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Resumen

El estudio analiza la relacién entre el desempleo y el consumo privado en el Perd durante el
periodo 1991-2021, con el objetivo de comprender como las variaciones del mercado laboral
afectan el gasto de los hogares. Basado en la teorfa del consumo y la teorfa del ingreso
permanente, se sostiene que el empleo y el ingreso son los principales determinantes del
consumo privado, mientras que la inflacién juega un rol complementario. El enfoque cuantitativo
y el disefio longitudinal permitieron examinar la evolucion del desempleo, el PBI per capita y el
consumo privado a lo largo del tiempo. El modelo econométrico de minimos cuadrados
ordinarios (MCO) presentd una alta capacidad explicativa, con un R? de 0.93, lo que refleja que
las variables involucradas explican en gran medida las variaciones observadas. El resultado mas
relevante muestra que el desempleo tiene un impacto negativo y estadisticamente significativo
sobre el consumo privado, confirmando que la pérdida de empleo reduce el ingreso disponible.
Ademas, se confirma que el PBI per cépita ejerce un efecto positivo y significativo sobre el
consumo. En conclusion, las condiciones del mercado laboral, especialmente el desempleo, han
sido determinantes en la dindmica del consumo privado en el Pert.

Desempleo, Consumo privado, Inflacion, Regresion lineal, Economia peruana.

Abstract

The study analyzes the relationship between unemployment and private consumption in Peru
during the period 1991-2021, with the aim of understanding how variations in the labor market
affect household spending. Based on the theory of consumption and the theory of permanent
income, it is argued that employment and income are the main determinants of private
consumption, while inflation plays a complementary role. The quantitative approach and
longitudinal design allowed us to examine the evolution of unemployment, GDP per capita and
private consumption over time. The econometric model of ordinary least squares (OLS) presented
a high explanatory capacity, with an R? of 0.93, which reflects that the variables involved largely
explain the observed variations. The most relevant result shows that unemployment has a negative
and statistically significant impact on private consumption, confirming that job loss reduces
disposable income. Furthermore, it is confirmed that GDP per capita has a positive and significant
effect on consumption. In conclusion, labor market conditions, especially unemployment, have
been determining factors in the dynamics of private consumption in Peru.

Unemployment; Private Consumption; Per capita income; Inflation; Peruvian economy.
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1. Introduccion

A nivel internacional, la relacion entre desempleo y consumo agregado se ha vuelto critica en
contextos de alta informalidad y limitada proteccién social, esto se referencia con la realidad peruana. El
desempleo no solo reduce el ingreso disponible de los hogares, sino que altera profundamente sus decisiones
de consumo, priorizando bienes esenciales y restringiendo el acceso a servicios y productos duraderos. Esta
transformacion en la estructura del gasto refleja una vulnerabilidad macroeconémica compartida por muchas
economias emergentes, donde el mercado laboral inestable ampilifica los efectos negativos sobre la demanda
interna y dificulta la recuperacién sostenida del crecimiento econémico (Gonzélez y Rodriguez, 2024).

El vinculo entre desempleo y consumo privado ha cobrado especial relevancia en economias
emergentes, donde la debilidad estructural del mercado laboral limita la capacidad de los hogares para
sostener su nivel de gasto ante shocks negativos. Arias et al. (2023) demuestra que el desempleo tiene un
efecto negativo persistente sobre el consumo, independiente del ingreso disponible, lo que sugiere que las
familias no logran suavizar su gasto ni a corto ni a largo plazo. Esta evidencia contradice la hipotesis clasica
de ingreso permanente y revela que, en contextos de baja profundizacion financiera y escasa cobertura social,
el desempleo actla como un factor desestabilizador del ciclo econémico. Asi, se plantea la necesidad de
politicas expansivas que prioricen la generacion de empleo como via para proteger el consumo y sostener el
bienestar agregado.

A nivel nacional, el consumo privado se erige como uno de los principales motores del crecimiento
econdmico, al representar la mayor proporcion de la demanda agregada v reflejar directamente el bienestar
de los hogares peruanos. Su comportamiento esta estrechamente vinculado al ingreso disponible, el cual
depende de las condiciones del mercado laboral. En este contexto, el desempleo constituye un factor critico,
ya que limita la capacidad de gasto de las familias, reduce las expectativas de consumo y genera efectos
negativos sobre la estabilidad macroecondmica (Aldana et al., 2025).

Dicho lo anterior podemos hacernos la interrogante ;cual ha sido la incidencia del desempleo en el
consumo privado en el Perl durante el periodo 1991-20217?, donde el objetivo de esta investigacion seria
analizar la incidencia del desempleo en el consumo privado en el Perd durante el periodo 1991-2021, donde
se llegarfa a la hipdtesis de que el desempleo tiene una incidencia negativa y significativa en el consumo
privado en el Perd durante el periodo 1991-2021.

La investigacion sigue la teorfa de consumo de Keynes y utilizando un modelo regresion lineal multiple
se llega a contrastar la hipotesis teniendo como resultados del modelo de minimos cuadrados ordinarios
(MCO) que la incidencia del desempleo en el consumo privado del Perd durante el periodo 1991-2021 es
significativa al 5% (p = 0,015)., donde se observa que un aumento del desempleo provoca una disminucion
del 0,768% en el consumo privado, mostrando una relacion negativa. Este hallazgo concuerda con la teorfa
keynesiana, que plantea que mayores niveles de desempleo reducen el ingreso disponible de los hogares,
afectando directamente su capacidad de consumo.

2. Teoria y conceptos
La investigacion se aloja en la teoria de Keynes, fue el primer economista en sostener que el consumo

depende fundamentalmente del ingreso y que, si bien existen otros determinantes, éstos no tienen suficiente
relevancia. Por ello, formulé la funcidn de consumo como dependiente Unicamente del ingreso real disponible:

C=fa) (D)

Asimismo, afirmd que “los hombres estan dispuestos, por regla general y en promedio, a aumentar
su consumo a medida que su ingreso crece”.
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De esta manera, Keynes (1936) introduce el concepto de propension marginal a consumir (PMgC),
definida como el incremento del consumo frente a un incremento en el ingreso, matematicamente expresado
como:

pmac = 26
9% = oy

Cuyo valor se encuentra entre 0 y 1, y que corresponde a la pendiente de la funcién de consumo.
Keynes también sefialé que la PMgC tiende a disminuir a medida que el ingreso aumenta.

Otro concepto planteado es la propension media a consumir (PMeC), que representa la proporcion
del ingreso destinada al consumo, y que, segun Keynes, es mayor que la PMgC.

La funcion de consumo se expresa mediante la ecuacion:
C = CQ + CYd

donde:

C: Consumo total.

¢,: Consumo autdnomo (independiente del ingreso).
c: Pendiente de la funcion, es decir, la PMgC.

Y,;: Ingreso real disponible.

Figura 1.
Teoria del consumo de Keynes.

C

a

C:C0+CYd

»
»

Yq

Fuente: Keynes, J. M. (1936). The general theory of employment, interest and money. Macmillan.
Conceptos

Método Desempleo: constituye una de las principales problematicas del mercado laboral y se define
como la situacion en la cual personas en edad de trabajar, disponibles y en blusqueda activa de empleo, no
logran insertarse en una actividad productiva remunerada. De acuerdo con la Organizacion Internacional del
Trabajo (OIT, 2021) la tasa de desempleo refleja la proporcién de la poblacién econdmicamente activa (PEA)
que se encuentra sin empleo, siendo un indicador clave de las condiciones laborales y del bienestar social.

En el caso peruano, el Instituto Nacional de Estadistica e Informética (INEI, 2023) considera

desempleadas a aquellas personas de la PEA que no trabajaron ni por una hora remunerada durante la
semana de referencia, pese a estar disponibles y buscar empleo activamente. Este fendmeno no es
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homogéneo, ya que puede clasificarse en friccional, estructural y ciclico, dependiendo de su origen. La
importancia de este concepto radica en que limita la capacidad de los hogares para generar ingresos y, por
tanto, incide en su nivel de consumo.

Consumo privado: El consumo privado corresponde al gasto realizado por los hogares en bienes y
servicios con el fin de satisfacer sus necesidades, constituyendo el principal componente de la demanda
agregada. Segun el Banco Mundial (2022) este indicador refleja de manera directa el nivel de ingreso
disponible y el bienestar econémico de la poblacion.

Inflacién: La inflacién se define como el incremento sostenido y generalizado en el nivel de precios
de bienes y servicios en una economia, lo que implica una reduccion en el poder adquisitivo del dinero y, en
consecuencia, en la capacidad real de consumo de los hogares (INEI, 2024).

PBI per cépita: El Producto Bruto Interno per capita representa el valor total de los bienes y servicios
producidos por una economia durante un periodo determinado dividido entre su poblacion. Este indicador
refleja el nivel promedio de ingreso por habitante y constituye una medida esencial del desempefio
econémico (Fondo Monetario Internacional [FMI], 2022). s

3. Materiales y métodos

Segun la naturaleza de la medicion, el estudio presenta un enfoque cuantitativo, dado que se trabaja
con datos numéricos y técnicas estadisticas para analizar el comportamiento de las variables econdmicas
seleccionadas. De acuerdo con la tematica, se trata de una investigacion aplicada, orientada a interpretar
relaciones econémicas reales a partir de informacién secundaria. Asimismo, la profundidad del estudio es
retrospectiva, ya que se analizan series historicas correspondientes al periodo 1991-2021. El disefio es no
experimental, puesto que los datos no son manipulados; Unicamente se observa su comportamiento para
luego realizar el andlisis estadistico y econométrico respectivo.

Para el desarrollo de la investigacion se trabajé con las series anuales oficiales del Banco Central de
Reserva del Pery, Instituto Nacional de Estadistica e Informatica y Banco Mundial, correspondientes al
consumo privado, la tasa de desempleo, la inflacion y el PBI per capita. Estas variables fueron organizadas
como series de tiempo, permitiendo identificar tendencias, variaciones y cambios relevantes en el periodo de
estudio.

Posteriormente, se procedio a la estimacion del modelo econométrico, el cual se fundamenta en la
funcién de consumo keynesiana adaptada, incorporando la incidencia del desempleo, inflacién y PBI per cépita
sobre el consumo privado. El anélisis se desarrollé mediante un modelo de regresion multiple, que permitié
evaluar la relaciéon entre las variables propuestas y determinar su significancia estadistica en el
comportamiento del consumo privado en el Perd durante los treinta afios analizados.

El modelo se expresa mediante la ecuacion:
Ct = a+ BiTD + BoY; + Bamy + &

Donde:

C;: Consumo privado en el periodo t

a: Constante. Consumo autonomo (parte del consumo no explicada por las variables incluidas) en el periodo
t

TD,: Tasa de desempleo en el periodo t

Y;: PBI real per capita (ingreso de los hogares) en el periodo t

;. Inflacion en el periodo t

& Término de error que recoge todos los factores no incluidos en el modelo.

B1, B2, Bs: Coeficientes que miden el impacto de cada variable independiente sobre el consumo privado.
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4. Resultados

El de Hodrick-Prescott (HP) de la tasa de crecimiento del consumo entre el 1991 al 2021, nos explica
que la pandemia genero un punto de quiebre fuerte para la economia peruana, donde también se observa
expansion en los 907, una cafda entre el 2009 y 2011, la cual puede ser explicado por las crisis mundiales,
donde posteriormente el crecimiento fue cayendo, hasta llegar a la pandemia anteriormente explicada.

Figura 2.
Andlisis de Hodrick-Prescott (HP) de la tasa de crecimiento del consumo 1997 al 2021.

Tasa de crecimiento del consumo (%)
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Fuente: BCRP (2025), BM (2025). Elaboracion propia.

El analisis Hodrick-Prescott (HP) aplicado a la tasa de desempleo entre 1991 y 2021 muestra que,
durante la mayor parte del periodo, el mercado laboral peruano presenté un comportamiento estable, con
fluctuaciones ciclicas de baja magnitud en torno a una tendencia estructural casi invariable. Este patrén refleja
un desempleo persistentemente reducido, tipico de economias con elevada informalidad laboral. No obstante,
hacia 2020 se identifica un quiebre abrupto tanto en la serie observada como en su componente ciclico,
atribuible al impacto econdmico de la pandemia. Este shock constituye la alteracion mas significativa del

intervalo analizado y evidencia la sensibilidad del desempleo frente a perturbaciones macroeconémicas
subitas.
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Figura 3.
Andlisis de Hodrick-Prescott (HP) de la tasa de desempleo 1997 al 2021
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Fuente: BCRP (2025), BM (2025). Elaboracion propia.

El consumo privado y el desempleo en el Perl presentan una relaciéon inversa marcada, consistente
alolargo del periodo. En los afios de mayor inestabilidad econémica, como 1992, 1998 y 2020, se identificaron
contracciones significativas del consumo privado acompafiadas de incrementos notorios en la tasa de
desempleo. A su vez, durante el ciclo expansivo 2000-2013, el consumo registro variaciones anuales superiores
al 4%, mientras el desempleo permanecié en niveles relativamente bajos, lo que evidencia la sincronia entre
el dinamismo laboral y la recuperacion de la demanda interna.

Modelo econométrico segun la teoria del consumo de Keynes

En la estimacion econométrica mediante Minimos Cuadrados Ordinarios, el modelo obtuvo un
coeficiente de determinacion elevado (R* = 0.93), lo que indica que gran parte de la variabilidad del consumo
privado es explicada por las variables incluidas. El desempleo mostrd un efecto negativo y estadisticamente
significativo sobre el consumo privado (3 = —0.768; p = 0.015), confirmando que incrementos en la
desocupacion reducen directamente la capacidad de gasto de los hogares. Este resultado cuantifica la
magnitud de la relacion inversa identificada en el analisis descriptivo.

Respecto a la inflacién, el coeficiente estimado fue positivo y de baja magnitud (3 = 0.0068; p =
0.050). Ello sefiala que ligeros aumentos en el nivel general de precios no reducen el consumo privado en el
corto plazo; por el contrario, pueden inducir ajustes marginales al alza en el gasto, en un contexto donde la
inflacién promedio del periodo se mantuvo en rangos moderados. Aunque su efecto es estadisticamente

débil, la direccidon del coeficiente coincide con la estabilidad macroeconémica observada entre los afios 2000
y 2021,
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El PBI per cépita presenté el coeficiente de mayor impacto dentro del modelo (§ = 0.836; p < 0.001),
evidenciando una relacidn positiva y altamente significativa con el consumo privado. Esto muestra que el
crecimiento del ingreso promedio influye directamente en el aumento del gasto de los hogares, siendo el
principal determinante de la evolucién del consumo en el periodo analizado. De manera consistente, los afios
de mayor expansion econdmica —como 2007, 2008 y 2021— coincidieron con incrementos pronunciados del
consumo privado, mientras que la caida del PBI per capita en 2020 se reflejé en una contraccién historica del
gasto de los hogares.

Tabla 1.

Regresion badsica del modelo.

Consumo B SE t p 95% IC para B
Desempleo -0.768 0.298 -2.58 0.015 [-1.378, -0.158]
PBI per capita 0.836 0.055 15.13 < 0.001 [0.723, 0.950]
Inflacion 0.0068 0.0033 2.05 0.050 [0.0000096, 0.0136]
Constante 4.827 1.395 3.46 0.002 [1.967, 7.689]

Fuente: BCRP
Nota: Elaboracion propia realizada en STATA 16. R? = 0.93, R? ajustado = 0.92, F(3, 27) = 112.99, p < .001. N = 31 observaciones.

5. Discusion

La evolucién conjunta del desempleo y el consumo privado en el Perd entre 1991y 2021 muestra una
dindmica coherente con los planteamientos Keynesianos. Haciendo referencia a otros trabajos de
investigacion podemos ver que, en los primeros afios del periodo, las caidas del consumo (como en 1992 y
1998) coincidieron con tasas de desempleo superiores al 5%, un patrén similar al identificado por Cumbicus
(2022) para Ecuador, donde los episodios de inestabilidad reducen la capacidad de gasto de los hogares.
Durante la etapa de expansion econémica de 2000 a 2013, el consumo crecié de manera sostenida mientras
el desempleo se redujo, lo que confirma la relacién inversa sefialada por Neyra (2023) y por Polo y Angulo
(2017). La desaceleracion posterior a 2014 muestra un mercado laboral menos dinamico, pero aun alineado
con la evolucion del gasto. La pandemia de 2020 constituye el punto mas critico del periodo, donde la
contraccién histérica del consumo y el aumento del desempleo replican lo descrito por Been et al. (2024) y
Fagereng et al. (2024), quienes evidencian que los shocks laborales severos tienen efectos inmediatos y
profundos sobre el consumo. La recuperacién de 2021 confirma la respuesta planteada por Friedman,
planteando que los hogares ajustan su gasto segun perciben el caracter transitorio o permanente del shock
que impacta en el consumo.

El andlisis econométrico respalda estos comportamientos, como el desempleo tiene un efecto
negativo y estadisticamente significativo sobre el consumo, lo que confirma el mecanismo Keynesiano de
ingreso disponible y coincide con estudios nacionales como los de Talledo (2021) y Lezcano (2022), quienes
destacan la mayor sensibilidad del gasto en hogares de menores ingresos. Del mismo modo, la inflacion
mostrd un efecto positivo pero reducido, coherente con un contexto de precios moderados y estables durante
la mayor parte del periodo. Esta dinamica coincide con los hallazgos de Cumbicus (2022), quien sefiala que
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solo inflaciones elevadas o volatiles tienen efectos contractivos relevantes, y con la perspectiva del ingreso
permanente, segun la cual los hogares mantienen su consumo mientras las expectativas de largo plazo no se
ven alteradas.

Finalmente, el PBI per cépita se consolida como la variable con mayor incidencia en el consumo
privado, reflejando la importancia del ingreso como determinante central del gasto. Su efecto positivo y
elevado coincide plenamente con evidencia nacional previa, donde Neyra (2023) destaca el peso de la renta
disponible en el comportamiento del consumo, mientras que Polo y Angulo (2017) estiman una propension
marginal a consumir similar a la observada en esta investigacion. Los afios de mayor crecimiento econdmico
muestran incrementos significativos del consumo, mientras que la recesion del 2020 evidencia la sensibilidad
del gasto ante la caida abrupta del ingreso, en linea con la teorfa de Friedman sobre ajustes segun el ingreso
permanente.

Finalmente podemos ver como el andlisis Keynesiano sigue vigente, para analizar contextos
macroeconémicos sobre desempleo, ingresos e inflacién, y como estos calzan muy bien para la economia
peruana, evidenciado por los resultados econométricos encontrados del modelo lineal en el periodo 1991 al
2027, pudiendo recomendar que modelos dinamicos también serian factibles de desarrollar.

6. Conclusiones

El anélisis realizado permite confirmar que la evolucion del consumo privado en el Perl entre 1991y
2021 ha estado estrechamente vinculada a las fluctuaciones del desempleo. Los periodos de inestabilidad
econdmica, como 1992, 1998 y especialmente la crisis sanitaria del 2020, evidencian que el incremento del
desempleo coincide sistematicamente con reducciones pronunciadas en el consumo, reflejo directo de la
disminucion del ingreso disponible de los hogares y del deterioro de su capacidad de gasto. En contraste, las
etapas de mayor dinamismo econdmico, particularmente entre 2000 y 2013, muestran que el fortalecimiento
del mercado laboral impulsé un crecimiento sostenido del consumo privado. Estos patrones confirman la
relacion inversa planteada por la teorfa econdmica y respaldada por estudios nacionales e internacionales.

Los resultados econométricos refuerzan esta evidencia, el modelo de Minimos Cuadrados Ordinarios
(MCO), con un elevado nivel de ajuste (R® = 0.93), muestra que el desempleo ejerce un efecto negativo y
significativo sobre el consumo privado, validando que el empleo constituye un determinante fundamental del
gasto de los hogares. Asimismo, se identificd que la inflacion presenta un impacto positivo pero reducido, lo
que se explica por el contexto de estabilidad de precios observado en gran parte del periodo analizado los
niveles moderados de inflacién no han limitado de forma sustancial las decisiones de gasto de los hogares
peruanos confirmando la teorfa keynesiana.

El PBI per céapita se posiciona como el factor de mayor incidencia sobre el consumo privado,
mostrando un efecto positivo y altamente significativo. Este resultado confirma que el crecimiento econdmico
incrementa la capacidad de compra de la poblacion y dinamiza la demanda interna, reforzando el rol central
del ingreso en el comportamiento del consumo, ello demuestra que para el Peru siendo un pais con indices
bajos de crecimiento puede estancar el consumo privado.

En conjunto, los hallazgos permiten concluir que el consumo privado en el Perd responde
principalmente a la situacion del mercado laboral y al nivel de ingreso, mientras que la inflacién, en contextos
de estabilidad, desempefia un papel secundario en la determinacion del gasto de los hogares, y el PBI muestra
una relacion de largo plazo con el consumo, siendo este modelo muy practico al evidenciar no solo efectos
de corto plazo con las variables desempleo inflacion sino también de largo plazo como el PBI.
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