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Resumen

Este documento describe los canales a través de los cuales con-
tracciones profundas en el producto pueden tener efectos persistentes
sobre la pobreza. Utilizando un modelo de Vectores Auto Regresivos
se muestra evidencia de este mecanismo en Colombia y adicionalmen-
te se exponen las razones por las cuales se generan tales asimetrias.
Los resultados obtenidos y la revision de experiencias en otros paises,
sugieren la inclusion de este tipo de efectos en el diseno de politica
economica.
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1. Introduccion

Los multiples efectos que han dejado las crisis econdémicas en diferentes
paises sobre indicadores sociales como la linea de pobreza (LP), el desempleo
v los salarios reales, entre otros, han mostrado lo devastador y desequilibran-
te que puede resultar para las personas con menores niveles de educacién,
el hecho que la economia de un pais entre en un periodo profundo de con-
traccién o recesion.

Durante los anos noventa, la crisis econémica de los paises asiaticos,
junto con lo sucedido en algunos paises de América Latina y del Caribe se
reflejé en un deterioro de sus indicadores sociales. En efecto, como se muestra
en la tabla 1, en la regién asiatica, se registra una caida en el salario real
promedio de 19.7 %, un incremento promedio del desempleo y la pobreza de
4.5% y 5.8 % respectivamente. En el caso de América Latina, el salario real
disminuy6 en 7.2 %, el desempleo aumenté 3.2 % y la pobreza 7.1 %.

Los resultados anteriores han promovido en los tltimos anos la formula-
cién de hipotesis tendientes a mostrar por qué las caidas fuertes del producto
pueden generar efectos persistentes sobre la pobreza. Agenor(2001) sustenta
su explicacion basado en el hecho de que los pobres, precisamente por su
condicién, no pueden protegerse de las fuertes contracciones del producto,
dado que carecen de los medios suficientes para enfrentarlas, pues su ac-
ceso al mercado de crédito y la permanencia en sus puestos de trabajo es
mas incierta en momentos de crisis que en épocas de auge. Diwan (1999),
plantea que dado el bajo nivel de educacion y la restringida capacidad de
las personas pobres para acceder a un mayor nivel de escolarizacién, hace
que su movilidad y acceso en el mercado de trabajo resulte muy limitada
principalmente en épocas de contraccién fuerte del producto.

En la misma direccién, autores como Lustig (2000), afirman que las fuer-
tes contracciones del producto generan efectos asimétricos sobre la pobreza
v lo que mas puede afectarse es el capital humano de los pobres . Loskin y
Ravallion (2000) en un estudio sobre los ingresos de los hogares en Hungria
muestran como cambios en el producto afectan con mayor intensidad a las
personas de menores niveles de educacién y de ingresos; De Janvry y Sadolu-
let (2000) manifiestan que los cambios del ingreso sobre la pobreza tienden a
ser verdaderamente asimétricos ya que un decrecimiento del producto puede
aumentar la pobreza de forma més que proporcional.
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Cuadro 1: Efectos de las Crisis Econémicas en Asia y América Latina sobre
algunos indicadores sociales.

H Region ‘ Pais ‘ Periodo ‘ Salario Real ‘ Desempleo ‘ Pobreza H

Asia Corea 1997-1999 -10.5 6 9
Tailandia 1996-1998 -4.5 3.1 1.5

Indonesia 1996-1999 -44 - 7

América Latina | Argentina 1995 -1.1 6 8
Méjico 1995 -13.5 2.6 7

Venezuela 1994 -11.1 2.1 10.7

Rep. Dominicana 1990 -3 - 4

Jamaica 1985 -10 2.1 4

Colombia* 1998-2000 - 5.5 5.6

Fuente: Agenor (2001) Kawkani (1999) y Lustig (2000)
DANE, DNP.

Naturalmente, las politicas gubernamentales deben estar enfocadas a la
recuperacion econdémica, pero, la inquietud que surge a partir de estos plan-
teamientos es si después de una recesion la economia volvera a disminuir los
niveles de desempleo y pobreza, de una forma significativa. Agenor (2001),
tomando como ejemplo a Brasil, encuentra que shocks positivos sobre el
producto generan efectos asimétricos sobre los salarios, el desempleo y la
pobreza, dependiendo de la fase del ciclo econémico. Es decir, que si una
economia atraviesa por una fase recesiva, un incremento en el producto no
disminuye la pobreza y el desempleo de la forma esperada, contrario a lo
que ocurriria si la economia atraviesa por una fase expansiva.

De esta forma, este documento prueba si existe evidencia de estos efectos
asimétricos en la economia colombiana durante el periodo 1984-2000. Parti-
cularmente se quiere evaluar el periodo de crisis del ano 1999, dado que este
ha sido el mayor decrecimiento del producto.

El documento se divide en las siguientes partes: en la segunda parte
se realiza una sintesis de algunas consideraciones teéricas de los diversos
mecanismos a través de los cuales las caidas profundas del producto pueden
generar efectos asimétricos sobre la pobreza; la seccién 3 presenta un andlisis
de los ciclos econémicos y su relacién con el salario real, el desempleo y la
pobreza para Colombia; la seccién 4 describe la metodologia de trabajo a
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partir de la especificacién de un modelo VAR utilizando datos trimestrales
para el periodo 1984-2000 del componente ciclico del PIB real, del salario
real, del desempleo y del nimero de pobres, mostrando los resultados béasicos
del modelo; por tultimo, se presentan algunas conclusiones e implicaciones
de politica.

2. Consideraciones tedricas de ciclos econémicos y
sus efectos asimétricos sobre la pobreza.

Aunque en los trabajos de Agenor (1998, 2001) y de Lustig (1999, 2000)
se exponen ampliamente las diferentes formas como los ciclos econémicos y
las contracciones profundas del producto pueden generar efectos asimétricos
sobre la pobreza, se ha considerado importante, para propositos de ilustra-
cién, andlisis y conclusion del modelo VAR que se expondrd mas adelante,
identificar los canales de transmisién mas significativos que hacen que inno-
vaciones sobre el producto no incidan en la reduccién de la pobreza de la
manera esperada.

Agenor (2001) expone cuatro mecanismos a través de los cuales las fluc-
tuaciones del producto pueden presentar efectos asimétricos sobre la po-
breza. La primera de ellas relaciona los factores de confianza y expectativas
que determinan las decisiones econémicas de los diferentes agentes de la eco-
nomia; la segunda, tiene que ver con la percepcién de riesgo en la economia
y la potencial presencia de credit crunch; la tercera, se fundamenta en el
grado de capacidad de los hogares para modificar sus decisiones de consu-
mo intertemporalmente; y el cuarto mecanismo muestra como en épocas de
recesion, la pobreza se agrava por la existencia de efectos asimétricos sobre
el capital humano y el empleo. A continuacién se profundiza sobre cada una
de los mecanismos mencionados.

2.1. Confianza y Expectativas de los agentes en la economia

Las decisiones econdmicas que toman los hogares y las empresas de con-
sumir o ahorrar, dependen de las expectativas que tengan sobre el compor-
tamiento de la economia. Si una economia enfrenta un proceso fuerte de
desaceleracién, podria tener un ingrediente de mayor pesimismo en esta fase
que de optimismo en una fase de expansion. La premisa fundamental de este
planteamiento es que si el grado de incertidumbre acerca de la rentabilidad
proyectada aumenta, los empresarios se encontrardn mas renuentes a inver-
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tir! y si esto es asf, podemos pensar que un shock positivo sobre el producto,
en una crisis profunda no generaria el impacto necesario para incentivar la
produccion y la demanda laboral. De tal forma que la pobreza y el desempleo
ocasionados por los periodos de recesién, pueden ser dificiles de corregir de
manera inmediata® . Asi, los efectos de las crisis pueden permanecer durante
un tiempo muy largo y su recuperacion dependera no solamente del compor-
tamiento de la actividad econdmica, de factores enddgenos al crecimiento,
sino también de patrones intrinsecos de la poblacién afectada? .

2.2. Tasas de Interés y crisis del crédito

Es factible que en épocas de recesién o de crisis profundas las tasas
de interés tiendan a incrementarse?; esto puede explicarse por dos razones
bésicas: primero, una contraccion en la produccién puede aumentar el riesgo
del no pago de las deudas por parte de los prestatarios, ante la reduccion
en su nivel de ingresos, lo que hace que muchas instituciones financieras
encuentren un motivo para incrementar los intereses como un mecanismo de
cubrimiento de riesgo, pese a la tendencia a la baja esperada en la demanda
del crédito.

Segundo, durante las crisis profundas, mas que en las contracciones nor-
males, la necesidad de mantener el valor de la divisa nacional en los mercados
de dinero y controlar la especulacién®, puede obligar al banco central a in-
crementar las tasas de interés. Esta tltima decisiéon podria depender de las
condiciones macroecondmicas del pais, el manejo de la politica monetaria y
cambiaria y de las regulaciones que existan en el mercado financiero entre
otros.

El incremento en las tasas de interés y la restriccién en el otorgamiento

!Esta actitud se explica por la presencia de un .°ption value” que se asocia con el hecho
de que ellos esperan hasta que la incertidumbre se reduzca (Dixit and Pindyck 1994).

2El shock mencionado podria darse a través de la implementacién de politicas mone-
tarias o fiscales expansivas o cualquier evento exégeno favorable a la economia.

3Entre estos factores podrian mencionarse la vulnerabilidad de la poblacién femenina
e infantil, a problemas como la violencia, y desnutricién entre otros.

4Aunque, Arango y Castillo(1999) muestran en su estudio sobre la revisién de las re-
gularidades del ciclo econémico que la tasa de interés de corto plazo tiene un movimiento
levemente prociclico, dado que los coeficientes de correlacién contemporaneos estdan alre-
dedor de 0.5.

SEste evento podria darse por una baja de precios fruto de la crisis, lo que podria
llevar a una devaluacién masiva; de ahi que se haya planteado una discusién acerca de que
tipo de cambio (fijo o flexible) debe operar para hacer menos vulnerable estos choques.
Para una mayor ilustracién sobre el tema véase los trabajos de Calvo(1997), Edwards and
Santano(1999), Larrain and Velasco(1999), Rodrik(1999) y Lustig(2000) .
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de créditos podria generar un desestimulo del consumo doméstico y una
mayor exigencia en los términos contractuales del crédito, principalmente
por la negativa de los bancos a prestar dinero a los clientes que presentan
un mayor riesgo. Esto intensifica el efecto de la recesién inicial, dado que al
haber un mayor costo de uso del dinero las posibilidades de que las empresas
obtengan un crédito se ven limitadas, en razén a la caida en el precio de
sus activos, balances y a los problemas de seleccion adversa propios de la
situacién recesiva de la economia®. Esto conlleva a una mayor contraccién
de la produccién y secuencialmente a una disminucién significativa en los
ingresos de los individuos, desestimulando asi la demanda y como contra
partida un incremento en la tasa de desempleo y una mayor pobreza .

Un efecto asimétrico que se puede desprender de las restricciones al crédi-
to mencionadas anteriormente, es que las pequenas y medianas empresas,
en particular las del sector manufacturero, caracterizadas por ser intensivas
en el empleo de mano de obra, tienden a ser mas dependientes del crédito
bancario que las empresas grandes’. De esta forma, su posibilidad de acceder
a los canales del crédito dependerd de las condiciones de sus balances, de su
capacidad de endeudamiento y del grado de reactivacién de los precios de
sus activos. A su vez, la disipacién de estos factores dependera de la velo-
cidad y confianza con que se recupere la economia. La experiencia muestra
que después de la crisis, la desconfianza econdmica puede seguir siendo alta
(Agenor 2001 y Lustig 2000).

2.3. Suavizacién del consumo

Otra forma de ver cémo los ciclos de los negocios y las contracciones
profundas del producto pueden generar efectos asimétricos sobre las perso-
nas mas pobres, tiene que ver con la habilidad de los hogares para intentar
moderar o suavizar la senda de consumo, basado en sus expectativas futu-
ras. La hipotesis bésica de este planteamiento es que una caida del producto
podria generar asimetria en la respuesta de los hogares en la recomposicién
de sus decisiones de consumo. El punto es que los hogares de ingresos altos,
con base en sus expectativas, tienen una mayor disposicion para suavizar su

SEsto puede darse por la existencia de informacién asimétrica. Las entidades financie-
ras, y ain en menor medida los ahorradores, no disponen de la misma informacién sobre
los distintos proyectos de inversién que los empresarios que los van a llevar a cabo.

" Agenor y Aizenman (1998) sefialan que en los pafses en vias de desarrollo, las empresas,
en proceso de conformacién, tienden a acudir significativamente a los préstamos bancarios
para financiar sus necesidades de capital, al menos en el corto plazo.
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consumo frente a shocks negativos, a través de la acumulacién de capital®,
que los hogares de bajos ingresos. De modo que ante caidas fuertes del pro-
ducto, las familias de ingresos altos pueden alcanzar un grado de equilibrio
en el consumo, mediante el desahorro y/o venta de sus activos o por el uso de
mecanismos fuera de mercado. Por el contrario, las familias més pobres, son
menos capaces de atenuar dichos choques, ante la imposibilidad que tienen
para desahorrar y la restricciéon que enfrentan para acceder a los canales de
crédito®, que resulta no solamente por la carencia de solvencia econémica,
sino por los problemas de informacién asimétrica y por los altos costos de
transaccién comentados en la seccién anterior.

El resultado es entonces que los hogares pobres tienen pocas opciones
para mitigar los efectos de las crisis, y tal vez, aparte de sacar los hijos de
sus estudios para que contribuyan al sostenimiento familiar, con los efectos
perjudiciales en su preparacién y en la nutricién y salud'®, a los jefes de
hogar no les queda otra alternativa que incursionar en la economia informal
y dejar que el consumo fluctie dnicamente en funcién de sus ingresos, con
la consecuencia de que esta clase de costos sociales perduran mucho tiempo
después de la pérdida inmediata del empleo (Stiglitz Joseph, 2002).

2.4. Capital Humano y Empleo

El cuarto mecanismo propone que en épocas de recesion, la pobreza se
acentiia mas por la existencia de efectos asimétricos sobre el capital huma-
no'! y el empleo. Lo que se deriva de esta hipétesis es que cuando la economia
se enfrenta a una fase de decrecimiento profundo, las firmas se ven abocadas
a reducir su planta de personal, y los primeros en ser despedidos parecen
ser las personas de menor preparacién, debido a que los costos asociados a

8Este stock puede estar acumulado en bienes, en dinero o en cualquier tipo de activos.
Aunque algunos hogares llegan a ahorrar durante los periodos buenos y estos ahorros
les ayudan a mantener su nivel de consumo (decisién intertemporal) durante los tiempos
criticos; no se puede descartar que una contraccién profunda y sostenida durante un tiempo
largo, puede llevar a un hogar con altos ingresos a un minimo de subsistencia.

9Para el caso de Colombia la 6a. Encuesta Social realizada por Fedesarrollo divulgada
en julio de 2002 senala que uno de los hechos mas preocupantes es que los hogares estan
recurriendo a la venta de sus activos para buscar recursos

0Muchas de estas personas se ven abocadas a buscar un empleo en trabajos precarios
o ilegales, con el objeto de ayudar a las necesidades familiares, situacién que hace que en
su mayoria no retornen a su proceso educativo y se encasillen en actividades de poco nivel
de preparacién. Al respecto, Rose (1994), Behrman (1998) y Jacoby and Skoufias (1997)
usando evidencia para la India encuentran resultados sobre el tema.

" Este concepto se trabaja bajo la hipétesis en la que la inversién en educacién produce
incrementos de productividad (Becker et al. 1990).
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la mano de obra calificada (buscar, contratar, formar y despedir) les resul-
tan mas altos que aquellos atribuidos a trabajadores no calificados. Cuando
los tiempos buenos retornan, los empresarios, antes de tomar la decisién de
contratar un trabajador no calificado, prefieren aumentar la inversion fija,
dado que el grado de complementariedad entre el trabajo calificado y el ca-
pital fisico (es decir, la elasticidad de sustitucién entre ellos) es cercana a
cero; mientras que la elasticidad de sustitucién entre los dos tipos de tra-
bajo es mas alta(Agenor 2001). Ademads, la mano de obra no calificada es
menos movil que el capital (Diwan 1999). Esto se traduce en persistencia del
desempleo de las personas con los mas bajos niveles educativos y de pobreza.

3. Descripciéon de los Ciclos en Colombia

Las fluctuaciones de la actividad econdémica - o ciclos econémicos, como
se les suele denominar- han sido un fenémeno comin para las economias de
todo el mundo. Sin embargo, fases recesivas de los ciclos, han sido objeto de
investigacién en la teoria econémica debido a que en estos ciclos, la inflacion,
el desempleo y la pobreza, entre otros, han proliferado y representan los
principales costos que las sociedades han tenido que pagar a lo largo de
la historia. En la fase ascendente, el empleo de los factores aumenta y se
acelera el crecimiento de la produccién, mientras que en la fase descendente
se genera desempleo, pobreza y el crecimiento es menor de lo que posibilita
la dotacién tecnolégica y de recursos.

En Colombia, a partir de un andlisis con datos trimestrales del compo-
nente ciclico del PIB, del salario real,de la tasa de desempleo y de la pobreza
para el periodo 1984-2000, se observa que el desempleo y la pobreza frente
al producto apuntan hacia un comportamiento contraciclico'®. Es decir, que
incrementos en el producto se traducen en disminuciones en el desempleo y
la pobreza;mientras que si observamos el comportamiento del salario real con
respecto al producto, esto induce a considerar que la relacion es prociclica;
de tal forma, que expansiones en el producto han estado acompanadas por
incrementos en el salario y contracciones en el producto han estado seguidas
por disminuciones en el salario real'®. Ver graficos 1,2 y 3.

12Kydland y Prescott (1990) y Arango y Castillo (1999), coinciden en que la correlacién
entre el empleo y el producto es positiva en la mayoria de los casos. Agenor (2001) y Lustig
(2000) sugieren que la pobreza tiene un comportamiento contraciclico.

13Kydland y Prescott (1990) muestran que los salarios reales tienen un comportamiento
marcadamente ciclico, Lucas (1981), senala que los salarios reales observados no son cons-
tantes a través del ciclo, pero tampoco exhiben tendencias ciclicas consistentes; Arango y
Castillo (1999) senalan que los salarios reales no registran un comovimiento uniforme.
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Grafico 1. Cicla del PIB vs Ciclo de la Pobreza
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Grafico 2. Clelo del PIB vs Clelo del Salario Real de los Obreros (sin Trilla)
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A partir de un anélisis de correlacién entre los ciclos (tabla 2, se observa
una correlacién negativa alta y significativa entre el PIB real y la tasa de
desempleo (-0,56), igualmente se obtiene una correlacién negativa entre el

crecimiento del PIB real y la pobreza (-0,42), y una correlacién positiva
entre el PIB real y el salario industrial (0,42).
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Tabla 2 .Correlaciones Contemporineas

Variable PIB Salarios | Desempleo| Pobreza
CPiE| 1.00 0.42 -0.56 -0.42
OV 042 1.00 0.32 -0.44
CDES| -0.56 0.32 1.00 0.44
CPOB| -0.42 -0.44 0.44 1.00

4. Metodologia

Existen diversas rutas a través de las cuales se podrian medir los efectos
asimétricos que las contracciones profundas del producto causan sobre la
pobreza. Por ejemplo, se podria examinar el comportamiento del crédito
durante los periodos de crecimiento y de decrecimiento del producto; se
podria hacer un analisis sobre el comportamiento de los precios para las
fases expansién y contraccién del producto; igualmente, se podria hacer un
andlisis que mostrara los cambios en la composicién de la fuerza laboral
y el comportamiento de la productividad tanto en periodos de crecimiento
como en crisis profundas. No obstante, nuestra intencién no va mas alla de
determinar si los efectos de un shock del producto sobre la pobreza dependen
de la fase del producto y si su magnitud importa. Con tal propdsito y como
se planted en la parte introductoria de este trabajo, se utilizé un modelo de
VAR, que se alimenté con base en el siguiente procedimiento.

4.1. Seleccién de Variables

Para el presente estudio se incluyeron los ciclos del PIB Real, la Tasa de
Desempleo, el Indice de salario real sin trilla de obreros!4 y el nimero de
pobres. Igualmente, se construyeron cuatro variables dummies que buscan
determinar la fase y el tamano del ciclo.

La primera y la segunda variable dummy identifican la posicién del ciclo,
mientras que la tercera y la cuarta representan la magnitud del ciclo!. La
representacion formal de las cuatro dummies es la siguiente:

MEsta variable indexa el salario de los obreros, lo que permite identificar con mayor
aproximacién a los hogares con niveles de educacién e ingresos mas bajos.

15La tercera y la cuarta Dummies se construyeron teniendo en cuenta lo enunciado por
Lustig (2000) y Demirguc-Kunt et al. (2000), en el sentido de que las crisis econémicas en
el caso de Latinoamérica se presentan cuando el producto anual declina en un porcentaje
superior a -4 %.
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x* =Dy (1)
X~ =(1-D)x (2)
X" =(1 - D)Bx (3)
X" =(1-D)(1 - B)x (4)

Donde y denota la brecha del producto, D toma el valor de uno si la
brecha es positiva y cero si es negativa, B toma el valor de uno si la brecha
del producto es menor que -4 % y cero en el otro caso. Los superindices L y
P, resaltan la brecha Leve y Profunda.

El calculo de los componentes ciclicos del PIB, del salario real, de la tasa
de desempleo y del nimero de pobres corresponden a la diferencia entre el
logaritmo del PIB real y su componente tendencial, calculado a través del
Filtro Hodrick - Prescott!'®

Para efectos de trabajar un método uniforme, todas las variables fueron
desestacionalizadas con el procedimiento X-11; para ello, previamente se
realizaron las pruebas en el programa Rats para determinar el método y los
elementos de suavizamiento a utilizar en el proceso de desestacionalizacién
de cada serie. De acuerdo a lo anterior, la tasa de desempleo y la linea de
pobreza fueron suavizadas utilizando el método multiplicativo, mientras que
el salario Real sin trilla se hizo a través del método aditivo. Para el niimero
de pobres no se encontré evidencia que mostrara la necesidad de realizar
algun tipo de suavizamiento, y finalmente para la serie del PIB real no fue
necesario ningin proceso adicional al utilizado en la definicién misma de
dicha serie. En el anexo No 1 se describe el método empleado.

4.2. Pruebas de Raiz Unitaria.

Las variables que van a ser utilizadas en el VAR deben ser estacionarias,
pero, se conoce a priori que el ciclo de ellas es por definiciéon estacionario.
Para validar este supuesto se implement6 la prueba de Dickey Fuller Aumen-
tado ( ADF), eligiendo el rezago en funcién de que los residuos sean ruido
blanco. Adicionalmente, se confirmaron los resultados con la prueba KPSS,

16E] filtro que propusieron Hodrick y Prescott(1997) define la tendencia como el valor de
7 que minimiza: 31 (ye —7¢)* " ST M (741 —7¢) — (7 — 7:—1)]?; dado un valor apropiado
(positivo)de A, en que y; indexa el logaritmo de la variable en los momentos de tiempo t
=1,2, ... T, y 7 es el componente tendencial para t = 1, 2,... T. Como los datos son de

frecuencia trimestral se empleo un parametro de suavizacién, A , igual a 1600.
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mostrando el estadistico de prueba que no tiene rezago. Los resultados de

ambos Test muestran que las variables de estudio son estacionarias. (Ver
Tabla 3).

Tabla 3. Pruebas de Raiz unitaria

Test KPSS
Variable Test ADF Rezagos Valores Crificos * Rezagos Valores Crificos
1% | 5% | 10% 1% 5% 10%
CICLOFIE -367 0 -2B0 [ -195] -161 {1 edi] 0 0.74 0.48 034
CICLODESEM -440 0 -260 [ -195] -141 0.18 0 0.74 0.46 034
CICLOPOBREZ A 527 0 -260 [ -195] -161 0.11 0 0.74 0.46 034
CICLOSALARIO 518 0 -2B0 [ -195] -161 0.11 0 0.74 0.48 034

4.3. Descripciéon del Modelo VAR

Dentro del conjunto de modelos econométricos disponibles para catpu-
rar los efectos asimétricos senalados se opta por la eleccion de un modelo
VAR, dado que las variables a incorporar corresponden a los componentes
ciclicos del PIB, del desempleo, de los salarios y de la pobreza, que por su
construccién son estacionarios y por tanto, pensar en la implementaciéon de
un modelo que incorpore relaciones de cointegracién, saldria del propdsito
analitico del presente trabajo!” .

De esta manera, se propone el siguiente modelo VAR estandar, de orden

p:

xy = Ao+ Awi_1 + Aoxp_9 + ... + Ap-ftfp + &¢

Donde z; es un vector de variables estacionarias, compuesto por los com-
ponentes ciclicos de las variables: PIB, salarios, desempleo y pobreza.La
matriz Ap es un vector de variables constantes, la matriz 4; (i = 1,2,-,p)
corresponden a los coeficientes asociados para cada una de las variables re-
zagadas en el sistema multiecuacional, y €; es un vector de residuales que
son ruido blanco y normal multivariados, es decir, con &; ~ niid(0; 02), con
una matriz de covarianzas Y. F|e;e}] para todo t.

Donde,

17Sin embargo, pese a que el objeto del trabajo no es identificar los determinantes
que rigen el comportamiento en el largo plazo de la pobreza, se realizé la prueba de
cointegracion siguiendo la metodologia de Johansen, encontrando evidencia que permite
afrimar la existencia de por lo menos dos vectores de cointegracién
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5. Aspectos Generales

El nimero de rezagos seleccionados en el modelo VAR garantizan que
los errores son ruido blanco y normal multivariados.

Se evalué la presencia de un componente deterministico y de intercepto.
Los niveles de significancia para estos dos componentes no fueron relevantes,
razén por la cual no fueron involucrados en el modelo.

Se probo si el orden de las variables era importante. La matriz de corre-
lacion arroja un valor de 0.23, lo que significa que el orden en que se incluyan
las variables es relevante. Considerando este aspecto, se trabajé bajo lo ex-
puesto por Agenor(2001)“... shocks sobre el producto inciden primeramente
en el salario real y en el desempleo'® y el impacto sobre la pobreza depen-
deréd de que grupo se afecta inicialmente”. Al respecto, Lustig (2000) seniala
que las personas de mas bajos ingresos son las que primero se afectan con
aumentos del desempleo. En este sentido, la relacion de causalidad que se
propone es la siguiente: componente ciclico del producto - componente cicli-
co del salario real - componente ciclico de la tasa de desempleo-componente
ciclico de la pobreza'?

Finalmente una vez obtenido el modelo VAR se analizaron las funciones
impulso respuesta 2°.

¥Horton y Mazumdar (2001), manifiestan que la caida del ingreso de los pobres es
consecuencia de la caida de los salarios reales y el desempleo.

Y9Para evaluar si el componente ciclico del salario real, de la tasa de desempleo y de la
pobreza pertenecen al sistema VAR, se utilizé el test de exogenidad, los resultados arroja-
dos son los siguientes: Para el componente ciclico del desempleo, incluyendo el componente
ciclico del producto y el de la pobreza su valor fue de 63.4, con 4 grados de libertad y
significativo al 99 %. Para el componente ciclico del desempleo, incluyendo en el sistema
el componente ciclico del PIB y el componente ciclico del desempleo arrojé un valor de
62.04 y significativo al 99 %. El mismo Test para el componente ciclico del salario real
, incluyendo en el sistema el componente ciclico del desempleo y la pobreza, mostré un
valor de 134.07, con cuatro grados de libertad y significativo al 99 %. El hecho que el
componente ciclico de la pobreza esté después del componente ciclico del producto y el
componente ciclico del desempleo, implica que shocks sobre la pobreza no tiene efectos
contemporaneos sobre esas dos variables.

20En los anexos 2 a 4 se presentan los resultados del VAR con sus respectivos estadisticos.
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5.1. Resultados
5.2. Caso Simétrico

En este caso el ciclo del PIB no se descompone, segin la desagregacién
que se menciond en la seccién 4.1. De acuerdo con los resultados obtenidos
en las funciones impulso respuesta, se puede decir que ante una innovacién
positiva del producto, en un momento inicial, el salario real aumenta, la tasa
de desempleo disminuye y la pobreza se reduce (grafico 4 y anexo 2).

GRAFICO 4. ANALISIS IMPULSO RESPUESTA
MODELOQ SIMETRICO
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5.3. Caso Asimétrico
5.3.1. Posicién del Ciclo

En este caso se descompone el ciclo del PIB en su fase positiva y negativa.
Cuando la brecha del producto es positiva, un shock en el producto genera
en un momento inicial un incremento en el salario, una disminucién en el
desempleo y una reduccién en la pobreza. Mientras, cuando la brecha del
producto es negativa, una innovacién en el producto trae consigo un incre-
mento en el salario, aunque menor que la fase positiva, una disminucién en
el desempleo menor que la observada en la fase positiva, y una disminucién
mayor en el nimero de pobres, si se le compara con la fase positiva. (Ver
gréafica 5 y Anexo 3)



Efectos Asimétricos sobre la Pobreza

GRAFICO 5. ANALISIS IMPULSO RESPUESTA
MODELO ASIMETRICO {POSICION DEL CICLO)
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Fase negativa
Shock de una deswiacion estandar ef ciclo del PIB
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5.4. Magnitud del Ciclo

15

En el caso de la magnitud del ciclo, es decir cuando se divide el PIB
en brecha positiva, brecha negativa leve y brecha negativa profunda, los
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resultados son los siguientes (Gréfica 6 y Anexo 4)2L.

Cuando la brecha del producto es positiva, una innovacion en el pro-
ducto, en un momento inicial, incrementa el salario, disminuye la tasa de
desempleo y reduce el nimero de pobres.

Cuando la brecha del producto se encuentra en una etapa de contraccion
leve, es decir, el producto decrece por debajo del 4 %, un shock positivo en
el producto, genera una disminucién en el salario, una disminucién en el
desempleo y en el nimero de pobres, menor que en la fase positiva .

Cuando la economia se encuentra en una contraccion profunda, por
ejemplo la de 1999, donde se presentd la mayor brecha negativa del pro-
ducto, una innovacion en el producto, no afecta notablemente al salario real
y la pobreza; mientras que si reduce el desempleo, pero inferior a lo observado
en la fase positiva.

GRAFICO 6. ANALISIS IMPULSO RESPUESTA
MODELO ASIMETRICO (MAGNITUD DEL CICLO)
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21os resultados de las funciones impulso - respuesta se tomaron con dos rezagos para
mostrar el efecto de las innovaciones, aunque debe aclararse que el VAR estandar con esta
especificacién no es el mejor en términos de las condiciones econométricas deseables.
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Fase Negaliva Leve
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6. Conclusiones

Las experiencias internacionales y los resultados de este trabajo permiten
deducir que las reconocidas crisis econémicas de paises de Asia y América
Latina y el Caribe han sido abruptas y han traido como consecuencia un
deterioro en la calidad de vida de las personas que poseen los menores niveles
de educacién; dado que son los primeros que se enfrentan a la limitante de
acceder a nuevos puestos de trabajo, a oportunidades de crédito y a la opcion
de educarse, lo que posteriormente se representa en una irreversible pérdida
de capital humano.

Los diferentes enfoques tedricos que se expusieron en el presente trabajo
sobre los ciclos econémicos y sus efectos asimétricos sobre la pobreza, apun-
tan a suponer que las causas para que los shocks del producto no alteren
significativamente el desempleo y la pobreza estan asociadas con problemas
de confianza y expectativas que los agentes econémicos tienen sobre el com-
portamiento futuro de la economia, con la perdida del capital humano de
los pobres originada durante las crisis, con decisiones intertemporales de
consumo y con los problemas de asimetria en la informacién, entre otros.

Los resultados encontrados para Colombia en el periodo analizado, sefialan
que existen efectos asimétricos ante shocks positivos del producto sobre la
pobreza y el desempleo que dependen de la fase del ciclo econémico. En
efecto, de acuerdo con el modelo implementado, la funciéon impulso respues-
ta generada, sugiere un efecto asimétrico sobre la pobreza. Asi, cuando el
producto atraviesa por una fase de expansién, un shock positivo en el pro-
ducto origina un decrecimiento en el desempleo y en la pobreza. En tanto,
que cuando el ciclo del producto esta en su fase negativa, un shock en el
producto disminuye el desempleo y la pobreza en una proporcién menor a
lo que resultaria en la fase positiva.

De igual forma, el anélisis sobre la incidencia que tienen los shocks o
innovaciones del producto sobre la pobreza, para los tres casos: brecha po-
sitiva, brecha negativa leve (crisis leve) y Brecha negativa profunda (crisis
profunda), dan evidencia sobre la existencia de efectos asimétricos sobre la
pobreza, debido a que ante innovaciones positivas en el producto cuando la
brecha es positiva, disminuyen la pobreza. Por el contrario, cuando la brecha
del producto presenta una fase negativa profunda una innovacién positiva
en el producto no disminuye sustancialmente la pobreza.

Los anteriores resultados muestran que en Colombia, la crisis econémica
que se registré en el afio 1999, gener6 efectos asimétricos sobre la pobreza.
Esto sugiere, que fuertes reducciones en el producto traen consigo una per-
sistencia de la pobreza y como consecuencia un deterioro en la calidad de
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vida de las personas. Entonces, es claro, que si se quiere disminuir la pobre-
za de manera significativa, manteniendo unas condiciones macroeconémicas
adecuadas, debe pensarse en un plan de politica econdmica que tenga co-
mo referencia altos y persistentes niveles crecimiento econémico teniendo en
cuenta como patron fundamental la evolucion de las principales variables
sociales.
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7. Anexos

7.1. Anexo 1:
Una nota sobre el Método de Suavizamiento X11

Los métodos de suavizamiento X11 (multiplicativo y aditivo) son méto-
dos convencionales ideados por la Oficina de Censo de los Estados Unidos
para efectuar el suavizamiento de las series trabajadas por dicha entidad. En
el software utilizado para la realizacién del ejercicio (E-Views), éste méto-
do estd disenado solo para datos mensuales o trimestrales y requiere una
muestra de minimo 4 afos; igualmente dicho programa puede aplicar este
procedimiento a series de maximo 20 anos para datos mensuales y hasta 30
anos para datos trimestrales.

A continuacion se presenta la metodologia en la que describe el procedi-
miento tanto para el caso multiplicativo como para el aditivo:

Sea y; la observacién de la variable a suavizar en el periodo t. Suponga-
mos por facilidad expositiva que la frecuencia de esta variables es mensual:

» Caso Multiplicativo

1. Se define una nueva variable x; como la serie resultante de efectuar
un promedio mévil centrado de y;:

ry = (0,5Y¢45 + .. + Y + . + Y5 + 0,5y 5)

2. Se define la relacién ry entre y; y oy como ry = y;/xt

3. Se calcula el indice estacional i,, . Esto es, se determina el prome-
dio simple de r; para un mes dado (el mes m-ésimo) a partir de las
observaciones obtenidas en todos los anos de la muestra.

4. Finalmente se determina el factor de escala estacional s, como una
normalizacién del indice estacional 4,, . Asi,

bm

S = —F—
12 12 .
V k=1

En donde se garantiza que Hjlil sj = 1. Observe que s,, puede inter-
pretarse como el porcentaje de desviacién en el periodo m de la serie
original frente a la serie ajustada.

5. La serie estacionalmente ajustada es obtenida a partir de la relacion
entre la variable original y el factor de escala, esto es ?SJ—Z
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» Caso Aditivo

1. Se define una nueva variable z; como la serie resultante de efectuar
una promedio mévil centrado de y; :

= (05945 + .. + Yyt + .. + -5 + 0,5y5)

2. Se define la diferencia entre las dos variables dy, esto es:

dy =y — 4

3. Se calcula el indice estacional 4,, . Es decir, se determina el prome-
dio simple de d; para un mes dado (el mes m-ésimo) a partir de las
observaciones obtenidas en todos los anos de la muestra.

4. Finalmente, se determina el factor de escala estacional s,,, como una
normalizacién del indice estacional 4,,; asi:

12
Sm = im - § Zk
k=1

En donde se garantiza que Z;il sj = 0. Observe que s,, puede inter-
pretarse como el porcentaje de desviacién en el periodo m de la serie
original frente a la serie ajustada.

5. La serie estacionalmente ajustada es obtenida a partir de la diferen-
cia de la variable original y el factor de escala, esto es y, — Sm.-

La principal diferencia entre X-11 y un proceso de suavizamiento de
media mévil es que mientras en el primero el factor estacional puede
cambiar de ano a ano en el segundo tales factores se asumen constantes
a través del periodo de tiempo de andlisis.
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ANEXO 2. REPORTE DEL MODELO SIMETRICO*

CPIBR cw cb CP

CPIBR{-1} -0.016 -0.028 -20.833 1.688
-0.073 -0.104 -1.318 2.566

CPIBR{-2} -0.168 0.079 4.266 -0.442
-0.854 0.318 0.295 -0.734
CPIBR{-3} -0.243 0.149 17.221 -0.205
-1.375 0.668 1.326 -0.379

CPIBR{4} -0.288 -0.203 9.483 -0.482
-1.689 -0.940 0.756 -0.924

CPIBR{-5} 0.267 0.019 -27.110 -0.982
1.493 0.085 -2.060 -1.792
CPIBR{-6} -0.125 0.165 6.958 -0.753
-0.655 0.684 0.496 -1.289

CPIBR{-T} 0.362 0.086 7.823 0.309
2.120 0.398 0.622 0.590

CWE1) 0.701 0.757 -18.198 -2.124
3.870 3.305 -1.368 -3.836

W2} 0.228 -0.316 -0.695 0.010
1.109 -1.216 -0.046 0.016

CWi3) 0.462 0.016 8.029 0.567
2.276 0.062 0.538 0.913

CWi4) -0.034 -0.214 -12.676 0.033
-0.200 -0.985 -1.002 0.063

) 0.473 0.062 -7.705 0.572
2.959 0.306 -0.656 1.170
CW{-6) -0.036 0.035 9.043 -0.268
-0.233 0.182 0.799 -0.569

CWET) 0.206 -0.141 9.452 0.773
1.601 -0.868 0.999 1.963

cDi1) -0.007 -0.005 0.322 0.017
-2.637 -1.696 1.753 2.262

cDi2) -0.002 0.001 0.083 0.026
-0.855 0.219 0.429 3.186

CD{-3) -0.007 0.000 -0.126 0.001
-2.317 0.078 -0.609 0.173

CD{-4) -0.001 -0.004 0.115 0.009
-0.216 -1.257 0.559 1.028
cD5) -0.003 0.007 -0.180 -0.025
-0.952 1.753 -0.875 -2.771

cDi6) 0.002 -0.003 0.018 0.000
0.757 -0.691 0.074 0.034
cnen 0.001 0.003 0.129 -0.012
0.375 0.639 0.533 -1.212
CP{-1} 0.163 -0.008 1.297 -0.172
2.654 -0.099 0.288 -0.919
CPE2) 0.132 0.051 2.419 -0.387
2.002 0.616 0.499 -1.918
CPE3) 0.136 -0.079 -0.286 -0.207
2.216 -1.024 -0.064 -1.103

CP{-4} 0.003 0.062 -2.744 0.023
0.050 0.854 -0.648 0.132

CPE5) 0.082 -0.130 -2.661 0.503
1.453 -1.809 -0.638 2.893
CPL6) 0.101 0.071 7.716 -0.253
1.706 0.945 1.777 -1.403
cPET) 0.042 0.012 -0.429 -0.113
0.659 0.145 -0.093 -0.584
D1 0.017 -0.011 0.127 -0.022
2.143 -1.112 0.220 -0.915

D2 0.002 -0.004 -0.882 0.072
0.150 -0.314 -1.092 2.144

*Estad/sticos t en cursiva
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ANEXO 2. REPORTE DEL MODELO SIMETRICO*

CPIBR CW CcD CP
R2 0.828 0.666 0.654 0.041
Desviacién estandar
variable dependiente 0.017 0.015 0.871 0.732
Durbin-Watson Statistic| 5 g5 1.896 2037 2.144
Pruebas multivariadas sobre los errores
P-value
Autocorrelacin LM(1) CHISQ(16) = 14.15 0.59
LM(4) CHISQ(16) = 1229 0.72
Normalidad CHISQ(8) = 7.92 0.44
Pruebas de causalidad
F-Tests, Dependent Variable CPIBR
Variable F-Statistic P-value
CPIBR 2.1399 0.0695896
cw 4.1198 0.0027952
CcD 2128 0.0710071
CP 3.0075 0.0162147
F-Tests, Dependent Variable CW
Variable F-Statisti P-value
CPIBR 0.312] 0.9428212
cw 2.2532| 0.0573889
CcD 0.9371  0.4930801
CP 0.9643| 0.4744154
F-Tests, Dependent Variable CD
Variable F-Statistic P-value
CPIBR 1.0084| 0.4451078
cw 0.9754( 0.4669148|
CcD 0.7893 0.6018363|
CP 0.6125| 0.7410497|
F-Tests, Dependent Variable CP
Variable F-Statisti P-value
CPIBR 2.8466 0.0211475
cw 3.6463 0.0058047|
CcD 3.944 0.0036545
CcP 1.8158| 0.1207689
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ANEXO 3. REPORTE DEL MODELO ASIMETRICO
(POSICION DEL CICLO)*

DPOS DNEG CW CcD CP
0.8835 20.1856 | -0.0185 | -13.1638 |  1.8364
DPOStY) 6.40 1.42 -0.08 -0.88 2.63
-0.1647 -0.0641 0.1581 | 7.5011 -0.8028
DPOSt2) -1.03 -0.43 0.56 0.44 -0.99
0.0461 0.1055 .0.0875 | 258635 | -0.4162
DPOSt3) 0.32 0.77 -0.34 1.65 -0.57
-0.1281 02258 | -06776 | -31.4953 | -0.8183
DPOSH4) -0.88 -1.63 -2.63 -1.99 -1.10
-0.2109 0.3199 02034 | 142357 | -1.4478
DPOStS -1.31 210 0.72 0.82 -1.78
0.4197 -0.3475 0.3096 | -6.2198 0.1830
DPOSte) 3.03 -2.65 1.64 -0.41 0.26
-0.1130 0.0648 0.3108 | 204941 |  0.0043
DNEG(1} -0.97 0.59 1.52 -1.63 0.01
0.0588 0.2690 0.0047 | -30661 | -0.2551
DNEG(-2} 0.54 2.63 0.02 -0.26 -0.47
-0.0377 -0.2612 0.1652 | 157145 |  0.5656
DNEG(-3} -0.34 -2.48 0.84 1.30 1.00
-0.0207 -0.1065 0.0260 | 219798 | -0.2135
DNEG(-4} -0.18 -0.95 0.13 1.72 -0.36
0.1703 0.4117 02381 | -45.8348 | -1.3195
DNEG:5} 1.51 3.87 -1.20 -3.77 -2.31
-0.2087 0.0953 03543 | 224575 | -0.5021
DNEG(:6} -1.61 0.78 -1.55 1.60 -0.77
owen -0.0077 0.3866 0.6845 | 156931 | -1.9930
-0.09 452 4.30 -1.60 -4.35
owia) 0.1692 0.0801 02033 | 1.9955 0.4386
1.81 0.91 -1.78 0.20 0.93
ones -0.0196 0.1295 -0.0899 | -45114 0.5194
-0.25 1.76 -0.66 -0.54 1.32
owear -0.0577 01772 | -04711 | 56373 0.2575
-0.78 -2.54 -1.32 0.71 0.69
e 0.1404 0.1798 0.1961 | -9.8990 | -0.1418
1.93 2.61 1.53 -1.26 -0.38
. 0.0379 -0.0328 0.0471 | 6.8005 0.1371
0.60 -0.55 0.43 1.00 0.43
- -0.0033 00020 | -0.0037 | 05266 0.0166
-2.77 -1.78 -1.73 4.06 2.73
- 0.0007 -0.0020 0.0015 | -0.0604 0.0192
0.53 -1.59 0.62 -0.41 2.81
- -0.0006 -0.0030 0.0006 | 0.0399 0.0004
-0.47 -2.32 0.25 0.27 0.07
- 0.0010 0.0011 -0.0040 | 0.0521 -0.0019
0.78 0.84 .72 0.36 -0.28
ooes -0.0023 0.0006 0.0054 | 02185 | -0.0204
-1.68 0.45 2.22 -1.45 -2.89
ooce) 0.0019 0.0031 .0.0018 | 0.0383 | -0.0065
1.22 2.16 -0.67 0.23 -0.84
oren 0.0376 0.0926 00170 | -23697 | -0.1161
1.38 3.59 -0.35 -0.80 -0.84
ori 0.0107 0.0729 00077 | 19384 | -0.0751
0.41 2.93 017 0.68 -0.56
orea 0.0148 0.0209 00701 | -1.6524 0.0245
0.60 0.90 -1.62 -0.62 0.20
orear -0.0227 -0.0284 0.0464 | 06524 | -0.0254
-0.87 -1.16 1.01 0.23 -0.19
. 0.0941 0.0364 | -0.1156 | -2.4377 0.3237
3.51 -1.44 -2.45 -0.84 2.38
oreer -0.0429 0.0594 00796 | 42730 | -0.3505
-1.48 217 1.56 1.37 -2.39

*Estadisticos t en cursiva
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ANEXO 3. REPORTE DEL MODELO ASIMETRICO
(POSICION DEL CICLO)*

DPOS DNEG cwW cD CP
R2 0.732 0.802 0.697 0.636 0.639
Desviacién estandar
variable dependiente 0.009 0.010 0.016 0.872 0.041
Durbin-Watson Statistic 2.182 1.840 1.941 2,092 2.056
P multivari I Tid
P-value
PR —— LM(1) CHISQ(25) = 17.333 0.87
LM(4) CHISQ(25) = 19.971 0.75
Normalidad CHISQ(10)= 6.83 0.74
Pruebas de causalidad
F-Tests, Dependent Variable DPOS F-Tests, Dependent Variable CDES
Variable F-Statistic P-value Variable F-Statistic P-value
DPOS 13.92 0.00 DPOS 1.05 0.40
DNEG 1.14 0.35 DNEG 3.32 0.01
cw 1.44 0.21 cw 0.77 0.60
CDES 2.22 0.05 CDES 3.04 0.01
CPOB 2.82 0.02 CPOB 0.61 0.72
F-Tests, Dependent Variable DNEG F-Tests, Dependent Variable CPOB
Variable F-Statistic P-value Variable F-Statistic P-value
DPOS 3.49 0.00 DPOS 352 0.00
DNEG 577 0.00 DNEG 2.25 0.05
cw 6.26 0.00 cw 4.88 0.00
CDES 3.25 0.01 CDES 5.42 0.00
CPOB 5.22 0.00 CPOB 1.73 0.13

F-Tests, Dependent Variable CW

Variable F-Statistic P-value
DPOS 2.01 0.08
DNEG 1.64 0.15
cw 5.07 0.00
CDES 1.50 0.19

CPOB 1.93 0.09
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ANEXO 4. REPORTE DEL MODELO ASIMETRICO
(MAGNITUD DEL CICLO)*

DPOS | DSMALL | DPROF cw cD CPOB
oroseny | 08122 00383 | -01355 | -00532 | -6.0490 | 1.3462
6.20 0.32 -1.46 -0.22 -0.43 2.53
orospzy | 00467 | -0.2573 | 0.3675 0.0498 17235 0.4849
-0.29 -1.73 3.18 0.17 0.10 0.73
oosgy | 00654 | 00003 | -0.1328 | -0.1325 | 350091 | -0.6724
-0.45 0.00 -1.29 -0.50 227 -1.14
orosiay | 01827 | -0.1613 | 02062 | -04722 | 320462 | -1.3901
-1.24 -1.20 -2.84 -1.77 -2.10 -2.32
orospsy | 01363 | 07515 | 02310 | 02140 | -11.1811 | -2.1380
-0.83 5.00 -1.98 0.72 -0.64 -3.19
orosc | 05175 | 03984 | 0.0936 0.1699 3.1036 1.2501
3.61 -3.05 0.92 0.65 0.20 214
DswaLLery | 04627 | 02177 0.0307 0.1494 | -12.1168 | -1.4735
-3.42 1.77 0.32 0.61 -0.84 -2.68
osvaLzy | 0-1155 00664 | -00510 | 00775 | 307807 | -0.1240
0.88 0.56 -0.55 0.33 2.21 -0.23
psvaLLEy | 00820 | -0.0865 | 0.1771 02060 | -12.1825 | 1.9723
0.61 -0.54 1.85 0.84 -0.85 3.60
DSWALLe | O-0850 | -00412 | 00522 | -0.5219 | 355805 | 0.3304
-0.45 -0.31 0.51 -1.97 2.29 0.56
DswALLs | O-0082 | 01074 | 01498 | -0.2206 | -54.9488 | -1.2859
-0.05 0.78 -1.39 -0.83 -3.40 -2.08
pswaLLee | 00375 04418 | -01917 | 00603 | 113143 | -0.4438
0.24 315 -1.76 0.22 0.69 -0.71
opROFEty | 00949 | 0.1678 0.3416 | -00707 | -58.2718 | -1.5415
-0.54 1.04 272 -0.22 -3.09 -2.14
oproFezy | 0-1973 05580 | -0.6646 | -0.1566 | 207616 | 1.3833
0.98 3.04 -4.66 -0.43 0.97 1.69
orOFeay | 0-3038 | -0.5643 | 03741 01514 | -205618 | 1.8167
1.30 -2.65 2.25 0.36 -0.82 1.91
oPROFL4y | 02429 | 03219 | 03587 | -0.1026 | 312612 | -2.6648
-1.05 153 -2.19 -0.25 1.27 -2.84
oeroFps | 02875 | 00092 | 00813 | -0.1711 | -47.2069 | 1.3750
1.30 -0.49 -0.52 -0.43 -2.01 1.53
oPROFLe | 00416 | 0.1232 00405 | -02768 | 41252 | -2.3876
-0.24 0.78 0.33 -0.88 0.22 -3.37
Wit 0.0682 0.2432 0.0703 07176 | -265051 | -1.9173
0.80 3.15 1.17 467 -2.94 -5.57
Wiz 02017 | -00242 | 00219 | -01419 | 54994 0.3969
2.08 -0.27 0.32 -0.81 0.53 1.01
Wi -00581 | -00164 | 01230 | -0.0241 5.8541 0.7297
-0.77 -0.24 229 -0.18 0.73 2.37
Wi -00238 | -00875 | 00437 | -0.1318 | -13372 | -0.1977
-0.34 -1.39 0.89 -1.05 -0.18 -0.70
cwis 0.0702 0.1623 0.0412 01593 | -27143 | -0.2849
1.01 2.57 0.84 1.27 -0.37 -1.01
. 0.0886 0.0032 0.0740 0.0524 7.4774 0.3253
1.44 0.06 1.70 0.47 1.14 1.30
corts -00025 | 00001 | -0.0016 | -0.0047 | 04897 0.0132
-2.04 0.06 -1.88 -2.10 3.73 2.63
. -0.0005 | -0.0044 | 0.0021 00013 | -0.0389 | 00141
-0.36 -3.63 2.21 0.53 -0.28 2.60
cora -0.0010 | 00015 | -0.0021 0.0011 0.1428 0.0023
-0.72 1.21 -2.15 0.45 0.98 0.42
- 0.0012 00001 | -0.0001 | -0.0063 | 0.0747 0.0016
0.87 0.07 -0.08 -2.54 0.51 0.28
. -0.0009 | 00008 | -0.0005 | 00051 | -04150 | -0.0205
-0.63 0.62 -0.51 1.90 -2.65 -3.42
. 0.0021 00027 | -00020 | -0.0028 | 00032 | -0.0066
1.38 1.92 -1.85 -1.00 0.02 -1.06
—_ 0.0370 0.0843 0.0013 00211 | 28910 | -0.0774
1.23 3.08 0.06 0.39 -0.90 -0.63
— 00537 | -0.0228 | 00723 0.0085 4.4397 0.2197
1.84 -0.86 3.49 0.16 143 1.85
cPea) -00125 | -00464 | 00561 | -00618 | -1.2611 | -0.0737
-0.45 -1.83 2.84 -1.22 -0.43 -0.65
—_ -00345 | 00079 | -0.0163 | 00634 | -0.0765 | -0.1174
-1.29 0.32 -0.86 1.31 -0.03 -1.08
cPes) 00684 | -00122 | -00020 | -0.0817 | 0.2409 0.2036
2.43 -0.48 -0.10 -1.60 0.08 1.78
o -0.0268 | 00394 0.0746 0.1019 52889 | -0.1697
-0.90 1.46 3.55 1.90 1.68 -1.41

*Estadisticos t en cursiva
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ANEXO 4. REPORTE DEL MODELO ASIMETRICO
(MAGNITUD DEL CICLO)*

DPOS DSMALL DPROF Ccw cD CPOB
R2 0.764 0.684 0.795 0.716 0.689 0.795
Desviacién
estandar 0.009 0.007 0.007 0.016 0.872 0.041
variable
dependiente
Durbin-Watson 2136 2,047 2.005 1.894 1.978 1.864
Statistic
Pruebas multlvarladas sobre los errores
P-value
Autocometacion ™MD CHISQ(36) = 38.264 055
LM(4) CHISQ(36) = 35.688 025
Normalidad CHISQ(12)= 17.06 0.26

F-Tests, Dependent Variable DPOS

Variable F-Statistic P-value
DPOS 17.00 0.00
DSMALL 2.31 0.04
DPROF 1.17 0.34
Ccw 1.78 0.12
CcD 1.55 0.18
CPOB 2.37 0.04

F-Tests, Dependent Variable DSMALL

Variable F-Statistic P-value
DPOS 4.85 0.00
DSMALL 5.30 0.00
DPROF 3.68 0.00
Ccw 2.77 0.02
CD 3.17 0.01
CPOB 2.94 0.01

F-Tests, Dependent Variable DPROF

Variable F-Statistic P-value
DPOS 6.03 0.00
DSMALL 1.75 0.12
DPROF 4.94 0.00
Ccw 2.02 0.08
CD 2.43 0.04
CPOB 4.76 0.00

F-Tests, Dependent Variable CW

Variable F-Statistic P-value
DPOS 1.16 0.34
DSMALL 1.09 0.38
DPROF 0.53 0.78
Ccw 4.06 0.00
CD 2.23 0.05
CPOB 1.75 0.12

F-Tests, Dependent Variable CDES

Variable F-Statistic P-value
DPOS 1.45 0.21
DSMALL 2.98 0.01
DPROF 2.58 0.03
Ccw 1.78 0.12
CcD 3.65 0.00
CPOB 0.78 0.59

F-Tests, Dependent Variable CPOB

Variable F-Statistic P-value
DPOS 7.00 0.00
DSMALL 4.25 0.00
DPROF 5.99 0.00
Ccw 6.57 0.00
CcD 5.69 0.00
CPOB 1.76 0.12
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