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“La gloria de Dios es la inteligencia, o en otras palabras, luz y verdad”
(D. y C. 93:36)

Al Padre, a mis padres, y a Carla.



Abstract

La presente investigacion pretende mostrar un modelo econémico, verificado empiricamente, que
explique el comportamiento del consumo de bienes durables en Chile, para el periodo comprendido
entre 1981 y 2012. Se verificaran cuatro hipdtesis extraidas de la literatura de consumo, de las cuales
se seleccionard una segun la bondad de ajuste y el poder predictivo de sus resultados, la cual sigue
lo propuesto por Caballero (1990b). El modelo seleccionado mostrara que existe un ajuste lento de
los shocks en el consumo de bienes durables, cuya maxima extensién alcanza los dos anos -ocho
trimestres-, lo cual se verifica al observar en diferencias la serie de consumo durable en el periodo

de estudio.
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1 INTRODUCCION 1

1. Introducciéon

Desde los inicios de la macroeconomia como disciplina dentro de la FEconomia, ha surgido gran
interés por comprender los agregados principales que constituyen las Cuentas Nacionales de los
paises. En particular, el consumo no sélo ha adquirido un interés especial por su aporte al Producto
Interno Bruto -més del 50 % del gasto del PIB de cada pais se destina a consumo-, sino también por
su posibilidad de considerarse como un indicador parcial -y, por supuesto, discutible y perfectible-

del bienestar de los habitantes de dicho pais.

Uno de los componentes clave del consumo privado es el consumo en bienes durables, los cuales se
caracterizan por tener una vida tutil determinada, ser reemplazados por obsolescencia o falla general,
y poder ser reutilizados en reiteradas ocasiones hasta el fin de su vida 1til, la cual es extendida.
Respecto a los ciclos econdmicos, la evidencia empirica muestra que el consumo durable posee un
comportamiento prociclico, donde su incidencia en el consumo privado es altisima, a pesar de que

no constituye méds del 15 % del consumo privado total.

Frente a esta descripcion, cabe preguntarse como es posible que suceda esta dindmica con el consumo
durable, e indagar qué elementos explicarian dicho comportamiento del consumo durable. Diversos
autores han buscado respuesta a esta interrogante, logrando resultados satisfactorios, pero atin con
muchas mejoras a implementar y otros supuestos por testear e incorporar. El mayor avance en estas
investigaciones en los ultimos anos se le puede adjudicar a Ricardo Caballero, con diversos trabajos
que han buscado un modelo que explique el comportamiento del consumo en bienes durables para
Estados Unidos, basandose en las diversas teorias que, a través de los anos, se han elaborado acerca

del consumo como agregado macroeconémico y, en particular, del consumo en durables.

A pesar del prolifico avance existente en el plano internacional acerca del consumo durable, en Chile
aun las investigaciones en el tema no son muchas. Se cuenta con un horizonte de datos limitado,
tanto trimestral como anual y, de realizarse una aproximacién a una forma funcional para el consumo
durable, no se obtiene de manera directa, sino como el residuo luego de obtener una expresiéon para
el consumo en no durables o para el consumo privado. Para Chile, el observar cémo se comporta
el consumo durable es un elemento importante a considerar en el diseno de politicas piblicas que

apunten a la reactivacion de la economia nacional en fases recesivas del ciclo econémico.

La presente investigacion pretende mostrar un modelo econémico, verificado empiricamente, que
explique el comportamiento del consumo de bienes durables en Chile, para el periodo compren-
dido entre 1981 y 2012, utilizando datos anuales y trimestrales obtenidos desde la Base de Datos
Estadisticos del Banco Central de Chile, empalmados con los datos obtenidos por Gallego & Soto

(2000). Se verificardan cuatro hipdtesis extraidas de la literatura de consumo, de las cuales se se-
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leccionara una segun la bondad de ajuste y el poder predictivo de sus resultados, la cual sigue lo
propuesto por Caballero (1990b). El modelo seleccionado mostrard que existe un ajuste lento de
los shocks en el consumo de bienes durables, cuya maxima extensién alcanza los dos anos -ocho
trimestres-, lo cual se verifica al observar en diferencias la serie de consumo durable en el periodo

de estudio.

Este trabajo consta de cinco secciones. La Seccién 2 presenta un marco conceptual, orientado a
establecer las definiciones relevantes a utilizar -tanto a nivel tedrico como empirico- respecto del
consumo, asi como un andlisis de estadistica descriptiva del consumo en Chile y sus componentes.
La Seccién 3 repasard las teorias de consumo a lo largo de los ultimos anos, y mostrard evidencia
tanto internacional como investigaciones a nivel nacional respecto al consumo privado, el consumo
durable y otras variables macroeconémicas relacionadas. La Seccién 4 presentara las hipétesis a
testear y la metodologia a seguir para el andlisis. La Seccién 5 mostrara los resultados de las
estimaciones de cada hipdtesis tedrica y la seleccién del modelo tanto en el caso trimestral como
en el caso anual, asi como la comparacion en términos de bondad de ajuste y poder predictivo
de cada proceso empirico. La Seccién 6 presentara las conclusiones y consideraciones finales de la

investigacion.
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2. Marco Conceptual

2.1. Definiciones basicas

Es necesario, como introduccién al andlisis del comportamiento del consumo, definir algunos con-
ceptos y partidas de Cuentas Nacionales que seran de utilidad para comprender los agregados

macroecondémicos a considerar durante esta investigacion.

En primer lugar, el concepto de consumo que se utilizara corresponde, especificamente, al consumo
privado, vale decir, el gasto final en bienes y servicios de los hogares e instituciones privadas sin
fines de lucro'. Esta definicién permite diferenciar el consumo privado del consumo total, el cual
también agrega el consumo de gobierno, definido como el gasto final en bienes y servicios desde el

Gobierno general?.

Dentro del consumo privado, es posible clasificar segun el destino del gasto final, en consumo en
bienes durables, no durables y servicios®. Los bienes durables corresponden a productos que poseen
una vida 1til extendida en el tiempo, que pueden ser reutilizados varias veces y que, por lo general,
su reemplazo se realiza por obsolescencia o por una falla general del producto. Dentro de esta
definicién se puede considerar a los articulos de linea blanca, vehiculos, entre otros. Los bienes
no durables, por otra parte, agrupan los productos que pueden ser utilizados sélo una vez. El
componente mas importante en los bienes no durables son los alimentos. Finalmente, los servicios
corresponden a prestaciones intangibles o actividades que satisfacen la necesidad de una persona,

tales como educacién, transporte, entre otros.

Para algunos modelos de comportamiento del consumo que se analizaran mas adelante, se requiere
contar con datos correspondientes al ingreso disponible de una economia, el cual consiste en el
monto del cual disponen efectivamente los hogares, luego del pago de impuestos y considerando
las transferencias realizadas desde el Gobierno*. Dentro de las metodologias de calculo para esta
partida, y debido a la necesidad de contar con datos para el horizonte temporal de andlisis, se
ha escogido el ingreso nacional bruto disponible, el cual consiste en el ingreso percibido por los

residentes en el pais, luego de adicionar las transferencias corrientes netas desde el exterior®.

IDe Gregorio (2007)
2Banco Central de Chile (2012)
3De Gregorio (2007)
4Banco Central de Chile (2012)
5Banco Central de Chile (2012)
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2.2. Estadistica Descriptiva

. Por qué existe un interés especial por estudiar el comportamiento del consumo y, en particular, el
consumo en bienes durables? Para ello, debemos observar la importancia que el consumo privado
posee en las Cuentas Nacionales, y qué rol juega el consumo durable en su trayectoria a través de

los ciclos econdémicos.

Una primera aproximacién a la importancia relativa del consumo en las Cuentas Nacionales de Chile
serfa, comparar su proporcién respecto al Ingreso Disponible -usando la definicién ya explicitada
en la Seccién 2.1-, y comparar su evolucién con la que presenta el consumo sobre la Demanda
Interna y sobre el Producto Interno Bruto. La Figura 1 muestra la trayectoria de las proporciones
Consumo/Ingreso Disponible, Consumo/PIB y Consumo/Demanda Interna, con datos anuales en
términos nominales entre 1996 y 2012 para Chile. En dicho horizonte temporal, la participacién del
consumo en la Demanda Interna se ha mantenido estable en torno a un 64 %, el cual corresponde al
promedio del periodo. Respecto a las proporciones de consumo sobre el Producto Interno Bruto y el
Ingreso Disponible, es posible apreciar una trayectoria similar, pero con valores proporcionalmente
menores para el caso de los ratios sobre PIB. Los maximos valores para las proporciones del consumo
respecto a PIB, Ingreso Disponible y Demanda Interna son de 65,12 % (1998), 66,24 % (1998) y
65,50 % (2004), respectivamente.

La propensién marginal a consumir de una economia nos entrega informacién acerca de las decisiones
de consumo y ahorro privado agregados que muestran los agentes econémicos en un momento del
tiempo. Para obtener una medida aproximada de este indicador macroeconémico, es posible realizar
una regresiéon entre Consumo e Ingreso Disponible®, y testear su robustez respecto a los resultados
que se obtienen al utilizar como regresores el PIB y la Demanda Interna. Los resultados de los
coeficientes y tests de significancia para los datos en términos nominales entre 1996 y 2012 para
Chile se muestran en la Tabla 2. En términos generales, se podria inferir que existe una propensién
marginal empirica en torno al 60 %, donde la regresién respecto a la Demanda Interna logra una
mejor bondad de ajuste y menores criterios de informacién, asi como el coeficiente intermedio entre
los tres casos (62,2 %). A pesar de que esta propensién marginal a consumir no esté corregida por
los efectos de la inflacién ni se condice con lo esperable respecto al ahorro nacional, si nos permite
visualizar que Chile mantiene una cierta estabilidad en este indicador. Sera necesario, entonces,

explorar otras aristas del consumo para hallar respuestas a la trayectoria que posee.

Otra posibilidad es estudiar sus componentes mas importantes a través del tiempo. Para ello, la
Figura 2 muestra los cambios en la composicién del consumo en el horizonte temporal de investi-

gacién, con datos en términos reales. En 1996, el consumo durable representaba sélo el 5,3 % del

SManteniendo el uso de la definicién vista anteriormente, a saber, Ingreso Nacional Bruto Disponible.
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consumo privado, mientras que el componente méas importante era el consumo no durable, repre-
sentando el 48,5% del consumo. Los bienes durables y los servicios comenzaron a tomar mayor
importancia, duplicando los primeros su participacién en el consumo hacia 2012 (11,7 %) y aumen-
tando su incidencia los segundos, instalandose como el componente mas importante del consumo
privado (47,3 %).

De este anélisis de composicion, surge la necesidad de estudiar el ritmo de crecimiento del consumo
privado y sus componentes para observar cudl es la fuente de volatilidad del consumo. La Figura 3
muestra las tasas de crecimiento del consumo y sus componentes, a saber, durables, no durables y
servicios, junto con la tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto. Tanto el consumo privado
como su componente durable y de servicios evolucionan de manera similar al PIB. Sin embargo, el
consumo durable se presenta como el componente mas volatil de la partida, mostrando expansiones
y contracciones pronunciadas, las cuales coinciden con ciclos expansivos y recesivos de la economia

chilena, respectivamente.

Es posible destacar, como hechos relevantes, la caida en durables de un 22,5 % en 1999 que coincide
con la contraccién del consumo producto de la crisis asidtica, luego de un boom de consumo entre
1997 y parte de 1998 (+17,5% y +7,5 %, respectivamente); el alto crecimiento entre 2002 y 2008
impulsado por la buena situacién econémica promovida por la expansién de las exportaciones de
cobre y el alto precio de dicho commodity; la contracciéon producto de la incertidumbre generada
por la crisis sub prime en 2009 (-16,2 %); v la fuerte expansién impulsada por el proceso de recon-
struccién y recuperacién tras el terremoto de 2010, la cual es el alza més fuerte de los durables

durante el horizonte temporal estudiado (439 %).

Por otro lado, y para comprobar la hipétesis de la alta volatilidad del consumo durable, la desviacién
estandar de dicho componente del consumo durante los afnos evaluados (1996-2012) corresponde a
un 15,6 %, en contraste con la desviacién estandar del consumo privado (3,3 %), del consumo no
durable (2,9%), del PIB (2,4%) y de los servicios (2%) siendo, claramente, la més alta de los

componentes del consumo e, incluso, superando la volatilidad del PIB”.

Esta mayor volatilidad del consumo durable se traduce en un mayor impacto en el consumo co-
mo agregado. Entre 1996 y 2012, la variacién del consumo durable explica méas de la mitad de
la, variacién del consumo privado, y ambas variables siempre se mueven en la misma direccién®.
Particularmente, en 1999 y 2009 el consumo durable incide en mds de un 100% en la caida del
consumo privado, senalizando que la caida del consumo provenia de una fuerte contraccién de los

durables, asociada a las dos grandes crisis que sufrié Chile en esos anos, a saber, la crisis asidtica

7Un mayor desglose de las variaciones porcentuales de cada componente que explican estas desviaciones estandar
puede hallarse en la Tabla 3 ubicada en el Anexo.

8En la Tabla 4 se presentan las incidencias de cada componente del consumo privado por afio en términos
porcentuales.



2 MARCO CONCEPTUAL 6

(1999) y la crisis sub prime (2009), en donde el comportamiento de consumo se orienté a cubrir
con mayor prioridad el componente auténomo del consumo de las personas, también conocido como
el “consumo de subsistencia”, el cual posee un alto componente de bienes no durables -como los
alimentos- y de servicios -como el transporte y los servicios basicos (electricidad, agua potable, entre
otros)-. Lo anterior explica su crecimiento més lento en el consumo de servicios y su decrecimiento

acotado para el consumo de no durables.

Comprender el consumo y su comportamiento, por lo tanto, implica estudiar las fuentes de fluc-
tuaciones del agregado o de cada uno de los componentes de éste, en especial, los mas volatiles.
A la luz de los antecedentes expuestos y del andlisis propuesto, serd importante buscar una es-
trategia empirica que permita estudiar el comportamiento del consumo en bienes durables, pues se
constituye como el componente ciclico del consumo y la fuente de mayor volatilidad de este agre-
gado macroeconémico, con una importancia creciente como proporcién del consumo privado y una

incidencia indiscutidamente mayoritaria en los cambios porcentuales del consumo como agregado.
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3. Revision de la literatura

3.1. La evolucion de las teorias de consumo

La busqueda de modelos que expliquen el comportamiento del consumo y sus componentes no es
un topico nuevo en Economia. Desde el surgimiento de la hipétesis del ciclo de vida y la hipotesis
del ingreso permanente, se han desarrollado diversas investigaciones en torno a confirmar o refutar

estos postulados realizados por Modigliani & Brumberg (1954) y Friedman (1957).

La primera hipotesis plantea que las decisiones de consumo y ahorro de los agentes econdémicos
estan determinadas por la etapa de la vida en la cual se encuentra el individuo: una fase inicial de
gasto neto -gasto en educacién, salud y varios asociado a los primeros anos de vida del individuo-,
una fase intermedia de ahorro neto -asociada a los ingresos laborales que, en esta etapa, percibe el
agente-, y una ultima etapa de desahorro -cuando el individuo jubila y usa sus ahorros acumulados
para consumir hasta el final de sus dias-. Por lo tanto, se trata de un modelamiento individual del
consumo, con un horizonte finito de planeacién, donde el agente es capaz de prever un periodo de
su vida donde no recibird ingresos laborales y, por lo tanto, ahorra para contar con una dotacién
de ingresos determinada. Los sistemas de pensiones surgen de la verificaciéon de una critica a esta
hipotesis, la cual reside en la incapacidad de los agentes de prever de manera efectiva la necesidad

de ingresos después del retiro, lo cual se conoce como miopia intertemporal.

La segunda hipotesis estipula que los agentes econémicos determinaran un nivel de consumo con-
stante a través del tiempo, observando los ingresos que obtendran hoy y en el futuro. Se realiza
la distincion entre shocks transitorios en los ingresos -los cuales se realizan por una cantidad de-
terminada de tiempo, o s6lo una vez, y luego desaparecen- y los shocks permanentes -los cuales se
reciben desde un momento dado del tiempo, y se mantienen para siempre-. La decisiéon de consumo
y ahorro del individuo dependeré de la naturaleza del shock en ingresos: si es transitorio, el agente
ahorrard/desahorrard esta diferencia positiva/negativa respecto a su consumo determinado; si es
permanente, en cambio, el agente experimentard nuevas posibilidades de consumo al contar con
mayores ingresos tanto hoy como en el futuro de manera permanente, por lo que determinard un
nuevo nivel de consumo mayor o menor dependiendo del signo del shock. Las reglas fiscales respecto
al gasto publico, como la Regla de Déficit Estructural de Chile, siguen la hipdtesis del ingreso per-
manente, toda vez que el gasto publico se determina por ley, y se estiman aproximaciones de lo que

serfa el ingreso permanente para una economia, conocido en Chile como los ingresos estructurales.

El surgimiento y el uso de las expectativas racionales -la cual establece que las personas usaran
toda la informacién disponible, tanto historica como contemporénea, para proyectar variables rel-

evantes en el futuro- como supuesto clave en los modelos econémicos permite contar con nuevas
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herramientas aplicables a las aproximaciones del comportamiento del consumo conocidas hasta en-
tonces. Dentro de estos nuevos intentos, es posible destacar el trabajo realizado por Hall (1978),
donde desea testear las hipéGtesis de Modigliani & Brumberg (1954) y Friedman (1957), incorpo-
rando expectativas racionales. Su investigacién arrojé que la interaccién de ambas hipdtesis bajo
expectativas racionales permitia inferir que el cambio en el consumo de bienes no durables entre
dos perfodos seguirfa un proceso de camino aleatorio (random walk), s6lo haciendo uso del nivel
de consumo de bienes no durables contemporaneo para proyectar el cambio en el consumo de no
durables futuro. Mankiw (1982), basandose en dicha conclusién, realiz6 un trabajo similar para
obtener un proceso para el cambio en el consumo de bienes durables. El resultado fue un proceso
MA(1), y con un coeficiente igual a (—(1—4)), siendo 4 la tasa de depreciacién asociada a los bienes
durables. Sin embargo, al observar tasas de depreciacién cercanas a 1, el cambio en el consumo de
durables sigue un proceso ruido blanco, el cual es el mismo que se obtiene de la investigacién de

Hall (1978), lo cual, al observar los datos, no pareciera ser cierto.

Las investigaciones mds importantes realizadas en los ultimos anos acerca del comportamiento
del consumo durable son las realizadas por Ricardo Caballero. Sus publicaciones han hecho una
revisién de los modelos conocidos hasta ese entonces acerca de los procesos que, tedricamente, sigue
el consumo en bienes durables y no durables, evaliian sus virtudes y limitaciones, y han planteado
nuevos elementos a considerar. Caballero (1994) repasa varias de estas aproximaciones nuevas, de las
cuales es posible destacar la hipétesis de ajuste lento en el consumo de bienes durables, desarrollada
en Caballero (1990b) -cuya teoria sera detallada en las préximas secciones y serd la base para esta
investigacion, aplicando su metodologia al caso chileno- ; y la incorporacién de modelos dindmicos
con costos de ajuste en durables, detallado en Caballero (1993) y Caballero (1994), siguiendo los
hallazgos realizados por Bértola & Caballero (1990).

3.2. Algunas evidencias para Chile

Existen diversas investigaciones realizadas para Chile que explican la relacién entre el consumo
-tanto a nivel general como en su descomposiciéon entre durables y no durables- con otras variables
macroecondmicas relevantes, tales como el crecimiento econémico, el ingreso, y el ahorro, entre

otras.

El trabajo realizado por Broer (2004) busca verificar la existencia de un vinculo entre el crecimiento
del dinero, utilizando el M1A de personas, y el PIB, relacién que pareciera haberse debilitado en
los ultimos afios. Sin embargo, dado el crecimiento heterogéneo de los componentes de M1A, y por
la alta correlacion entre el alza de las tenencias de dinero relativas a la actividad econémica y las

caidas de la tasa de interés en los anos previos a la investigacion, es que se desea estudiar la relacién



3 REVISION DE LA LITERATURA 9

dindmica y de largo plazo entre el M1A de personas, el consumo y los determinantes de este ltimo.

Se utiliza un Modelo de Correccién de Errores a la Hendry, el cual posteriormente se transforma en
un Modelo Condicional de Dinero y Consumo, el cual genera dos ecuaciones: una para la demanda
por dinero y otra para la relacién consumo/ingreso. El modelo se ajusta bien a los datos trimestrales
de consumo desde 1990Q2 hasta 2004Q1, pero las proyecciones que se realizan a partir de éste no son
las mejores para el largo plazo, ademaés de la evidencia de alta curtosis en los residuos de estimacién.
A pesar de ello, el modelo explica gran parte de la varianza del consumo en los tdltimos anos, y
sus proyecciones presentan menor error respecto a los datos efectivos que otros modelos utilizados
como punto de comparacién, como estimaciones VAR sin considerar cointegracion, ARIMA, entre

otros.

Por su parte, Gallego et al. (2001) estudian la relacién entre ahorro econémico familiar y el ciclo
economico en Chile, el cual se explica, segun los autores, por la distincién entre consumo de bienes
durables y no durables. Se distingue ahorro econémico de ahorro contable por tres factores: una
diferencia en niveles entre ellos, cifras cercanas a cero del primero entre 1977 y 1985 frente a cifras
negativas del segundo, y una reaccién asimétrica a los ciclos, donde el ahorro contable parece ser
mas volatil que el ahorro econémico; lo cual se explica por el comportamiento del consumo durable.
La estadistica descriptiva de la investigacion muestra la mayor volatilidad del consumo durable

como componente del consumo privado en Chile entre 1978 y 2000.

A través de una estimacion VAR entre ahorro y crecimiento del ingreso, siguiendo a Campbell
(1988) y Flavin (1988), donde muestran que las implicancias de la Teorfa del Ingreso Permanente?

no parecen validarse en Chile.

Luego, siguiendo a Chah et al. (1991), muestran los efectos potenciales de las restricciones de
liquidez sobre las decisiones de consumo de los hogares, a través de un problema de optimizacién
dindmica, descomponiendo consumo en un componente durable y no durable. Con ello, se desarrolla
un modelo de correccién de errores, donde se estima una ecuaciéon de crecimiento del consumo no
durable a partir de una condicién intratemporal de arbitraje entre consumo durable y no durable,
y la dindmica del crecimiento del consumo de no durables; utilizando como estrategia empirica
Minimos Cuadrados Ordinarios y Variables Instrumentales. Ambas estrategias presentan diferencias

poco significativas.

9Las que considera el estudio son: Cambios en consumo corriente se explican por cambios en el ingreso permanente
en una relacién 1 a 1 en el largo plazo, y en el corto plazo los cambios en consumo se financian sélo con dicho ingreso
permanente; y la ortogonalidad de los cambios en consumo con cualquier otra variable que pertenezca al set de
informacién para el individuo.
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Algunos resultados a destacar son los siguientes:

= S6lo un 15 % de las compras de durables en Chile, durante el perfodo de estudio (1978-2000)

estan restringidas de liquidez.

= Cuando los agentes que tienen restricciones de liquidez quieren aumentan su consumo de

durables y se relajan dichas restricciones, ese acceso al crédito anticipa la compra de durables.

= Devaluaciones nominales y shocks inflacionarios impactan negativamente el crecimiento del
consumo no durable, aumentando el ahorro precautorio. Asimismo, la tasa de interés presenta

efectos negativos sobre el crecimiento del consumo de no durables.

= A través de un andlisis de causalidad a la Granger, se establece que las compras de durables
anticipan la demanda de bienes no durables, gracias a su rol anticipador de los ciclos econémi-

cos via ingreso esperado.

El documento realizado por Gallego & Soto (2000) presenta una metodologia para construir series
nominales y reales, anuales y trimestrales, sobre compras, consumo y stock de bienes durables para
Chile entre 1981 y 1999. A partir de una revisién de trabajos ya existentes en la materia, selecciona
la metodologia propuesta por Lehmann (1993), donde se reclasifican las partidas de consumo de
la matriz insumo-producto de 1986 entre bienes durables y no durables, para construir series de
consumo durable domésticos e importados, con distintas metodologias y fuentes de informacién
para cada caso. Los autores realizan mejoras al modelo: extienden la cobertura de bienes durables;
descuentan las exportaciones en la estimacién de los durables importados; incluyen fluctuaciones
del tipo de cambio real (Lehmann (1993)) sélo consideraba el nominal para el célculo de los bi-
enes durables importados); consideran variaciones en aranceles, impuestos especificos e IVA en la
valoracién de importaciones; e implementan nuevos deflactores mas adecuados para obtener series

nominales y reales.

Los autores, al construir y analizar las series obtenidas, evidencian un alto crecimiento del consumo
y sus componentes, asociados al ritmo acelerado del crecimiento econémico del periodo de anélisis
(1981-1999). El consumo durable ha crecido a un ritmo mayor que el consumo total, y se verifica su
mayor volatilidad respecto del consumo total, el consumo de no durables y del PIB. Ademds, durante
el horizonte de estudio, se observa que la participacién del consumo durable en el consumo total de
Cuentas Nacionales fluctia entre un 5% y 10 %, siendo 1998 el ano con la mayor participacion, y
1987 el ano donde este indicador fue menor. Ampliando el horizonte temporal a 1960-1999 usando
parte de la metodologia y los datos de Haindl & Fuentes (1986), las conclusiones se mantienen en

términos generales, y se logran series extendidas para cada partida.
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Gracias a esta investigaciéon y metodologia, se logré recuperar informacién valiosa para obtener
una serie anual y trimestral para el periodo comprendido entre 1981 y 1996, empalmandola con la
informacién disponible en la Base de Datos Estadisticos del Banco Central de Chile (1996-2012).

Finalmente, Soto (2004) presenta un estudio empirico sobre el efecto del desempleo sobre el consumo
agregado en Chile durante los afios 1990 y 2002. A través de un modelo de correccién de errores, se
desea mostrar no sélo la relacién entre la tasa de desempleo y la tasa de crecimiento del consumo,
sino también analizar tres hipotesis que permitirian explicar la relacién entre ambas variables. En
el caso general, el desempleo rezagado tiene un efecto negativo y significativo sobre la tasa de

crecimiento del consumo en el corto plazo. Las hipdtesis analizadas son las siguientes:

Desempleo e Ingreso Permanente: A través de incorporar un componente de ingreso disponible
futuro al modelo, se muestra que no existe evidencia de que el desempleo provea informacién
respecto a la evolucion futura del ingreso disponible, por lo que el desempleo no refleja nece-
sariamente una caida del ingreso permanente que desemboque en una caida de la tasa de

crecimiento del consumo.

Desempleo y Ahorro Precautorio: A través del modelo propuesto por Hall (1978) con equiv-
alencia cierta, cambios en el desempleo pueden afectar el consumo si es que existe motivo
de ahorro precautorio. En los datos, esto es posible de inferir usando comoprozy el hecho de
que el desempleo sea un buen indicador de la incertidumbre respecto al ingreso futuro a nivel
agregado, lo cual se halla de forma significativa empiricamente para Chile en el horizonte

temporal estudiado.

Desempleo y Distribuciéon Funcional del Ingreso y Consumo: Siguiendo a Kaldor (1957)
y Kalecki (1971), se testea la hipdtesis de que las propensiones marginales a consumir de
trabajadores y capitalistas son iguales, lo cual implicaria que el consumo es funcién sélo del
ingreso disponible y los cambios en la distribucién del ingreso no tienen mayor efecto sobre el
consumo. Se incluyé en el modelo la masa salarial y, usando los datos per cépita, se evidencia
que, a largo plazo, las propensiones marginales a consumir entre los dos grupos son distintas, y
que la propensiéon marginal a consumir de la masa salarial es mayor que la de los capitalistas.
Para evaluar si el desempleo afecta la distribucién funcional del ingreso, se implementé una
ecuacion de participacion para la masa salarial en el ingreso disponible, la cual muestra que
el desempleo tiene un efecto negativo y significativo, pero no robusto ante la incorporacién
de la tasa de politica monetaria y/o la inflacién. Segin el autor, esto podria mostrar que “los
cambios en la distribucién funcional del ingreso obedecen més que nada al ciclo econémico, y
no necesariamente al desempleo per sé”. Se concluye que el desempleo afecta al consumo en

la medida en que la participacién de la masa salarial en el ingreso agregado cambia.
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3.3. Modelos de Caballero (1990b)

Debido a la relevancia de sus aportes y por el uso que se le dara en esta investigacién, se presentard y
desarrollard a continuacion el detalle de dos modelos tedricos que siguen la metodologia propuesta
por Caballero (1990b).

3.3.1. Modelo de ajuste instantaneo

Sea V- (W4, yt, ki—1, 2¢) la funcién valor del consumidor representativo de una economia, donde W
corresponde al nivel de activos o deuda, y a los ingresos laborales, k al stock de bienes durables,
y z a un shock de distribucién, que representara el efecto sustitucién. Suponiendo, ademads, que
la funcién de utilidad es separable en tiempo y bienes y puede ser aproximada como una CARA
(funcién de aversién absoluta al riesgo constante), donde el coeficiente de aversién absoluta al riesgo

se denotara como -, el problema de optimizacion es el que sigue:

; e yent + e’th ect
gllagé V(th Yir ki1, Zt) = - f + BE; [V(Wt+1» Yit1, ki, Zt+1)]
S.a CN4j + Cdt+i = (1 + T’)Wt+i—1 + Yt+i — Wt+i (].)
kivi = (1= 0)kiti-1 + cdiyi (2)

lim B (Wi + kei) =0

Donde r es la tasa de interés, § es la tasa de depreciaciéon de durables, 3 es el factor de descuento

intertemporal, cn es el consumo en bienes no durables y cd es el consumo en bienes durables.

Ademsds, se asume que z e y tienen una representaciéon en medias méviles (MA), por lo que pueden

ser escritos como:

Zt = @Z(L)’Ut (3)
ye = Oy(L)w (4)

Donde L corresponde al operador de rezago, ©; Vi = {z,y} son polinomios y v y w son términos

de error.

Escribiendo la restriccién (1) para i =0 e i = 1 y consolidando ambas expresiones, se tiene:

cngy1 +cd
t+1 t+1 — g+ Yt+1 (5)

cng + edy + =
e Tt I+
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Reemplazando la restriccién (2) para i =0e i =1 en (5), y definiendo o = (1 + r)~!, obtenemos

una expresion para la Restriccién Presupuestaria Consolidada de este agente representativo:

eng +acngyy — (1= 0)ke1 +[1 — a (1 — 0)] kt + akiy1 = Yt + oYy (6)

Extrapolando a N periodos:

N N N
— (1= &)k Z a‘eng + Zai 1 —a(l—908)] k= Zaiytﬂ‘ (7)
i=0 i=0 i=0

Las Condiciones de Primer Orden del problema son las siguientes:

oL
—yeng —
Ben, e +A=0 (8)
oL
—yeni41 =
Bcne BE: [6 ] +aX=0 (9)
oL
_ =7kt o2t _ _ —
o e et L [1—a(l—=0)]A=0 (10)
oL BE, l:e*"/ktJrleZH»l} +aX=0 (11)
Ok 1

Las Ecuaciones de Euler (Condiciones Intertemporales) se obtienen a partir de la unién de (8) y
(9); y de (10) y (11), respectivamente. Considerando que 1 —a(l —6) =1 —-[(1 —=48)/(1+r)] =

(r46)/(1 +r), se tiene que las condiciones intertemporales del problema son:

e = B(l+r)Ey [e 7] (12)
e ket = B(r+6)E, [67%”162‘“] (13)

La Condicién Intratemporal para i = 0 serd la utilizada en este caso, la cual corresponde a la unién
de (8) y (10):

[1—a(l—26)]e vt =g kg (14)

Utilizando estas condiciones obtenidas, y siguiendo a Caballero (1987), podemos asumir las sigu-

ientes soluciones para los procesos que siguen cn y k, en concordancia con la forma funcional de la
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utilidad intertemporal:

CNiy+1 = Aot + bltcnt + 6?+1 (15)

kiv1 = ane +borks + ey (16)

Donde €}, Vi = {n,d} son términos de error para cada proceso -no durables y durables, respectivamente-

. Reemplazando estas expresiones en (12) y (13):

eI = B(1 g e g, e (17)

62‘6_7(1_b2t)k‘ = B(’f‘ —+ 6)6_7a1tEt |:€Zt+16_’ye?+1i| (18)

Asumiendo que ag; y a1¢ son funciones no lineales de cn; y ki, respectivamente, las dos ultimas
ecuaciones implican que, para que el problema de optimizacién tenga solucién interior, b1y = by = 1.
De otro modo, cn; y k; podrian ser determinados por las Ecuaciones de Euler independientemente

de la restriccién presupuestaria. Si aplicamos esta condicién a (15) y (16), se obtiene que:

Acngyr = cngp1 —cng = ag +efyy (19)

Akiy1 = k1 —ki=a1 + €f+1 (20)

De asumir este modelo se puede inferir, entonces, que el cambio en el consumo de no durables y en
el stock de durables sigue un camino aleatorio (random walk). Tal como explica Caballero (1990b),
basdndose en Hall (1978), la intuicién detrds de estos procesos es que, como los agentes usan toda
la informacién disponible hasta el momento ¢ (expectativas racionales) para tomar sus decisiones
de consumo y, ademds, para suavizarlo a través del tiempo (hipétesis del ciclo de vida e ingreso
permanente); se observa que el consumo en bienes no durables en ¢ es suficiente para proyectar la

misma variable en t+ 1, y todo desvio del valor efectivo corresponderd a shocks exdgenos al modelo.

Para obtener una expresién para el proceso que sigue el consumo en bienes durables, Mankiw (1982)
resalta la importante diferencia entre los bienes durables y no durables: los primeros tienen una vida
util que supera un periodo, por lo que, tal como sefiala Caballero (1990b), los stocks de durables
no seran iguales al consumo corriente de éstos. Considerando una tasa de depreciacién 4, podemos

definir la siguiente ecuacién de acumulaciéon de durables:

kt+1 = (1 — 5)kt + Cdt+1 (21)
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Despejando k11 de (20) y reemplazando en (21):

Cdt+1 = a1+ €?+1 + 0k

=cdy = a1+ e‘ti + 0kt

Restando estas dos tltimas expresiones, se obtiene:

Acdiiq = cdyrq —edy, =  dag +et, — (1 —8)e? 22
t+1 t+1 t 1 t+1 ( )t ( )

az

Considerando algunos valores de d:

0=0= Acdi41 = as + Aef_H ~ ruido blanco
0 €(0,1) = Acdir1 = as+[1—(1—=9)L] ef+1 ~ MA(1)
0=1= Acdiy1 = as + e‘ti+1 ~ random walk

3.3.2. Modelo de ajuste lento

A partir del modelo presentado en la seccién anterior, Caballero (1990b) muestra un modelo donde
incorpora la idea de que los consumidores ajustan su consumo frente a shocks, tanto en el caso de

bienes durables como de no durables, pero reaccionan con diferentes retrasos (delays).

Considerando (19), si el médximo retraso de ajuste para el consumo de bienes no durables es dn

periodos, un consumidor que ajusta con retraso ¢ < dn exhibe un proceso de consumo igual a:

7 _ n
Acngyy =ag +ef

Luego, podemos agregar a todos los consumidores, a través de un ponderador 07 > 0 para cada
retraso i € [0, dn], tal que 6;*/> ", 07 muestre la proporcién de personas que estan ajustando sus no
durables con un retraso ¢, asumiendo como base 0 = 1. Asi, el consumo de no durables agregado

se puede escribir como:

ACNyy1 = (a0 +ejyr) + 607 (ag +ef) + 05 (ag +efy) + -+ 04, (a0 + €41 _an)
dn dn

ACNy 1 = ag Z 07+ 0esr1—i (23)
i=0 i=0

~——

as
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Para el consumo de bienes durables se hace un procedimiento similar, usando (22). Denotaremos
dd al retraso maximo de ajuste en el consumo de durables. Asi, un consumidor con retraso en su

ajuste en durables ¢ < dd presenta un proceso de consumo como sigue:

Acdyyy = az + egﬂﬂ‘ — (1= d)ef,;

De la misma forma que se realizo en los bienes no durables, se define un ponderador 9;1 > 0 para cada
retraso @ € [0,dd], tal que Hfzi 0? corresponda a la fraccién de personas ajustando sus durables

con retraso i, asumiendo como base §¢ = 1. Asi, agregando, se obtiene:

ACDyy = (az+ el —(1—0)el) +0f (a+ef —(1— 5)6?_1) + 64 (a2 + el | —(1—0)el,)
o 05 (a2 + el gg — (1= 0)ef_yq)
dd dd
ACDi = ap 2951 ‘el + Z {[0f =0 (1 = 6)] ey} = 054(1 = O)ef_yq (24)
=0 i=1

ay
Con las formas funcionales halladas en (23) y (24), es posible afirmar que:

ACNtJrl = as + Z;’i;l(] 9;L€t+1,i ~ MA(dTL)
ACDyy1 = ag+el + 300 [0F =07 (1= 0)] ef 1} = 034(1 = d)ef_gq ~ MA(dd +1)

Ademas, se puede obtener una expresion para la suma de los coeficientes MA de los procesos para

cambios en consumo de bienes no durables y durables, respectivamente:

dn dn

dmaAr = N oop (25)
i=1 i=1

f:MAd = —(1—5)+5§:94 (26)
=1 1=1

Caballero (1990b) senala que, en base a estas expresiones, se puede inferir que, salvo casos extremos
de ajuste lento, la suma de los coeficientes MA serd positiva en el caso del cambio en el consumo

de bienes no durables, y muy negativa en el caso de los bienes durables.
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4. Hipédtesis y Metodologia

Como el enfoque de esta investigacion es el comportamiento del consumo durable, se pretenden
verificar algunas de las hipotesis revisadas en la literatura para el caso de Chile y en qué magnitudes.

Las hipétesis a testear son las siguientes:

1. Con base en Hall (1978) y los hallazgos de Mankiw (1982), una hipétesis a plantear es la del
proceso de camino aleatorio para el cambio en consumo de bienes durables. Siguiendo la
siguiente ecuacién y realizando una estimacién AR(1) para el consumo durable, se verificard si

el coeficiente correspondiente al rezago del consumo durable es igual a 1 o no.

Acdpy1 = as + el = cdyy1 ~ AR(1)  con raiz unitaria.

2. Siguiendo a los mismos autores, la siguiente hipétesis es un proceso de ruido blanco para el

cambio en consumo de durables.

3. Tomando como base la conclusién de Mankiw (1982) y la metodologia de Caballero (1990b),
se testeard la hipétesis del cambio en consumo de durables como un proceso MA (1) (Ajuste

Instantdneo) Para las dos hip6tesis anteriores se seguird la siguiente ecuacién:
ACdH_l = az + Aef_H ~ MA(I)

Asi, si el coeficiente correspondiente a la media mévil de primer orden es igual a 1, se acep-
tard la hipotesis de ruido blanco, y si el coeficiente resulta estar entre 0 y 1, se aceptara la

hipétesis de ajuste instantaneo.

4. Finalmente, siguiendo a Caballero (1990b), se verificara la hipétesis de un proceso MA (dd+1),
donde “dd” corresponde al ntimero de periodos de rezago en el ajuste del consumo de durables.

La ecuacién a seguir es la siguiente:

dd
Acdiiy =as+ ey + Y {[07 =08 (1= 0)] efyr;} — 0541 = 6)ef_yy ~ MA(dd + 1)

i=1
A través de un enfoque cuasiparsimonioso, se determinard el orden del proceso de medias
moviles para los datos chilenos. Obteniendo su orden, serd posible conocer los periodos de
rezago en el ajuste de durables. Los criterios a utilizar para elegir el modelo méas adecuado
serdn: suma de coeficientes MA (debe ser negativa), criterios de informacién (Hannan-Quinn),

bondad de ajuste (R? ajustado), la significancia de los parametros de manera individual (tests
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t) y conjunta (test F'), y la cuasiparsimonia -es decir, si dos modelos coinciden o son muy
cercanos en estos criterios, se priorizara el modelo con la menor cantidad de coeficientes MA

en la estimacion-.

Se cuenta con datos trimestrales (1981Q1-2013Q1) y anuales (1981-2012) para el consumo en bienes
durables de Chile, generados a partir de un empalme entre las series de consumo durable construidas
por Gallego & Soto (2000) para los anos comprendidos entre 1981 y 2000; y las series disponibles
en la Base de Datos Estadisticos del Banco Central de Chile, disponibles desde 1996 hasta 2013

(primer trimestre).

A partir de estos datos, se verificard cada una de las cuatro hipétesis antes planteadas, estimando
sus modelos asociados tal como se han desarrollado en las secciones anteriores. Se recolectaran
los estadisticos que servirdn como criterios de seleccion y los valores estimados de los parametros
relevantes de cada modelo. Para el caso de la cuarta hipdtesis (Ajuste Lento), es posible que se
compare mas de un posible proceso que se ajuste a los datos, por lo que, utilizando los criterios
detallados con anterioridad, se seleccionard un proceso de medias moviles siguiendo el enfoque
cuasiparsimonioso. Esta verificaciéon de hipotesis y posterior seleccién de modelos se realizard tanto
para datos trimestrales como para datos anuales. Junto con la verificacién, se mostrard el ajuste de

los modelos a través de los valores predichos por cada estrategia empirica.

Finalmente, se presentard una proyecciéon tomando una proyeccion dindmica para seleccionar, de
manera definitiva, qué modelo permite comprender mejor el comportamiento del consumo de bienes
durables para Chile en el horizonte temporal determinado. Se elegira el modelo que presente el mejor
rendimiento en dicha submuestra, a través del criterio del Error Cuadrético Medio (ECM) -vale

decir, se escogera el modelo con menor ECM-.
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5. Evidencia Empirica

5.1. Resultados Modelos Trimestrales

Al realizar el testeo de la primera hipdtesis (camino aleatorio) para el caso de datos trimestrales,
se estimé un proceso AR(1) para el consumo de bienes durables. La Tabla 5 presenta los resultados
de dicha estimacién. Se puede observar que el coeficiente es de —0, 61 y significativo al 1%, por lo
que, con dicha informacién recabada, es posible afirmar que se rechaza la hipdtesis del cambio en
durables como un random walk, toda vez que el coeficiente AR(1) es distinto de 1, vale decir, no

existe raiz unitaria.

La implementacién de una estimacién en medias méviles de primer orden -MA(1)- para el cambio
en consumo de durables arroja los coeficientes que se presentan en la primera fila de la Tabla 7. Se
ha obtenido un coeficiente MA(1) negativo (—0,978) y significativo al 1%. Si bien es un valor muy
cercano a uno, y siguiendo lo planteado por Mankiw (1982), es posible inferir, si es éste el modelo
que mejor se ajusta al comportamiento del consumo de durables, una tasa de depreciacion igual al
2,23 %.

En la misma Tabla 7 se presentan los coeficientes MA para diez modelos, donde se incluye la
estimacién MA(1) revisada anteriormente, y nueve estimaciones donde se incorporan medias méviles
de hasta 10 periodos de rezago. Cada fila de la Tabla es un modelo diferente, y cada columna
corresponde al orden del coeficiente que corresponda. En la tltima columna se presenta la suma
de los coeficientes MA para cada modelo. Observando los estadisticos relevantes presentados en la
Tabla 6, es posible determinar tres procesos que serian candidatos, junto con el proceso MA(1), a
ser el modelo de mejor ajuste: los procesos MA(3), MA(5) y MA(9).

Analizando cada criterio de seleccién, se observa que el proceso con menor criterio de informacién
y mejor bondad de ajuste es el MA(9). Por otro lado, si bien todos los modelos poseen un test
F significativo al 1%, el modelo MA(1) posee su coeficiente significativo individualmente al 1%,
mientras que el proceso MA(3) presenta todos sus coeficientes significativos al 5 %. Sin embargo, el
modelo MA(5) presenta sélo un coeficiente no significativo al 10 %, en tanto que el proceso MA(9)
presenta tres coeficientes con la misma caracteristica. A pesar de que el MA(9) ha tomado ventaja,
serd preciso realizar una estimacién de los valores predichos de cada proceso para determinar cual
se ajusta mejor a la trayectoria del consumo durable para el caso chileno, lo cual se desarrollaréd en

la Seccién 5.3.
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5.2. Resultados Modelos Anuales

Por el lado del horizonte de datos anuales, a primera vista se obtienen resultados opuestos y, a la vez,
contradictorios entre si. Al analizar la hipdtesis de random walk segin los resultados obtenidos en la
Tabla 8, se evidencia un coeficiente autorregresivo de primer orden igual a —0, 07, pero significativo
al 10 %. Dada esta informacidn, es posible afirmar que el coeficiente AR(1) pareciera estar més cerca
del 0 que de tomar valor unitario. Asi, se rechaza la hipétesis de un proceso de camino aleatorio en

el caso anual.

Sin embargo, observando los resultados para un proceso MA(1) que se presentan en la primera
fila de la Tabla 10, se obtiene un coeficiente de medias méviles de primer orden igual a —1,67,
pero no significativo al 10% -de hecho, es significativo al 25%-, lo que implica que no existe
evidencia estadistica suficiente para rechazar el hecho de que dicho coeficiente sea 0. Pero obtener
un coeficiente MA(1) igual a cero significarfa que el proceso es de camino aleatorio, hipétesis que

rechazamos por las razones expuestas antes.

A la luz de estos antecedentes, por lo tanto, utilizar alguno de estos dos procesos -random walk o
MA(1)- no pareciera ser lo més adecuado para modelar el comportamiento del consumo durable

con los datos disponibles.

Respecto a la hipdtesis de Ajuste Lento, se realizaron, al igual que en el caso trimestral, nueve
estimaciones de modelos con coeficientes de medias méviles de distinto orden, hasta el MA(10), tal
como se presenta en la Tabla 10. Teniendo en consideracién los coeficientes obtenidos y, ademas, la
informacién que proveen los estadisticos relevantes en la Tabla 9, es posible preseleccionar cuatro
modelos para analizar su ajuste por valores predichos: MA(2), MA(3), MA(8) y MA(9).

Siguiendo los criterios de informacién y la bondad de ajuste, el proceso MA(8) toma ventaja. Todos
los modelos presentan un test F significativo al 1%, pero ninguno de los modelos preseleccionados
posee coeficientes significativos de manera individual al 10 %. Tomando en consideracién un enfoque
cuasiparsimonioso, para datos anuales, un proceso MA(8) provoca una pérdida en grados de libertad
que puede afectar el poder predictivo potencial del modelo. En ese sentido, el siguiente modelo con
buenos estadisticos y menor niimero de variables es el proceso MA(3). El seleccionar este modelo
implica un ajuste en el cambio en el consumo de durables equivalente a dos anos. Pero en el caso
trimestral, el modelo que llevaba la ventaja antes de evaluar el poder predictivo es un MA(9), lo
cual implica que el ajuste en el cambio del consumo en durables seria de 8 trimestres, es decir, los

mismos 2 anos obtenidos en el caso anual.
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5.3. Poder Predictivo e implicancias

Para tener seguridad de que el modelo que, a priori, hemos seleccionado, es confiable tanto para
ajustarse con los datos histdricos como para proyectar valores futuros, se requiere evaluar el poder
predictivo de cada proceso. Para ello, se computardn los valores predichos de cada modelo prese-
leccionado y, con ello, obtener los errores estimados de cada proceso. Con ello, es posible calcular el
Error Cuadratico Medio, que corresponde al promedio de los errores estimados, cada uno elevado al
cuadrado para penalizar los desvios respecto al valor observado. Este estadistico nos permite com-
parar tanto el ajuste que logra el modelo con los datos conocidos como la posibilidad de predecir

con menor error los valores de periodos determinados hacia adelante.

En primera instancia, de la observacion de las Figuras 5 y 6 es posible visualizar que no existen
diferencias muy significativas entre los modelos, tanto en el caso trimestral como en el caso anual.
Sin embargo, se debe considerar, en primer lugar, la escala de ambos graficos, la cual puede inducir
al error de que, antes de la década del 2000, el cambio en el consumo de durables fue plano y en
torno a cero, cuestion que no es tal si se verifican los datos directamente; y en segunda instancia,
la gran caida en el consumo de durables durante la crisis sub prime (2009) que, luego, se ajusté a

través de los anos siguientes.

Dichos factores hacen necesario un andalisis mas detallado. Para ello, se recurre al computo del
Error Cuadratico Medio tanto para los modelos trimestrales como para los anuales. La Tabla 11
recopila dicha informacién para cada caso y cada estrategia empirica que se desea testear. En el
caso trimestral, el modelo con el menor Error Cuadrético Medio corresponde al MA(9), seguido
por el proceso MA(8). Es decir, se estaria seleccionando, para los datos trimestrales, un modelo
que ajusta el consumo de bienes durables en 8 trimestres, es decir, dos anos!'. Para el caso anual,
en cambio, el menor Error Cuadratico Medio lo logra un proceso MA(9), seguido por un modelo
MA(3), el cual serfa equivalente -desde la perspectiva del rezago en el ajuste del consumo de bienes
durables que estd asociado a ambos modelos- al MA(9) trimestral, vale decir, un rezago en el ajuste
de durables de dos anos. Siguiendo el enfoque cuasiparsimonioso que plantea Caballero (1990b),
Chile presentaria la misma cantidad de periodos de rezago para observar el ajuste en el consumo

de bienes durables que Estados Unidos.

El hecho de que dd -o sea, el maximo nimero de periodos en los cuales se ajusta el consumo de
bienes durables- sea equivalente a 2 -consistente con un modelo MA(3) tal como se revisé en la
Seccién 3.3.2- permite senalar que el consumo en bienes durables tarda en volver a niveles normales

o en torno a su media hasta dos anos. Tal como se detall6 en la Seccién antes citada, existiran

10Cabe recordar que, segtin lo planteado en la Seccién 4, el modelo que sigue esta hipStesis es un MA(dd+ 1) con
dd el maximo periodo de rezago en el ajuste del consumo en durables.
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individuos que ajustaran su consumo en durables de manera inmediata y otros lo haran maés lento.
Sin embargo, en el agregado, es posible observar, de acuerdo a este modelamiento seleccionado, que
los efectos de un shock en el consumo de bienes durables poseen cierta persistencia que es medible

y, para el caso de Chile, se evidencia una persistencia de dos anos -u ocho trimestres-.

Al observar la serie anual de cambios en consumo durable, que se presenta en la Figura 4, es posible
comprobar este hallazgo. En dos marcadas ocasiones se verifica este ajuste de dos anos ante los
shocks de durables: durante la Crisis Asiatica en 2009 donde, luego del desplome, en 2000 vino una
fuerte recuperacion del nivel de durables, para luego estabilizarse en 2001; y durante el contexto de
la Crisis originada por las hipotecas Sub Prime, donde en 2009 se evidencia un fuerte desplome en
el consumo de durables, recuperandose rapidamente en 2010, y volviendo al nivel promedio de los

ultimos afios en 2011.

Es posible apreciar en la misma Figura, ademas, que la caida en el consumo de durables durante
2009 fue mucho méas pronunciada -en niveles- que lo evidenciado para 1999. Es posible atribuir esta
diferencia al origen de cada shock, el cual fue distinto. La Crisis de finales de la década de 1990
surgi6 en el mercado cambiario, por lo que, en lo que respecta al consumo de durables, su impacto
pudo haber estado asociado a las dificultades en las importaciones de estos bienes y, claramente, su
menor consumo por la inestabilidad econdémica que generé dentro del pais. Por otro lado, la Crisis de
2009 tuvo multiples origenes, dentro de los que se destacan la inestabilidad del mercado del crédito
hipotecario y los instrumentos financieros en general, ademds de una fuerte inflaciéon que afectaba
a los precios de las materias primas. Esto no sélo afect6 el comercio internacional, sino también
tuvo un fuerte impacto sobre los costos y la produccién local, lo que provocé una contraccién de
la oferta de bienes durables y, junto con un debilitamiento del poder adquisitivo de las personas
-a pesar de haberse evidenciado deflaciéon en mayo de 2009-, se creé el ambiente propicio para
un shock mas pronunciado en el consumo de bienes durables. La recuperacién fue rapida por dos
factores: el fuerte impulso fiscal inyectado en el segundo semestre de 2009 que apuntaba a estimular
el consumo, y que permitié contrarrestar los efectos contractivos en PIB de la Crisis; y el efecto
reconstruccién post terremoto y tsunami que afecté a gran parte de Chile a inicios de 2010, lo
cual provocé una necesidad no sélo de recuperar bienes durables perdidos, sino también generé una
oportunidad para expandir ain més el mercado inmobiliario, acompanado de una profundizacién
de los mercados financieros paulatina durante los ultimos anos, que ha permitido a méas personas

acceder al crédito.
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6. Consideraciones Finales

A través de la presente investigacion, se pusieron a prueba cuatro hipdtesis acerca del compor-
tamiento del consumo de bienes durables, buscando su aplicaciéon para el caso de Chile entre los
anos 1981 y 2012, para datos anuales y trimestrales. Los resultados de las estimaciones, asi como
la comparacién del poder predictivo de cada uno de los modelos, mostraron que la hipdtesis de
Caballero (1990b) muestra un mejor ajuste, especificamente, con un modelo MA(3) anual -MA(9)
trimestral-, el cual implicaria que el consumo de bienes durables se ajustaria a sus perturbaciones

transitorias con un rezago de extensiéon maxima de dos anos -ocho trimestres-.

Si bien se logré escoger una forma funcional que permite describir el comportamiento del consumo
durable en Chile bajo ciertas condiciones, este modelo estd lejos de ser el que describa de forma
completa o con mejor ajuste su comportamiento. Sin embargo, una conclusion interesante, luego de
haber revisado la literatura reciente acerca del consumo durable y haber verificado diversas hipotesis
en los datos, es que considerar un periodo de ajuste en los shocks de consumo durable es un supuesto
que posee respaldo empirico para el caso de Chile, toda vez que es posible determinar que dicho
periodo maximo de rezago se extiende a dos anos. Incorporar esta hipdtesis al modelamiento brinda

mayor bondad de ajuste y poder predictivo a los modelos de consumo durable.

Ahora bien, el Ajuste Lento no es el inico supuesto que se debe considerar incorporar. Dado que se
estd tratando con bienes que poseen una cierta vida 1til determinada, que pueden ser reemplazados
por obsolescencia o falla general y que, por lo tanto, no son bienes de uso infinito, es posible
determinar que existe una tasa de depreciacién implicita en las estimaciones de consumo durable
realizadas en esta investigacién, siguiendo a Caballero (1990b). El problema de la formulacién
tedrica de dicha tasa de depreciacién, tal como se revisé en la Seccién 3.3.2, es que no es simple
resolver § en la Ecuacién (26), debido a la poca informacién que se posee acerca de los ponderadores
¢, correspondientes a la proporcién de personas que ajustan sus bienes durables en un rezago de
extension i < dd, tomando como base #¢ = 1. Para futuras investigaciones que pretendan estimar
empiricamente una tasa de depreciacién para los bienes durables, seria deseable asumir o estimar los
ponderadores 6¢. Una estrategia empirica a considerar son los modelos de estado-espacio, estrategia
que intenta implementar Caballero (1990b) pero que consigue perfeccionar en sus trabajos de 1993
y 1994, a través de modelos dindmicos, como el (S, s) planteado en Caballero (1994), en base a los
descubrimientos de Bértola & Caballero (1990).

Una arista adicional a considerar la constituyen las restricciones de liquidez en el consumo, las
cuales reconfiguran las decisiones de asignacién de recursos entre el consumo durable y no durable,
dando prioridad a bienes de subsistencia, los cuales, en su mayoria, pertenecen a la categoria de no

durables -tales como los alimentos- o a servicios -como la energia eléctrica o los servicios sanitarios-
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. Asimismo, las restricciones de liquidez se presentan como una dificultad para el agente en el

1 imposibilitando el endeudamiento

momento de realizar su planificacién intertemporal de consumo
-total o parcial- en momentos donde los ingresos no son suficientes para lograr los niveles de consumo

deseables.

Otro aspecto importante de los bienes durables a considerar para futuros trabajos es la posibilidad
de la existencia de costos de ajuste en el stock de bienes durables, tal como sucede en el caso de la
formacién bruta de capital fijo (inversién). Incorporar este supuesto implica indagar acerca de la
forma en la cual los agentes econémicos enfrentan estos costos de ajuste: siendo altos en casos de
alta variacion en el stock de durables -por lo que realizaran un gasto mas pequeno pero constante en
el tiempo- o con una trayectoria decreciente, donde menos gasto implique mayores costos de ajuste
-lo cual incentivaria un gasto abultado en durables, o lumpy expenditure-. Luego de determinarse el
comportamiento que los agentes tienen respecto de los costos de ajuste en durables, serd necesario
agregar estos costos en el problema de optimizacién, y recalcular una expresién tedrica para el
consumo de bienes durables -en niveles o en diferencias- que pueda ser testeada empiricamente
para verificar si la inclusién de estos costos de ajuste nos otorga o no mayor informacién para

mejorar nuestra comprension tedrica y ajuste empirico respecto del consumo en bienes durables.

Con todo, el interés por comprender las fluctuaciones del consumo durable, tanto en el caso chileno
como en otros paises, ird creciendo en la medida en que estos bienes adquieran mayor relevancia,
proporcién e incidencia sobre el consumo privado y, por ende, sobre el consumo total de la economia.
Esta mayor relevancia ya la ha ido adquiriendo a través de los tltimos anos, y sigue creciendo con
los avances de la tecnologia. Su comportamiento prociclico debe ser observado con detenimiento, y
ha de ser un insumo para el hacedor de politicas publicas, puesto que se pueden realizar medidas
que apunten a evitar un desplome en el consumo de bienes durables durante las fases recesivas
del ciclo econémico, tal como se espera un mayor ahorro de los agentes en las fases de expansién.
Estas expansiones y contracciones, tal como sefiala Fernandez-Coguredo (2004), no pareciesen ser
simétricas, por lo que se debe tomar en cuenta el efecto de las politicas, tanto fiscales -via gasto
publico o tributacién- como monetarias -via tasa de interés- tanto en una direccién como en otra,
para asegurar una politica conjunta que estimule el consumo en periodos de recesién, y de manera
especial, el consumo de bienes durables, tal que esta partida vea reducida su volatilidad que la
caracteriza, otorgando una mayor estabilidad al consumo y permitiendo una sana recuperacién de

la economia.

11 Esto, siguiendo los postulados de las hipétesis del ciclo de vida y del ingreso permanente.
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A. Anexos

A.1. Composicién del PIB
Pais Consumo | Gasto Gob. | Inversién | Export. | Import. | PIB p.c.
Argentina 60,0 15,1 22,6 21,8 19,5 15501
Australia 53,9 17,9 26,7 21,3 19,8 34396
Bolivia 60,9 13,8 19,6 44,1 38,4 4503
Brasil 60,3 20,7 19,7 11,9 12,6 10279
Canada 57 21,4 22,8 31,2 32,4 35716
Chile 60,2 11,8 24,6 38,1 34,7 15251
Finlandia 55,5 24.3 20,9 40,7 41,4 32027
Francia 57,7 24.5 20,6 27 29.8 29819
Japén 60,4 20,6 19,9 15,2 16,1 30660
Malasia 47,5 13 23,6 91,6 75,7 14174
Peru 60,8 9,8 25,5 28,7 24,8 9037
Reino Unido 64,3 22,4 14,9 32,5 34,1 32863
Estados Unidos 71,6 17,3 14,9 14 17,8 42486

Tabla 1: Composicién del PIB. Paises Seleccionados, 2011
Fuente: Banco Mundial. World Development Indicators 2012.
(PIB per capita medido en PPP, ddlares internacionales 2005)
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A.2. Composicién del Consumo para Chile
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Figura 1: Consumo como proporciéon del PIB, Ingreso Disponible y Demanda Interna.

Chile, datos anuales, 1996-2012.

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central de Chile

Coef. | p-value [ R? HQ
Consumo/Ing. Disponible 0,627 | 0,000 | 0,991 | 28,99
Consumo/PIB 0,587 | 0,000 | 0,983 | 29,62
Consumo/Demanda Interna | 0,622 | 0,000 | 0,997 | 27,84

Tabla 2: Regresiones Consumo-Indicadores de Ingresos.
Datos nominales anuales, Chile, 1996-2012
Fuente: Elaboracién propia.
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Figura 2: Componentes del Consumo Privado. Chile, 1996-2012
Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central de Chile
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Figura 3: Consumo Privado y sus componentes, variaciéon porcentual. Chile, 1996-2012
Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central de Chile
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Ano PIB Consumo | Durables | No Durables | Servicios
1997 7.13% 7,27 % 17,45 % 5,48 % 7,35%
1998 4,10 % 5,18% 7.72% 3,40 % 6,52 %
1999 -0,55% -0,54% -22,51% -0,52% 3,51%
2000 5,12% 4,01 % 12,02 % 3,35 % 3,52%
2001 3,27% 2,711 % 1,56 % 1,88 % 3,68%
2002 2,69 % 2,82% 3,63% 1,37 % 4,08 %
2003 3,77 % 4,47 % 13,46 % 4,14 % 3,48 %
2004 7,02 % 8,42 % 27,86 % 8,06 % 5,89 %
2005 6,18 % 8,45 % 24,47 % 6,18 % 7,91 %
2006 5,69 % 7,78 % 23,93 % 7,13% 5,50 %
2007 5,16 % 7,65 % 14,00 % 5,57 % 8,26 %
2008 3,29 % 5,18% 7.52% 3,33% 6,34 %
2009 -1,04% -0,79% -16,16 % -0,80 % 2,15%
2010 5,76 % 10,82 % 39,01 % 8,85 % 8,19%
2011 5,85 % 8,87 % 23,51 % 7,42 % 7,33%
2012 5,56 % 6,07 % 12,79 % 4,95 % 5,64 %
[ Desv.Est. [ 24% [ 33% | 156% | 2,9% | 20% |

Tabla 3: PIB, Consumo y sus componentes, variacién porcentual anual. Chile, 1997-2012

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central de Chile

Ano | Consumo | Durables | No Durables | Servicios
1997 7.27% 57,62 % 18,09 % 24,29 %
1998 5,18% 43,75 % 19,28 % 36,97 %
1999 -0,54% 115,33 % 2,66 % -18,00 %
2000 4,01 % 63,63 % 17,74 % 18,64 %
2001 2,711 % 21,94 % 26,37 % 51,70 %
2002 2,82% 39,98 % 15,12 % 44,90 %
2003 4,47 % 63,85 % 19,64 % 16,51 %
2004 8,42 % 66,62 % 19,28 % 14,09 %
2005 8,45 % 63,45 % 16,02 % 20,52 %
2006 7,78 % 65,45 % 19,51 % 15,04 %
2007 7,65 % 50,31 % 20,02 % 29,68 %
2008 5,18% 43,74 % 19,36 % 36,90 %
2009 -0,79% 109,11 % 5,39 % -14,50 %
2010 10,82 % 69,60 % 15,80 % 14,61 %
2011 8,87% 61,44 % 19,40 % 19,16 %
2012 6,07 % 54,70 % 21,18 % 24,12 %

Tabla 4: Incidencia de componentes sobre el Consumo Privado.
Datos reales anuales, porcentaje de incidencia. Chile, 1997-2012.
Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central de Chile.
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A.3.

Consumo Durable en Chile
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Figura 4: Consumo Durable, Primera Diferencia. Chile, 1982-2012
Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central de Chile
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A 4.

Modelos Trimestrales

Dependent Variable: CDUR_DT

Method: Least Squares

Date: 07/11/13 Time: 23:22

Sample (adjusted): 1981Q2 2013Q1

Included observations: 128 after adjustments

Convergence achieved after 4 iterations

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 5,0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.818,96 1.989,153 0,91444 0,3622
AR(1) -0,611698 0,057791 -10,5847 0,0000
R-squared 0,356542 Mean dependent var  1.356,21
Adjusted R-squared 0,351435 S.D. dependent var ~ 64938,05
S.E. of regression 52296,90 Akaike info criterion  24,58276
Sum squared resid 3.45E+11 Schwarz criterion 24,62733
Log likelihood -1.571,297 Hannan-Quinn criter. 24,60087
F-statistic 69,81699 Durbin-Watson stat 2,12408
Prob(F-statistic) 0,00000
Inverted AR Roots -.61

Tabla 5: Resultados Estimacién AR(1) - Consumo Durable Trimestral
Test de Hipdtesis Camino Aleatorio

HQ R2 F
MA(1) | 25,065 0,660 258,06%
MA(2) | 24,467 0,821 292,59%
MA(3) | 24,437 0,829 206,52*
MA(4) | 24,390 0,840 167,50*
MA(5) | 23872 0,006 246,23*
MA(6) | 23,859 0,909 212,11*
MA(T) | 23,834 0,913 190,23*
(8)

23,982 0,900 144,26*
MA(9) | 23,535 0,937 211,63*
MA(10) | 24,519 0,835 65,124*
Significancia al: * : 1% ;1 : 5% ;1 : 10%

Tabla 6: Estadisticos Modelos MA - Consumo Durable Trimestral
Test de Hipdtesis Ruido Blanco, MA(1) y MA(dd+1).



(T+PP)VIN £ (1)VIN ‘ooue[g opmy stsojodrpf op 489,
[RIISOWILLT, 9[qRIN(] OWNSUo)) - YN esoruowrsiedisen) UORUWIISH SOPRINSIY :), B[R],

%O0T L%yl e euedYIUIIG

780" 68T°0 ¥82'0- 10L9°0 G0Z0- 90¢°0- €90-  1089°0 6650 060°0- 1985°0-
990°T- 89,0  6€S°T  ITOL0- SEF'0  4CSS'T- 4890°C %CF6'0- 4GLL'0  4€T9°'T-
68¢°0- «8€6°0  ITTF'0-  SIT'0  4818°0- «CPE'T 46860~ 486E°0 %L06°0-
8760~ L60°0  «TLG°0  480C°T- 46937  4GGG'0-  489L°0 «¥6S°T-
£G6°0- «C0L'0  %TOV'T-  488T'T  4G6G°0- 4€E6°0 %689°T-
180°T- «008°0-  «PSET  498€°0- 2500  4€6C'T-
98¢°0- 1207 4289°0-  910°0  4918°0-
LL6°0" TLIE0-  48€E'T 48661~
0L6°0- %060 x09L°T-
8160~ £8L6°0-
00 IR O 2 0 2 A R 0 A A s R4




A ANEXOS 35

A.5. Modelos Anuales

Dependent Variable: CDUR_DT

Method: Least Squares

Date: 07/11/13 Time: 23:22

Sample (adjusted): 1982 2012

Included observations: 31 after adjustments

Convergence achieved after 4 iterations

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 4,0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -21.615,97 31.819,320 -0,679335 0,5023
AR(1) -0,071416 0,038231 -1,8680 0,0719
R-squared 0,005078 Mean dependent var -21.505,4
Adjusted R-squared -0,029229 S.D. dependent var 202499,7
S.E. of regression 205437,90 Akaike info criterion 27,36602
Sum squared resid 1.22E+12 Schwarz criterion 27 45853
Log likelihood -422,173 Hannan-Quinn criter. 27 39617
F-statistic 0,14802 Durbin-Watson stat 2,00735
Prob(F-statistic) 0,70324
Inverted AR Roots -.07

Tabla 8: Resultados Estimacién AR(1) - Consumo Durable Anual
Test de Hipdtesis Camino Aleatorio

HQ R2 i
MA(1) | 26,656 0,770 101,68%
MA(2) | 26,627 0,787 56,330*
MA(3) | 26,641 0,793 39,242*
MA(4) | 27,634 0,463 7,4778*
MA(5) | 27,745 0424 5,4186*
MA(6) | 26,509 0,839 27,077*
MA(7) | 26,345 0,868 29,292*
(8)

26,189 0,891 31,743*
MA(9) | 26,267 0,886 26,988*
MA(10) | 26,246 0,892 25,788*
Significancia al: * : 1% ;1 : 5% ;1 : 10%

Tabla 9: Estadisticos Modelos MA - Consumo Durable Anual
Test de Hipdtesis Ruido Blanco, MA(1) y MA(dd+1).
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A.6. Proyecciones
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Figura 5: Valores Predichos Modelos Trimestrales
Procesos MA(1), MA(3), MA(5) y MA(9)
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Figura 6: Valores Predichos Modelos Anuales
Procesos MA(2), MA(3), MA(8) y MA(9)
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Anuales MA(2) MA(3) MA(8) MA(9)
ECM || 16.888.249.578 15.827.568.537  40.715.259.587 6.751.285.092
Trimestrales MA(1) MA(3) MA(5) MA(9)
ECM || 4.280.812.099 2.175.975.039 1.176.432.565 761.226.523

Tabla 11: Error Cuadratico Medio Modelos Seleccionados
Casos Anuales y Trimestrales
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Datos y Programacion

Los archivos de datos y el archivo con la programacién realizada en el software EViews se encuentra
adjunta al presente documento en formato digital.
= Datos anuales de PIB, Demanda Interna, Ingreso Disponible, Consumo y sus componentes.
= Datos trimestrales de Consumo Durable.
= Datos anuales de Consumo Durable.

= Programacion en EViews.



consumo

		Periodo		ctotal		cndur		cserv		pib		inbd		dda

		Mar.1996		4,697,056		2,354,262		1,979,605		7,820,979		7,597,987		7,753,089

		Jun.1996		4,985,632		2,316,327		2,257,862		7,958,402		7,736,792		7,936,007

		Sep.1996		4,993,493		2,304,920		2,295,493		7,868,034		7,693,261		8,095,215

		Dec.1996		5,466,954		2,627,528		2,389,348		8,402,238		8,198,427		8,740,507

		Mar.1997		5,160,148		2,496,478		2,292,922		8,575,531		8,463,055		8,306,536

		Jun.1997		5,515,832		2,452,870		2,609,381		8,873,926		8,672,973		8,920,975

		Sep.1997		5,653,747		2,517,896		2,642,594		8,785,597		8,605,387		9,120,836

		Dec.1997		6,238,848		2,950,902		2,701,306		9,358,591		8,974,519		9,956,237

		Mar.1998		5,855,625		2,777,438		2,582,387		9,364,271		9,224,555		9,643,186

		Jun.1998		6,186,139		2,714,685		2,881,656		9,540,269		9,350,074		9,835,709

		Sep.1998		6,059,709		2,682,347		2,862,075		9,263,987		9,152,926		9,754,563

		Dec.1998		6,347,098		3,008,926		2,861,352		9,374,364		9,179,194		9,528,326

		Mar.1999		5,778,512		2,731,760		2,668,181		9,275,919		9,129,888		8,958,275

		Jun.1999		6,022,046		2,654,632		2,959,332		9,361,494		9,106,293		9,051,041

		Sep.1999		6,171,361		2,753,611		3,020,686		9,419,252		9,262,129		9,364,057

		Dec.1999		6,860,165		3,259,724		3,125,760		10,249,982		10,036,448		10,079,506

		Mar.2000		6,334,378		3,023,248		2,891,710		10,297,571		10,234,598		9,882,401

		Jun.2000		6,635,359		2,915,262		3,230,415		10,322,275		10,088,472		10,186,662

		Sep.2000		6,742,366		3,000,440		3,272,869		10,392,937		10,134,988		10,267,880

		Dec.2000		7,317,908		3,455,190		3,339,379		11,082,207		10,445,608		10,997,209

		Mar.2001		6,765,917		3,196,167		3,123,783		11,012,584		10,682,497		10,709,354

		Jun.2001		7,184,160		3,128,832		3,519,833		11,275,626		10,926,703		10,946,681

		Sep.2001		7,245,253		3,208,145		3,536,111		11,096,119		10,861,154		11,176,467

		Dec.2001		7,815,224		3,638,175		3,629,204		11,903,616		11,575,280		11,687,283

		Mar.2002		7,166,615		3,327,684		3,377,281		11,688,145		11,387,709		11,223,484

		Jun.2002		7,533,595		3,206,310		3,791,688		11,848,521		11,493,092		11,444,178

		Sep.2002		7,729,729		3,309,836		3,889,338		11,930,779		11,591,068		12,063,839

		Dec.2002		8,272,013		3,805,328		3,863,773		12,861,471		12,379,223		12,490,434

		Mar.2003		7,714,243		3,517,191		3,674,621		12,760,822		12,341,352		12,157,595

		Jun.2003		8,137,074		3,473,033		4,083,273		12,977,230		12,408,723		12,606,879

		Sep.2003		8,232,262		3,553,476		4,102,812		12,947,906		12,295,679		12,558,083

		Dec.2003		8,849,721		4,019,163		4,165,064		13,957,516		12,982,454		13,255,552

		Mar.2004		8,208,155		3,728,731		3,896,095		14,007,348		13,379,648		12,691,083

		Jun.2004		8,784,432		3,684,693		4,401,987		14,651,265		13,672,776		13,251,445

		Sep.2004		9,079,410		3,851,571		4,543,306		15,276,019		14,050,906		13,943,741

		Dec.2004		9,882,443		4,377,173		4,663,391		16,611,893		15,343,300		15,008,310

		Mar.2005		9,224,814		4,039,814		4,461,958		16,210,845		15,192,523		14,785,932

		Jun.2005		9,892,246		4,044,979		4,982,945		16,722,670		15,676,773		15,375,357

		Sep.2005		10,343,573		4,342,873		5,101,538		17,275,602		16,028,804		16,029,254

		Dec.2005		11,138,736		4,930,527		5,201,167		18,673,650		17,243,758		16,874,755

		Mar.2006		10,366,660		4,508,570		4,979,256		19,060,844		16,884,216		16,540,282

		Jun.2006		10,971,369		4,518,689		5,448,706		20,299,884		18,272,728		17,191,337

		Sep.2006		11,505,604		4,844,109		5,608,654		20,927,256		18,834,272		17,453,122

		Dec.2006		12,302,226		5,335,101		5,696,878		21,730,187		20,125,162		19,121,134

		Mar.2007		11,523,668		4,930,881		5,556,386		21,745,159		19,670,019		18,175,780

		Jun.2007		12,215,439		4,955,274		6,116,906		22,485,804		19,945,753		18,750,146

		Sep.2007		12,786,875		5,364,576		6,280,727		22,191,406		20,491,063		19,636,869

		Dec.2007		13,944,105		6,065,544		6,449,587		24,006,402		22,130,502		21,871,868

		Mar.2008		13,022,947		5,579,627		6,263,199		24,097,982		21,978,206		21,382,744

		Jun.2008		13,941,266		5,756,117		6,860,763		23,862,356		22,300,307		22,722,179

		Sep.2008		14,566,062		6,212,984		7,067,748		22,419,753		21,659,498		23,397,180

		Dec.2008		15,551,633		6,899,313		7,228,380		23,467,841		22,687,481		24,495,159

		Mar.2009		13,611,005		6,030,075		6,605,704		22,794,325		22,028,672		21,480,884

		Jun.2009		13,856,406		5,648,666		7,194,483		23,342,366		22,358,545		21,344,154

		Sep.2009		14,392,720		5,999,619		7,339,314		23,665,711		22,257,936		22,088,292

		Dec.2009		15,497,712		6,659,397		7,496,863		26,641,359		24,468,474		24,226,386

		Mar.2010		14,570,414		6,289,260		7,120,809		25,533,711		24,746,905		23,593,882

		Jun.2010		15,993,159		6,403,087		8,081,430		26,816,248		25,843,026		25,392,115

		Sep.2010		16,795,502		6,856,558		8,440,117		27,980,122		26,170,779		26,473,541

		Dec.2010		18,163,731		7,541,201		8,693,820		30,677,804		29,092,898		28,556,486

		Mar.2011		17,165,177		7,180,042		8,328,083		29,981,341		28,496,787		28,043,999

		Jun.2011		18,134,448		7,254,712		9,096,612		29,548,486		28,365,818		28,253,884

		Sep.2011		18,892,193		7,781,797		9,290,251		29,408,989		28,257,472		29,678,213

		Dec.2011		20,213,424		8,484,594		9,524,134		32,553,881		30,968,714		31,534,137

		Mar.2012		18,844,992		7,953,217		9,013,923		31,571,142		30,280,233		30,334,845

		Jun.2012		19,937,919		8,046,117		9,899,195		31,879,500		30,647,452		31,442,890

		Sep.2012		20,641,412		8,489,832		10,099,299		31,900,994		30,872,985		33,214,574

		Dec.2012		22,207,815		9,299,496		10,396,819		35,175,257		33,690,912		35,063,066

		Mar.2013		20,365,574		8,653,509		9,587,131		33,819,242		32,756,906		33,555,741






consumo

		Periodo		cdur

		Mar.1981		124,975

		Jun.1981		131,016

		Sep.1981		137,102

		Dec.1981		140,952

		Mar.1982		141,137

		Jun.1982		142,864

		Sep.1982		143,078

		Dec.1982		143,081

		Mar.1983		142,154

		Jun.1983		141,384

		Sep.1983		140,629

		Dec.1983		140,099

		Mar.1984		139,143

		Jun.1984		138,541

		Sep.1984		138,749

		Dec.1984		138,959

		Mar.1985		137,666

		Jun.1985		137,516

		Sep.1985		137,111

		Dec.1985		137,215

		Mar.1986		136,221

		Jun.1986		137,319

		Sep.1986		137,837

		Dec.1986		138,842

		Mar.1987		139,839

		Jun.1987		141,476

		Sep.1987		143,519

		Dec.1987		145,970

		Mar.1988		148,064

		Jun.1988		150,495

		Sep.1988		154,149

		Dec.1988		157,784

		Mar.1989		161,948

		Jun.1989		166,980

		Sep.1989		172,913

		Dec.1989		178,626

		Mar.1990		182,961

		Jun.1990		186,204

		Sep.1990		189,463

		Dec.1990		192,937

		Mar.1991		196,100

		Jun.1991		201,220

		Sep.1991		206,811

		Dec.1991		214,663

		Mar.1992		221,660

		Jun.1992		229,185

		Sep.1992		238,438

		Dec.1992		250,227

		Mar.1993		259,555

		Jun.1993		266,646

		Sep.1993		274,709

		Dec.1993		283,251

		Mar.1994		289,378

		Jun.1994		296,449

		Sep.1994		302,863

		Dec.1994		311,676

		Mar.1995		320,738

		Jun.1995		330,287

		Sep.1995		342,211

		Dec.1995		357,903

		Mar.1996		369,918

		Jun.1996		419,537

		Sep.1996		399,268

		Dec.1996		455,797

		Mar.1997		376,419

		Jun.1997		461,897

		Sep.1997		499,805

		Dec.1997		593,298

		Mar.1998		500,103

		Jun.1998		594,576

		Sep.1998		514,320

		Dec.1998		471,527

		Mar.1999		368,456

		Jun.1999		397,377

		Sep.1999		388,981

		Dec.1999		457,362

		Mar.2000		399,496

		Jun.2000		469,355

		Sep.2000		444,579

		Dec.2000		492,568

		Mar.2001		411,467

		Jun.2001		487,927

		Sep.2001		443,660

		Dec.2001		491,158

		Mar.2002		412,419

		Jun.2002		479,465

		Sep.2002		474,189

		Dec.2002		534,788

		Mar.2003		467,204

		Jun.2003		532,493

		Sep.2003		535,864

		Dec.2003		621,202

		Mar.2004		562,316

		Jun.2004		686,424

		Sep.2004		687,783

		Dec.2004		821,049

		Mar.2005		699,874

		Jun.2005		825,763

		Sep.2005		868,436

		Dec.2005		1,038,271

		Mar.2006		900,577

		Jun.2006		1,057,848

		Sep.2006		1,061,050

		Dec.2006		1,234,276

		Mar.2007		1,053,666

		Jun.2007		1,183,086

		Sep.2007		1,171,629

		Dec.2007		1,440,808

		Mar.2008		1,213,635

		Jun.2008		1,369,369

		Sep.2008		1,285,685

		Dec.2008		1,345,088

		Mar.2009		964,795

		Jun.2009		1,023,108

		Sep.2009		1,060,410

		Dec.2009		1,323,066

		Mar.2010		1,143,506

		Jun.2010		1,509,109

		Sep.2010		1,497,982

		Dec.2010		1,925,861

		Mar.2011		1,643,184

		Jun.2011		1,805,352

		Sep.2011		1,825,725

		Dec.2011		2,230,565

		Mar.2012		1,872,077

		Jun.2012		2,012,509

		Sep.2012		2,034,709

		Dec.2012		2,545,272

		Mar.2013		2,172,035






consumo

		Periodo		cdur

		1981		534,046

		1982		570,160

		1983		564,266

		1984		555,392

		1985		549,508

		1986		550,219

		1987		570,805

		1988		610,492

		1989		680,467

		1990		751,565

		1991		818,793

		1992		939,509

		1993		1,084,160

		1994		1,200,366

		1995		1,351,139

		1996		1,644,520

		1997		1,931,419

		1998		2,080,526

		1999		1,612,177

		2000		1,805,998

		2001		1,834,213

		2002		1,900,861

		2003		2,156,763

		2004		2,757,573

		2005		3,432,344

		2006		4,253,751

		2007		4,849,190

		2008		5,213,778

		2009		4,371,379

		2010		6,076,458

		2011		7,504,827

		2012		8,464,566






' Ev 7



'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''



' Importar archivos desde Excel

cd "C:\Users\Anibal Toro\Dropbox\ECO550 - Seminario de Titulo\05 Modelo"

workfile tesis q 1981q1 2013q1

pagecreate(page="general") q 1996:1 2013:1

read(b2,s=consumo) "data.xls" 6



'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''



' Crear series a utilizar

series d_cndur=cndur-cndur(-1)

series d_cserv=cserv-cserv(-1)

series d_ctotal=ctotal-ctotal(-1)



'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''



' Ecuación keynesiana de consumo - distintas formulaciones

equation keynesinbd.ls(cov=hac) ctotal=C(1)+C(2)*inbd

equation keynesdda.ls(cov=hac) ctotal=C(1)+C(2)*dda

equation keynespib.ls(cov=hac) ctotal=C(1)+C(2)*pib



'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''

 'Detrending de las series usando X12

' El comando @trend se usa para crear, artificialmente, una tendencia creciente a partir de una fecha, por lo que no nos sirve para lo que queremos usar.



ctotal.tramoseats(save=trd)

series ctotal_dt=ctotal-ctotal_trd

cndur.tramoseats(save=trd)

series cndur_dt=cndur-cndur_trd

cserv.tramoseats(save=trd)

series cserv_dt=cserv-cserv_trd



' Series de cambios



series d_ctotal_dt=ctotal_dt-ctotal_dt(-1)

series d_cndur_dt=cndur_dt-cndur_dt(-1)

series d_cserv_dt=cserv_dt-cserv_dt(-1)



'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''



pagecreate(page="durables") q 1981:1 2013:1

read(b2,s=consumo) "durables.xls" 1



' Crear serie de cambio

series d_cdur=cdur-cdur(-1)



' Detrending de la serie

cdur.tramoseats(save=trd)

series cdur_dt=cdur-cdur_trd



' Series de cambio

series d_cdur_dt=cdur_dt-cdur_dt(-1)



''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''

' MODELOS A TESTEAR



' 1. Random walk

equation randomdur.ls(cov=hac) cdur_dt c AR(1)



' 2. ¿Ruido blanco o MA(1)? - Ajuste Instantáneo, Caballero(1990b)

equation madur.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1)



' 3. MA(dd+1) - Modelo de Ajuste Lento, Caballero (1990b)

equation cmadur.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1)

equation cmadur2.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2)

equation cmadur3.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3)

equation cmadur4.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4)

equation cmadur5.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5)

equation cmadur6.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6)

equation cmadur7.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6) MA(7)

equation cmadur8.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6) MA(7) MA(8)

equation cmadur9.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6) MA(7) MA(8) MA(9)

equation cmadur10.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6) MA(7) MA(8) MA(9) MA(10)



matrix(10,3) ccrit

ccrit(1,1) = cmadur.@aic

ccrit(1,2) = cmadur.@schwarz

ccrit(1,3) = cmadur.@hq

ccrit(2,1) = cmadur2.@aic

ccrit(2,2) = cmadur2.@schwarz

ccrit(2,3) = cmadur2.@hq

ccrit(3,1) = cmadur3.@aic

ccrit(3,2) = cmadur3.@schwarz

ccrit(3,3) = cmadur3.@hq

ccrit(4,1) = cmadur4.@aic

ccrit(4,2) = cmadur4.@schwarz

ccrit(4,3) = cmadur4.@hq

ccrit(5,1) = cmadur5.@aic

ccrit(5,2) = cmadur5.@schwarz

ccrit(5,3) = cmadur5.@hq

ccrit(6,1) = cmadur6.@aic

ccrit(6,2) = cmadur6.@schwarz

ccrit(6,3) = cmadur6.@hq

ccrit(7,1) = cmadur7.@aic

ccrit(7,2) = cmadur7.@schwarz

ccrit(7,3) = cmadur7.@hq

ccrit(8,1) = cmadur8.@aic

ccrit(8,2) = cmadur8.@schwarz

ccrit(8,3) = cmadur8.@hq

ccrit(9,1) = cmadur9.@aic

ccrit(9,2) = cmadur9.@schwarz

ccrit(9,3) = cmadur9.@hq

ccrit(10,1) = cmadur10.@aic

ccrit(10,2) = cmadur10.@schwarz

ccrit(10,3) = cmadur10.@hq



matrix (10,10) matrimestral



matrimestral(1,1)=cmadur.@coefs(2)

matrimestral(2,1)=cmadur2.@coefs(2)

matrimestral(2,2)=cmadur2.@coefs(3)

matrimestral(3,1)=cmadur3.@coefs(2)

matrimestral(3,2)=cmadur3.@coefs(3)

matrimestral(3,3)=cmadur3.@coefs(4)

matrimestral(4,1)=cmadur4.@coefs(2)

matrimestral(4,2)=cmadur4.@coefs(3)

matrimestral(4,3)=cmadur4.@coefs(4)

matrimestral(4,4)=cmadur4.@coefs(5)

matrimestral(5,1)=cmadur5.@coefs(2)

matrimestral(5,2)=cmadur5.@coefs(3)

matrimestral(5,3)=cmadur5.@coefs(4)

matrimestral(5,4)=cmadur5.@coefs(5)

matrimestral(5,5)=cmadur5.@coefs(6)

matrimestral(6,1)=cmadur6.@coefs(2)

matrimestral(6,2)=cmadur6.@coefs(3)

matrimestral(6,3)=cmadur6.@coefs(4)

matrimestral(6,4)=cmadur6.@coefs(5)

matrimestral(6,5)=cmadur6.@coefs(6)

matrimestral(6,6)=cmadur6.@coefs(7)

matrimestral(7,1)=cmadur7.@coefs(2)

matrimestral(7,2)=cmadur7.@coefs(3)

matrimestral(7,3)=cmadur7.@coefs(4)

matrimestral(7,4)=cmadur7.@coefs(5)

matrimestral(7,5)=cmadur7.@coefs(6)

matrimestral(7,6)=cmadur7.@coefs(7)

matrimestral(7,7)=cmadur7.@coefs(8)

matrimestral(8,1)=cmadur8.@coefs(2)

matrimestral(8,2)=cmadur8.@coefs(3)

matrimestral(8,3)=cmadur8.@coefs(4)

matrimestral(8,4)=cmadur8.@coefs(5)

matrimestral(8,5)=cmadur8.@coefs(6)

matrimestral(8,6)=cmadur8.@coefs(7)

matrimestral(8,7)=cmadur8.@coefs(8)

matrimestral(8,8)=cmadur8.@coefs(9)

matrimestral(9,1)=cmadur9.@coefs(2)

matrimestral(9,2)=cmadur9.@coefs(3)

matrimestral(9,3)=cmadur9.@coefs(4)

matrimestral(9,4)=cmadur9.@coefs(5)

matrimestral(9,5)=cmadur9.@coefs(6)

matrimestral(9,6)=cmadur9.@coefs(7)

matrimestral(9,7)=cmadur9.@coefs(8)

matrimestral(9,8)=cmadur9.@coefs(9)

matrimestral(9,9)=cmadur9.@coefs(10)

matrimestral(10,1)=cmadur10.@coefs(2)

matrimestral(10,2)=cmadur10.@coefs(3)

matrimestral(10,3)=cmadur10.@coefs(4)

matrimestral(10,4)=cmadur10.@coefs(5)

matrimestral(10,5)=cmadur10.@coefs(6)

matrimestral(10,6)=cmadur10.@coefs(7)

matrimestral(10,7)=cmadur10.@coefs(8)

matrimestral(10,8)=cmadur10.@coefs(9)

matrimestral(10,9)=cmadur10.@coefs(10)

matrimestral(10,10)=cmadur10.@coefs(11)



'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''



' FORECASTING



' 1. Ajuste Instantáneo

madur.fit d_cdur_dt_ma

graph ma1.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma

ma1.name(1) Original

ma1.name(2) Proyección MA(1)



' 2. Ajuste Lento:



' MA(3)

cmadur3.fit d_cdur_dt_ma3

graph ma3.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma3

ma3.name(1) Original

ma3.name(2) Proyección MA(3)



' MA(5)

cmadur5.fit d_cdur_dt_ma5

graph ma5.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma5

ma5.name(1) Original

ma5.name(2) Proyección MA(5)



' MA(9)

cmadur9.fit d_cdur_dt_ma9

graph ma9.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma9

ma9.name(1) Original

ma9.name(2) Proyección MA(9)



' Gráfico



graph trimestral.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma d_cdur_dt_ma3 d_cdur_dt_ma5 d_cdur_dt_ma9

trimestral.name(1) Original

trimestral.name(2) Proyección MA(1)

trimestral.name(3) Proyección MA(3)

trimestral.name(4) Proyección MA(5)

trimestral.name(5) Proyección MA(9)



' Errores

series e_ma1=d_cdur_dt-d_cdur_dt_ma

series e_ma3=d_cdur_dt-d_cdur_dt_ma3

series e_ma5=d_cdur_dt-d_cdur_dt_ma5

series e_ma9=d_cdur_dt-d_cdur_dt_ma9







'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''



pagecreate(page="anual") a 1981 2012

read(b2,s=consumo) "anual.xls" 1



' Crear serie de cambio

series d_cdur=cdur-cdur(-1)



' Detrending de la serie

cdur.tramoseats(save=trd)

series cdur_dt=cdur-cdur_trd



' Series de cambio

series d_cdur_dt=cdur_dt-cdur_dt(-1)



''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''

' MODELOS A TESTEAR



' 1. Random walk

equation randomdur.ls(cov=hac) cdur_dt c AR(1)



' 2. ¿Ruido blanco o MA(1)? - Ajuste Instantáneo, Caballero(1990b)

equation madur.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1)



' 3. MA(dd+1) - Modelo de Ajuste Lento, Caballero (1990b)

equation cmadur.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1)

equation cmadur2.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2)

equation cmadur3.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3)

equation cmadur4.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4)

equation cmadur5.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5)

equation cmadur6.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6)

equation cmadur7.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6) MA(7)

equation cmadur8.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6) MA(7) MA(8)

equation cmadur9.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6) MA(7) MA(8) MA(9)

equation cmadur10.ls(cov=hac) d_cdur_dt c MA(1) MA(2) MA(3) MA(4) MA(5) MA(6) MA(7) MA(8) MA(9) MA(10)



matrix(10,3) ccrit

ccrit(1,1) = cmadur.@aic

ccrit(1,2) = cmadur.@schwarz

ccrit(1,3) = cmadur.@hq

ccrit(2,1) = cmadur2.@aic

ccrit(2,2) = cmadur2.@schwarz

ccrit(2,3) = cmadur2.@hq

ccrit(3,1) = cmadur3.@aic

ccrit(3,2) = cmadur3.@schwarz

ccrit(3,3) = cmadur3.@hq

ccrit(4,1) = cmadur4.@aic

ccrit(4,2) = cmadur4.@schwarz

ccrit(4,3) = cmadur4.@hq

ccrit(5,1) = cmadur5.@aic

ccrit(5,2) = cmadur5.@schwarz

ccrit(5,3) = cmadur5.@hq

ccrit(6,1) = cmadur6.@aic

ccrit(6,2) = cmadur6.@schwarz

ccrit(6,3) = cmadur6.@hq

ccrit(7,1) = cmadur7.@aic

ccrit(7,2) = cmadur7.@schwarz

ccrit(7,3) = cmadur7.@hq

ccrit(8,1) = cmadur8.@aic

ccrit(8,2) = cmadur8.@schwarz

ccrit(8,3) = cmadur8.@hq

ccrit(9,1) = cmadur9.@aic

ccrit(9,2) = cmadur9.@schwarz

ccrit(9,3) = cmadur9.@hq

ccrit(10,1) = cmadur10.@aic

ccrit(10,2) = cmadur10.@schwarz

ccrit(10,3) = cmadur10.@hq





matrix (10,10) maanual



maanual(1,1)=cmadur.@coefs(2)

maanual(2,1)=cmadur2.@coefs(2)

maanual(2,2)=cmadur2.@coefs(3)

maanual(3,1)=cmadur3.@coefs(2)

maanual(3,2)=cmadur3.@coefs(3)

maanual(3,3)=cmadur3.@coefs(4)

maanual(4,1)=cmadur4.@coefs(2)

maanual(4,2)=cmadur4.@coefs(3)

maanual(4,3)=cmadur4.@coefs(4)

maanual(4,4)=cmadur4.@coefs(5)

maanual(5,1)=cmadur5.@coefs(2)

maanual(5,2)=cmadur5.@coefs(3)

maanual(5,3)=cmadur5.@coefs(4)

maanual(5,4)=cmadur5.@coefs(5)

maanual(5,5)=cmadur5.@coefs(6)

maanual(6,1)=cmadur6.@coefs(2)

maanual(6,2)=cmadur6.@coefs(3)

maanual(6,3)=cmadur6.@coefs(4)

maanual(6,4)=cmadur6.@coefs(5)

maanual(6,5)=cmadur6.@coefs(6)

maanual(6,6)=cmadur6.@coefs(7)

maanual(7,1)=cmadur7.@coefs(2)

maanual(7,2)=cmadur7.@coefs(3)

maanual(7,3)=cmadur7.@coefs(4)

maanual(7,4)=cmadur7.@coefs(5)

maanual(7,5)=cmadur7.@coefs(6)

maanual(7,6)=cmadur7.@coefs(7)

maanual(7,7)=cmadur7.@coefs(8)

maanual(8,1)=cmadur8.@coefs(2)

maanual(8,2)=cmadur8.@coefs(3)

maanual(8,3)=cmadur8.@coefs(4)

maanual(8,4)=cmadur8.@coefs(5)

maanual(8,5)=cmadur8.@coefs(6)

maanual(8,6)=cmadur8.@coefs(7)

maanual(8,7)=cmadur8.@coefs(8)

maanual(8,8)=cmadur8.@coefs(9)

maanual(9,1)=cmadur9.@coefs(2)

maanual(9,2)=cmadur9.@coefs(3)

maanual(9,3)=cmadur9.@coefs(4)

maanual(9,4)=cmadur9.@coefs(5)

maanual(9,5)=cmadur9.@coefs(6)

maanual(9,6)=cmadur9.@coefs(7)

maanual(9,7)=cmadur9.@coefs(8)

maanual(9,8)=cmadur9.@coefs(9)

maanual(9,9)=cmadur9.@coefs(10)

maanual(10,1)=cmadur10.@coefs(2)

maanual(10,2)=cmadur10.@coefs(3)

maanual(10,3)=cmadur10.@coefs(4)

maanual(10,4)=cmadur10.@coefs(5)

maanual(10,5)=cmadur10.@coefs(6)

maanual(10,6)=cmadur10.@coefs(7)

maanual(10,7)=cmadur10.@coefs(8)

maanual(10,8)=cmadur10.@coefs(9)

maanual(10,9)=cmadur10.@coefs(10)

maanual(10,10)=cmadur10.@coefs(11)





'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''



' FORECASTING



' 1. Ajuste Lento:



' MA(2)

cmadur2.fit d_cdur_dt_ma2

graph ma2.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma2

ma2.name(1) Original

ma2.name(2) Proyección MA(2)



' MA(3)

cmadur3.fit d_cdur_dt_ma3

graph ma3.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma3

ma3.name(1) Original

ma3.name(2) Proyección MA(3)



' MA(8)

cmadur5.fit d_cdur_dt_ma8

graph ma8.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma8

ma8.name(1) Original

ma8.name(2) Proyección MA(8)



' MA(9)

cmadur9.fit d_cdur_dt_ma9

graph ma9.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma9

ma9.name(1) Original

ma9.name(2) Proyección MA(9)



' Gráfico



graph anual.line d_cdur_dt d_cdur_dt_ma2 d_cdur_dt_ma3 d_cdur_dt_ma8 d_cdur_dt_ma9

anual.name(1) Original

anual.name(2) Proyección MA(2)

anual.name(3) Proyección MA(3)

anual.name(4) Proyección MA(8)

anual.name(5) Proyección MA(9)



' Errores

series e_ma2=d_cdur_dt-d_cdur_dt_ma2

series e_ma3=d_cdur_dt-d_cdur_dt_ma3

series e_ma8=d_cdur_dt-d_cdur_dt_ma8

series e_ma9=d_cdur_dt-d_cdur_dt_ma9







'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''





save tesis
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