, la endogeneidad respecto a
la tasa de crecimiento del producto (z /z Le6n-Ledesma y Thirlwall, 2002a y

2002b) y la endogeneidad con respecto a la acumulacion de capital (@ /z Lewis,

1954).
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En linea con lo anterior, es muy comun, especialmente en los paises
en desarrollo, aunque quiza valga decir que en todos los pafses en general,
encontrar economias duales, es decir, la coexistencia de sectores capitalistas y
no-capitalistas, por lo que también existe una enorme reserva de personas en
edad de trabajar pero que estan fuera del mercado de trabajo formal. Como
se indico antes, la idea de la existencia de estas enormes reservas fue utilizada
por Ledén-Ledesma y Thirlwall (20022 y 2002b) para justificar, en parte, la
endogenecidad de g, con respecto a g, pero Lewis (1954) también uso dicha idea
para indicar que la expansion de los sectores capitalistas en los paises en

desarrollado no estaba limitada por la oferta de trabajo.

Asi entonces, en el modelo PVM se parte de la relacion de largo plazo,
postulada por Shaikh (2016), entre la Capacidad Econémica (CE)™ y el stock
neto de capital (K):

CE = 4K 1)

donde « es la productividad del stock neto de capital, y se indica que la
demanda de trabajo (L) es una funcién de la tasa de utilizacién de la capacidad

econémica (Y/CE = ¢) y de K:

L'=Y/b= (Y/CEJ¥CE/b) = ()*(aK/b) ©)

donde Y es el nivel de producciéon y 4 es la productividad laboral, por tanto,

la tasa de crecimiento de la demanda de trabajo es igual a:

F=¢+w=¢+a+ JI/K 3)

# CE es el nivel de produccion deseado dado el stock de capital existente (véase Shaikh, 2016).
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donde (ﬁ es la tasa de crecimiento de @, ce es la tasa de crecimiento de CE, @
es la tasa de crecimiento de 2y I/K es la tasa de acumulacion neta del capital;
asimismo, asumimos que & es constante. Ahora bien, dado que en el largo
plazo @ es igual a cero, mientras que en el corto plazo CE es constante,
podemos dividir las fuentes de /# entre los movimientos de corto plazo de ¢ y
los movimientos de largo plazo de CE. Por otro lado, asumimos que la oferta
de trabajo (L) reacciona de forma positive a CE y a ¢, dada una tasa de

desempleo de largo plazo (%Lp)§§2

L’'= L(CE, d),‘ ZILP) LCH, L¢ >0 (4)

donde L¢i y L representan la primera derivada de la funcién L con respecto
a CE y ¢ de forma respectiva. Entonces, de acuerdo con las ecuaciones (3) y
(4), podemos decir que, dada #, g, depende de ¢ en el corto plazo, mientras
que, depende de ¢e (o de @ més I/K) en el largo plazo. La Figura 2 muestra las
ideas antes descritas, la curva AA muestra la relacion entre #% y g, dada ce, para
un valor promedio o normal de ¢; la curva A’A’ muestra la relacion entre #%
y & dada ce, para un valor maximo de ¢ y, la curva A”A” muestra la relacién
entre #% y g dada ce, para un valor minimo de ¢. Asi entonces, las
intersecciones, con respecto al eje de las ordenadas, de las curvas AA, A’A’y
A”A” muestran los valores respectivos de las tasas de crecimiento naturales
normal, expansiva y depresiva (g, gu y g). Asimismo, es importante recalcar
que, si ceaumenta o disminuye, las tres curvas se desplazan hacia arriba o hacia

abajo.

§§ Esto significa que, dado un valor de ¢, en el muy corto plazo, un incremento de ¢ serd
acompafiado de una disminucién de #%, no obstante, en el corto plazo # se ajusta a su valor
de largo plazo #.p dado el nuevo valor de ¢.
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Figura 2. Endogeneidad de la tasa natural de crecimiento « /z LLeén-Ledesma

y Thirlwall (2002a y 2002b) y « /u Lewis (1954).
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Fuente: Elaboraciéon propia con base en Perrotini y Vazquez-Mufioz (2016).

Asi entonces, con base en el modelo PVM, las diferencias
internacionales o regionales de las tasas de crecimiento son el resultado de las
disimilitudes en cuanto a los patrones de acumulacién de capital*** (un enfoque
keynesiano!™). En la siguiente secci6n, aplicamos el modelo PVM a fin de
explicar el comportamiento de la tasa de crecimiento de la economia mexicana
a nivel nacional para el periodo 1974 — 2014 y a nivel estatal para el periodo

2006 — 2014.

“* De acuerdo con Shaikh (2016), la tasa de crecimiento de la productividad del capital es en
parte exoégena y en parte endégena a la acumulacién neta de capital, asi que podemos decir
que las diferencias internacionales o regionales de las tasas de crecimiento se deben
unicamente a las diferencias en los patrones de acumulacién de capital.

it Como indican Kurz y Salvadori, “La idea principal que subyace en las teotfas pos- o neo-
Keynesianas del crecimiento y la distribucién es que el ahorro agregado se ajusta a un volumen
independientemente dado de inversion agregada” (Kurz y Salvadori, 2010, p.95).
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ITI. Una aplicacién para el caso de México y de sus estados.

En esta seccion analizamos el comportamiento de la tasa de crecimiento de la
economia mexicana, tato a nivel nacional como estatal, a través del modelo
PVM. Para tal fin, obtuvimos informacion acerca de las variables relevantes a
través del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), del Consejo
Nacional de la Poblaciéon (CONAPO), de la base de datos “Termémetro de
la Economia Mexicana” de México-Maxico, de la base de datos “Indicadores
del Desarrollo Mundial” del Banco Mundial y de la World Penn Table version
9.0. En el apéndice, seccion A, se presenta la descripcion de las series de

tiempo utilizadas, asi como la fuente correspondiente.

Dada la disponibilidad de informacién, analizamos la economia
mexicana a nivel nacional para el periodo 1974 — 2014 y a nivel de los estados
para el periodo 2006 - 2014. Con respecto al ambito nacional, dividimos el
periodo completo en tres subperiodos de analisis, el de alto crecimiento (1974
— 1981), el de la década perdida (1982 — 1989) y el de la liberalizacion
econdémica (1990 — 2014).

Asf entonces, la economia mexicana exhibié un promedio anual de g
igual a 7% durante el subperiodo de alto crecimiento, igual a 0.6% durante el
subperiodo de la década perdida e igual a 2.8% durante el subperiodo de
liberalizacion econémica. Ahora bien, dado que en el largo plazo g se aproxima
a g, la caida de g pudo ser resultado, al menos en parte, de la caida de 7, la cual
de hecho disminuy6 en los dos dltimos subperiodos con respecto al primero,
ya que de 1974 a 1981 el promedio anual de la tasa de crecimiento de la
poblacién fue de 2.7%, de 1982 a 1989 de 2.1% y de 1990 a 2014 de 1.6%,
con lo cual, sin embargo, se puede observar que sus reducciones no fueron

tan drasticas como las exhibidas por g. Ahora bien, es importante notar que la
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variable relevante no es 7 sino la tasa de crecimiento de la fuerza laboral, pero
desafortunadamente no contamos con la informacién necesaria para utilizar
dicha serie. No obstante, de 1990 a 2014, la tasa de crecimiento promedio
anual de la fuerza laboral fue de 2.5%, asi que aun si utilizamos este dato, es
dificil pensar que la caida de la tasa de crecimiento de la fuerza laboral explica
el aletargamiento de g para el caso de la economia mexicana™. De igual
manera, las diferencias estatales de g entre 2006 y 2014 no parecen deberse a
las diferencias estatales de 7 ya que el coeficiente de correlacion simple entre

dichas variables para todos los estados, excepto Campeche', es igual a 0.26.

Podriamos intentar explicar el comportamiento de ga nivel nacional a
través de las variaciones inter-temporales de la tasa de crecimiento de la
productividad laboral, asi como las diferencias estatales de g por las
disimilitudes de las tasas de crecimiento de la productividad laboral, pero,
consideramos que podemos obtener una explicaciéon mas robusta a través de

la aplicacién del modelo PVM a ambos niveles de analisis™™,

Asi entonces, con base en el modelo PVM, consideramos que la
disminucién inter-temporal de g a nivel nacional, asi como las diferencias
estatales de g, se pueden explicar, tanto por la disminucion inter-temporal del
ritmo de acumulacién de capital a nivel nacional, como por las disimilitudes

de los patrones de acumulacién de capital a nivel estatal.

# De hecho, ha sido gracias al bono demogrifico que g no exhibié una caida aun mayor a
partir de la liberalizacion econémica (véanse Moreno-Brid y Ros, 2009 y Moreno-Brid,
Pardinas y Ros, 2009): El bono demogriafico se refiere a la situacién en la que la caida de # no
se acompafia de una caida de la tasa de crecimiento de la fuerza laboral.

§§§ Véase la nota al pie 1.

*** Aun si corroboraramos que la tasa de crecimiento de la productividad laboral disminuy6
con la tasa de crecimiento observada, seguirfa la interrogante de qué causo la caida de esta
ultima.
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A fin de desarrollar nuestro analisis, enseguida especificamos el

siguiente modelo triangular de ecuaciones simultaneas:

g =ap, + an%; + vy ar> 0, a; <0 5)
1% = az + asp; + v a; >0 ©6)

donde a; son los parametros por estimar, el subindice #indica el tiempo y o, y
v son los residuos de estimacién de las ecuaciones (5) y (6). Y se asume que
ambos residuos exhiben las caracteristicas propias de un ruido blanco.
Teniendo en cuenta que se postula un sistema de ecuaciones triangular, la
solucién de las ecuaciones (5) y (0) para gy #% no implican que #% exhiba una
covarianza distinta de cero con los errores de estimacién, por lo que, las
ecuaciones (5) y (6) son susceptibles de ser estimadas de forma independiente

por el Método de Minimos Cuadrados Ordinarios.

La idea del modelo es que, dado que g, se ajusta a ¢ y ¢, dada #.p,
podemos obtener el valor de g, sustituyendo la ecuacién (6) en la ecuacion (5)

y eliminando los términos de error:

G = (a + az a))p, + az as @

Entonces, a través de la ecuacion (7) podemos obtener un nimero infinito de
valores de g, dependiendo del valor de ¢,. Para los fines de nuestro analisis,
de todos los valores posibles, nosotros utilizamos el promedio (¢), el valor
maximo (mx@) y el valor minimo (mn) de ¢, con los cuales obtenemos,

de forma respectiva gu, g ¥ Zu-

it En el apéndice seccion A, se indica como obtuvimos la setie de ¢ tanto a nivel nacional
como estatal.
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En las Tablas 1.1 y 1.2 presentamos los resultados de las estimaciones

de las ecuaciones (5) y (6) para el caso de México, tanto a nivel nacional como

estatal. Para el analisis estatal, utilizamos un panel balanceado y asumimos que

las relaciones entre gy #% y entre #% y ¢ son las mismas para todos los

estados, mientras que la correspondiente a gy ¢ son diferentes para cada uno

de ellos™,

Tablal.1 Resultados de las estimaciones de las ecuaciones (5) y (6).

Variable Variable
g u%
dependiente dependiente
Variable Variable
Nacional Nacional* Estadosb
independiente independiente
D82 -5.84" | (1.08) | Constante 227.82" | (77.63) | 8.88" | (1.79)
(0.87) - (87.49) - (1.41)
) 7.07* ()
262.26" 2.41*
$90 3.59* | (1.05)
u% -0.09" | (0.02)
R? 0.65 R? 0.25 0.47
Jarque-Bera
Jarque-Bera test | 0.72 2.73
test
LM test LM test
0.35 0.05 2.29
(Estadistico F) (Estadistico F)
White test White test
1.00 5.45*
(Estadistico F) (Estadistico F)
Ramsey Ramsey
RESET test 0.02 RESET test 0.26
(Estadistico F) (Estadistico F)

H# Las pruebas relevantes acerca de la estacionariedad de las vatiables se presentan en el

apéndice, seccion B.
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* Estadisticamente significativo al 1% de confiabilidad. ** Estadisticamente significativo al 5%
de confiabilidad. ™ Estadisticamente significativo al 10% de confiabilidad. Errores estandar
entre paréntesis.

Fuente: Elaboracién propia. * Dada la presencia de heterocedasticidad en los errores
estimados, la matriz de varianza-covarianza se corrigié a través del método Huber-White-
Hinkley. P La estimacion se realizé asumiendo la presencia de heterocedasticidad entre las
secciones que componen el panel. Notas: Al llevar a cabo la estimacién de la ecuacién (5), a
nivel nacional, y realizar la prueba de rompimientos estructurales multiples, concluimos la
necesidad de introducir las variables D82 y ¢90, las cuales son igual a cero de 1974 a 1981 y
uno de 1982 a 2014, e igual a cero de 1974 2 1989 y a ¢ de 1990 a 2014 de forma respectiva.

Tablal.2 Resultados de la estimacién de la ecuacion (5) a nivel estatal’.

Variable dependiente: g.

Variables independientes
' ¢ . ¢ . :
% 20.10° | (0.01) 249" | ©.57) 391" | (1.30) | &SR 3517 | (1.13)
CX NT
SAG | 354 | (1.03) ¢ 3.08° | (0.55) ¢ | 0.68) | ¢TC 682 | (1.54)
. . oG . . N . . .
$BC | 149" | (039 ¢ 333 | (0.71) ® e ©0.70) | ¢'TS 043 | (0.47)
. . o . . oc | 2 . ) .
- ¢ . ¢ . -
$BS | 397% | (1.75) 213 | (0.60) 208% | .01 | ¢TL | 225% | (125
GR PL
. ¢ . ¢ . .
G CM | -191° | (040) 1.68° | (0.43) 595 | 11D | vz 287 | (0.84)
HG QO
. ¢ . .
$Cco | 195 | a7 | pJCc | 2317 | 051 498 | 112) | $ YN 326" | (0.50)
QR
. ¢ . ¢ . .
$CL | 386 | (083 270 | (0.70) 307 | ©71) | ¢ z8 498 | (122)
ME SP
. ¢ . ¢ . -
dCs | 294 | 077 255 | (0.65) 2.92° | (0.69) | AR | -0.14" | (0.06)
MN SL
®CH | 214 | (067) | ¢MS | 1777 | (0.81)
LM test
R2 0.53 1.72
(Estadistico F)

" Estadisticamente significativo al 1% de confiabilidad. ** Estadisticamente significativo al 5%
de confiabilidad. ™ Estadisticamente significativo al 10% de confiabilidad. Errores estandar

entre paréntesis. Fuente: Elaboracién propia. * La estimacién se realiz6 asumiendo la
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presencia de heterocedasticidad entre las secciones que componen el panel. » AR es un
término de error autorregresivo introducido para eliminar la autocorrelacion que exhibi6 la
estimacion inicial de la ecuacién (5) pata el caso de los estados. Las abreviaturas son AG:
Aguascalientes; BC: Baja California; BS: Baja California Sur; CM: Campeche; CO: Coahuila;
CL: Colima; CS: Chiapas; CH: Chihuahua; CX: Ciudad de México; DG: Durango; GT:
Guanajuato; GR: Guerrero; HG: Hidalgo; JC: Jalisco; ME: Estado de México; MN:
Michoacan; MS: Morelos; NT: Nayarit; NL: Nuevo Leén; OC: Oaxaca; PL: Puebla; QO:
Querétaro; QO: Quintana Roo; SP: San Luis Potosi; SL: Sinaloa; SR: Sonora; TC: Tabasco;
TS: Tamaulipas; TL: Tlaxcala; VZ: Veracruz; YN: Yucatan; ZS: Zacatecas.

Como se puede observar en las Tablas 1.1 y 1.2, los parametros
estimados de las ecuaciones (5) y (6) a nivel nacional exhiben los valores
esperados, por un lado, g esta relacionada de forma positiva con ¢ y de forma
negativa con #%, mientras que por otro lado, #% se relaciona de forma
negativa con ¢; asimismo, los parametros estimados son estadisticamente
significativos, los errores se distribuyen de manera normal, no estan auto
correlacionados, no hay evidencia de una especificacion inadecuada y en lo
que respecta a la ecuacién (5) no hay evidencia de heterocedasticidad, la cual
si parece existir en lo que corresponde a la ecuaciéon (6), por lo que para ese
caso, los errores estandar estin corregidos por el método Huber-White-
Hinkley. Por otro lado, a nivel estatal también encontramos que todos los
parametros exhiben el signo esperado, excepto para el caso del coeficiente de
utilizaciéon de Campeche, el cual es un caso atipico (véase la nota al pie 1),
mientras que los unicos casos en lo que los parametros no son significativos

son en los que corresponden a los ¢ s de Coahuila y de Tamaulipas.

Enseguida, utilizando los parametros estimados y los valores
correspondientes a @, mx@ y mng tanto a nivel nacional como para cada uno
de los Estados, en la Tabla 2 reportamos los valores obtenidos de gu, g ¥ Zua.

Como se puede observar, a nivel nacional, g, g. y g« fueron iguales a 7.09%,
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8.87% y 5.75% de forma respectiva durante el subperiodo de alto crecimiento,
mientras que fueron iguales a 0.60%, 2.17% y -0.90% durante la década
perdida, e iguales a 2.81%, 4.55% vy 0.12% durante la liberalizacion
econémica®™. Es decir que las elasticidades de corto plazo de las tasas
naturales de crecimiento respecto a la normal, durante el subperiodo de alto
crecimiento, fueron iguales a 25.21% en el caso de la expansiva y a -18.92%
en el caso de la depresiva; a 260.56% y -249.26% durante el subperiodo de la
década perdida y a 61.97% vy -95.72% durante el subperiodo de la

liberalizacion econdémica.

Por otro lado, a nivel estatal, los promedios de g, g y g durante el
periodo 2006 — 2014 fueron iguales a 2.21%", 3.11% y 1.42%, con valores
normales que van desde 0.28% para el caso de Tamaulipas hasta 4.53% para
el caso de Zacatecas, con valores expansivos que van desde 1.46% para el caso
de Morelos hasta 7.02% para el caso de Zacatecas y, con valores depresivos
que van desde -0.43% para el caso de Tamaulipas hasta 3.01% para el caso de
Colima. Asimismo, las elasticidades de corto plazo de las tasas naturales de
crecimiento van desde 11.43% para el caso de San Luis Potosi hasta 544.61%
para el caso de Tamaulipas en el caso de las expansivas, mientras que en lo
que respecta a las depresivas van desde -253.86% en el caso de Tamaulipas

hasta -9.50% para el caso de Colima.

888§ Dichas estimaciones estan en linea con el promedio de las tasas de crecimiento anual
observadas en cada subperiodo, 7%, 0.6% y 2.8% de forma respectiva.

“** El coeficiente de correlacion simple entre las tasas de crecimiento observadas y las tasas
naturales normales de crecimiento de los estados es igual a 0.97.
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Tabla 2. Tasas naturales de crecimiento, a nivel nacional y estatal.

Elasticidad respecto a | Elasticidad
Zon respecto a:
gnn (1974
—1981) /
Gan Sae gnd Gne Znd promedio
estatal de
Znn
1974
- 7.09% 8.87% 5.75% | 2521% | -18.92% NA
1981
1982
Nacional - 0.60% 2.17% | -0.90% | 260.56% | -249.26% -91.53%
1989
1990
- 2.81% 4.55% 0.12% | 61.97% | -95.72% -60.34%
2014
AG 4.09% 5.33% 291% | 30.13% | -29.05% 85.51%
BC 1.97% 3.67% 0.86% | 85.96% | -56.54% -10.71%
BS 3.41% 4.70% 2.26% | 37.88% | -33.68% 54.35%
CM -4.97% | -13.77% | -2.38% | 176.91% | -52.19% -325.21%
CO 1.96% 2.50% 1.32% | 27.56% | -32.64% -11.27%
CL 3.32% 3.80% 3.01% | 14.24% -9.50% 50.60%
(0N 2006 | 2.20% 3.35% 1.25% | 52.17% | -43.16% -0.29%
CH - 2.32% 3.81% 1.37% | 64.19% | -40.73% 5.08%
CX 2014 | 1.54% 1.94% 0.92% | 25.68% | -40.39% -30.22%
DG 2.37% 3.81% 1.13% | 60.88% | -52.40% 7.22%
GT 3.35% 4.30% 2.32% | 28.57% | -30.78% 51.55%
GR 1.57% 3.40% 0.85% | 115.98% | -45.81% -28.66%
HG 1.96% 6.46% 0.74% | 229.70% | -62.06% -11.24%
JC 2.36% 3.81% 1.56% | 61.82% | -33.99% 6.79%
ME 2.56% 4.29% 2.06% | 67.81% | -19.70% 15.94%
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MN 2.15% 3.02% 1.41% | 40.40% -34.34% -2.59%

MS 1.05% 1.46% 0.49% | 39.46% -53.08% -52.57%
NT 2.59% 3.41% 1.59% | 31.67% -38.53% 17.46%
NL 2.30% 2.72% 1.85% | 17.93% -19.69% 4.41%

OoC 1.79% 2.34% 1.12% | 30.89% -37.34% -19.03%
PL 2.05% 2.88% 1.13% | 40.60% -44.77% -7.30%

QO 3.69% 5.32% 2.60% | 44.14% -29.57% 67.21%
QR 4.24% 6.52% 2.19% | 53.85% -48.35% 92.07%
SP 2.28% 2.54% 1.86% | 11.43% -18.31% 3.37%

SL 1.95% 2.30% 1.29% | 17.80% -33.71% -11.69%
SR 2.79% 3.60% 2.09% | 28.85% -25.15% 26.48%
TC 3.48% 6.09% 1.85% | 74.64% -46.87% 57.87%
TS 0.28% 1.80% | -0.43% | 544.61% | -253.86% -87.35%
TL 1.54% 1.81% 1.03% | 17.69% -33.08% -30.33%
VZ 1.88% 2.27% 1.38% | 21.14% -26.64% -15.00%
YN 2.04% 2.90% 1.26% | 42.60% -38.33% -7.72%

ZS 4.53% 7.02% 2.50% | 54.86% -44.78% 105.28%

Fuente: Elaboracién propia (véanse las abreviaturas correspondientes en la nota a la tabla

1.2).

Ahora bien ¢cual ha sido el papel de la acumulacion de capital en la
determinacién de g2 Como mencionamos, dado el promedio de ¢, la
acumulacion de capital determina g, g« v g, lo cual se puede corroborar en
las Graficas 1.1 y 1.2, en las que se observa que las relaciones entre el patrén
de acumulacién de capital y las tasas naturales de crecimiento son positivas,

tanto a nivel nacional como estatal.

Asimismo, en la Grafica 2 se puede observar que los valores absolutos

de las elasticidades expansiva y depresiva exhiben una relacién negativa con el
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patron de acumulacién de capital a nivel nacional™T. Entonces, la
endogeneidad de g, no solo depende de las reservas de trabajo que no estin
incorporadas en el mercado de trabajo formal, sino que también del ritmo de
acumulacion de capital, ya que cuando este es bajo hay mas movimientos de

entrada y salida del mercado formal de trabajo que cuando es alto.
Grafica 1. Patrén de acumulacion de capital y tasas naturales de crecimiento

1.1 nivel nacional (promedios por subperiodos).

¢ Normal
= Expansiva
A Depresiva
—Lineal (Normal)
---- Lineal (Expansiva)

- - = Lineal (Depresiva)

Tasas naturales de crecimiento (%)

-4
Tasa de crecimiento de la Formacion Bruta de Capital Fijo (%)

ittt La relacion negativa entre los valores absolutos de las elasticidades expansiva y depresiva
y el patrén de acumulacion de capital también se observa a nivel estatal, no obstante, en ambos
casos la correlacion es débil. Probablemente esto esta relacionado con dos aspectos referentes
a los datos utilizados: primero, el hecho de que la acumulaciéon de capital por estados no
representa el total de la formacién bruta de capital de cada uno de ellos, debido a que la
federacion realiza inversiones nacionales que complementan la acumulacion de capital estatal
y que afectan a la produccién de cada una de los estados, y segundo, en cuanto a la formacion
bruta de capital fijo privada, solo pudimos obtener los datos correspondientes a los Censos
Econémicos de 2004, 2009 y 2014, por lo que dicha serie fue completada a partir sus tasas de
crecimiento promedio anual de 2004 a 2009 y de 2009 a 2014.
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1.2 nivel estatal (promedios observados de 2006 a 2014

¢ Normal

= Expansiva

4 Depresiva
—Lineal (Normal)
- - -Lineal (Expansiva)

- - = Lineal (Depresiva)

Tasas naturales de crecimiento (%)

-15 al0 -5 0 5 10 15 20

-1
Tasa de crecimiento de la Formacion Bruta de Capital Fijo (%)

Fuente: Elaboraciéon propia. Nota: Las lineas muestran la tendencia lineal de los datos.

Entonces, si bien es cierto que se observa una relacion negativa entre
la variacién porcentual de la tasa de desempleo y la tasa de crecimiento, tanto
a nivel nacional como estatal (véanse las Graficas 3 y 4), dicha relacion se
desplaza hacia arriba o hacia abajo, en el corto plazo debido a variaciones de

@, y en el largo plazo debido a variaciones de ce (véase la Grafica 57).

HHH La grafica correspondiente a los estados se omiti6 dada la gran cantidad de curvas que se
tendrfan que utilizar para representatla.
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Grafica 2. Patrén de acumulacion de capital y elasticidades de corto plazo de

las tasas naturales de crecimiento a nivel nacional (promedios por

subperiodos).
300
.
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S
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Grafica 3. Variacion porcentual anual de la tasa de desempleo y tasa de

crecimiento anual a nivel nacional, 1974 — 2014.

o Efectiva

—Lineal (Efectiva)

u%

Fuente: Elaboracién propia. Nota: Las lineas muestran la tendencia lineal de los datos.
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Grafica 4. Variacion porcentual anual de las tasas estatales de desempleo y

tasas estatales de crecimiento anual, 2006 - 2014.

120

o Efectiva

g (%)

—Lineal (Efectiva)

-40
u%

Grafica 5. Variacion porcentual anual de la tasa de desempleo, tasa de

crecimiento anual y Desplazamientos de su relacion a nivel nacional, 1974 —

12
o Efectiva
~~~~~~~~ Estimacion "normal" (1974 -
1981)
—— Estimacion "expansiva" (1974 -
1981)
===Estimacion "depresiva" (1974 -
1981)
NG NN e Estimacion "normal" (1982 -
2 1989)
* — Estimacion "expansiva" (1981 -
1989)
-40 g0 — Estimacion "depresiva” (1981-
1989)
— - Estimacion "normal" (1990 -
2014)
- = -Estimacién "expansiva" (1990 -
2014)
— Estimacion "depresiva" (1990 -
2014)
-8
u%

Fuente: Elaboracién propia con datos del INEGI. Nota: La linea muestra la tendencia lineal

de los datos.
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Conclusiones

A nivel tedrico, resulta relevante reconsiderar el concepto de la tasa natural de
crecimiento incorporando el papel de la acumulacién de capital. En ese
sentido, la endogeneidad, tanto de corto como de largo plazo, de la tasa natural
de crecimiento, no solo depende de la disponibilidad de excedentes de trabajo,
sino que también de los patrones de acumulaciéon de capital y del coeficiente

de utilizacién de la capacidad econémica.

Por otro lado, en el ambito practico para el caso de México, es
necesario reorientar la politica econémica a fin de estimular la acumulacion de
capital y con ello revitalizar la tasa natural de crecimiento, ya que de acuerdo
con el analisis realizado, la caida inter-temporal de la tasa de crecimiento de la
economia mexicana no se debi6é a una caida exdgena de la tasa natural de
crecimiento, ni las diferencias estatales de la tasa de crecimiento durante el
periodo 2006 — 2014 se debieron a diferencias exégenas de las tasas naturales
de crecimiento. Mas bien, dado que la tasa natural de crecimiento exhibe una
elasticidad de largo plazo (@ /a Lewis, 1954) a la acumulacion neta de capital,
fue debido a las diferencias inter-temporales de los patrones de acumulacién
de capital, a nivel nacional, y a las disimilitudes estatales de los ritmos de
acumulaciéon de capital, que observamos tanto una caida de la tasa de
crecimiento nacional a partit de la liberalizacién econémica, como las
discrepancias estatales de la tasa de crecimiento durante el periodo 2006 -
2014. Asimismo, la endogeneidad de corto plazo (a la Leén-Ledesma y
Thirlwall, 2002a y 2002b) de la tasa natural de crecimiento respecto a la
utilizacion de la capacidad productiva también resulté relevante tanto a nivel

nacional como a nivel estatal.

En linea con lo anterior, durante el periodo de liberalizacion

econémica se crearon las condiciones para sustituir a la formaciéon bruta de
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capital por las exportaciones como el motor del crecimiento econémico, con
lo cual se experiment6 una drastica reduccién del promedio de la tasa de
crecimiento anual de la formaciéon bruta de capital, la cual pasé de 10%
durante el subperiodo de alto crecimiento a -3.90% durante el subperiodo de
la década perdida y a 4.42% durante el subperiodo de la liberalizacién
econémica. Es probable que el error detras del fracaso para generar
crecimiento econémico fue asumir que la especializaciéon productiva
ocasionada por la liberalizacién econémica promoveria los sectores mas
rentables, y quiza fue asi, pero eso no significé el impulso de las actividades
mas dinamicas en términos de la acumulacion de capital, con lo cual la
economia mexicana tendi6 a la especializacion en actividades maquiladoras,
intensivas en mano de obra pero con pocos requerimientos de acumulacion

de capital.

Asi entonces, serfa recomendable volver a poner a la acumulacion de
capital como el motor del crecimiento. Por un lado, es necesario incrementar
la inversién publica, en especial, la creacion de infraestructura, ya que, como
Moreno-Brid y Ros (2009) argumenta, atn si existe un efecto crowding out de la
inversioén publica a la inversion privada, existe el consenso de que éste es un
efecto parcial, con lo cual un incremento de la inversion publica resulta en un
incremento de la inversién total. Asimismo, si la tasa natural de crecimiento
no es unica, existen implicaciones fundamentales para la politica monetaria, la
cual considera la existencia de un nivel tnico de producto potencial y esta
concentrada en el control y la reduccién de la inflaciéon, ya que si la tasa natural
de crecimiento se expande junto con la acumulacién de capital y/o con la tasa
de crecimiento observada, podria ser el caso de que un aumento de la tasa de

crecimiento no implicara presiones inflacionarias por el lado de la demanda y
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que no fuera necesario hacer un ajuste al alza de la tasa de interés, lo cual, de

hacerse, frenarfa la expansion endégena de la tasa natural de crecimiento.
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Apéndice

Seccion A. Descripcion y/o fuente de los datos utilizados.

- g Tasa de crecimiento. Nacional: obtenida de la base de datos “Indicadores
g

del Desarrollo Mundial” IDM) del Banco Mundial (BM); Estatales: INEGI.

- n: Tasa de crecimiento de la poblacién. Nacional: obtenida de la base de

datos IDM del BM; Estatales: Consejo Nacional de la Poblacion.

- Tasa de crecimiento de la fuerza laboral. Obtenida de la base de datos IDM

del BM.

- #%: Tasa de variacion porcentual anual de la tasa de desempleo. Nacional:
Obtenida de las bases de datos “Termoémetro de la Economia Mexicana” de

México Maxico e IDM del BM; Estatales: INEGI.

- Formacion Bruta de Capital Fijo a precios constantes del 2013. Nacional:

obtenida de la base de datos IDM del BM; Estatales: INEGI¥S,

- Stock neto de capital, se construy6 a través del Método de Inventarios
Perpetuos, es decir, al stock neto del capital del afio t-1 se le sumo la formacion
bruta de capital fijo del afio t y se le resto la depreciacion correspondiente al

afio t. Siguiendo a Berlemann y Wesselhoft (2012), el stock neto de capital

8988 La serie correspondiente a la Formacion bruta de capital fijo publica se encontré completa
para el periodo de anilisis, sin embargo, en el caso de la privada solo obtuvimos los datos
correspondientes a los Censos Econémicos de 2004, 2009 y 2014, por lo que completamos
la serie utilizando la tasa de crecimiento promedio anual entre los afios antes indicados.
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inicial se obtuvo como I/(g + d), donde I es la formacién bruta de capital de
1974, g es la tasa de crecimiento tendencial de I'y J es la tasa de depreciacion
del stock de capital observada en 1974. La serie de la tasa de depreciacion del

stock de capital se obtuvo de la World Penn Table, version 9.0.

- CE: Capacidad econdémica, construida, sélo a nivel nacional, como la
relacion de largo plazo entre el PIB y el stock neto de capital deflactado por
el Indice de Precios Implicitos (véase la seccion C del apéndice). En el caso
de los estados, dado que el periodo de tiempo analizado es muy corto,
multiplicamos la proporciéon nacional Capacidad Econémica a Formacion

Bruta de Capital Fijo por la Formacién Bruta de Capital fijo estatal.

- ¢: coeficiente de utilizacion de la capacidad econémica, construida como la
razén PIB a Capacidad Econdémica (Y/CE) tanto a nivel nacional como

estatal.
Seccion B.

Tabla A.1 Pruebas de estacionariedad de las series utilizadas para las

estimaciones presentadas en las Tablas 1.1 y 1.2.

. L. Valor
Variable | Periodo Dicky-Fuller Valor critico al Phillips-Perron | critico
Aumentada 1%
al 1%
Nacional

1974 —

g 2014 -4.84 -3.60 -4.80 -3.60
1974 -

o) 2014 -3.82 -3.60 -3.78 -3.60
1974 -

Y - - - -
u% 2014 5.62 2.62 5.58 2.62
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Dicky-Fuller Phillips-Perron

Levin, Li-Chu: Aumentada .
’ . ) (Fisher X?):
Proceso (Fisher X?):
, , Procesos
comun de raiz Procesos .
o Lo individuales de
unitaria individuales de

, . raiz unitatria
raiz unitaria

Por
Estados
g 220(?164‘ -15.59 193.61 241.75
o) 238164_ -12.21 96.84 89.81
2006 -
0
u% 2014 -13.52 246.74 247.82

Fuente: Elaboracion propia. Nota: En todos los casos correspondientes a las pruebas estatales
se rechaza la hipétesis nula de la existencia de una raiz unitaria al 1% de confiabilidad, excepto
en el caso de la prueba de Phillips Perron para ¢, en el cual se rechaza al 5% de confiabilidad.
Las pruebas correspondientes a gy ¢ asumen la existencia de intetcepto, pero no de tendencia.
Las pruebas correspondientes a #% no asumen la existencia de intercepto ni de tendencia. En
el caso de los estados se utilizé el Método de Efectos fijos. Los rezagos incluidos en las
pruebas se determinaron con base en el criterio de informaciéon Schwarz excepto en el caso
de ¢ paralos estados en el cual se utilizé el criterio de informacién Ng-Perron (Dicky-Fuller),

y con base en el criterio Newey-West (Phillips-Perron).

Seccion C. Estimacion de la Capacidad Econémica de México para el

periodo 1960 — 2014,

De acuerdo con Shaikh (2016), la capacidad econémica, entendida como el
nivel de produccion deseado dado el Stock neto de capital, se puede obtener
a través de la estimacién de la relacién de equilibrio de largo plazo entre el
logaritmo natural del nivel de producciéon (Y) y el logaritmo natural del stock

neto de capital deflactado por el Indice de Precios Implicito (KS):

*** Dada la disponibilidad de la informacién relevante, estimamos la relacién de largo plazo
entre CE y KS para el periodo 1960 — 2014 a fin de obtener un resultado mas robusto.
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Y, = fo + BiKS: + v, (A.1)

donde » es el error de estimacién y cumple con las caracteristicas de un ruido
blanco. Asf entonces, antes de proceder a la estimacién de la ecuacion (1) por
el Método de cointegracion Bounds Test Approach (Pesaran, Shin y Smith,
2001), en la tabla A.2 presentamos las pruebas de rafz unitaria

correspondientes a Y KS:

Tabla A.2. Pruebas de raices unitarias de las series logaritmicas de Yy de K.

Vsl | Peodo | il | Vol || Pl | Vil
KS 1298?4_ -1.40 -3.18 -1.40 -3.18
AKS 12906114_ -4.03 -2.60 -5.51 -2.60
Y 12906104_ -1.85 -3.18 -1.84 -3.18
AY 12906114_ -4.94 -2.60 -4.93 -2.60

A Representa el operador “primera diferencia”. Fuente: Elaboraciéon propia. Nota: Todas las
pruebas en niveles asumen la existencia de intercepto y tendencia mientras que las pruebas
en primeras diferencias sélo asumen la existencia de intercepto. Los rezagos incluidos en las
pruebas se determinaron con base en el criterio de informacién Schwarz (Dicky-Fuller), y

con base en el criterio Newey-West (Phillips-Perron).

Como puede observarse en la Tabla A.2, tanto Y como KS son
variables integradas de orden 1. Entonces, enseguida procedemos a realizar
la estimacion de la relacion de largo plazo entre Yy KS mediante la siguiente

especificacion:
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AY = o + P01 + $o4Y 1 + X310 6;4D81,_; + X3 mAKS,_; +
+ 230 AKS81,_; + vy (A.2) Tt
donde A es el operador “primera diferencia”, D87 es una variable ficticia con
valor a cero de 1974 a 1980 y de 1990 a 2014, e igual a uno de 1981 a 1989,
K817 es una variable ficticia compuesta con valor a cero de 1974 a 1980 y de
1990 a 2014 e igual a KS de 1981 a 1989, #, son los errores de estimacién y
tienen la caracteristica de ser un ruido blanco y » es el mecanismo de
correcciéon de errores, el cual queda determinado a través de la siguiente

especificacioén de largo plazo:

Y, = o + 1D81, + BKS, + fKS81, + 1, (A.3)

En la tabla A.3 se presentan los resultados de la estimacion de la

ecuacion (A.2), de los cuales se deriva que la relacién de largo plazo entre

CEy KS es:

CE' = 1247 + 20.21D81 + 0.57KS -0. 67KS81 (A.4)

Entonces, de la ecuacion (A.4) obtenemos e como la tasa anual de crecimiento
de CE"y, asumiendo que ¢ fue igual a uno en el afio que se registr6 la maxima
tasa de crecimiento econémico, derivamos el valor de CE para cada afio

aumentando o disminuyendo la tasa de variacién porcentual correspondiente.

fitttt La eleccion del subperiodo 1981 a 1989 como el que exhibié un rompimiento estructural
en la relacién de largo plazo entre Yy K, la realizamos mediante la observacion de los errores
al estimar el modelo sin las variables D87 y KS§&7.
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Tabla A.3 Estimacion de la relacion de largo plazo entre CE y KS, 7960 —

2014.
Variable dependiente: AY,
Variable independiente
Constante 6.21* (1.04)
Yei -0.50" 0.09)
D814 10.07* (3.92)
KSe4 0.28" (0.05)
KS814 -0.33* (0.13)
D95 -0.11" (0.02)
D09 -0.06" 0.02)
F Bound test 11.52*
Especificacion de Cortreccién de Errores

Vst -0.50"
R? 0.87

Estadisticos correspondientes al modelo autorregresivo general en

niveles

Jarque-Bera Test 0.33
LM Test (Estadistico F) 0.11
White Test (Estadistico F) 0.42
Ramsey RESET test (Estadistico F) 1.40

* Estadisticamente significativo al 1% de confiabilidad. ** Estadisticamente significativo al 5%
de confiabilidad. ™ Estadisticamente significativo al 10% de confiabilidad. Errores estandar
entre paréntesis. Fuente: Elaboracion propia. Nota: Los rezagos incluidos, los cuales no son
reportados en aras de la brevedad, se determinaron con base en el criterio de informacién
Schwarz. D95 y D09 son variables ficticias que capturan las crisis exhibidas por la economia

mexicana en 1995 y 2009 de forma respectiva.
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