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p = 5 m = 8 -2.791 -59.466 4.221 5289.837

(0.4210) (0.2560) (0.4310) (0.7080)

m = 9 -3.565 -138.021 5.002 5369.011

(0.4080) (0.1740) (0.4940) (0.5700)

m = 10 -3.661 -153.623 4.597 5548.085

(0.3480) (0.1370) (0.4160) (0.5770)

p = 0 m = 8 -6.142 º -53.649 7.189 ** 2006.201 ***

(0.0990) (0.1190) (0.9710) (0.9910)

m = 9 -5.575 -51.271 6.521 * 2298.907 **

(0.3130) (0.2850) (0.9440) (0.9770)

m = 10 -5.536 -51.285 5.844 2373.139 **

(0.4520) (0.3820) (0.8840) (0.9600)

p = 1 m = 7 -8.140 ººº -151.986 ººº 8.822 *** 65.809

(0.0000) (0.0090) (0.9990) (0.1900)

m = 8 -8.376 ººº -163.933 ººº 8.286 *** 66.378 º

(0.0000) (0.0000) (1.0000) (0.0890)

m = 9 -8.327 ººº -165.632 ººº 7.384 *** 79.990 º

(0.0000) (0.0000) (0.9980) (0.0710)

p: Número de rezagos incluidos en la ecuación auxiliar (determinado por el criterio AIC).

m: Orden del polinomio.

/1: La decisión es basada en valores críticos de una cola simulados a partir de 1000 repeticiones.

(º): Rechaza a la izquierda al nivel de significancia del 10%

(ºº): Rechaza a la izquierda al nivel de significancia del 5%

(ººº): Rechaza a la izquierda al nivel de significancia del 1%

(*): Rechaza a la derecha al nivel de significancia del 10%

(**): Rechaza a la derecha al nivel de significancia del 5%

(***): Rechaza a la derecha al nivel de significancia del 1%

t(m) A(m) F(m) T~(m)
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LHM�N	OQPSR"TVUXWYMZN	O!LH[]\
^)NKO6_�\`WYMZN	O6abacM�LHR"M�a
dHe
f�eZgih2j+h2f�kmlonKe
fYpoeZf�h2poe
q�lorFnsgihtpoe
fvu
w�xzy poe
{ x h2nKj|f�hzpoe
}�~�e
f�loe>�
poh2}]l"nF~ x po�Ku
q�f3e>g>e
}mhFn�p x }mgilo�"hFf�h2nKj|hF}bk x g>hFp x }!�
g>hF}�q�e
f�j|e>f y>x }�lo�>poh2}bf�h2poe
q�l x nKh2}bh2} y �Ku
f�loe
}#h2k y poh2e]poe y f��	hF�
e]g>h�� x lonKj|h w f�e
u
q�lor2nVgihH� xF� e
nK}�hFn��F�3���
�
���3��� x }�f3hF}��Kpou
j|e
g x }bgih�hF}�j|e y f��	hF�
e y e>f3e�poe
}bj+f�h2}
h2} y h2q3l5�"loq3e
q3l x nKh2}H} x n�f3h y>x f3j|e
g x }Hh2n�p5e
�#e
�
poez�
�
�!h!e
q��Kh2f�g x q x nmp x }QhF}�j+e
g>�o}<u
j�loq x }�f3h yix f3j|e�g x }�� y e�f�eSpoeSh2q��	e�q�l5r2n��"���

h��@l"}<j�hFn�g x }�~)h�q�j x f�h�}�gihsq x l"n�j+h w f�e>u
q3l5r2n	� y e
f3e�poe�h2q3�	e
q3l5r2n]�"����h+��l5}�j�h2n]j|f3h�}
~�hFq�j x f�hF}zg>hbq x l"n	j+h w f�e
q�lor2nm� y e
f�e�p"e
h2q��Ke
q�lor2n������!h���lo}<j|ht�Knb~�hFq�j x f]gihtq x u
lonKj|h w f�e
q�lor2nK�c�#} yix }�lo�
p5h h2n	j x n	q�h2}6h2}�u
j|lokme
ftpoe
}VhF} y h2q�lo��loq�e
q�l x nKhF} y f xFy �	hF}�u
j|e
} yix ftkmhFg>l x g>hFp�kb¡Fj x g x g>h�¢£�onKlou
k x }�����e>gif�e>g x }Z¤!f�gil"nKe>f�l x }���¢s�Q¤��
��eS¥
�	h¦}�h#q x k y f��	h2��eSpoeSh+��lo}�j|h2n	q3loeSg>h
�	nKeVf�hFpoe
q�lor2n�eVpoe
f w�x]y poe
{ x hFnKj|f�h]poe
}
~�e
f�loe>�
poh2}¦l"n	q�po�Klogie
}¦hFnzq�e
gieYh2} y hFq�lo�"lou
q3e>q3lorFnK�

§�¨�©vª�«K¬�­ ®�¯c°o±F±�² ±�³5´ µ�¶�· ª
¸|¹5µv±�¬�ª
º|±�³5»�­ ¯v´ ±�¼-¹5ª�³5­ ¶�¯cº|±�½2¯�¼�· ±�¾�¿�¹�ª|¯v¼-±�¹>À §�Á�Â|Ã%Ä+³5»�¯c¹5±�°oµv· ´ ª�º+»�°�¸+»�³5»F³5»�¯v´ µv¯vº|±�¯�Å´ ±Æ°	À ½2°o´ »�°F¹5±�°oµv· ´ ª|º|»�°F¯v»�°o»Æ¯	¹5±Æ¸|»�¹5´ ª�º+»�°oÄo¨

ÇcÈ�É>ÊoÈYËFÌ2ÍcÎ|Ï�Ð3Ñ2Ò�ÓFÐ�Ô)Õ�Ö ×�Ø�Ð�Ù<Î|Ò2Ú|Ö%Û3×YÓFÐ¦Ü�Õ�Ý�Ò�×�Þ�Ð3×YßFÒ2Î|Ò�à Õ�ÞHá!Õ�ÓFÐ3à%Õ3ÞSâ ã2ä|å�â æ2ä�ç�â è2ä|é

λê�ë!ì2í

î�ï3ð�ñ�òcó"ï3ð�ô"õ2ö�ï#÷cñ�ø�ñ]õ�ñ�òcñ]ù	ô"÷cú�ð�ûFï3ô"ï

r = 0 r = 1 52.6 ** 105.6 ** 52.0 **

r = 1 r = 2

H
0

H
A

32.3 ** 45.7 ** 26.3

r = 2 r = 3 15.6 26.4 ** 20.2

r = 3 r = 4 6.9 11.1 16.2

r = 4 r = 5 1.3 3.4 8.7

r = 5 r = 6 --- --- 0.1

r <= 4 r = 5 1.3 3.4 ---

r <= 3 r = 5 8.2 14.5 ---

r <= 2 r = 5 23.8 41 ** ---

r <= 1 r = 5 56.1 ** 86.6 ** ---

r <= 0 r = 5 108.7 ** 192.3 ** ---

r <= 5 r = 6 --- --- 0.14337

r <= 4 r = 6 --- --- 8.7976

r <= 3 r = 6 --- --- 24.953

r <= 2 r = 6 --- --- 45.133

r <= 1 r = 6 --- --- 71.481 **

r <= 0 r = 6 --- --- 123.47 **

(**): Re c ha z a  Ho a l 5%.

E c ua c ión (4)E c ua c ión (2)

E c ua c ión (4)E c ua c ión (2) E c ua c ión (3)

E c ua c ión (3)

T ra c e
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Constante 1.6664 9.6504 *** 9.0106 ***

(0.913) (4.750) (12.726)

1.1062 0.8862 *** ---

(34.392) *** (12.861)

-2.490 -0.5796 ---

(-6.175) *** (-1.209)

-0.6709 ** 0.5431 ---

(-1.730) (1.365)

3.3174 *** --- ---

(6.263)

--- -0.0151 *** 0.00153

(-2.848) (0.350)

--- --- -0.98657 **

(-2.252)

--- --- -1.07913 **

(-2.391)

--- --- -0.31645 *

(-1.904)

--- --- 0.00001

(1.185)

R
2

0.9811 0.9742 0.2772

F 988.08 *** 716.16 *** 5.75

DW 0.7201 0.4164 0.2848

No. Observ. 81 81 81

(*): Significativo al 10%
(**): Significativo al 5%
(***): Significativo al 1%

MCO: Mínimos Cuadrados Ordinarios.

1984:I - 2004:I

Ecuación (2)

MCO

1984:I - 2004:I

Ecuación (3)

MCO

1984:I - 2004:I

Ecuación (4)

MCO
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