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Resumen

Durante las ultimas décadas los indicadores educativos de México se han mantenido en
constante mejoria, mientras que la tasa de crecimiento ha permanecido baja, siendo de 1.89%
medida a través del PIB y 0.57% con respecto al PIB per capita, entre 2000 y 2019. Con la finalidad
de aportar evidencia empirica adicional a la comprensién de la relacién entre capital humano y
crecimiento econémico, en este trabajo se estiman ecuaciones de crecimiento para el periodo 2005-
2019, a nivel agregado y sectorial. La principal contribucion del trabajo es la utilizacién de un
grupo de indicadores de capital humano que capturan sus aspectos cualitativos y que no se han
explotado en la literatura sobre el tema en México, la cual se ha concentrado en probar
principalmente en indicadores educativos de caracter cuantitativo. Los resultados muestran que
los indicadores empleados son estadisticamente significativos y tienen el signo esperado lo que

confirma la importancia de la calidad cuando se miden los efectos del capital humano.



Abstrac

During the last decades, Mexico's educational indicators have been constantly improving,
while the growth rate has remained low, being 1.89% measured through GDP and 0.57% with
respect to GDP per capita, between 2000 and 2019. In order to provide additional empirical
evidence to the understanding of the relationship between human capital and economic growth,
this paper estimates growth equations for the period 2005-2019, at the aggregate and sectoral level.
The main contribution of the paper is the use of a group of human capital indicators that capture
its qualitative aspects and that have not been exploited in the literature on the subject in Mexico,
which has concentrated on testing mainly quantitative educational indicators. The results show
that the indicators used are statistically significant and have the expected sign, which confirms the

importance of quality when measuring the effects of human capital.



l. Introduccién

Desde hace siglos diversas escuelas econdémicas han intentado encontrar la respuesta a la
discusién sobre cuél es la variable generadora de crecimiento econémico en los paises. Hasta
mediados del siglo XV1I11, los mercantilistas cuantificaban la riqueza de una nacion basandose en
una balanza comercial en donde predominaran las exportaciones. La fisiocracia consideraba que
el sector primario era la fuente generadora de riqueza, en especial la agricultura, posteriormente,
la escuela clasica introduce el valor del sector secundario (industrial) y terciario (servicios) en la
economia, al igual que la importancia de los mecanismos mediante los cuales se fijan los precios

en el mercado (Fuentes & Loaiza, 2016).

El concepto de capital humano lo podemos entender como el “saber como” de la fuerza de
trabajo que incrementa la productividad de cada trabajador (Langelett, 2002).La primera vez que
se introdujo el concepto de capital humano fue por el padre de la economia Adam Smith en su
libro la riqueza de las naciones, en el cual habla sobre la similitud entre los hombres y las maquinas
productoras, de igual manera, el autor hace la siguiente mencion “el hombre que ha sido educado
a costa de mucho trabajo y tiempo, debe poder realizar un trabajo que le reembolse el costo de su

formacion con al menos, los beneficios ordinarios de un capital de igual valor” (Smith, 1776).

La formacion de capital humano es una cuestién tanto macroecondémica como
microeconémica, podriamos decir que es una decision microecondémica con consecuencias
macroeconémicas. A nivel macro porque se supone que la inteligencia es distribuida de manera
uniforme en grandes muestras, lo quiere decir que las dotaciones de capital humano serdn similares
entre un pais y otro. Las diferencias en el nivel de productividad entre los paises son el resultado

de las variaciones en el nivel de inversion en capital humano, la cual es relativamente grande en



paises como Jap6n o Estados Unidos y relativamente pequefia en paises como Nepal o Ghana

(Langelett, 2002).

Entre las teorias microecondmicas destacan las de Shultz (1961), Becker (1964) y Mincer
(1974), en donde se habla sobre la importancia de la educacion, salud y experiencia al momento
de comparar los ingresos individuales de la poblacion. En primer lugar, Theodore Shultz desarroll6
la teoria del capital humano, segin la cual la inversién en salud y educacion se encuentra
determinada por las diferencias en los ingresos. Gary Becker habla sobre la importancia de
educarse, ya que, el autor menciona que un individuo que se tomo el tiempo para prepararse, en el
futuro recibird salarios mas elevados que le retribuiran el tiempo invertido en formarse
profesionalmente. Finalmente, Jacob Mincer, basandose en los trabajos de Shultz, desarrollé una
funcién denominada “tasa de retorno de la inversion”, en donde compara los salarios que debe
percibir una persona que se encuentra preparandose ya sea escolar o profesionalmente a través de

la capacitacion y una persona que no cuenta con estudios ni experiencia (Acevedo & al., 2007)

Desde una perspectiva macroeconémica, algunos autores han estudiado la relacion entre
capital humano y crecimiento econdmico, por ejemplo, Lucas (1988) en su modelo de crecimiento
enddgeno, incluye el capital humano, junto con el capital fisico y el trabajo, como un factor en la
funcién de produccién. Entonces, la produccién por trabajador depende del capital fisico por
trabajador y del capital humano por trabajador. Nelson y Phelps (1966) elaboran un modelo en
donde se relaciona el capital humano con las mejoras tecnoldgicas e innovacion en los paises,
sugieren que en una econoémica tecnoldgicamente progresiva los empleados educados tendran la
facilidad de introducir nuevas técnicas de produccion, esta afirmacion la realizan basandose en la

experiencia de la agricultura estadounidense.



Mankiw, Romer y Weil (1992) utilizan las tasas de matriculacion en nivel secundaria,
como medida de ahorro en capital humano para establecer el impacto de este factor sobre la tasa
de crecimiento de un grupo de paises en un estudio de seccion cruzada. Este trabajo ha causado
grandes controversias debido a que, se le cuestiona que utilice solamente el nivel de educacion
secundaria. Por otro lado se dice que tratar de explicar las diferencias de ingresos con los ahorros
en capital humano, seria igual que tratar de explicarlas solamente con capital fisico, finalmente, la
afirmacion de que las diferencias de ingresos entre los paises es debido a las que existen en ahorro
en términos de capital humano, seria lo mismo que decir que los paises son pobres por no ser

ahorrativos, lo cual seria igual que culparlos de su propia pobreza (Easterly, 2001).

Debido a la controversia que han causado diversos trabajos donde se mide el capital
humano mediante afios de escolaridad o tasas de matriculacion y no se analizan variables de
calidad en la educacion como los de Landau (1983 y 1986), Baumol et al (1989) y Barro (1991),
en donde utilizan una media ponderada de tres tasas de escolarizacion (primaria, secundaria y
superior) en distintas muestras de paises y encuentran que el coeficiente del capital humano es
positivo y altamente significativo, observan que la inclusion del nivel educativo es suficiente para
“arreglar las cosas” en una ecuacion de convergencia. Barro (1991) estima dos ecuaciones de
convergencia intentando identificar los canales a través de los cuales la educacion incide sobre el
crecimiento. Kyriacou (1991) realiza una estimacion de un indicador de capital humano (grado
promedio de afios de escolarizacion de la poblacién), el cual incluye en una serie de ecuaciones de
convergencia con resultados similares a los anteriores (Fuente, 2004). La presente investigacion
utiliza una serie de indicadores educativos con la finalidad de medir el impacto de la calidad en la

educacion en el crecimiento econdmico de México.



1.1 Planteamiento del problema

La tasa de crecimiento de la economia mexicana, medida a través del PIB o del PIB per
capita, ha presentado ligeras variaciones por lo menos desde hace tres décadas, aun cuando los
indicadores educativos han estado mejorando. De acuerdo con la teoria econdmica, el esfuerzo
educativo deberia reflejarse en una mayor productividad por trabajador y, a través de esta, en una

tasa de crecimiento més alta, lo cual no ha sucedido.

Si contrastamos la tasa de crecimiento con las mejoras en los indicadores educativos tanto
de caracter cualitativo como cuantitativo que ha tenido México en los Ultimos afios, podemos
advertir que no existe una correlacion solida entre estas variables. Entre 2000 y 2020 la tasa de
cobertura en educacion secundaria paso de 81.64 a 95.76%. De igual manera, la tasa de cobertura
en el nivel medio superior aumentd considerablemente, al pasar de 47.01 a 74.68%. Por su parte,
en el nivel superior licenciatura se avanzé de 20.03 en 2000 a 34.73% en 2020, mientras que en el
posgrado se paso de 7.11% a 11.06%. El pais ha tenido un avance en el grado promedio de
escolaridad con el que cuentan los habitantes, ya que, para el afio 2000 contaban con 7.6 afios,
mientras que para el afio 2020 se avanz6 a 9.7 afios, por lo que podemos decir que el grado
promedio obtenido de la poblacion mexicana para el afio 2020 es de secundaria, esto debido a que
se cuenta a partir de primer afio de primaria. En las entidades federativas del pais existen brechas
educativas entre los estados del norte y sur, por ejemplo, en 2020 los habitantes del estado de
Oaxaca contaban con un grado promedio de escolaridad de 8.1 afios, mientras que en Baja

California era de 10.2 afios.

Los indicadores educativos de caracter cualitativo también se han encontrado en constante

mejoria, medido a través del incremento en las tasas de eficiencia terminal y la reduccion en las
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tasas de abandono escolar y de reprobacion. Las tasas de eficiencia terminal lograron un aumento
en todos los niveles educativos analizados entre 2005 y 2019, en primaria se pasa de 91.75 a 96.03,

secundaria de 78.22 a 88.44 y en nivel media superior de 58.25 a 66.70.

Las tasas de abandono escolar en nivel primaria, secundaria y media superior pasaron de
1.3, 7.7 y 16.5% en 2005, las cuales de redujeron a 0.4, 2.7 y 10.3% respectivamente para el afio
2019, en el nivel licenciatura ha tenido variaciones a lo largo del periodo, ubicando el afio 2007
con la tasa més alta de 9.9% y comparando el afio 2005 y 2019 encontramos una ligera reduccion
que pasa de 8.8 a 8.5%. Finalmente las tasas de reprobacién para los distintos niveles educativos
también lograron mejorar en el periodo analizado, en primaria pasa de 4.33 a 0.63%, en nivel
secundaria se mejora de 9.02 a 2.18% y finalmente el nivel media superior y superior muestra una

reduccion pasando de 17.23 a 9.01% para 2019.

A pesar de estos avances sin precedente en indicadores de todos los niveles educativos, la
tasa de crecimiento permanecié fluctuando baja siendo de 1.89% anual si se mide con el PIB y de
0.57% si se mide con el PIB per cépita entre 2000 y 2019, una tasa muy por debajo de la requerida

por un pais que aspira a convertirse en una nacion desarrollada.

Se han formulado distintas explicaciones para entender por qué una mayor educacion no
se ha traducido en mas crecimiento. Se ha argumentado que una de las razones podria ser la baja
calidad del capital humano que en el caso de México se relaciona con la baja calidad de la
educacion. Dado lo anterior, el presente trabajo busca aportar evidencia empirica adicional sobre
la relacion entre capital humano y crecimiento econémico empleando indicadores que capturan

aspectos cualitativos de dicho factor productivo.
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1.2 Justificacion

Desde hace décadas diversas escuelas econdmicas se encuentran en una constante
discusioén acerca del papel del capital humano en el crecimiento econémico de las naciones, por
un lado, algunos dicen que si bien el capital humano incide sobre el crecimiento econémico, hay
otros factores que pudieran aportar al crecimiento en igual o incluso mayor medida. Existe
decepcion por parte de la sociedad debido a que el esfuerzo educativo ha sido poco compensado y
no ha logrado generar tasas de crecimiento mas altas, por lo tanto, la presente investigacion
pretende estudiar el impacto del capital humano en el crecimiento econémico de México mediante
la utilizacion de indicadores educativos de caracter cuantitativo y cualitativo poco empleados en
la literatura del pais. Se estimara una ecuacion de crecimiento con base en el modelo aumentado
de Solow (1956) de Mankiw, Romer y Weil (1992) introduciendo variables de capital fisico y
humano como lo son: Formacién Bruta de Capital Fijo, poblacién ocupada, tasas brutas de
cobertura educativa, grados promedio de escolaridad, tasa de reprobacion, abandono escolar,
eficiencia terminal, ademas se introducira un indicador siguiendo la metodologia propuesta por
Mullligan Sala-i-Martin (1995) en donde se analiza la brecha salarial que existe entre los

individuos que poseen capital humano y los que reciben el salario minimo.

Se realizard un analisis en los diferentes sectores productivos de México mediante la
estimacion de una ecuacion de crecimiento incorporando las siguientes variables: formacion bruta
de capital fijo, poblacién ocupada por nivel de instruccién y el indicador de brecha salarial

mencionado en el pérrafo anterior.
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1.3 Preguntas de investigacion

¢Por qué si los indicadores educativos han mejorado considerablemente la tasa de
crecimiento se ha mantenido inalterada?

¢Cudl es el rol que ha desempefiado la baja calidad educativa como determinante del
crecimiento econémico de México?

¢Genera el capital humano efectos diferenciados sobre el crecimiento econémico de los
diferentes sectores productivos?

¢Existen efectos diferenciados del capital humano sobre el crecimiento econémico

utilizando los distintos niveles educativos?

13



1.4 Hipotesis

El aumento en la disponibilidad de capital humano en las Gltimas dos décadas que se
manifiesta a través de una mayor escolaridad de la poblacién y del incremento en las tasas de
cobertura en todos los niveles educativos ha tenido un impacto limitado sobre la tasa de

crecimiento de la economia mexicana debido principalmente a la baja calidad de la educacion.

1.5 Objetivos

General: Determinar el impacto de diversos indicadores de capital humano sobre el crecimiento

econémico de México en el periodo 2005-2019.

Especificos

Seleccionar y construir indicadores de capital humano pertinentes para medir su impacto

en el crecimiento econdmico de México.
Analizar la evolucion de los principales indicadores educativos en México.

Estimar funciones de crecimiento econémico a nivel agregado usando los indicadores de

capital humano seleccionados.

Estimar funciones de crecimiento econdmico incluyendo indicadores de capital humano

con la finalidad de medir su impacto en los sectores productivos.

14



I1. Diagnéstico del objeto de estudio

La inversion en capital humano la podemos entender como todo aquel gasto monetario que
un individuo o gobierno genera en educacién o salud. Segun diversos autores la inversion en
educacion es la fuente de conocimiento que genera productividad, por otro lado, si un pais tiene
un gasto publico en salud bueno, disminuye la presencia de enfermedades que afectan a los

trabajadores y por ende aumenta la productividad.

En 1996 la comisidn para la educacion veia el capital humano como uno de los principales
medios disponibles para promover una forma de desarrollo humano mas profunda y armoniosa y,
por tanto, para reducir la pobreza, la ignorancia, la opresién y la guerra. La declaracion publicada
en el libro “educacion para todos” mencionaba que la educacion cumple con tareas para asegurar

un mundo mas seguro, de igual manera que contribuye al progreso social y econémico.

Segun el Banco Mundial la educacién es un derecho que tiene beneficios sociales, ademas
de generar rendimientos en términos del ingreso, a nivel personal promueve el empleo, la salud y
la reduccion de la pobreza. A nivel mundial por cada afio adicional de escolarizacién los ingresos
aumentan un 9% por hora. A nivel de la sociedad, contribuye al desarrollo econémico promueve

la innovacion, fortalece las instituciones y fomenta la cohesion social (Banco Mundial, 2021).

Los paises del mundo presentan grandes diferencias en términos de capital humano,
principalmente en educacion, en 1960 solamente el 28% de todos los paises del mundo tenian una
matricula del 100% en educacion primaria, en educacidn secundaria habia desastres en términos
educativos, por ejemplo, en Nepal solamente 1 de cada 200 nifios terminaba la secundaria y en
términos universitarios solamente el 1% matriculaba (Easterly, 2001). Posteriormente se

mostraron avances educativos entre 1990 y 2019, la inscripcion escolar en nivel secundario a nivel
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internacional pasa de 51 a 76%, finalmente en el nivel terciario se avanzé de 14 a 39% (Banco

Mundial, 2021).

2.1 Esfuerzo educativo y crecimiento econdémico en México

Durante las ultimas décadas México ha tenido importantes avances en términos de
educacion tomando como indicador las tasas brutas de cobertura para los diferentes niveles
educativos, en la siguiente grafica podemos observar el comportamiento de dicha tasa en los

Gltimos 20 afios.

60
40 I
0 - |

SECUNDARIA MEDIA SUPERIOR SUPERIOR POSGRADO

W 2000 m2020

Figura No. 1 Tasas Brutas de Cobertura Educativa en México 2000-2020
Fuente: Elaboracion propia con datos de SEP

Podemos observar que para el afio 2000 la tasa de cobertura de nivel secundaria pasa de
81.76% a 95.76% para 2020, de igual manera la educacion media superior mostré aumentos
significativos pasando de 47.01% hasta 74.68%, seguido de esto se encuentra la educacion superior

(licenciatura) con una tasa de cobertura en 2020 de 34.73%, la cual tuvo un aumento significativo,
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debido que en el afio 2000 solo alcanzaba el 20.03% y finalmente el nivel de posgrado pasa de 7 a

11% para el final del periodo analizado.

Otra variable importante a analizar en este estudio es el grado promedio de escolaridad con
el que cuentan los habitantes del pais (estos se calculan a partir de nivel de primaria), segiin datos
de la SEP, podemos observar que entre 2000 y 2020 México ha pasado de 7.6 a 9.7 afios promedio

de escolaridad, como lo muestra la siguiente gréafica:

9.29.39.49.59-6 9.7

8.9
767.77.87.9 8.183838485 8.68.78.8

Figura No. 2 Grados promedio de escolaridad 2000-2020
Fuente: Elaboracion propia con datos de SEP

Existe una brecha educativa en la repiblica mexicana, la cual cada vez se hace mas amplia,
por un lado podemos encontrar a la Ciudad de México, seguido de los estados del norte del pais
con el nivel mas alto en escolaridad, mientras que los estados del sur tienen el menor nivel en

educacion, como lo podemos observar en la siguiente figura en los dltimos 20 afios:
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Figura No. 3. Grados promedio de escolaridad por entidad federativa 2000-2020
Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI

Podemos observar la diferencia que existe entre los estados que se encuentran al norte de
Meéxico con los que se encuentran al sur, por ejemplo, los afios de escolaridad obtenidos en el
estado de Baja California en 2020 son 10.2 afios, mientras que en Oaxaca el grado promedio

obtenido por los habitantes era de 8.1 afios (SEP,2020).

Continuando con el andlisis de las mejoras en términos educativos, este apartado se encarga
de explicar los avances en indicadores de calidad en la educacidn, utilizando las tasas de
reprobacion, abandono escolar y eficiencia terminal. Podemos observar en la siguiente grafica que

las tasas de reprobacion en el pais se han reducido entre 2005 y 2019.
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Figura No. 4 Tasas de reprobacion 2005-2019
Fuente: Elaboracion propia con datos de SEP
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Como podemos observar en la figura 4 la tasa de reprobacion en primaria pasa de 4.33 a
0.63, en nivel secundaria se mejora de 9.02 a 2.18 y finalmente el nivel media superior y superior

muestra una reduccién para 2019 pasando de 17.23 a 9.01%.

Las tasas de abandono escolar en México han mejorado, logrando reducciones entre 2005
y 2019, el nivel de primaria pasa de 1.3 a 0.4, en secundaria se reduce 5 puntos porcentuales
pasando de 7.7 a 2.7, el nivel media superior ha tenido las tasas mas altas en todo el periodo
analizado, no obstante, la reduccion que muestra es considerable, ya que, pasa de 16.5 a 10.3%
finalmente el abandono en licenciatura solo logré reducir de 8.8 a 8.5%, como lo muestra la

siguiente gréfica:
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Figura No. 5 Tasas de abandono escolar 2005-2019
Fuente: Elaboracion propia con datos de SEP

La tasa de eficiencia terminal en México ha logrado mejoras entre 2005 y 2019, en el nivel
primaria pasa de 91.75 a 96.03, en secundaria de 78.22 a 88.44 y en nivel media superior de 58.25

a 66.70, como lo podemos observar a continuacion:
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Figura No.6 Tasas de eficiencia terminal 2005-2019
Fuente: Elaboracion propia con datos de SEP

Utilizando datos del Banco Mundial podemos observar el comportamiento que ha tenido
la tasa de crecimiento de México en los Gltimos 20 afios, la cual ha presentado algunas variaciones
negativas, en el afio 2008-2009 debido a la crisis financiera y en 2020 a causa de la pandemia que
enfrento el pais (SARS-COV2), no obstante, los demas afios analizados no han presentado un

aumento significativo, como lo podemos observar en la siguiente figura:

Figura No.7. Tasa de crecimiento de México 2000-2020
Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco Mundial

Cabe mencionar que a pesar de los avances en educacion que el pais ha logrado, la TCA

del Producto Interno Bruto de toda la economia ha fluctuado alrededor de 1.90%. Si medimos la
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tasa de crecimiento anual del PIB Per Capita (PIB/poblacién) podemos advertir que esta se

encuentra alrededor de 0.60%.

Las 32 entidades federativas del pais no crecen al mismo ritmo, los estados del norte
cuentan con un Producto Interno Bruto y PIB per cépita mas altos que los del sur, podemos
observar en la siguiente figura el comportamiento de las tasas de crecimiento anual entre 2000 y

2020.
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Figura No.8. Tasa de crecimiento anual del PIB Per Capita por entidad federativa 2000-2020
Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de Informacién Econémica

En la figura 8 se puede observar la tasa de crecimiento del PIB per cépita a la que los
estados del pais han crecido en los Gltimos 20 afios, siendo estos ordenados de menor a mayor,
podemos ubicar a Campeche, Chiapas y Baja california con unas TCA negativas de 4.18, 1.39 y
0.85 respectivamente, contrastando los datos anteriores con las entidades que han tenido un mayor
desempefio en tasas de crecimiento, entre estos se encuentran: Zacatecas, San Luis potosi y

Aguascalientes con 1.97, 1.79 y 1.70 respectivamente.

21



2.2 Sectores econémicos en México

La recuperacion econémica de México ocurre a velocidades distintas, variando segn el
comportamiento de los diferentes sectores productivos, los cuales son heterogéneos en términos
de participacion al Producto Interno Bruto al igual que en los salarios percibidos por sus

trabajadores.

La contribucién de dichos sectores al Producto Interno Bruto (PIB) de México para el afio
2020 es heterogénea, en la figura 4 se puede observar que el sector primario solamente contribuye
en 4%, seguido del sector secundario con 29% y finalmente el sector terciario representa el 67%

del PIB como se muestra a continuacion:

Primario
4%
Secundario
29%

M primario
M secundario

Terciario W terciario
67%

Figura No. 9. Contribucion sectorial al PIB (2020)
Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de Informacién Econémica

Posteriormente, se realiza un andlisis de las tasas de crecimiento anuales de los diferentes
sectores productivos y sus respectivas actividades desempefiadas, es importante sefialar que son
heterogéneos en términos de contribucion al PIB nacional, el sector primario en el afio 2000

contribuia con 3.30% y para finales del 2020 presenté una variacion positiva de 0.32% presentando
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una contribucion de 3.62%, el sector secundario presentd una variacién negativa de -8.29%,

pasando de 37.73 a 29.44%, cabe resaltar que el sector terciario (servicios) es el que tiene una

mayor aportacion al producto interno bruto de la economia mexicana con 66.92% (2020). Por

parte de los subsectores, las TCA mas altas se encuentran entre: servicios financieros y de seguros,

informacién en medios masivos y corporativos con 10.06, 8.90 y 3.25 respectivamente, dichos

subsectores son pertenecientes al sector terciario, el cual ha crecido mas rapidamente que primario

y secundario como lo podemos observar en la siguiente tabla:

Tabla 1. Tasa de crecimiento anual y aportacién al PIB por subsector de actividad econémica

SUBSECTOR TCA % PIB 2000 |% PIB 2020 |VAR. %
AGRICULTURA 2.80 1.96 2.29 0.33
CRIA'YY EXPLOTACION DE ANIMALES 2.56 1.08 1.16 0.07
APROVECHAMIENTO FORESTAL 151 0.17 0.11 -0.06
PESCA, CAZA'Y CAPTURA 2.02 0.09 0.07 -0.01
SERVICIOS RELACIONADOS 3.96 0.01 0.01 0.01
MINERIA 1.32 9.51 5.21 -4.29
GENERACION, TRANSMISION Y

DISTRIBUCION DE ENERGIA ELECTRICA,

SUMINISTRO DE AGUA Y DE GAS POR

DUCTOS AL CONSUMIDOR FINAL 3.69 1.08 1.67 0.58
CONSTRUCCION 1.84 8.11 6.22 -1.88
INDUSTRIAS MANUFACTURERAS 2.05 19.04 16.33 -2.70
COMERCIO AL POR MAYOR 2.97 7.09 8.78 1.68
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COMERCIO AL POR MENOR 2.43 9.11 9.23 0.12
TRANSPORTES, CORREOS Y
ALMACENAMIENTO 2.17 6.51 5.88 -0.63
INFORMACION EN MEDIOS MASIVOS 8.91 0.93 3.47 2.53
SERVICIOS FINANCIEROS Y DE SEGUROS |10.06 1.28 5.36 4.08
SERVICIOS INMOBILIARIOS Y DE
ALQUILER DE BIENES MUEBLES E
INTANGIBLES 2.95 10.31 12.68 2.37
SERVICIOS PROFESIONALES,
CIENTIFICOS Y TECNICOS 2.33 2.06 2.01 -0.05
CORPORATIVOS 3.25 0.45 0.61 0.16
56 SERVICIOS DE APOYO A LOS
NEGOCIOS Y MANEJO DE DESECHOS Y
SERVICIOS DE REMEDIACION 2.78 3.69 4.27 0.58
61 SERVICIOS EDUCATIVOS 2.12 4.58 4.06 -0.52
SERVICIOS DE SALUD Y DE ASISTENCIA
SOCIAL 2.37 2.53 2.49 -0.03
SERVICIOS DE ESPARCIMIENTO
CULTURALES Y DEPORTIVOS, Y OTROS
SERVICIOS RECREATIVOS 1.02 0.51 0.21 1.98
SERVICIOS DE ALOJAMIENTO TEMPORAL
Y DE PREPARACION DE ALIMENTOS Y
BEBIDAS 1.21 2.83 1.43 -1.40
OTROS SERVICIOS EXEPTO ACTIVIDADES
GUBERNAMENTALES 2.13 2.17 1.92 -0.25
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ACTIVIDADES LEGISLATIVAS,
GUBERNAMENTALES, DE IMPARTICION
DE JUSTICIA Y DE ORGANISMOS
INTERNACIONALES Y
EXTRATERRITORIALES 221 4.86 4.48 -0.38

Fuente: elaboracion propia con datos del Banco de Informacion Econémica

Después de analizar las tasas de crecimiento anuales y la importancia de las diferentes
actividades econdmicas del pais en términos de contribucion porcentual al PIB, podemos ilustrar
que el sector con mayores tasas de crecimiento y contribucion es el terciario, la heterogeneidad en
el pais se manifiesta entre los estados y los sectores productivos, por lo tanto, podemos decir que
la productividad por trabajador tiende a aumentar cuando estos tienen unos niveles educativos mas
altos, por ejemplo: el sector primario representa el 3.62% del PIB, emplea el 87% con nivel
méaximo de secundaria completa, mientras que solo el 13% restante tiene nivel media superior y
superior, por otro lado, el sector terciario cuenta con una participacion de 51% de mano de obra

con nivel media superior y superior (2020).

2.2.1 Sector primario

La estabilidad alimentaria de los paises depende en gran parte del sector primario, debido
a que este se encarga de la obtencion de materia prima, incluyendo actividades como la agricultura,

caza, pesca, ganaderia.

La inversion en capital fisico realizada por este sector ha aumentado 57% entre 2005 y

2019, pasando de 10,662.24 a 18,549.16 millones de pesos (MDP).
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El Producto Interno Bruto del sector primario ha presentado algunas variaciones, para el
afio 2005 dicho sector contaba con un PIB de 439,348 MDP, posteriormente para el afio 2019 cerrd

con 592,193 MDP como podemos observar a continuacion:
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Figura No. 10 Producto Interno Bruto sector primario
Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de Informacién Econémica

La poblacién ocupada del sector primario ha presentado incrementos en sus niveles de
estudios, tomando en cuenta que para el afio 2005 dicho sector empleaba el 80% de personas las
cuales solamente habian terminado la primaria, el 25% contaba con secundaria terminada y solo
el 5% con nivel media superior y superior, para 2019 la poblacién ocupada con primaria de dicho
sector se redujo a 59.9%, el personal con secundaria completa aumentd a 28.5% y finalmente el

nivel media superior y superior avanzé a 11.3% como se muestra en la siguiente figura:
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Figura No. 11 Poblacioén ocupada por nivel de instruccion, sector primario
Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI

2.2.2 Sector secundario

Aunque sin el sector primario no existiria la cadena productiva de México, el sector
secundario es de gran importancia para el PIB nacional, ya que es en donde se lleva a cabo la
transformacion de la materia prima, dicho sector es el que presenta inversiones mas altas en
términos de capital fisico, analizando el aumento entre 2005 y 2019, el cual va de 1874714.95 a

2045144.24 MDP.

El Producto Interno Bruto se encontraba para el afio 2005 en 4,884,760, incrementando a

5,306,377 millones de pesos para 2019, como podemos observar en la siguiente gréafica:
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Figura No. 12 Producto Interno Bruto sector secundario
Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de informacién Econémica

También conocido como sector industrial, debido a que se llevan a cabo actividades como
la manufactura, en donde a nivel nacional, para 2018 habia 6,493,020 personas trabajando en esta

industria (Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, 2022).

El personal ocupado de este sector cuenta con diferentes niveles de educacion, en los cuales
se han logrado mejorias en el periodo analizado, para 2005 el personal ocupado con primaria
completa representaba el 47.4%, dicha cifra se redujo para 2019 a 28.3%, esta reduccion se vio
reflejada en el aumento de la poblacion ocupada con secundaria terminada, la cual pasa de 34.8%
a 40.4%, al igual que el nivel media superior y superior pasando de 17.7% a 31.3% para 2019,

como se muestra en la siguiente figura:
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Figura No.13. Poblacién ocupada por nivel de instruccién sector secundario
Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI

2.2.3 Sector terciario

Conocido como sector servicios debido a que se encarga de actividades como el comercio,
finanzas, transporte, comunicaciones, turismo, salud, educacion, entre otros, se ha convertido en
el sector mas importante para la economia mexicana, siendo el segundo sector con mayor inversion

en términos de capital fisico, la cual pasa de 889055.197 a 1505430.76 MDP entre 2005 y 2019.

El sector terciario actualmente ocupa a mas de la mitad de la fuerza de trabajo de toda la
economia y genera cerca del 70% de los ingresos totales del pais, logrando incrementos en el PIB

entre 2005 y 2019 de 8,023,613 a 11,771,274 como lo podemos observar en la siguiente gréfica:
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Figura No. 14 Producto Interno Bruto sector terciario
Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de Informacién Econémica

La poblacién ocupada en este sector ha tenido incrementos en los diferentes niveles
educativos. En primer lugar la poblacién ocupada con primaria tuvo una reduccién pasando de 33
a 20%, por otro lado, el nivel secundaria mostr6 una reduccion de 1% la cual pasa de 33 a 32%
finalmente el personal ocupado con nivel media superior y superior avanzo de 32 a 46% como se

muestra a continuacion:
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Figura No. 15. Poblacion ocupada por nivel de instruccion sector terciario
Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI

2.3 Las diferencias salariales como indicador de capital humano

El analisis de las diferencias salariales ha sido objeto de estudio en multitud de ocasiones

bajo las distintas corrientes literarias que han caracterizado la economia laboral. Las diferencias
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salariales se han atribuido a las que hay entre los propios trabajadores (la experiencia, la educacion,
etc.), asi como a la estructura y el entorno de la empresa (estrategia, organizacion, instituciones,

cambios tecnoldgicos, etc.) (Diaz-Chao, 2008).

Durante las Gltimas décadas la estructura productiva de México ha presentado cambios
significativos con base en el salario promedio de la economia por dia, podemos observar que la
poblacion ocupada del sector secundario recibe ingresos mas altos que el primario y terciario,
comparando los diferentes sectores en el afio 2019 podemos observar que el salario promedio
diario recibido por los trabajadores en el sector primario era de $225.57, seguido por el sector
terciario de $403.78 y finalmente el sector secundario, en donde se reciben los salarios mas

elevados siendo este de $549.20, como lo muestra la siguiente tabla:

Tabla 2. Salario promedio diario por sector de actividad econémica 2005-2019

SERGEG SECTOR SECTOR SECTOR
PRIMARIO SECUNDARIO TERCIARIO
2005 $ 106.08 $ 243.72 $ 21830
2006 $ 11163 $ 261.23 $ 22927
2007 $ 116.70 $ 280.02 $ 23950
2008 $ 123.30 $ 299.09 $ 251.00
2009 $ 12829 $ 319.52 $ 26178
2010 $ 13285 $ 335.90 $ 27304
2011 $ 13952 $ 356.00 $ 286.06
2012 $ 14518 $ 378.89 $ 29751
2013 $ 150.95 $ 401.23 $ 308.93
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2014 160.47 427.69 $ 322,60
2015 168.71 448.58 $ 336.38
2016 180.39 461.88 $ 34913
2017 194.05 482.27 $ 364.07

2018 208.47 514.24 $ 38230
2019 225.57 549.20 $ 40378

Fuente: Elaboracion propia con datos del Instituto Mexicano del Seguro Social
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I11. Marco teérico

En la teoria existen dos enfoques para analizar la importancia del capital humano en el
crecimiento econdmico, por un lado, estan las teorias que abordan el problema desde una
perspectiva microeconémica, en donde el analisis se centra en el impacto de la educacion sobre
los salarios de los individuos; por otro lado, estan las teorias con alcance macroecondmico, las
cuales analizan el impacto del capital humano en el crecimiento econémico de los paises. Entre
las teorias con enfoque microeconémico destacan las de Shultz (1961), Becker (1964) y Mincer
(1974), en donde se analiza el impacto del capital humano en los salarios de los individuos,
partiendo del supuesto de que la escolaridad, a través de su efecto en la productividad, contribuye
a mejorar el ingreso, ademas de mejorar el entorno laboral, lo cual significa que las diferencias
salariales de los trabajadores se podrian explicar mediante este tipo de teorias (Varela, et. al. 2010).
Con respecto al enfoque macroeconémico, los documentos de referencia son Nelson y Phelps
(1966), Lucas (1988) y Mankiw, Romer y Weil (1992), entre otros, en los que se identifican
distintos canales y vinculos de causalidad, a través de los cuales el capital humano afecta la tasa

de crecimiento de las economias.

3.1 NELSON Y PHELPS (1966)

El modelo econémico de Nelson y Phelps (1966) considera que el capital humano es un
factor que incide sobre la difusion tecnoldgica y facilita la implementacion y desarrollo de nuevas
tecnologias. En general, sostiene que una persona educada tiene mas habilidades para adoptar y
desarrollar nuevos procesos y productos rentables, ademas de tener la capacidad de discriminar

entre ideas prometedoras y no prometedoras, por lo tanto es menos probable que cometa errores.
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De igual manera, una persona educada aumenta su capacidad para seguir instrucciones, asi como
entender y evaluar la informacion sobre nuevos productos, maquinaria y equipos. Por su parte,
personas con menor educacidn, para quienes la informacion significa menos, podrian retrasar la
introduccion con éxito de una técnica nueva. De acuerdo con Ros (2013)?, la contribucion basica
de Nelson y Phelps se basa en dos ideas. La primer idea es que la tasa de crecimiento de la
productividad total de los factores (g,) depende positivamente de la brecha entre el nivel actual
de la tecnologia (A) y lo que algunos autores llaman “nivel tedrico de la tecnologia” el cual se
define como el nivel tecnoldgico optimo (T) que prevaleceria si la difusion tecnoldgica fuera

instantanea. T se puede definir de la siguiente manera:
T(t) = Toe't 1)

Donde se supone que el nivel tecnoldgico avanza exdgenamente a una tasa exponencial
constante “A”, la cual es mayor que 0. La segunda idea es que la velocidad a la que se cierra la

brecha depende del capital humano (h), obteniéndose la siguiente funcion:
ga = P(m) {(T — A)/A} 2

La ecuacidn nos muestra que el comportamiento de g, depende del capital humano y de
la brecha tecnologica “(T — A)/A.” Los cambios en la variable (h) dependen del nivel educativo
de los trabajadores el cual es determinado por “®”, partiendo del supuesto que se menciond
anterior, cuanto mas avanzada es la educacion, mas facil sera la implementacion de técnicas mas
avanzadas. Obsérvese que la ecuacion 2 describe la trayectoria de g, para una economia que se
encuentra fuera de la frontera tecnolégica (T), mientras que la ecuacion 1 lo hace para una

economia que esta en dicha frontera. En este Ultimo caso g, crecera a la tasa A que es la tasa de

1 El siguiente desarrollo del modelo de Nelson y Phelps (1966) se basa en Ros (2013).
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progreso tecnoldgico exégeno, tal como sucede en el modelo neocléasico de Solow (1956). El
comportamiento de la ecuacion 2 también se puede explicar mediante la siguiente gréafica, en donde

se asume que A = g*:

da 9°

RN 9a

g*/® (h) (T-A)/A

Figura No. 16 El modelo de Nelson y Phelps (1966)
Fuente: Ros (2013)

La gréafica muestra que cuando g4 < g*, la brecha tecnolégica aumenta haciendo que g, se
acelere con lo que eventualmente alcanza a g*, de igual forma, cuando g, > g*, la brecha se reduce
y la economia converge hacia g*, por lo que a largo plazo la economia crece a la tasa g*. Ahora
bien, puesto que la curva g4 esta dada por la ecuacion 2, su pendiente depende del nivel de capital
humano (h), en consecuencia, a mayores niveles de h la pendiente de la curva es mas pronunciada
(ver linea punteada) y la brecha tecnoldgica (T — A)/A se reduce. Asi, en el largo plazo siempre
que h sea positivo, g, converge y se estabiliza en el valor g*, T es independiente del capital
humano, dependiendo Gnicamente de la tasa de progreso tecnoldgico exdgena. Otro resultado
importante del modelo es que la brecha de equilibrio (g*/¢h) es una funcién inversa del capital
humano, lo cual implica que a largo plazo un mayor nivel educativo disminuye dicha brecha

acelerando la modernizacion tecnoldgica.
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3.2 LUCAS (1988)

El articulo de Lucas (1988), es uno de los referentes principales cuando se analiza el
vinculo entre capital humano y crecimiento econdmico. Se trata, junto con Romer (1986), de uno
de los trabajos seminales en la literatura sobre crecimiento endégeno. En el documento se discuten
las razones del éxito de los paises del Este Asiatico, poniendo en duda la tesis cominmente
aceptada de que la orientacion comercial de estos paises fue la razon fundamental de su éxito
econdmico. Se sostiene, por el contrario, que fue la abundante disposicion de mano de obra
educaday calificada la responsable de que se haya alcanzado tan destacado desempefio econémico.
Bajo esta perspectiva, Lucas elabor6 un modelo de crecimiento econdmico en el que el factor
capital humano puede generar economias externas que contrarresten la tendencia a los
rendimientos decrecientes para la acumulacion de capital fisico (Arana, 2016).

Lucas fue el primero en establecer la relacion entre acumulacion de capital humano,
acumulacién de capital fisico y crecimiento econdmico. La idea principal es que la inversion en
capital fisico es detonada por la inversion en capital humano, el que a su vez puede producirse sin
limites y en proporcion a los recursos que los individuos y la sociedad destinan para su produccion.
El argumento considera que una rapida expansion en el nimero de personas educadas, en un
contexto en el que éstas pasan mucho tiempo intercambiando ideas y resolviendo problemas
relacionados con el trabajo, tiene un efecto positivo sobre la productividad y por esa via sobre el
crecimiento de la produccién. Asi, una caracteristica importante de este modelo es su caracter
social, cada persona se beneficia de los conocimientos de quienes lo rodean: el capital humano

genera capital humano (Lucas 1988).
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El modelo se construye a partir de una economia con dos sectores?, el primero dedicado a
la produccion de bienes y servicios (Y), los cuales se producen con capital fisico y humano, y el
segundo dedicado a la produccion de capital humano (H), el cual se produce s6lo con capital
humano. El sector Y opera con rendimientos constantes a escala y rendimientos marginales
decrecientes para los factores K y H, como se puede observar a continuacion:

Y = K% (dH)™¢ (3)

Donde:

H = el stock de capital humano

®= la fraccion del capital humano dedicada a la produccion de bienes y servicios

(®H)= Nivel de capital humano del sector

El sector H produce capital humano, su actividad es incrementar la cantidad de este factor
que se puede utilizar en ambos sectores. Se asume que H es una funcion positiva de la cantidad de
este mismo factor que es empleado en su produccion, tal que:

H=y(1l-®)H: (4)

Donde:
H es la variacion del stock de capital humano
1 — ® es la fraccion de capital humano que se destina a producir H

y €s un parametro que captura la eficiencia con que se produce H

2 El desarrollo del modelo de Lucas (1988) se tomé de Ros (2013).
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Si una fraccion constante de capital humano (1 — @) es dedicada al sector H, este crecera
y el PIB per cépita se verd beneficiado debido a los incrementos de la productividad por
trabajador.

La eficiencia con la que se produce H y la fraccién de capital humano que se destina a
producir este factor beneficiard a ambos sectores. La productividad del sector Y depende de la
acumulacion de capital fisico, la cual es proporcional a la inversion realizada en el sector H,

mediante la inversidn que la sociedad destina al capital humano.

In wy
Wh

WH

In (k/h)* In (k/h)

Figura No. 17 El modelo de Lucas (1988)
Fuente: Ros (2013)

El modelo genera una trayectoria de estado estacionario en la que la tasa de acumulacion
de capital fisico es igual y estd determinada por la acumulacion de capital humano. En esta
trayectoria la tasa de rendimiento del capital humano es constante y el ingreso per capita aumenta
continuamente, a pesar de que el progreso tecnoldgico es exdgeno, los incrementos en el ingreso
son debido a los mismos en el capital humano per cépita. Es ahora la acumulacion continua de
capital humano lo que aumenta la productividad del capital fisico y neutraliza la influencia de

rendimientos decrecientes.
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En la figura No. 17 se puede observar el comportamiento de la curva Wy, la cual muestra
el rendimiento del capital humano como una funcidn creciente de la relacion entre capital fisico y
humano (K/H). La curva W*H es horizontal, dado el nivel de tecnologia asumido. En el camino
de estado estacionario, el rendimiento del capital humano y la relacién entre capital fisico y
humano permanecen constantes, los dos tipos de capital crecen al mismo ritmo. Utilizando la
ecuacion de acumulacion para K (suponiendo una tasa de ahorro (s) dada y la condicion de estado
estacionario K = H, podemos derivar el valor de estado estacionario de la relacion entre el capital

fisico y el humano en el sector Y [K/ (©H)]. En el estado estacionario, el valor de esta relacion es

[K/ (PH)]" = {s/[A(1 — ®) +8]}/(1-¥39, Esta expresion es igual al valor de estado
estacionario del capital por trabajador efectivo en el modelo de Solow-Swan (K4*) con excepcion
de que la tasa de acumulacion del capital humano A(1 — @) sustituye la tasa natural de Harrod
(n + g4). De esta manera las dos tasas de crecimiento en el estado estacionario son iguales si la
tasa de progreso tecnoldgico que aumenta la mano de obra (g,) es igual a la tasa de crecimiento
del capital humano per cépita (1 — ®) — n. La acumulacion de capital fisico y el crecimiento de
la produccion son impulsados por la acumulacion de capital humano, de forma semejante con el
modelo de Solow, la acumulacidn de capital en el estado estacionario es impulsada por el progreso
tecnoldgico y el crecimiento de la mano de obra.

Fuera del estado estacionario, si la dotacién relativa de capital humano es alta (es decir, K
/ H es baja), la economia convergera al estado estacionario con una tasa de crecimiento que
inicialmente estara por encima de la tasa de equilibrio a largo plazo, y viceversa. Si las condiciones
iniciales son que la relacién entre capital fisico y capital humano es relativamente alta, la economia

convergera al estado estacionario con una tasa de crecimiento inicialmente baja. Después de una
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guerra o un terremoto que ha destruido principalmente capital fisico, la economia se recuperara
mas répido que después de una epidemia que ha destruido principalmente capital humano.

Otra consecuencia que ha llamado la atencion de muchos es la siguiente: una economia con
una relacion considerablemente baja de capital fisico - humano, por ejemplo: un pais en desarrollo
con abundante capital humano crecera a una tasa mas alta comparada con otras economias en

desarrollo con menos capital humano.

3.3 MANKIW, ROMER Y WEIL (1992)

MRW aumentaron la funcién basica de produccién del modelo neoclésico de Solow (1956),
introduciendo el capital humano como un insumo adicional, el cual se trata como si fuese similar
al capital fisico y por lo tanto intercambiable. La idea detras de esta suposicion es que ambos son
el resultado de una inversion que proviene del ahorro que la sociedad genera y que en ultima
instancia puede destinarse a la produccion de uno u otro tipo de capital, dependiendo de sus
productividades marginales. Puesto que estas son decrecientes en el modelo, el ahorro financia
capital humano cuando este es relativamente escaso con respecto al capital fisico y financia capital
fisico cuando lo contrario ocurre. En su opinién, el capital humano es la fuerza que explica las
grandes asimetrias de ingreso entre las naciones ricas y pobres y su exclusion de la funcién
produccion es la responsable de que las tasas de convergencia tedricas difieran de las observadas
empiricamente. El modelo parte de una funcién produccion con rendimientos constantes a escala
y rendimientos marginales decrecientes para los factores®, lo cual se aseguracona + b < 1:

Y = K*HP(AL)t~%P (5)

3 El desarrollo del modelo de MRW (1992) se tomé de Ros (2013)



Si dividimos ambos términos, el derecho e izquierdo, entre AL se obtiene el producto por
unidad de trabajo efectivo (v4), el cual es ahora una funcion del capital fisico por unidad de trabajo
efectivo (k4), el capital humano por unidad de trabajo efectivo (h4) y la tecnologia (4), como lo

podemos observar en la siguiente ecuacion:

y4 = (kM* (h*)? (6)
En donde: yA=:—L, k4 =;—L, h4 =;—L

Se supone que tanto el capital fisico como humano son factores que se deprecian a la misma
tasa y que los individuos destinan una fraccion sk de su ingreso total a la inversion en capital fisico,
ademas de una fraccion sy a la inversion capital humano, de tal manera que las ecuaciones de

acumulacién de capital fisico y humano se encuentran determinadas de la siguiente forma:

k=sg y*/kA —(n+gs+0) )
h=sy yA/h* —(n+gas+9) 8
Donde:
p_k ok
Tk T h

n = Tasa de crecimiento de la fuerza laboral
g4 =Tasa de progreso tecnolégico

& = Tasa de depreciacion del capital
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Las ecuaciones anteriores muestran que estableciendo k4 = A4 = 0 se obtienen los valores

de estado estacionario de k4 y h* como se muestra a continuacion:

Ax _ 1 SK " SBq1/(1-a-b)
k™= [n+g‘4+6] ©)
" s she —a—
o = ooy o

El funcionamiento del modelo se aprecia en la siguiente grafica:

In h# A

In hA": ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

0

In kA In kA

Figura No. 18. EI modelo de Mankiw, Romer y Weil (1992)
Fuente: Ros (2013)

La figura ilustra que en el espacio (In h*,Ink4) k**y h** se determinan en la interseccién de
las dos curvas, a lo largo de las cuales cada uno de los dos stocks de capital por trabajador efectivo
(fisico y humano, respectivamente) permanece en estado estacionario. Las curvas k4 = 0 A4 = 0
se pueden obtener respectivamente combinando las ecuaciones 6y 7, 6 y 8, su pendiente es positiva
debido a los efectos positivos de la productividad del capital fisico y humano. Por ejemplo, una

mayor dotacion de capital humano por trabajador aumenta la productividad y estimula la
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acumulacién de capital fisico. La dinamica de ajuste conduce a la economia, cualquiera que sea su
punto de partida, hacia la interseccion de ambas curvas en la que ambos, h y k, se mantienen
constantes. Un resultado fundamental de este modelo es que los rendimientos del capital se vuelven
menos decrecientes, con lo cual se puede entender por qué razon los capitales no fluyen de los

paises ricos a los paises pobres con la celeridad que sugiere la teoria original.
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IVV. Metodologia

4.1 Descripcion de las variables

En esta seccidn se realiza la descripcién de las variables que son necesarias para llevar a
cabo la estimacion de una ecuacion de crecimiento basada en el modelo aumentado de Solow
(1956) y de Mankiw, Romer y Weil (1992), utilizando datos trimestrales de México para el periodo
2005-2019, los cuales fueron obtenidos del Banco de Informacion Econdémica del Instituto
Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI), de la Secretaria de Educacion Publica

(SEP) e Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS).

Producto Interno Bruto (PIB) (GY): L os datos se obtuvieron de manera agregada y sectorial

en millones de pesos a precios constantes de 2013.

Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) (GK): Los datos estan expresados en millones de

pesos a precios constantes del 2013.

Maguinaria y equipo por sector de actividad econémica (GK_SECT): Esta variable se

utiliz6 como proxy de la FBKF de los sectores y estd expresada en millones de pesos a precios
constantes de 2013. Puesto que los datos solo estan disponibles en forma anual, se estimaron los
valores trimestrales utilizando la participacion que representa este rubro en el PIB considerando la

informacién anual.

Poblacién ocupada total y por sector de actividad econdmica (GPQ): La informacién se

obtuvo de la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE).
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Poblacién ocupada por nivel de instruccién (L1, L2, L3): La informacion se obtuvo de la

ENOE y corresponde a la poblacién con instruccién primaria, secundaria, asi como media superior

y superior.

Salario minimo diario (H2): Esta variable fue obtenida de forma anual en el Instituto

Mexicano del Seguro Social en términos nominales. Puesto que el mismo salario prevalece a lo

largo del afio, se utiliz6 el mismo salario en cada uno de los trimestres.

Salario promedio diario por sector de actividad econdmica (H2): Se refiere al salario

nominal registrado en las modalidades de aseguramiento que publica el IMSS de manera mensual.

Tasas Brutas de Cobertura Educativa (TBC): Esta variable se construye calculando la razon

entre la matricula por nivel educativo y la poblacion en edad de estudiar para ese mismo nivel
educativo. Se consideraron los niveles de primaria, secundaria, media superior, superior

(licenciatura) y posgrado. La informacion se obtuvo de la SEP.

Grado Promedio de Escolaridad (GPE): son los afios promedio de escolaridad de la
poblacién mayor de 15 afios. La informacion se obtuvo en valores anuales de la SEP y esos mismos

datos se utilizaron para los trimestres.

Tasas de Reprobacion (GREP): Porcentaje de alumnos reprobados con respecto a la

matricula total por nivel educativo (primaria, secundaria y media superior). La informacion se

obtuvo de la SEP.

Tasas de Eficiencia terminal (GEFTERM): Porcentaje de alumnos que concluyen un nivel

de estudios en un periodo determinado con respecto a los que se inscribieron inicialmente. La
informacidn fue tomada de la SEP en valores anuales para los niveles primaria, secundaria y media

superior. EI mismo dato de un afio determinado se utiliz6 para sus trimestres.
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Tasas de Abandono Escolar (GABAND): Porcentaje de alumnos que abandonan la escuela

en un ciclo escolar en los niveles de primaria, secundaria, media superior y licenciatura. Los datos

son proporcionados por la SEP.

4.2 Construccién del indicador de capital humano

La construccidn indicador de capital humano (H2), el cual se basa en la propuesta de
Mulligan y Sala-i- Martin (1995), quienes lo refieren como “una medida del valor de capital

humano basado en la renta del trabajo”. Dicho indicador se calcula de la siguiente manera:

SALARIO PROMEDIO ANUAL
H2 = , (11)
SALARIO MINIMO ANUAL

Este indicador supone que la brecha entre el salario de un trabajador promedio con respecto
al salario minimo refleja sobre todo el efecto del capital humano. En otras palabras, se asume que
el salario minimo es la remuneracion que obtiene una persona por lo que se podria denominar
trabajo bruto, en tanto que, cualquier salario por encima de éste refleja la existencia de habilidades

especiales atribuibles a la educacion, capacitacion y experiencia.

El valor de H2 se obtuvo para la economia agregada y para cada uno de los tres grandes

sectores de actividad econémica (primario, secundario y terciario).
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4.3 El Modelo

Los ejercicios econométricos que se plantean en este trabajo consisten en la estimacion de
funciones de crecimiento, en las que se toma como variable dependiente el PIB, ya sea a nivel
agregado o por grandes sectores de actividad econémica. Las ecuaciones a estimar se derivan de
una funcién produccion, por lo que, incluyen como variables explicativas algunas proxys para la
acumulacidn de capital fisico, el crecimiento del empleo y algunas variables que capturan el efecto

del capital humano. La ecuacién general se puede plantear como sigue:

v, = @ + P19k, + +B291, + B3gr,t it (12)

Donde la variable dependiente gy es la tasa de crecimiento del PIB, gy la tasa de
crecimiento de la formacién bruta de capital fijo, g, representa la tasa de crecimiento de la

poblacion ocupada y gy la tasa de crecimiento del o los indicadores de capital humano.

La ecuacion anterior se estim6 para la economia agregada para los tres grandes sectores de
actividad econémica. En algunos casos se incluyeron rezagos de las variables explicativas para
corregir problemas de correlacion serial. Asimismo us6 el método de White-Hinkley para obtener

errores confiables en los coeficientes estimados, aln en presencia de heterocedasticidad.

Puesto que los ejercicios que se utilizan emplean series de tiempo es importante asegurarse
de que las series son estacionarias o integradas de orden cero se aplicaron pruebas de raiz unitaria

a cada una de las variables, particularmente el test de Phillips Perrén.
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Todas las estimaciones se llevaron a cabo mediante el programa Eviews mediante el

método de minimos cuadrados ordinarios toda vez que se descartd la presencia de raices unitarias.

V. Analisis de resultados

Los ejercicios econométricos que se realizan en este trabajo emplean series de tiempo, por
lo que es importante identificar su orden de integracion. Para tal efecto, se aplico la prueba de raiz
unitaria Phillips-Perron tanto para las variables utilizadas en la funcion de crecimiento de la

economia agregada, como para cada uno de los sectores productivos. Los resultados se muestran

a continuacioén;

Tabla 1. Pruebas de raiz unitaria Phillips{Perron|

Variable Probabilidad
gy 0.0000
Ik 0.0000
g 0.0000
Ji2 0.0000
i3 0.0002
gu2 0.0000

9rBC_PRIM 0.0000
9TBC_SEC 0.0000
91BC_MEDSUP 0.0000

drBc_sup 0.0339
drBc_pos 0.0000
gGPE 0.0000

9 ABAND_PRIM 0.0000
9 ABAND SEC 0.0000
9mED sup 0.0000

t-Statistic
(-16.03)***
(-8.84)***
(-9.40)***
(-7.76)**
(-3.96)***
(-12.96)***
(-7.54)***
(-7.54)***
(-7.54)**
(-3.07)**
(-7.54)xx*
(-7.54)***
(-7.54)xx*
(-7.54)***
(-7.54)xx*

Valores criticos (1, 5y 10%)

2.60

-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-3.54
-2.60
-2.60
2.60

-2.60
-2.60

-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-2.91
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94

-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-2.59
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61

Comentado [U1]: En este cuadro identifica con asteriscos
los casos en los que se rechaza la existencia de raiz unitaria.
Por ejemplo, puedes utilizar * cuando se rechaza al 10% de
significancia estadistica; ** cuando se rechaza al 5% y ***
cuando se rechaza al 1%. Esto lo debes hacer en la columna t
Statistic.
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Y ABAND _LIC
Y9REP_PRIM
YREP_SEC
Y9REP_MEDSUP
YEFTERM_PRIM

YEFTERM_SEC

Y9EFTERM_MEDSUP

dro
9PIB_SECT_PRIM
Y FBKF_SECT_PRIM
911_SECT_PRIM
912 _SECT_PRIM
913_SECT_PRIM
9 H2 SECT_PRIM
9pIB SECT SEC
YFBKF_SECT_SEC
911._SECT_SEC
912 SECT_SEC
913 SECT_SEC
9H2 SECT_SEC
9y _SECT_TER
9K _SECT_TER
911 SECT_TER
912 _SECT_TER
Y913 SECT_TER

YH2_SECT_TER

0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000

(-7.54)xx
(-7.53)xx
(-7.54)***
(-7.54)***
(-7.54)%x
(-7.54) %
(-7.54)%**
(-8.44)x*+
(-58.85) %
(-26.60)%**
(-14.11%**
(-8.08)xx*
(-9.15)%x
(-11.88)%
(-8.63) %
(-6.78) %
(-7.94)***
(-6.54)**
(-7.04)xx
(-7.97)%xx
(-9.07)%xx
(-7.05)%x
(-9.09)**+
(-9.14) %
(-4.97)***
(-7.33)%x

-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-.260
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-4.12
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-4.12
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60
-2.60

-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.91
-1.91
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-3.48
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-3.48
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94
-1.94

-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-1.61
-3.17
-1.61
-1.61
-1.61
1.61

-1.61
-1.61
-1.61
-3.17
-1.61
-1.61
-1.61
1.61

-1.61

Fuente: Elaboracion propia con valores estimados por el programa Eviews
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Observando la tabla 4 se puede apreciar que en todas las variables se rechaza la existencia
de raices unitarias, al obtenerse valores para el estadistico t que oscilan entre 3.56 y 58.85, que en
todos los casos superan los valores criticos establecidos para esta prueba. Con el resultado anterior,
se puede concluir que las variables son integradas de orden cero con una probabilidad del 99%, lo
cual se asegura que su tratamiento mediante el método econométrico de minimos cuadrados

ordinarios no dé lugar al problema de regresion espurea.

La estimacion de las ecuaciones de crecimiento incluye, como ya se habia sefialado en el
apartado metodoldgico, como variable dependiente a la tasa de crecimiento del PIB (GPIB) y como
variables explicativas a las tasas de crecimiento de la formacion bruta de capital fijo (GFBKF) y
de la poblacién ocupada (GPO), asi como indicadores de capital humano de caracter cualitativo y
cuantitativo. Entre estos, se utilizaron indicadores educativos y un indicador de capital humano
construido a partir de la brecha salarial entre el salario promedio de la economia y el salario
minimo (GH2) el cual fue descrito con mayor precision en el capitulo anterior. En relacion a los
indicadores de caracter cualitativo se utilizaron la tasa de abandono escolar (GABAND), la tasa
de reprobacion (GREP) y la eficiencia terminal (GEFTERM). En lo que se refiere a los de caracter
cuantitativo se emplearon las tasas brutas de cobertura (GTBC) y el grado promedio de escolaridad
(GGPE). En todos los casos, las variables estan en tasas de crecimiento y se diferencian para cada

uno de los niveles escolares, excepto en el caso de GGPE.

Los niveles de ajuste de las regresiones son bastante buenos con R? que oscilan entre 0.816
y 0.874, lo cual indica que la dispersion de los datos es estadisticamente aceptable. Se observa que
en todas las ecuaciones las variables GFBKF, GPO y GH2 son estadisticamente significativas con

un nivel de significancia del 99%. De igual manera los coeficientes arrojados son positivos, lo que
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indica que la formacién bruta de capital fijo, la poblacién ocupaday el indicador de capital humano

afectan favorablemente la tasa de crecimiento del PIB.
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De acuerdo con la teoria, los indicadores empleados para medir la calidad en la educacién
arrojaron el signo esperado. En la ecuacion 1 se introducen las tasas de abandono escolar para los
siguientes niveles: primaria, secundaria, media superior y licenciatura. Los resultados indican que
las variables GABAND_PRIM y GABAND_SEC son estadisticamente significativas y de signo
negativo. En el caso del nivel de primaria el coeficiente es de -0.030891, indica que ante un
aumento del 1% en la tasa de abandono escolar en primaria la variable dependiente GPIB
disminuye en 0.030891, lo mismo pasa con el nivel de secundaria el cual arroj6 un coeficiente de
-0.061376. Las variables GABAND_MEDSUP Y GABAND_LIC resultaron no ser
estadisticamente significativas, lo cual sugiere que la desercion escolar mas costosa en términos

de crecimiento es la que se da en la educacion bésica.

En un segundo ejercicio se mantuvieron las variables educativas de indole cualitativo que
resultaron estadisticamente significativas y se introdujo una variable adicional, pero ahora de las
clasificadas como indicador educativo de caracter cuantitativo, en este caso GGPE. Asi, la
ecuacion 2 muestra que los aumentos en la escolaridad promedio de la poblacion han tenido un
impacto favorable en el crecimiento, como se infiere del signo positivo del coeficiente asociado a
dicha variable, el cual es estadisticamente significativo y tiene un valor de 0.633383. La
interpretacion que se desprende es que ante un aumento del 1% en la variable GPE, GPIB se

incrementa en 0.633383%.

Continuando con el analisis sobre el papel de la calidad educativa, se estimo la ecuacion 3
introduciendo las tasas de eficiencia terminal en los niveles primaria, secundaria y media superior,
siendo Unicamente la segunda (GEFTERM_SEC) la que resulté estadisticamente significativa con
un coeficiente positivo de 0.673527 y un nivel de confiabilidad estadistica del 95%. Posteriormente

se estimé la ecuacidn 4 considerando la variable GGPE y GEFTERM_SEC, los resultados arrojan
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que las tasas de crecimiento de los grados promedio de escolaridad y de la eficiencia terminal en
secundaria contindan siendo significativas. El coeficiente estimado indica que ante un aumento del

1% en la tasa de eficiencia terminal en secundaria, el PIB crece positivamente en 0.642451%.

Posteriormente, con la finalidad de encontrar la relacién entre las tasas de reprobacién en
nivel primaria, secundaria y media superior, y la tasa de crecimiento del PIB, se estimd la ecuacion
5; en esta, se encuentra que solamente el nivel de secundaria es estadisticamente significativo y
cuenta con un coeficiente de -0.030856, es decir ante un incremento de 1% la tasa de reprobacion
en nivel de secundaria, el PIB decrece en 0.030856%. En un ejercicio adicional, se estimo la
ecuacion 6 en la que se incluyen GGPE y GREP_SEC, las cuales siguen siendo estadisticamente
significativas. En el caso de GGPE el coeficiente es positivo con un valor de 0.811999, mientras

que GREP_SEC tiene el signo contrario, -0.018976.

La estimacion de la ecuacion 7 se lleva a cabo incluyendo las TBC de todos los niveles
educativos, encontramos que tanto GTBC_SEC, GTBC_MEDSUP y GTBC_SUP son
estadisticamente significativas y de signo positivo. Por su parte, GTBC_PRIM, tiene un coeficiente

negativo (-0.903473), mientras que GTBC_POS no resulto estadisticamente significativa.

En la ecuacion 8 se mantienen las TBC que resultaron ser estadisticamente significativas
en la ecuacién anterior, junto con las variables de abandono escolar. Se encontré que la variable
GABAND_PRIM pierde su significancia, mientras que GABAND_SEC se vuelve mas
significativa, pasando de 95 a 99%, al igual que genera un incremento en el valor del coeficiente,
el cual en la ecuacion 4 es de -0.04902 y ahora se encuentra en -0.057342, por lo tanto, se puede
decir que el abandono escolar en secundaria se vuelve mas negativo y por tanto mas perjudicial

para el crecimiento cuando este se explica junto con las tasas brutas de cobertura educativa.
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Finalmente, las ecuaciones 9 y 10 se estiman utilizando como variables cuantitativas de
educacion las TBC que resultaron ser significativas en la ecuacion 7, la eficiencia terminal y las
tasas de reprobacion. Los resultados indican que la variable GEFTERM_SEC continlia siendo
estadisticamente significativa, con un nivel de significancia del 95% y un coeficiente positivo de
0.418591, en el caso de las variables GREP_PRIM y GREP_SEC la relacién con la variable GPIB

es negativa con coeficientes de -0.027104 y -0.033115.

5.1 Analisis sectorial

Con la finalidad de generar informacion sobre la relacion entre capital humano y
crecimiento econémico, se estiman ecuaciones para cada uno de los grandes sectores productivos,
introduciendo como variables explicativas GFBKF y GPO, asi como la tasa de crecimiento de la
poblacion ocupada por nivel de instruccion y el indicador de capital humano (GH2), pero todas

ellas a nivel sectorial. Los resultados se muestran en la tabla 6:

Tabla 6. Resultados econométricos por grandes sectores de actividad econdémica

Variable dependiente: tasa de crecimiento del PIB 2005-2019

Economia  Sector Sector Sector
agregada primario secundario = terciario
constante —0.00 —0.00 0.00 —0.65
(—0.84) (-0.15) (-1.43) (=5.07)*
gk 0.26 1.06 0.37 0.07
(3.70)  (39.06)*** (2.84)* (1.63)*
g1 —0.61 —1.02 —0.02 —0.76
(—4.36)** (—=2.81)** (—0.25) (—3.60)***
Jiz 0.16 —0.59 0.46 0.94
(1.07)  (-1.89)* (3.14)** (3.48)*
Ji3 0.21 —0.12 0.14 0.56
(1.30) (—0.76) (1.71)* (1.99)*
Iu2 0.28 0.78 0.13 0.23

(287)"  (260)" (168  (2.12)
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D.w 2.23 2.03 2.38 1.81
R? ajustado 0.81 0.94 0.62 0.91

Fuente: Elaboracion propia con valores estimados por el programa Eviews.

Significativa al 1% ***, 5% **, 10% *

Se observa que el R? ajustado, oscila entre un minimo de 0.62 y un maximo de 0.94, lo
cual indica que la dispersion de los datos es estadisticamente aceptable, especificamente para el
caso del sector terciario se encontraron algunos problemas de correlacién serial, los cuales fueron

corregidos al incluir las variables de ajuste AR(1) y AR(2) en la ecuacidn correspondiente.

Analizando la columna de la economia agregada, se puede observar que las variables gg,
g1 Y gu Son estadisticamente significativas para el caso de la variable g, la relacion es positiva
de 0.26% con un nivel de confianza del 99%, es decir, ante un incremento de 1% en la tasa de

crecimiento de la formacion bruta de capital fijo, el PIB agregado crecera en 0.26%.
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La tasa de crecimiento del personal ocupado con escolaridad secundaria y media superior
y superior no son estadisticamente significativas, mientras que la tasa de crecimiento de la
poblacion ocupada con estudios hasta la primaria si lo es, pero con signo negativo. Este resultado
sugiere que la escolaridad post-primaria de la poblacién ocupada no parece brindar beneficios
importantes para el crecimiento, pero su concentracion en la educacidn primaria tiene claramente
efectos negativos. Se debe llamar la atencién de que este resultado entra en contradiccion con lo
encontrado en los ejercicios anteriores y pareciera indicar una cierta irrelevancia del capital
humano cuando este se mide por la escolaridad de la poblacion ocupada. Sin embargo, el ejercicio
muestra también que GH2, un indicador probablemente mas efectivo para capturar la
disponibilidad de capital humano en la economia, es estadisticamente significativo y de signo
positivo. Su coeficiente 0.28, se puede interpretar en el sentido de que un aumento de GH2 en una
unidad porcentual aumenta la tasa de crecimiento del PIB en 0.28%. Lo anterior podria ser un
ejemplo de como las variables educativas que se concentran en lo cuantitativo suelen fallar para
capturar los efectos del capital humano cuando se estiman ecuaciones de crecimiento, un hecho

ampliamente documentado en la literatura empirica®.

Sector primario

En este sector de actividad econémica las variables gx gi1, gi2 Y 9uz, resultaron ser
estadisticamente significativas, la primera y la Gltima con signo positivo y las otras dos con signo
negativo. Llama la atencién que en este ejercicio todas las variables que capturan educacién en
forma cuantitativa, g;,, g1, Y 9.3 parecen no ser relevantes para el crecimiento del PIB, mientras

que gy, Si lo es. En este Gltimo caso, se puede apreciar que un aumento del 1% en gy, se traduce

4Véase De la Fuente (2004).
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en un incremento de 0.78% en el PIB sectorial, por lo que podemos decir que el factor capital

humano si es un determinante importante del desempefio de este sector.
Sector secundario

En la ecuacion de crecimiento del sector secundario los resultados ilustran claramente la
importancia de la educacion post-primaria. Obsérvese que mientras la variable g, sgcr sec NO €S

estadisticamente significativa, Y 9i3.secrsec Si 1o son, con coeficientes

912 sger sec
respectivamente de 0.46 y 0.14. Es decir, ante un aumento del 1% en estas variables el producto
interno bruto del sector secundario mejora en los valores mencionados. Se trata de un sector con
mayor capacidad para absorber mano de obra calificada, toda vez que sus actividades son
altamente demandantes de personal técnico y profesional (manufacturas, construccion, industria
eléctrica, etc.) y requieren también de personal ocupado con un nivel educativo mayor a la
primaria. Aungue una vez mas, el indicador g, es estadisticamente ahora lo es con menor fuerza
que en el sector primario, probablemente porque ahora los efectos del capital humano sobre el

crecimiento economico del producto se distribuyen entre g, ... oo 913 secr_sec Y Iuz-

Sector terciario

La contribucién mas alta a la economia total se encuentra en este sector, representando el 67% del
Producto Interno Bruto de México (2019). En la ecuacion estimada para este sector, la variable
9u1secrrer tiene unarelacion negativa de 0.76%, por lo que podemos decir que a medida que la
tasa de crecimiento de la poblacion ocupada con primaria incremente en 1%, el producto se vera
reducido en 0.76%. En este sector, al igual que en el secundario, es importante emplear mano de
obra calificada debido a que las actividades que se llevan a cabo aqui (servicios educativos,

financieros, profesionales, gubernamentales, investigacion, etc) requieren de personal ocupado
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con niveles de instruccién mayores a primaria, eso lo podemos observar en los resultados obtenidos
para g, secr.ter Y 9rs.secr.rer, 108 cuales resultaron con signo positivo y estadisticamente
significativos. Asi, se tiene que al incrementar en 1% la tasa de crecimiento de la poblacién
ocupada con nivel secundaria y media superior y superior, respectivamente, el producto del sector
mejora en 0.94 y 0.56 por ciento. Por su parte el coeficiente positivo y significativo estimado para
el indicador gy, establece que si se incrementa en una unidad porcentual, el PIB terciario mejorara

en 0.23%, con un nivel de confianza del 90%.
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V1. Conclusiones

En esta investigacion se analiza el papel del capital humano como determinante del
crecimiento del Producto Interno Bruto de México entre 2005 y 2019, asi mismo, se evalla el
impacto que dicha variable tiene en los grandes sectores de actividad econémica. El analisis se
Ilevo a cabo mediante la estimacion de una ecuacion de crecimiento por el método econométrico
de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), con la finalidad de medir la relacién entre diversas

variables de capital humano y la tasa de crecimiento del pais.

En primera instancia se analiza el comportamiento de diversos indicadores educativos, los
cuales demuestran que, en México, a lo largo de las Ultimas dos décadas, se ha hecho un esfuerzo
importante en esta materia, con una mejoria notable en todos los niveles escolares cuando se toman
en cuenta los avances cuantitativos. Por ejemplo, entre 2000 y 2020 la tasa bruta de cobertura en
la educacidn secundaria paso de 81.65 a 95.76%, en el nivel medio superior de 47.01 a 74.68%,
en el nivel superior (licenciatura) de 20.03 a 34.73%, mientras que en el posgrado se pasé de 7.11

a11.06 por ciento.

A pesar de las mejoras en los indicadores educativos, la tasa de crecimiento de México
permanecid baja, fluctuando alrededor del 2%. Este resultado es decepcionante y genera
escepticismo en la sociedad de que se puedan alcanzar progresos notables en materia de
crecimiento por esta via, en franca contraposicion a lo que sugiere la teoria econémica. Sin
embargo, de acuerdo con lo encontrado en este trabajo, es posible que la aparente poca relacion
entre logros educativos y crecimiento se deba a que esta forma de analizar deja de lado el factor
calidad de la educacion. Cuando este se toma en cuenta, se puede observar que los ejercicios

econométricos arrojan fuertes correlaciones estadisticas con el signo esperado entre los indicadores
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respectivos y la tasa de crecimiento el PIB, lo que permite inferir que la falta de sensibilidad del
crecimiento ante el enorme esfuerzo educativo podria deberse a que no se han tenido avances

suficientes en cuanto a calidad educativa.

En los ejercicios que se realizan en esta investigacion se ha tenido el cuidado de combinar
tanto indicadores de educacion que reflejan logros cuantitativos como aquellos que expresan
logros cualitativos. Asimismo, se ha recurrido a un indicador amplio de capital humano que
identifica las dotaciones de este factor, a partir de la brecha salarial entre el salario promedio de la
economia y el salario minimo, bajo el supuesto de que este Ultimo refleja el trabajo bruto o exento
de capital humano. Los resultados muestran, en primer lugar, que variables cualitativas como las
tasas de reprobacion, abandono escolar y eficiencia terminal parecen estar fuertemente
correlacionadas con la tasa de crecimiento del PIB, pero su efecto por nivel escolar no es
homogéneo. Al parecer, la educacion basica y mas concretamente la secundaria, es la que ejerce
el mayor impacto sobre el crecimiento, lo cual podria deberse a que este nivel aporta conocimientos
y destrezas que son fundamentales para desempefiarse en el mundo del trabajo como el aprender a
aprender, la capacidad para comprender y seguir instructivos, la habilidad para realizar
operaciones aritméticas, etc. Otro aspecto relevante es que cuando se introdujeron en la funcion
de crecimiento las tasas brutas de cobertura, la de educacion media superior resulto la de mejor
ajuste y mas significativa, lo cual coincide con la evidencia internacional, por ejemplo, lo

encontrado por Mankiw, Romer y Weil (1992).

Lo anterior permite validar la hipdtesis de este trabajo de que en México la tasa de
crecimiento del PIB ha permanecido baja, a pesar del enorme esfuerzo para incrementar la

matricula y ampliar lo cobertura en todos los niveles escolares, debido a la baja calidad de la

61



educacion. Esto sugiere que mientras no se avance en este tema, dificilmente una mayor

escolaridad de la poblacidn se reflejard en mas crecimiento para el pais.

Es importante sefialar que en los ejercicios sectoriales se decidié no utilizar los indicadores
cualitativos de educacion por considerarse que la informacion disponible no era adecuada para un
ejercicio con este nivel de desagregacion. Se encontré que un aumento en la poblacién ocupada
con primaria tiene un efecto negativo sobre el crecimiento econémico para todos los sectores, ello
podria deberse a que, al incrementar su participacion en la poblacion ocupada total lo hace en
detrimento de otros grupos con mayor escolaridad. También se encontré que en los sectores
econdmicos secundario y terciario, la poblacion ocupada con educacién basica terminada y

posterior es la que impacta méas favorablemente el crecimiento econémico.

Finalmente, el indicador de capital humano basado en la brecha salarial entre el salario
promedio de la economia y el salario minimo, resultd tener un efecto positivo como era de
esperarse y ser altamente significativo en todos los ejercicios (economia agregada y sectores
productivos), por lo que, ademéas de contribuir a confirmar la hipétesis de este trabajo, se erige

como una buena proxi para dicho factor en la estimacion de funciones de crecimiento.
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VIIl. Anexos

8.1. Pruebas de raiz unitaria Phillips Perron

Phillips-Perron Unit Root Test en GPIB

Null Hypothesis: GPIB has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Phillips-Perron Unit Root Test on GFBKF

Null Hypothesis: GFBKF has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Adj. t-Stat Prob*

Phillips-Perron test statistic -16.03829  0.0000
Test critical values: 1% level -2 605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Phillips-Perron test statistic -8 844689 0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.948549

10% level -1.613181

*WacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.000639
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000810

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GPIB)

Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 20:43

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Unit Root Test on GL1

Null Hypothesis: GL1 has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Residual variance (no correction) 0.003024
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.003177

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GFBKF)

Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 20:47

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perren Unit Root Test on GL2

Null Hypothesis: GL2 has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -9.403254  0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

Phillips-Perron test statistic -1.765768 0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.000210
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000213

Residual variance (no correction) 0.000206
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000245

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL1)

Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 20:50

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL2)

Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 20:57

Sample (adjusted): 2006Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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Phillips-Perron Unit Root Test on GL3

Null Hypothesis: GL3 has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Phillips-Perron Unit Root Test on GH2

Null Hypothesis: GH2 has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 57 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.* Adj. t-Stat Prob*

Phillips-Perron test statistic -3.967895  0.0002 Phillips-Perron test statistic -12.96021 0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442 Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.948549 5% level -1.946549

10% level -1.613181 10% level -1.613181
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. *MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0000164 Residual variance (no correction) 0.002028
HAC corrected variance (Bartlett kemel) 0.000170 HAC corrected variance (Bartlett kemel) 0.001584
Phillips-Perron Test Equation Phillips-Perron Test Equation
Dependent Variable: D(GL3) Dependent Variable: D(GH2)
Method: Least Squares Method: Least Squares
Date: 05/16/22 Time: 20:54 Date: 05/16/22 Time: 21:01
Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4 Sample (adjusted). 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments Included observations: 58 after adjustments
Null Hypothesis: GTBC_PRIM has a unit root Null Hyputhgsis: GTBC_SEC has a unit root
Exogenous: None Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kemel Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj.t-Stat  Prob.* Adj. t-Stat  Prob.”

Phillips-Perron test statistic _7 549834 0.0000 Phillips-Perron test statistic -7.549834 0.0000
Test critical values: 1% level 2 605442 Test critical values: 1% level -2 605442

5% level -1.946549 5% level -1.946549

10% level 1613181 10% level -1.613181
*Mac Kinnon (1996) one-sided p-values. *MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 1.44E-05 Residual variance (no correction) 8.60E-05
HAG corrected variance (Bartlett kernel) 1 44E-05 HAC corrected variance (Bartlett kernel) 8 60E-05

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GTBC_PRIM)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:11

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GTBC_SEC)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:22

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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Null Hypothesis: GTBC_MEDSUP has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Null Hypothesis: GTBC_SUP has a unit root
Exogenous: Constant
Bandwidth: 14 (Newey-VWest automatic) using Bartlett kernel

Adj Sl Prob” Adj tStat  Prob*
Phillips-Perron test statistic -7.549834  0.0000
Test critical values: 1% level -2 805442 Phillips-Perron test statistic -3.076857 0.0339
5% level -1.946549 Test critical values: 1% level -3.548208
10% level -1.613181 150"%9‘/6"‘ gg;igg;
evel -2.
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. “MacKinnon (1996) one-sided pvalues
Residual variance (no correction) 0.000188
HAC corrected variance (Bartiett kernel) 0.000188 5:(53‘dcunarlrgs{:dn\i:r\(;;c?(ﬂ;ﬁ;Ztr‘lt)kemel) ggggiig
Phillips-Perron Test Equation
Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GTBC_MEDSUP) Dep;’ndem \ariatie: qusmc supy
Method: Least Squares Method: Least Squares =
Date: 06/14/22 Time: 21:32 Date- 06/14/22 Time: 21:34
Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4 Samb\e (adjusted): 20'05(;]3 201904
Included observations: 58 after adjustments Included observations: 58 after adjustments
Null Hypothesis: GTBC_POS has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel Null Hypothesis: GGPE has a unit root

Exogenous: None

Adj.t-Stat  Prob.*  Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kerel
Phillips-Perron test statistic -7.549834 0.0000 Adj. t-Stat Prob.*
Test critical values: 1% level -2.605442
5% level -1.946549 Phillips-Perron test statistic -7.549834 0.0000
10% level -1.613181 Test critical values: ;g//: }eve: ? Sgggig
evel -1,

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 10% level 1813181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values
Residual variance (no correction) 0.0003186
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000316  Residual variance (no correction) 4.26E-05

HAC corrected variance (Bartlett kernel) 4.26E-05

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GTBC_POS)
IMethod: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:37

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GGPE)

Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:40

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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Null Hypothesis: GABAND_PRIM has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.549834 0.0000

Test critical values: 1% level -2.605442
5% level -1.946549
10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

0.027070
0.027070

Residual variance (no correction)
HAC corrected variance (Bartlett kernel)

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GABAND_PRIM)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:27

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Null Hypothesis: GABAND_MEDSUP has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Mull Hypothesis: GABAND_SEC has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.549834  0.0000

Test critical values: 1% level -2.605442
5% level -1.946549
10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

0.008090
0.008090

Residual variance (no correction)
HAC corrected variance (Bartlett kernel)

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GABAND_SEC)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:24

Sample (adjusted). 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

MNull Hypothesis: GABAND _LIC has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Phillips-Perron test statistic -7.549834 0.0000

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.549834 0.0000

Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.001610
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.001610

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GABAND_MEDSUP)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:32

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.004534
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.004534

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GABAND_LIC)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:34

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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Null Hypothesis: GREP_PRIM has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-\West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.549834  0.0000

Test critical values: 1% level -2.605442
5% level -1.946549
10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

0.025419
0.025419

Residual variance (no correction)
HAC corrected variance (Bartlett kernel)

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GREP_PRIM)
Method: Least Squares

Date: 08/14/22 Time: 21:40

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included cbservations: 58 after adjustments

Null Hypothesis: GREP_MEDSUP has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic ) using Bartlett kernel

Mull Hypothesis: GREP_SEC has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob*

Phillips-Perron test statistic -7.649834 0.0000

Test critical values: 1% level -2.605442
5% level -1.946549
10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

0.016259
0.016259

Residual variance (no correction)
HAC corrected variance (Bartlett kernel)

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.549834 0.0000

Test critical values: 1% level -2.605442
5% level -1.946549
10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

0.002848
0.002848

Residual variance (no correction)
HAC corrected variance (Bartlett kernel)

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GREP_SEC)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:44

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Null Hypothesis: GEFTERM_PRIM has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob *

Phillips-Perron test statistic -7.549834 0.0000

Test critical values: 1% level -2.605442
5% level -1.946549
10% level -1.613181

*MacKinnon (1998) one-sided p-values.

1.71E-05
1.71E-09

Residual variance (no correction)
HAC corrected variance (Bartlett kernel)

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GREP_MEDSUP)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:47

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D{(GEFTERM_PRIM)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:49

Sample (adjusted). 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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Null Hypothesis: GEFTERM_SEC has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Null Hypothesis: GEFTERM_WMEDSUP has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.* Adj. t-Stat Prob*

Phillips-Perron test statistic 7549834 0.0000 Phillips-Perron test statistic 7549834 0.0000
Test critical values: 1% level 2605442 Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.946549 5% level -1.946549

10% level -1.613181 10% level -1.613181
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. *MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 7.27E-05 Residual variance (no correction) 0.000177
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 7.27E-05 HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000177

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D{(GEFTERM_SEC)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:52

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Null Hypothesis: GPO has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob *

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GEFTERM_MEDSUP)
Method: Least Squares

Date: 06/14/22 Time: 21:54

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4

Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Unit Root Test on GPIE_SECT_PRIM

Null Hypothesis: GPIB_SECT_PRIM has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 12 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

-~ - Adj. t-Stat Prob *
Phillips-Perron test statistic -8.441307 0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442 Phillips-Perron test statistic -58.85252 _ 0.0000
9% level -1.946549 Test critical values 1% level -2 605442
10% level -1.613181 5% level ~1.946549
10% level -1.613181
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.000138
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000166 Residual variance (na correction) 0.012992
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.002704

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GPO)

Method: Least Squares

Date: 06/18/22 Time: 23:43

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GPIB_SECT_PRIM)
Wethod: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:11

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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Phillips-Perron Unit Root Test on GFBKF_SECT_PRIM

Phillips-Perron Unit Root Test on GL1_SECT_PRIM

Null Hypothesis: GFBKF_SECT_PRIM has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 14 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Null Hypothesis: GL1_SECT_PRIM has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 12 (Newey-West automatic ) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -2560134 00000
Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.948549

10% level -1.613181

Phillips-Perron test statistic -14.11535  0.0000
Test critical values: 1% level -2 605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.023261
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.009054

Residual variance (no correction) 0.001735
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000377

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GFBKF_SECT_PRIM)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:13

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4

Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Unit Root Test on GL2_SECT_PRIM

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL1_SECT_PRIM)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:14

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Unit Root Test on GL3_SECT_PRIM

Null Hypothesis: GL2_SECT_PRIM has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 5 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -8.087789 0.0000
Test critical values: 1% level -2 605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.001557
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.001747

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL2_SECT_PRIM)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:16

Sample (adjusted): 2005Q3 2018Q4
Included observations: 58 after adjustments

Mull Hypothesis: GL3_SECT_PRIM has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Ad. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -8.154167 0.0000
Test critical values: 1% level -2 605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.002243
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.003807

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL3_SECT_PRIM)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:19

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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Phillips-Perren Unit Root Test on GH2_SECT_PRIM

Null Hypothesis: GH2_SECT_PRIM has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 13 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Phillips-Perron Unit Root Test on GPIB_SECT_SEC

Mull Hypothesis: GPIB_SECT_SEC has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 8 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -11.88509 0.0000
Test critical values 1% level -2 605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

Phillips-Perron test statistic -8.638929 0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.003037
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000508

Residual variance (no correction) 0.000356
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000293

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GH2_SECT_PRIM)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:31

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Unit Root Test on GFBKF_SECT_SEC

Mull Hypothesis: GFBKF_SECT_SEC has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 5 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GPIB_SECT_SEC)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:34

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Unit Root Test on GL1_SECT_SEC

Mull Hypothesis: GL1_SECT_SEC has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -6.785163 0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

Phillips-Perron test statistic -7.940702 0.0000
Test critical values: 1% level -2 605442

5% level -1.948549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.000449
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000408

Residual variance (no correction) 0.000328
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000353

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GFBKF_SECT_SEC)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:36

Sample (adjusted): 2005Q3 2018Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL1_SECT_SEC)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:38

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

73



Phillips-Perron Unit Root Test on GL2_SECT_SEC
Null Hypothesis: GL2_SECT_SEC has a unit root

Exogenous: None

Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Phillips-Perren Unit Root Test on GL3_SECT_SEC

Null Hypothesis: GL3_SECT_SEC has a unit root

Exogenous: None

Bandwidth: 5 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob* Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -6.546814 0.0000 Phillips-Perron test statistic -7.042650  0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442 Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.948549 5% level -1.946549

10% level -1.613181 10% level -1.613181
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. *MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.000237 Residual variance (no correction) 0.000547
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000310 HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.001041

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL2_SECT_SEC)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:40

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL3_SECT_SEC)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:44

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Unit Root Test on GH2_SECT_SEC

Null Hypothesis: GH2_SECT_SEC has a unit root

Exogenous: None

Bandwidth: 7 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.975609 00000
Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.948549

10% level -1.613181
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.000944
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000477

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GH2_SECT_SEC)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:49

Sample (adjusted). 2005Q3 2019Q4
Included observations: 68 after adjustments

Phillips-Perron Unit Root Test on GPIB_SECT_TER

Null Hypothesis: GPIB_SECT_TER has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Bandwidth: 3 (Used-specified) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -0.075400  0.0000
Test critical values: 1% level -4.124265

5% level -3.489228

10% level -3.173114
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.000888
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.001162

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GPIB_SECT_TER)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:55

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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Phillips-Perron Unit Root Test on GFBKF_SECT_TER

Null Hypothesis: GFBKF_SECT_TER has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 3 (Used-specified) using Bartlett kernel

Ad. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.056924 00000
Test critical values: 1% level -2 605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

Phillips-Perron Unit Root Test on GL1_SECT_TER

Null Hypothesis: GL1_SECT_TER has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 3 (Used-specified) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -6.096552  0.0000
Test critical values: 1% level -2 605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.002566
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.002476

Residual variance (no correction) 0.000261
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000319

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GFBKF_SECT_TER)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:57

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL1_SECT_TER)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:59

Sample (adjusted). 2005Q3 2019Q4
Included observations: 68 after adjustments

Phillips-Perron Unit Root Test on GL2_SECT_TER

Mull Hypothesis: GL2_SECT_TER has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 3 (Used-specified) using Bartlett kernel

Phillips-Perron Unit Root Test on GL3_SECT_TER

Null Hypothesis: GL3_SECT_TER has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 3 (Used-specified) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -9.140256 0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

Phillips-Perron test statistic -4 976535 0.0000
Test critical values: 1% level -2.605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.000273
HAC corrected variance (Bartlett kernel)} 0.000353

Residual variance (no correction) 0.000219
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000243

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL2_SECT_TER)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:59

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GL3_SECT_TER)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 21:59

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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Phillips-Perren Unit Root Test on GH2_SECT_TER

Null Hypothesis: GH2_SECT_TER has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 3 (Used-specified) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.®

Phillips-Perron test statistic -7.333030 _ 0.0000
Test critical values: 1% level -2 605442

5% level -1.946549

10% level -1.613181

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.000633
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000583

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D{(GH2_SECT_TER)
Method: Least Squares

Date: 05/16/22 Time: 22:00

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4
Included observations: 58 after adjustments
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8.2. Resultados Mediante el método de MCO

Dependent Variable: GPIB

Method: Least Squares

Date: 06/23/22 Time: 15:13

Sample (adjusted): 2005Q4 2019Q4

Included observations: 57 after adjustments

White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.003053 0.002507 -1.217392 0.2293
GFBKF 0.283421 0.069736 4.064179 0.0002
GPO(-2) 0.711131 0.166745 4.264787 0.0001
GABAND_PRIM -0.030891 0.014850 -2.080164 0.0428
GABAND_SEC(-1) -0.061376 0.023662 -2.593908 0.0125
GABAND_MEDSUP 0.023672 0.047770 0.495553 0.6224
GABAND_LIC 0.015881 0.031057 0.511340 0.6114
GH2 0.349322 0.068909 5.069355 0.0000
R-squared 0.852764 Mean dependent var 0.005494
Adjusted R-squared 0.831731 S.D. dependent var 0.034295
S.E. of regression 0.014068 Akaike info criterion -5.560373
Sum squared resid 0.009697 Schwarz criterion -5.273629
Log likelihood 166.4706 Hannan-Quinn criter. -5.448935
F-statistic 40.54283 Durbin-Watson stat 2.239250
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 41.14328

Prob(Wald F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: GPIB

Method: Least Squares

Date: 06/24/22 Time: 11:26

Sample (adjusted): 2005Q4 2019Q4

Included observations: 57 after adjustments

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.004608 0.002354 -1.957919 0.0558

GFBKF 0.273733  0.048399 5.655724 0.0000

GPO(-2) 0.676878  0.171781 3.940359 0.0003

GGPE(-1) 0.633830  0.340161 1.863323 0.0683

GABAND_PRIM -0.030011 0.013401 -2.239424 0.0296

GABAND_SEC(-1) -0.049020 0.021866 -2.241834 0.0294

GH2 0.339065  0.059664 5.682951 0.0000
R-squared 0.860633 Mean dependent var 0.005494
Adjusted R-squared  0.843909 S.D. dependent var 0.034295
S.E. of regression ~ 0.013549 Akaike info criterion -5.650382
Sum squared resid  0.009179 Schwarz criterion -5.399481
Log likelihood 168.0359 Hannan-Quinn criter. -5.552873
F-statistic 51.46068 Durbin-Watson stat 2.107087

Prob(F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: GPIB
Method: Least Squares

Date: 06/24/22 Time: 11:52

Sample (adjusted): 2005Q4 2019Q4

Included observations: 57 after adjustments

White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.003413  0.002460 -1.387443 0.1715

GFBKF 0.289663  0.063695 4.547679 0.0000

GPO(-2) 0.738753  0.178427 4.140359 0.0001

GEFTERM_PRIM(-1)  0.131245  0.530454 0.247421 0.8056

GEFTERM_SEC(-1) 0.673527  0.294951 2.283524 0.0267

GEFTERM_MEDSUP(-1) -0.039531  0.144962 -0.272700 0.7862

GH2 0.287249  0.085848 3.346021 0.0016
R-squared 0.836065 Mean dependent var 0.005494
Adjusted R-squared 0.816393 S.D. dependent var 0.034295
S.E. of regression 0.014695 Akaike info criterion -5.488028
Sum squared resid 0.010797 Schwarz criterion -5.237127
Log likelihood 163.4088 Hannan-Quinn criter. -5.390519
F-statistic 42.49995 Durbin-Watson stat 2.169244
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 28.27344

Prob(Wald F-statistic)  0.000000
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Dependent Variable: GPIB

Method: Least Squares

Date: 06/17/22 Time: 14:29

Sample (adjusted): 2005Q4 2019Q4

Included observations: 57 after adjustments

White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

Covariance

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.004781 0.002553  -1.872418 0.0669
GFBKF 0.284286 0.061174 4.647144 0.0000
GPO(-2) 0.703970 0.170129 4.137869 0.0001
GGPE(-1) 0.642451 0.326735 1.966272 0.0547
GEFTERM_SEC(-1) 0.523740 0.292569 1.790146 0.0794
GH2 0.273264 0.083322 3.279603 0.0019
R-squared 0.845320 Mean dependent var 0.005494
Adjusted R-squared 0.830155 S.D. dependent var 0.034295
S.E. of regression 0.014134 Akaike info criterion -5.581222
Sum squared resid 0.010188 Schwarz criterion -5.366164
Log likelihood 165.0648 Hannan-Quinn criter. -5.497643
F-statistic 55.74241 Durbin-Watson stat 2.055661
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 41.79928

Prob(Wald F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: GPIB

Method: Least Squares

Date: 06/23/22 Time: 15:26

Sample (adjusted): 2005Q4 2019Q4

Included observations: 57 after adjustments
White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.002974 0.002582  -1.151614 0.2550
GFBKF 0.308330 0.065053 4.739669 0.0000
GPO(-2) 0.670693 0.193990 3.457368 0.0011
GREP_PRIM -0.018140 0.013563  -1.337494 0.1871
GREP_SEC(-1) -0.030856 0.007863  -3.924376 0.0003
GREP_MEDSUP 0.024992 0.053771 0.464780 0.6441
GH2 0.298925 0.098559 3.032960 0.0038
R-squared 0.824996 Mean dependent var 0.005494
Adjusted R-squared 0.803996 S.D. dependent var 0.034295
S.E. of regression 0.015183  Akaike info criterion -5.422689
Sum squared resid 0.011526  Schwarz criterion -5.171788
Log likelihood 161.5466 Hannan-Quinn criter. -5.325180
F-statistic 39.28473 Durbin-Watson stat 2.177871
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 39.26822
Prob(Wald F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: GPIB

Method: Least Squares

Date: 06/17/22 Time: 14:31
Sample (adjusted): 2005Q4 2019Q4

Included observations: 57 after adjustments

White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.004545 0.002629  -1.729080 0.0898
GFBKF 0.289066  0.063386  4.560424  0.0000
GPO(-2) 0.671178 0.172007 3.902027 0.0003
GGPE(-1) 0.811999 0.392120 2.070794 0.0435
GREP_SEC(-1) -0.018976 0.006478  -2.929270 0.0051
GH2 0.272571 0.084605 3.221695 0.0022
R-squared 0.835861 Mean dependent var 0.005494
Adjusted R-squared 0.819769 S.D. dependent var 0.034295
S.E. of regression 0.014559 Akaike info criterion -5.521872
Sum squared resid 0.010811 Schwarz criterion -5.306814
Log likelihood 163.3734 Hannan-Quinn criter. -5.438293
F-statistic 51.94261 Durbin-Watson stat 2.123120
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 46.69695

Prob(Wald F-statistic)  0.000000
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Dependent Variable: GPIB

Method: Least Squares

Date: 06/24/22 Time: 13:55

Sample (adjusted): 2006Q1 2019Q4
Included observations: 56 after adjustments

White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

Covariance
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Cc 0.149841 0.084173 1.780153 0.0815
GFBKF 0.279082 0.055418 5.035901 0.0000
GPO(-2) 0.731970 0.137911 5.307553 0.0000
GTBC_PRIM(-3) -0.903473 0.341710 -2.643979 0.0111
GTBC_SEC(-2) 0.147970 0.083709 1.767669 0.0836
GTBC_MEDSUP(-1) 0.441131 0.176873 2.494050 0.0162
GTBC_SUP(-1) 0.178287 0.096509 1.847353 0.0710
GTBC_POS -0.128078 0.118534 -1.080522 0.2854
GH2 0.235987 0.078182 3.018450 0.0041
R-squared 0.872320 Mean dependent var 0.004926
Adjusted R-squared 0.850587 S.D. dependent var 0.034333
S.E. of regression 0.013271 Akaike info criterion -5.660253
Sum squared resid 0.008278 Schwarz criterion -5.334750
Log likelihood 167.4871 Hannan-Quinn criter. -5.534056
F-statistic 40.13849 Durbin-Watson stat 2.348168
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 48.14377
Prob(Wald F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: GPIB
Method: Least Squares

Date: 08/05/22 Time: 12:14

Sample (adjusted): 2006Q2 2019Q4

Included observations: 55 after adjustments
White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

Cc 0.061372 0.064325 0.954086 0.3451

GFBKF 0.343954 0.050011 6.877577 0.0000

GPO(-2) 0.748136 0.144418 5.180366 0.0000

GTBC_PRIM(-3) -1.055690 0.398119 -2.651699 0.0110

GTBC_SEC(-2) 0.164712 0.080932 2.035192 0.0477

GTBC_MEDSUP(-1) 0.518288 0.120891 4.287220 0.0001

GTBC_SUP(-1) 0.080769 0.074294 1.087158 0.2828

GABAND_PRIM(-2) -0.002258 0.006982 -0.323381 0.7479

GABAND_SEC(-1) -0.057342 0.011043 -5.192713 0.0000

GH2(-4) 0.197995 0.066779 2.964911 0.0048
R-squared 0.873664 Mean dependent var 0.005269
Adjusted R-squared 0.848397 S.D. dependent var 0.034552
S.E. of regression 0.013453 Akaike info criterion -5.616235
Sum squared resid 0.008144 Schwarz criterion -5.251265
Log likelihood 164.4465 Hannan-Quinn criter. -5.475098
F-statistic 34.57695 Durbin-Watson stat 2.263577
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 37.95673

Prob(Wald F-statistic) ~ 0.000000

Dependent Variable: GPIB
Method: Least Squares
Date: 06/18/22 Time: 22:31
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Sample (adjusted): 2005Q4 2019Q4
Included observations: 57 after adjustments

White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.124536 0.068747 1.811527 0.0761
GFBKF 0.288798 0.058831 4.908969 0.0000
GPO(-2) 0.726822 0.148044 4.909489 0.0000
GTBC_MEDSUP(-1) 0.326231 0.125208 2.605505 0.0121
GTBC_SUP(-1) 0.149064 0.079210 1.881873 0.0657
GEFTERM_SEC(-1) 0.418591 0.213755 1.958277 0.0558
GH2 0.266021 0.081102 3.280090 0.0019
R-squared 0.864293 Mean dependent var 0.005494
Adjusted R-squared 0.848008 S.D. dependent var 0.034295
S.E. of regression 0.013370 Akaike info criterion -5.676998
Sum squared resid 0.008938 Schwarz criterion -5.426097
Log likelihood 168.7944 Hannan-Quinn criter. -5.579490
F-statistic 53.07353 Durbin-Watson stat 2.194258
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 45.77953

Prob(Wald F-statistic) 0.000000




Dependent Variable: GPIB

Method: Least Squares

Date: 06/18/22 Time: 22:32

Sample (adjusted): 2005Q4 2019Q4

Included observations: 57 after adjustments

White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.004748 0.002975 -1.596147 0.1170
GFBKF 0.245971 0.073156 3.362286 0.0015
GPO(-2) 0.652149 0.133380 4.889405 0.0000
GTBC_PRIM -0.830389 0.361058 -2.299877 0.0258
GTBC_SEC -0.665479 0.246827 -2.696130 0.0096
GTBC_MEDSUP(-1) 0.514805 0.129079 3.988299 0.0002
GREP_PRIM -0.027104 0.011824 -2.292287 0.0263
GREP_SEC(-1) -0.033115 0.008301 -3.989374 0.0002
GH2 0.364813 0.064602 5.647107 0.0000
R-squared 0.882414 Mean dependent var 0.005494
Adjusted R-squared 0.862816 S.D. dependent var 0.034295
S.E. of regression 0.012702 Akaike info criterion -5.750151
Sum squared resid 0.007745 Schwarz criterion -5.427564
Log likelihood 172.8793 Hannan-Quinn criter. -5.624783
F-statistic 45.02653 Durbin-Watson stat 2.053315
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 57.33991

Prob(Wald F-statistic) 0.000000




Dependent Variable: GPIB

Method: Least Squares

Date: 05/17/22 Time: 18:41

Sample (adjusted). 2005Q3 2019Q4

Included observations: 58 after adjustments
White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob.
C -0.003503  0.004159 -0.842147  0.4036
GFBKF 0265155 0071543 3706248  0.0005
GL1(-1) 0615911 0141111 -4.364732  0.0001
GL2 0.166047  0.154329  1.075927  0.2870
GL3(-1) 0.216767  0.166377  1.302865  0.1985
GH2 0.284985  0.099168  2.873755  0.0059
DUMMY_2009 -0.038994 0009279 -4.202645  0.0001
R-squared 0838004 Mean dependent var 0.005001
Adjusted R-squared 0818946 S.D. dependent var 0.034200
S.E. of regression 0.0145852  Akaike info criterion -5.609389
Sum squared resid 0.010800  Schwarz criterion -5.260715
Log likelihood 166.7723  Hannan-Quinn criter.  -5.412525
F-statistic 43.97053  Durbin-Watson stat 2.236497
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 7889114
Prob(Wald F-statistic)  0.000000
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Dependent Variable: GFIB_SECT _PRIM

Method: Least Squares

Date: 05/17/22 Time: 19:32

Sample (adjusted): 2005Q3 2019Q4

Included observations: 58 after adjustments
White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob.
C -0.001336  0.008558 -0.156084  0.8766
GFBKF_SECT PRIM  1.064588  0.027249  39.08946  0.0000
GL1_SECT _PRIM(-1) -1.021439 0363248 -2811960  0.0070
GL2_SECT _PRIM(-1) -0.594293 0314069 -1.892233  0.0641
GL3_SECT_PRIM(-1) -D121354 0158786 -0.784261  0.4482
GH2_SECT_PRIM(-1) 0785619 0301218 2608144  0.0119
DUMMY _2009 0174092 0016273 1069854  0.0000
R-squared 0952896 Mean dependent var 0.008049
Adjusted R-squared 0947354  5.D. dependent var 0.233135
5.E. of regression 0.053492 Akaike info criterion -2.905810
Sum squared resid 0.145931  Schwarz criterion -2.657136
Log likelihood 91.26850 Hannan-Quinn criter.  -2.808947
F-statistic 171.9521  Durbin-Watson stat 2.031559
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 779.6548
Prob(Wald F-statistic) ~ 0.000000
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Dependent Variable: GPIB_SECT_SEC

Method: Least Squares

Date: 05/17/22 Time: 20:01

Sample (adjusted): 2006Q2 2019Q4

Included observations: 55 after adjustments
White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and

covariance
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

c -0.003958 0.002750  -1.439058 0.1568
GFBKF_SECT_SEC  0.379553 0.133480 2843509 0.0065
GL1_SECT_SEC -0.023783 0.095133  -0.250000 0.8037
GL2_SECT_SEC 0.484857 0.147944 3.140770 0.0029
GL3_SECT_SEC(-3)  0.141087 0.082197 1.716566 0.0925
GHZ_SECT_SEC(-4) 0.138075 0.081865 1.686618 0.0982
DUMMY_2009 -0.047507 0.006863 -6.922308 0.0000
R-squared 0627556 Mean dependent var 0.000714
Adjusted R-squared 0581000 S.D. dependent var 0.019443
S E. of regression 0012585 Akaike info criterion -5 794160
Sum squared resid 0.007603  Schwarz criterion -5 538681
Log likelihood 166.3394  Hannan-Quinn criter. -5.695364
F-statistic 13.47973  Durbin-Watson stat 2.387403
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 527.3043

Prob(Wald F-statistic)  0.000000
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Dependent Variable: GPIB_SECT _TER
Method: ARMA Maximum Likelihood (BFGS)
Date: 05/18/22 Time: 15:30
Sample: 2005Q3 2018Q4
Included observations: 58
Convergence achieved after 12 iterations
Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

c -0.654152 0.148297 -4.411100  0.0001
GFBKF_SECT_TER  -0.101718 0.074767  -1.3680484 0.1800
GL1_SECT_TER -0.632232 02051156  -3.082337 0.0034
GL2_SECT_TER 0681313 0211749 3.217544 0.0023
GL3_SECT_TER(-1) 0483538 0.225547 2.143843 0.0371
GHZ2_SECT_TER 0.230541 0.108693 2121031 0.0391
DUMMY_2009 -0.094300 0047622 -1.980156 0.0534
AR(1) 0.138474 0.074160 1867230  0.0680
AR(2) 0.852321 0.068921 12.36655 0.0000
SIGMASQ 0.000598 0.000163 3.672726 0.0008
R-squared (0.933002 Mean dependent var -0.63267T1
Adjusted R-squared 0.920440 S.D. dependent var 0.095294
S.E. of regression 0.026879  Akaike info criterion -4 158217
Sum squared resid 0.034679  Schwarz criterion -3.802968
Log likelihood 130.5883 Hannan-Quinn criter. -4.019841
F-statistic 7427101 Durbin-Watson stat 1711410

Dirmbid T ~#mtimtial

[aWaTaTatataTyl

91



