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RESUMEN

El financiamiento de la estructura productiva
es un elemento fundamental para potenciar
la capacidad de los sectores econdémicos para
generar empleo. Este articulo analiza los
efectos del crédito bancario productivo sobre
la poblacion ocupada, la tasa de ocupacion
y la participacién sectorial del empleo
en México en el periodo 2005-2024. Se
emplean datos trimestrales del financiamiento
bancario y del mercado laboral de los sectores
primario, secundario y terciario. Con estos
datos, se estiman modelos autorregresivos de
rezagos distribuidos (ARDL) que permiten
identificar relaciones de corto y largo plazo
entre el crédito y los indicadores laborales.
Los resultados indican que, si bien el crédito
bancario impulsa el empleo agregado, su
impacto difiere entre sectores. El sector
secundario es el principal motor sostenido de
creacion de empleo, mientras que el terciario
destaca por su elasticidad y fortalecimiento
relativo dentro la estructura laboral. Estos
hallazgos subrayan la necesidad de disefiar
politicas de financiamiento productivo que
prioricen no solo el volumen del crédito,
sino su orientacién estratégica sectorial para
maximizar los impactos positivos sobre el

mercado laboral mexicano.

ABSTRACT

The financing of the productive structure is a
fundamental element for enhancing the capacity
of economic sectors to generate employment.
This article analyzes the effects of productive
bank credit on the number of employed
persons, the employment rate, and the sectoral
employment share in Mexico during the period
2005-2024. Quarterly data on bank financing
and labor market indicators from the primary,
secondary, and tertiary sectors are used. Using
these data, Autoregressive Distributed Lag
(ARDL) models are estimated to identify short-
and long-term relationships between credit and
labor indicators. The results indicate that while
bank credit stimulates aggregate employment,
its impact differs across sectors. The secondary
sector is the main sustained engine of job
creation, whereas the tertiary sector stands out
for its elasticity and proportional strengthening
within the labor structure. These findings
highlight the need to design productive
financing policies that prioritize not only the
volume of credit but also the strategic sectoral
orientation of credit to maximize the positive

impacts on the Mexican labor market.

INTRODUCCION

El financiamiento bancario es un componente estratégico para el fortalecimiento

de las estructuras productivas, al facilitar la asignacién eficiente de recursos

hacia actividades econdmicas generadoras de empleo (Beck et al., 2008; Rajan y

Zingales, 1998). El crédito no solo actia como un lubricante de la economia, sino

que también estimula la acumulacién de capital y la expansioén de la capacidad

instalada en los sectores econémicos (Levine, 2005; IMF, 2018).

Recibido: 12/mayo/2025
Aceptado: 17/junio/2025
Publicado: 12/enero/2026

Palabras clave:

| Crédito | Empleo |

| Participacion del empleo
sectorial | Modelos
dinamicos |

Keywords:

| Credit | Employment |
| Sectoral employment
share | Dynamic
models |

Clasificacion JEL |
JEL Classification |
C32, E24, E51, J21

DO

Esta obra esta protegida
bajo una Licencia
Creative Commons
Reconocimiento-
NoComercial-
SinObraDerivada 4.0
Internacional



10 Andlisis Econémico, 41(106), 9-28, enero — abril de 2026, ISSN: 0185-3937, e-ISSN: 2448-6655

El financiamiento sectorial se perfila como un factor clave para el desarrollo econémico, con efectos
diferenciados segun la estructura productiva y la capacidad de absorcién de cada sector. En sectores
industriales, suele financiar inversiones en capital fijo, ampliacién de plantas y modernizacién tecnoldgica,
mientras que en los servicios impulsa expansiones operativas, contratacién y diversificacion de actividades
(Gutiérrez et al., 2023; Arabzadeh et al., 2020).

Los mecanismos a través de los cuales el crédito influye en el empleo sectorial incluyen el financiamiento
de nuevas contrataciones, la inversion en proyectos expansivos y la mejora en la liquidez operativa (Popov y
Rocholl, 2015; Malkova et al., 2021). No obstante, estos efectos varian: mientras algunos sectores traducen
el crédito en generacidn directa de empleo, otros lo canalizan hacia estrategias tecnoldgicas y organizacionales
que no incrementan proporcionalmente la demanda laboral (Fonseca y Van Doornik, 2019).

El sistema financiero mexicano ha crecido y se ha transformado sustancialmente en las tltimas décadas,
pero la evidencia empirica ain sefiala un aparato crediticio concentrado, segmentado y poco incluyente,
donde predominan patrones de asignacién asimétrica hacia sectores menos riesgosos (Ibarra, 2020).
En México, aproximadamente el 40 % del financiamiento a los sectores productivos ($3.4 billones) proviene
del canal bancario, mientras el resto procede de la emisién de deuda interna de las empresas y de fuentes
externas (Banxico, 2024). A pesar del incremento del crédito a empresas, los indicadores laborales como
la ocupacion y la participacion del empleo sectorial han mostrado desempefios heterogéneos entre ramas de
actividad (Bai et al., 2018; Busso et al., 2012).

Analizar el crédito bancario productivo adquiere particular relevancia en una economia como
la mexicana, donde coexisten sectores altamente productivos y tecnificados con otros marcadamente rezagados
en acceso al financiamiento (Benmelech er al. 2021; Clavellina, 2013). El avance del terciario como sector
dominante y los desafios persistentes en el sector primario y secundario plantean preguntas sobre cémo
el crédito incide de forma diferenciada en la generacién de empleo y evolucidén de la estructura laboral
(Loria et al., 2012; Hernandez, 2015).

Aunque la literatura internacional ha documentado ampliamente la relacion entre crédito, crecimiento
econémico y empleo (Aghion et al., 2004; Beck et al., 2008), existe una brecha importante en el entendimiento
de como estos efectos operan a nivel sectorial, especialmente en economias emergentes. En México, la mayoria
de los estudios se han centrado en los agregados macroeconémicos, descuidando los anélisis desagregados
necesarios para identificar las dinamicas especificas por sector econdmico (De la Cruz y Veintimilla, 2013;
OECD, 2022).

Analizar la relacion entre el crédito bancario y los indicadores de empleo permite explorar si el
financiamiento productivo dinamiza el mercado laboral en distintos horizontes temporales (Rivadeneira et al.,
2024). Teodricamente, el crédito reduce restricciones presupuestarias, impulsa la inversion y eleva la demanda
de trabajo (Blanchard y Johnson, 2013; Boscan y Sandrea, 2009). En contextos como el mexicano, marcados
por subempleo estructural, se espera que la expansion de la capacidad productiva via financiamiento genere
incrementos sostenidos en la ocupacion, especialmente en sectores donde el crédito se destina intensivamente a
capital de trabajo y contratacioén (Gutiérrez et al., 2023).

Comprender los efectos diferenciados del crédito sobre el empleo sectorial no solo aporta evidencia
académica y tiene implicaciones de politica ptblica, ya que permite orientar el financiamiento hacia sectores
con mayor impacto multiplicador (Canavire y Rioja, 2009; Pérez y Titelman, 2018). Las politicas homogéneas,
en cambio, corren el riesgo de ser ineficientes al ignorar las especificidades sectoriales. Este estudio busca
responder a preguntas clave: ;como incide el crédito bancario productivo en el niimero de ocupados, la tasa de
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ocupacioén y la participacion del empleo sectorial? ;Estos efectos son consistentes en el corto y largo plazo?
(Qué sectores muestran mayor sensibilidad al financiamiento bancario en México?

El objetivo principal es estudiar los efectos del crédito bancario sobre tres indicadores del mercado
laboral —numero de ocupados, tasa de ocupacion y participacion sectorial del empleo— a partir de un panel
trimestral para el periodo 2005-2024. La informacién del crédito bancario por sector econdmico (primario,
secundario y terciario) proviene del Banco de México (Banxico) y se vincula con los datos de las Encuestas
Nacionales de Ocupaciéon y Empleo (ENOE) y del Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal
(ITAEE), ambos del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI).

La estrategia metodolégica se basa en la estimacién de modelos dindmicos autorregresivos de rezagos
distribuidos ARDL (Autoregressive Distributed Lags) estimados con el método de medias agrupadas conjuntas
PMG (Pooled Mean Group) para paneles, que permite diferenciar sistematicamente las relaciones de corto y
largo plazo entre las variables de interés, reconociendo las inercias temporales y posibles heterogeneidades
de los efectos entre sectores de actividad econdmica. La eleccién del modelo ARDL-PMG responde a la
naturaleza no estacionaria de algunas series y a la posibilidad de identificar las dindmicas de equilibrio a largo
plazo entre el financiamiento sectorial y las variables laborales reconociendo la heterogeneidad sectorial.

A diferencia de métodos como el Método Generalizado de Momentos GMM para datos de panel,
el modelo ARDL permite capturar de manera mas precisa las relaciones dindmicas, incluso cuando las series
estan integradas de orden distinto (Pesaran et al., 1999). Para dar robustez a la estrategia metodolégica,
primero se realizan las pruebas de raiz unitaria en panel usando dos estrategias complementarias para
posteriormente dar paso a las estimaciones ARDL-PMG Yy el célculo de las elasticidades diferenciando por
sector de actividad econémica.

Los resultados muestran que el crédito sectorial tiene un impacto positivo sobre el empleo, aunque
con importantes diferencias entre sectores. En general, el crédito impulsa el crecimiento de la poblacién
ocupada, con mayor intensidad en el sector secundario, mientras que el terciario destaca por su alta elasticidad
y fortalecimiento proporcional dentro de la estructura laboral. En contraste, el sector primario presenta
efectos modestos, reflejando limitaciones estructurales en su capacidad para absorber financiamiento bancario
de forma productiva. Estos hallazgos subrayan la necesidad de disefiar politicas de financiamiento
productivo diferenciadas por sector, priorizando no solo el volumen del crédito, sino también su orientacion
estratégica sectorial.

El articulo se organiza de la siguiente manera: en la primera seccioén se presenta una revisiéon de la
literatura que documenta los vinculos entre crédito bancario y empleo en contextos emergentes, con énfasis
en América Latinay México. En la segunda seccién se describe la construccion del panel de datos, las variables
utilizadas y las pruebas de estacionariedad correspondientes. En la tercera seccién se desarrolla el disefio
econométrico y se presentan los resultados de los modelos ARDL. Finalmente, se discuten las implicaciones
de los hallazgos para la politica econdmica, en lo referente al papel del crédito en el fortalecimiento de la
dindmica laboral sectorial en México.

L. FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO Y EMPLEO:
MECANISMOS TEORICOS Y EVIDENCIA EMPIRICA

El financiamiento productivo, particularmente el crédito bancario sectorial, se considera fundamental para
dinamizar la estructura econémica y fortalecer la generaciéon de empleo (Beck, et al., 2005; Levine, 2005;
Rajan y Zingales, 1998). Canalizar recursos financieros hacia actividades generadoras de valor agregado
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permite no solo expandir la inversién y modernizar capacidades, sino también aumentar la demanda laboral,
contribuyendo asi al crecimiento econdmico sostenido (Aghion et al., 2004). Segtn la literatura, estos efectos
no son automaticos ni homogéneos; dependen criticamente de la estructura productiva, la orientacion sectorial
del crédito y los mecanismos de absorcion laboral presentes en cada rama econdémica (Prebisch, 1981; Fonseca
y Van Doornik, 2019).

Desde la perspectiva del canal crediticio, se sostiene que las imperfecciones de los mercados financieros
amplifican los efectos del financiamiento en la produccion, dado que el acceso al crédito reduce restricciones
presupuestarias, facilita la acumulacién de capital fisico y humano, y eleva la demanda agregada de trabajo
(Bernanke y Gertler, 1995; Fried y Howitt, 1980). Modelos como el de Galor y Zeira (1993) destacan cdmo
las restricciones crediticias no solo limitan la inversion empresarial, sino también perpetian desigualdades
estructurales que restringen las oportunidades de crecimiento inclusivo.

Esta perspectiva es relevante no solo a nivel tedrico, sino también en los analisis regionales realizados
por organismos como la CEPAL y el BID, que documentan como en América Latina persisten desequilibrios
histéricos entre sectores tecnificados y sectores primarios o tradicionales con menor acceso financiero
(Goémez et al., 2019). La teoria estructuralista ha enfatizado que el impacto del crédito depende de la
composicion sectorial.

Segin la literatura especializada, los sectores manufactureros suelen destinar recursos financieros
a inversiones de largo plazo, con efectos multiplicadores sostenidos, mientras que los servicios priorizan el
capital de trabajo y las expansiones operativas, generando impactos inmediatos, pero menos persistentes
(Arabzadeh et al., 2020; Fonseca y Van Doornik, 2019). El sector primario, en contraste, enfrenta limitaciones
derivadas de su informalidad, riesgos productivos y fragmentacion institucional, lo que restringe su capacidad
para transformar crédito en empleo de calidad (Rivadeneira et al., 2024; Pérez y Titelman, 2018).

La evidencia internacional refuerza esta vision diferenciada. Fonseca y Van Doornik (2019) muestran
que, en Brasil, las expansiones crediticias, tras reformas regulatorias, estimularon el empleo manufacturero,
mientras que los impactos en los servicios fueron moderados y menos persistentes. Investigaciones del Banco
Interamericano de Desarrollo en Uruguay, revelan que las limitaciones crediticias golpean particularmente
a las pequefias empresas, afectando sus planes de inversién y contratacion, lo que amplifica desigualdades
intersectoriales (Gandelman y Rateletti, 2012). El FMI ha sefialado que las reformas que optimizan la asignacioén
sectorial del crédito pueden acelerar la transicién hacia estructuras productivas mas eficientes, generando
empleo de calidad y reduciendo vulnerabilidades estructurales (Kouamé y Tapsoba, 2018).

Diversos estudios en América Latina advierten sobre los patrones sesgados de asignacion del crédito.
De forma reciente, Gémez et al. (2019) encuentran que los flujos financieros tienden a concentrarse en
sectores de bajo riesgo, como servicios financieros y manufacturas exportadoras, mientras que sectores
con alto potencial de absorcidn laboral, como la construccion, los alimentos procesados o los servicios
comunitarios, reciben proporcionalmente menos financiamiento. Este sesgo no solo limita la capacidad
del crédito para generar empleo inclusivo, sino que también refuerza estructuras productivas desiguales,
restringiendo el impacto multiplicador del financiamiento sobre la economia real (Canavire y Rioja, 2009;
Ferraro et al., 2011).

En México, los estudios empiricos destacan cémo la disponibilidad y orientacién del crédito afecta
diferencialmente a las ramas productivas. Segtin Gutiérrez et al. (2023), los choques positivos en la oferta de
crédito tienden a impulsar el empleo en industrias manufactureras, destacando cdmo la intensidad de capital
y los encadenamientos productivos amplifican estos efectos.
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Rivadeneira et al. (2024) analizan cémo la pandemia de COVID-19 amplificd las restricciones
crediticias, afectando principalmente a pequefias y medianas empresas en sectores no esenciales, lo que
gener( caidas pronunciadas en el empleo. Otros estudios advierten que la orientacion estratégica del crédito
en México ha favorecido histéricamente a los grandes conglomerados industriales y financieros, mientras que
los sectores agricolas y comunitarios han quedado rezagados en términos de acceso y capacidad de absorcion
(Ibarra-Olivo et al., 2021; Bazdresch, 2018).

Romero (2022) analiza cémo los programas de financiamiento han tendido a concentrarse en actividades
de alta rentabilidad, mientras que los sectores con potencial social, como los servicios educativos y de salud,
reciben una proporciéon marginal de los recursos. Esta desigualdad en la distribucion del crédito reduce las
oportunidades de diversificacion productiva y limita el impacto del financiamiento. Para otros paises de América
Latina, estudios de la CEPAL destacan que los programas de banca de desarrollo en paises como Colombia,
Chile y Brasil han tenido efectos positivos al disefiar lineas de crédito diferenciadas para sectores estratégicos;
en especial, cuando se acompafan de politicas complementarias que fortalecen las capacidades productivas
locales (Pérez y Titelman, 2018; Ferraro et al., 2011).

La literatura empirica sugiere que para capturar correctamente estos efectos es recomendable adoptar
enfoques dindmicos que distingan impactos inmediatos (asociados al capital de trabajo) de efectos acumulativos
(derivados de las inversiones de largo plazo), y que reconozcan explicitamente la heterogeneidad sectorial
(Popov y Rocholl, 2015; Pesaran et al., 1999). Los analisis agregados, aunque ttiles, pueden ocultar dindmicas
distributivas relevantes: por ejemplo, un aumento general del empleo asociado al crédito puede enmascarar
efectos concentrados en unos pocos sectores, dejando a otros marginados de los beneficios financieros. Ignorar
estas dimensiones, segtin Fonseca y Van Doornik (2019) y Arabzadeh et al. (2020), puede llevar a diagnésticos
incompletos y a recomendaciones de politica ineficaces.

Por lo tanto, el andlisis del crédito como motor del empleo debe entenderse no solo como una cuestion
de volumen financiero, sino como un proceso de asignacién estratégica dentro de una estructura productiva
heterogénea y desigual. Los debates recientes en América Latina sugieren que fortalecer la banca de desarrollo,
disefar instrumentos de crédito diferenciados por sector y promover mecanismos de inclusion financiera son
elementos clave para potenciar los efectos multiplicadores del financiamiento sobre el empleo y la productividad
(Pérez y Titelman, 2018; Gémez et al., 2019). La experiencia comparada indica que no basta con expandir la
cantidad de crédito disponible: es imprescindible alinear estos flujos con los motores productivos de mayor
impacto social y laboral, para asegurar que el financiamiento actie como una palanca real de desarrollo inclusivo.

En resumen, la revision teérica y empirica internacional y regional muestra que los efectos del crédito
sobre el empleo son dindmicos, heterogéneos y profundamente condicionados por la orientacién sectorial y la
estructura productiva. Las evidencias recientes en América Latina, y particularmente en México, resaltan
la urgencia de examinar cémo los flujos financieros se distribuyen entre sectores y cémo esa distribucién
moldea las oportunidades laborales.

Este enfoque no solo enriquece los analisis académicos, sino que también abre la puerta a debates
criticos sobre politica publica: ;qué tipos de programas financieros pueden amplificar los impactos positivos
del crédito?, ;como evitar que los beneficios se concentren en sectores ya privilegiados?, ;y como disefiar
mecanismos para que los sectores rezagados, como el agricola y los servicios sociales, puedan integrarse
plenamente en las dindmicas de crecimiento impulsadas por el financiamiento? Estas preguntas conectan
directamente con los desafios actuales de desarrollo en México y América Latina. Analizar las relaciones entre
crédito y empleo con un enfoque sectorial es un ejercicio necesario para disefiar politicas de financiamiento
productivo estratégicas e inclusivas.
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Las lecciones que pueden derivarse de este andlisis tienen el potencial de orientar reformas que
fortalezcan la banca de desarrollo, amplien el acceso financiero para las pequefias y medianas empresas,
y logren transformar el crédito bancario en un motor efectivo de generaciéon de empleo, productividad y
bienestar social. Este trabajo se inserta en estos debates, buscando aportar evidencia empirica diferenciada
para México y ofreciendo elementos analiticos que pueden contribuir tanto al avance académico como a la
formulacién de politicas publicas efectivas.

II. PANEL DE DATOS: DESCRIPTIVOS Y ANALISIS EXPLORATORIO

Para contrastar la hipdtesis empirica, se integrdé un conjunto de datos panel con 7,488 observaciones,
correspondientes a 78 trimestres entre el primer trimestre 2005 y el tercero de 2024,' para las 32 entidades
federativas del pais, agrupando los datos en tres grandes sectores de actividad econdmica: primario,
secundario y terciario (véase Anexo A). Las variables de empleo provienen de la ENOE (2024), mientras que
las series sobre la actividad econémica (ITAEE) y el financiamiento bancario se obtuvieron, respectivamente,
de las cuentas nacionales del INEGI (2024) y de los datos disponibles en Banxico (2024).

Este conjunto de informacion permite identificar patrones diferenciados entre sectores, analizar tendencias
temporales y capturar heterogeneidades estructurales relevantes para evaluar el impacto del crédito productivo
sobre la poblacién ocupada, la tasa de ocupacidn y la participacion sectorial, controlando por la evolucién de la
actividad econémica estatal. Incorporar el ITAEE como variable de control evita atribuir al crédito los posibles
efectos de ciclos productivos estatales mas amplios derivados de choques exdgenos (por ejemplo, cambios en
el PIB local, dindmica comercial internacional o impactos sectoriales amplios); es decir, la variable contribuye
a aislar los efectos especificos del crédito bancario sobre los indicadores laborales.

La Tabla 1 presenta los descriptivos basicos de las principales variables de andlisis, desagregadas
por sector. En promedio, el sector terciario concentra la mayor parte de la poblacién ocupada, seguido por
el secundario, mientras que el primario presenta un rezago persistente. La tasa de ocupacion definida como el
cociente entre la poblacién ocupada y la econémicamente activa, no varfa a nivel sectorial en panel, pero
si por entidad federativa y a lo largo del tiempo. Por otro lado, la participacidn relativa del empleo evidencia
profundas asimetrias: el sector terciario agrupa cerca del 62% del empleo, frente al 25% del sector secundario
y apenas el 13% del primario.

En cuanto al crédito bancario, los montos promedio otorgados al sector terciario son catorce veces
mayores que los del sector primario; sin embargo, es el sector secundario el que registra el mayor volumen
de financiamiento relativo por trabajador. Cabe sefalar que la variable de crédito usada en el andlisis
corresponde a la suma de los montos otorgados por la banca comercial y la banca de desarrollo. Estas
desigualdades, observadas tanto en la estructura de empleo como en la distribucidn del crédito, sugieren
que los efectos del financiamiento productivo sobre los indicadores laborales podrian variar sustancialmente
entre sectores, lo que justifica la aplicacion de un anélisis econométrico diferenciado.

1. Se omiti6 el segundo trimestre de 2020, ya que, debido a las restricciones sanitarias por el COVID-19, la Encuesta Telefénica
de Ocupacién y Empleo (ETOE 2T2020) sustituyé temporalmente a la ENOE, lo que generd un quiebre en la homogeneidad de
la serie para el periodo analizado.
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Tabla 1
Empleo, financiamiento productivo, actividad econémica y escolaridad.
Media nacional por sector de actividad (T1-2005/T3-2024)

Variables Estadistico S.ector. Sector . Sec'to-r
Primario Secundario Servicios
Media 200,467.00 387,025.00 955,894.00
Poblacion ocupada (empleo)
Error estindar (3,974.00) (6,830.00) (18,480.00)
Media 95.93% 95.93% 95.93%
Tasa de ocupacion™
Error estandar (0.03) (0.03) (0.03)
o Media 12.90% 24.92% 61.54%
Tasa de participacion del empleo
Error estandar (0.19) (0.13) (0.16)
Media 2,187.83 27,667.46 30,809.64
Crédito bancario
Error estandar (54.68) (1,686.81) (1,853.80)
Media 93.04 95.63 90.09
ITAEE
Error estandar (0.52) (0.42) (0.22)
Trimestres/Entidades 78/32 78/32 78/32

* La tasa de ocupacidn es la poblacién ocupada entre la poblacién econdmicamente activa,
por lo que en el panel no varia a nivel sector.

Fuente: elaboracion propia con datos de la ENOE, Banxico e INEGI (2024).

Estas diferencias sectoriales en la asignacion del crédito y en la estructura del empleo, junto con la
naturaleza temporal del conjunto de datos, hacen necesario evaluar las propiedades estadisticas de las series
antes de estimar los modelos econométricos. En particular, resulta fundamental establecer si las variables
de interés presentan comportamiento estacionario o no, ya que ello determina la estrategia adecuada para
identificar relaciones dindmicas de corto y largo plazo entre el financiamiento y los indicadores laborales.
En paneles extensos (largos) como el de este estudio, asegurar la validez de los supuestos estadisticos es
indispensable para evitar inferencias espurias.

Con este proposito, se aplicaron dos pruebas complementarias de raiz unitaria en panel: la prueba ADF
(Augmented Dickey-Fuller), que permite evaluar la estacionariedad de cada serie en forma individual, y la
prueba CAD/CIPS (Cross-sectionally Augmented IPS), desarrollada por Pesaran (2007), la cual es adecuada
para paneles desbalanceados y controla explicitamente la posible dependencia transversal entre unidades,
es decir, la correlacidn entre sectores y entidades federativas a lo largo del tiempo. El uso de ambas pruebas
ofrece una evaluacién mas robusta; en ambos casos se consideraron hasta cuatro rezagos por variable con
el fin de capturar la dindmica temporal relevante y asegurar la ausencia de autocorrelacion en los residuos,
mejorando la confiabilidad.

La Tabla 2 presenta las dos pruebas de raiz unitaria en panel. Los resultados muestran que, en niveles,
tres de las variables —logaritmo del crédito, logaritmo del empleo y participacién sectorial— presentan
evidencia conjunta de no estacionariedad, ya que no se rechaza la hipdtesis nula de raiz unitaria en al menos una
de las dos pruebas. No obstante, al aplicar primeras diferencias, ambas pruebas confirman la estacionariedad
de todas las series en diferencias. Este hallazgo es metodoldgicamente relevante, ya que respalda la aplicacion
de modelos dindmicos ARDL que admiten la inclusidon simultanea de variables estacionarias e integradas de
primer orden, y a su vez permite estimar relaciones de equilibrio de largo plazo de forma consistente y robusta.
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Tabla 2
Pruebas de raices unitarias en panel: ADF y CAD-IPS

Variables en niveles

Variables ‘ Prueba ADF* Prueba CAD-IPS**
Adjusted t P-valor Z-t-bar P-valor
Logaritmo del empleo 141.63 0.9975 -6.405 0.0000
Tasa de ocupacion 684.01 0.0000 -5.266 0.0000
Tasa de participacion 981.45 0.0000 -1.030 0.1510
Logaritmo del crédito 341.96 0.0000 -0.859 0.1950
ITAEE 1,902.06 0.0000 -3.616 0.0000
Primeras diferencias: estacionariedad
Variables Prueba ADF* Prueba CAD-IPS**
Adjusted t P-valor Z-t-bar P-valor
Logaritmo del empleo 1,828.84 0.0000 -28.767 0.0000
Tasa de ocupacion 9,536.47 0.0000 -22.727 0.0000
Tasa de participacion 8,475.12 0.0000 -22.794 0.0000
Logaritmo del crédito 7,357.63 0.0000 -17.677 0.0000
ITAEE 7,735.89 0.0000 -19.381 0.0000

** Prueba Dickey Fuller Aumentada (ADF) con Ho: el panel contiene raiz unitaria y Ha: el panel
es estacionario. Prueba Cross-sectionally Augmented Im-Pesaran-Shin (CAD-IPS) con Ho: todos
los paneles contienen raiz unitaria y Ha: algunos paneles son estacionarios. Todas las pruebas
analizadas hasta el cuarto rezago de cada variable.

Fuente: elaboracion propia con datos de la ENOE, Banxico e INEGI (2024).

Como estrategia complementaria, la Figura 1 presenta un andlisis grafico exploratorio que muestra
las correlaciones bivariadas entre las tres variables dependientes —logaritmo del empleo, tasa de ocupaciéon
y participacidn sectorial— y el logaritmo del crédito, organizadas en tres paneles: A. Poblacién ocupada
(empleo), B. Tasa de ocupacion, y C. Participacién sectorial. En los paneles A y C se observa un patrén
claro de correlacién positiva, donde mayores niveles de crédito bancario estan asociados con mayores
niveles de empleo agregado y participacion sectorial, lo que sugiere un vinculo preliminar positivo entre
el financiamiento y la dindmica laboral. En contraste, el panel B muestra un patrén de nube dispersa sin
tendencia aparente, indicando que no existe una relacidon aparente entre el crédito y la tasa de ocupacion.



Ceballos | Impactos del crédito bancario sobre el empleo sectorial en México, 2005-2024 17

Figura 1
Indicadores de empleo y crédito bancario en México
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Fuente: elaboracion propia con datos de la ENOE y Banxico (2024).

Este andlisis, aunque descriptivo, refuerza la necesidad de aplicar herramientas econométricas mas
sofisticadas para identificar relaciones causales robustas y diferenciar efectos de corto y largo plazo, atendiendo
a la heterogeneidad sectorial detectada. En conjunto, los resultados descriptivos y de estacionariedad
confirman la necesidad de emplear un enfoque dindmico y sectorialmente diferenciado. El anilisis exploratorio
muestra indicios de correlacion entre el financiamiento bancario y las dimensiones del empleo, aunque con
comportamientos distintos por indicador. A partir de esta evidencia preliminar, en el siguiente apartado
se presenta la estrategia de estimacion econométrica.

III. ESTIMACIONES DEL EMPLEO EN FUNCION DEL CREDITO BANCARIO

En esta seccién se presenta la estrategia de estimacién econométrica y los resultados obtenidos como
evidencia del contraste empirico de relaciones dindmicas entre el crédito bancario sectorial y tres indicadores
de empleo en México para el periodo 2005-2024. La seccidn se desarrolla en dos subapartados; en el primero
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se presentan los detalles metodolégicos de los modelos panel dindmicos con rezagos distribuidos de medias
agrupadas conjuntas ARDL-PMG; y en el segundo, se exponen los resultados de las estimaciones.

Estrategia econométrica: modelo ARDL-PMG

Los mecanismos tedricos revisados en este trabajo, la evidencia de correlaciones en los descriptivos y la
disponibilidad de un panel largo permite emplear un enfoque dindmico como el ARDL propuesto por Pesaran
et al. (1999), que incorpora la dependencia temporal de la variable explicada por medio de sus rezagos
facilitando la identificacién de procesos de ajuste hacia un equilibrio. Ademas, el estimador PMG admite
la posibilidad de controlar por la heterogeneidad en las dindmicas de corto plazo entre entidades federativas y
sectores, permitiendo estimar coeficientes comunes en las relaciones de largo plazo de forma consistente.
La especificacion general del modelo se expresa:

P q

Yi = Zigijyi,t—j + Z G;in,tfj + i + Eu (1)
Jj=1 j=0

donde y, es la variable dependiente (indicador laboral: logaritmos de niimero de ocupados, tasa de ocupacién

y participacion sectorial del empleo) para el estado y sector i en el periodo #; X, ; es un vector de variables

explicativas rezagadas que incluye el logaritmo del crédito bancario y el ITAEE como control; u, representa

efectos especificos no observados; y €, es el término de error.

Cuando las variables son cointegradas la especificacion ARDL se transforma en un modelo de correccion
de error (ECM), que permite distinguir explicitamente entre efectos de corto y largo plazo:

p-1 g-1
Ay, = a; (y,-,,_l _ﬂ;Hit) + Z&?)Ay,;,_j + Zei’;AHi,t—j +pui+€u 2)
j=1 j=0

donde el parametro «; es el término de correccién de error (ECT), que mide la velocidad de ajuste ante
una desviacion del equilibrio de largo plazo. Un valor negativo, significativo y menor a uno indica que las
variables retornan al equilibrio, confirmando la existencia de cointegracion entre las variables. Esta propiedad
es especialmente til para evaluar si el crédito bancario induce efectos laborales sostenidos mas alla de las
fluctuaciones coyunturales.

Cabe mencionar que la robustez metodoldgica del estudio se fortalece al estimar especificaciones por
separado para cada uno de los tres indicadores laborales —poblacidn ocupada, tasa de ocupacion y participacion
sectorial— y para cada uno de los sectores econdmicos, lo que permite una lectura comparativa clara de los
efectos del crédito tal y como se presenta en los siguientes subapartados.

Resultados de las estimaciones ARDL

En este subapartado se presentan los principales hallazgos acerca de los efectos del crédito bancario sobre
tres indicadores clave del mercado laboral en México: logaritmo de la poblacién ocupada, tasa de ocupacion
y tasa de participacion sectorial del empleo. Se inicia con la exposicion de los resultados de largo y corto
plazo para el conjunto nacional y luego por sector de actividad.

Efectos de largo y corto plazo en el agregado nacional

A nivel nacional, las estimaciones ARDL-PMG en la Tabla 3 confirman que el crédito bancario productivo
tiene un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre el nimero de ocupados. El coeficiente principal
(0.101, p<0.01) indica que mayores flujos de financiamiento estdn asociados con incrementos sostenidos en
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el empleo total. Este efecto no es inmediato, sino acumulativo: tanto el primer como el segundo rezago del
crédito muestran coeficientes positivos, sugiriendo que la creacién de empleo responde progresivamente
a inversiones financiadas, proyectos productivos y ampliaciones operativas.

Para la tasa de ocupacién, la relacién con el crédito presenta una dindmica no lineal. El efecto
contemporaneo y el primer rezago son negativos y significativos, lo que puede reflejar una absorcién inicial del
financiamiento en componentes de capital con baja intensidad laboral. Sin embargo, el segundo rezago revierte
esta tendencia, mostrando un impacto positivo significativo (coeficiente 1.095, p < 0.01), consistente con un
efecto retardado de contratacién conforme se expande la capacidad instalada.

En contraste, la participacion sectorial del empleo responde negativamente al crédito en el largo plazo,
tanto en el impacto contemporaneo, como en los primeros rezagos. Esto sugiere que, aunque el crédito aumenta
el empleo total, su distribucion entre sectores es desigual, favoreciendo a ramas con mayor acceso histérico
al financiamiento, en detrimento de otras. En términos estructurales, esta dinamica refleja una probable
concentracion del crédito en sectores de alta rentabilidad, lo que limita su efecto redistributivo.

En cuanto a los efectos de corto plazo, solo la tasa de ocupacion responde de manera significativa al
crédito: el efecto contemporaneo es positivo (0.164, p < 0.01), lo que evidencia una rapida reaccién del empleo
proporcional ante los cambios financieros inmediatos. En cambio, el nimero de ocupados y la participacién
sectorial no muestran impactos estadisticamente significativos en el corto plazo, indicando que los ajustes en
estos indicadores requieren horizontes mas largos para consolidarse.

El parametro de correccién de error (ECT) es negativo y significativo en todos los modelos, con
valores que oscilan entre -0.167 y -0.248, lo que valida la existencia de relaciones de largo plazo y sugiere
una velocidad de ajuste moderada. En promedio, el sistema corrige entre 17 % y 25 % de cualquier desviacion
respecto al equilibrio por trimestre. La tasa de ocupacién y la participacidn sectorial muestran ajustes mas
rapidos, mientras que el empleo total responde con mayor inercia, lo cual es coherente con la naturaleza
mas rigida de los indicadores absolutos frente a los proporcionales.

Tabla 3
Efectos del crédito bancario sobre los indicadores de empleo, 2005-2024.
Estimaciones ARDL-PMG: todos los sectores

Variables dependientes:
Variables explicativas / Pruebas Logaritmo de la Tasa de ocupacién (2) Tasa de participacién
poblacién ocupada (1) up del empleo sectorial (3)
Logaritmo del crédito bancario 0-1017 N R il
& (0.013) (0.064) (0.063)
. L. . 0.0427%* -0.415* -0.570%*
Logaritmo del crédito bancario (L) 0.021) 0.179) (0.192)
. L. . 0.063%** IROOSEsS 0.137
Logaritmo del crédito bancario (L2) (0.020) (0.224) ©0.217)
0.0027%** 0.0497%#* 0.004
ITAEE
(0.000) (0.003) (0.003)
Corto plazo: variables dependientes en primeras diferencias (D1)
L ny -0.167#%%* -0.175%%%* -0.248#%%*
Término de correccion de error (ECT) (0.062) 0.013) 0.016)
. L. . -0.008 0.164%** -0.189
Logaritmo del crédito bancario (D1) (0.006) (0.075) (0.145)
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Variables dependientes:
Variables explicativas / Pruebas Logaritmo de la Tasa de ocupacién (2) Tasa de participgcién
poblacién ocupada (1) del empleo sectorial (3)
Corto plazo: variables dependientes en primeras diferencias (D1)
0.001%** 0.018*** 0.001
ITAEE (DI) (0.000) (0.003) (0.003)
Constante 1.900%** 18.706+** 8.296%**
(0.183) (1.211) (0.755)
Observaciones / grupos 7,296/96 7,296/96 7,296/96
Prueba F (PMG) 8.21 6.00 8.88
R-cuadrado (PMG) 0.75 0.80 0.73
Estadistico CD 42.62 204.11 3.74
Log-Likelihood 11,901.72 -5,286.70 -9,319.66

Errores estandar en paréntesis.
Significancia: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Fuente: elaboracion propia con datos de la ENOE, Banxico e INEGI (2024).

Las pruebas estadisticas avalan la robustez de los modelos estimados. Los valores de R? varian entre
0.73 y 0.80, con mayor poder explicativo en el modelo de empleo. Los estadisticos F son elevados en todos los
casos, y los valores del log-likelihood son consistentes. Ademas, el estadistico CD resulta significativo,
lo que confirma la presencia de correlacion transversal entre unidades y justifica el uso del estimador PMG,
dada la interdependencia entre las dindmicas laborales regionales.

En conjunto, los resultados destacan que el crédito bancario tiene un papel activo en la expansion del
empleo, pero sus efectos no son homogéneos entre indicadores ni en el tiempo. Mientras que el empleo total
crece de forma sostenida, la tasa de ocupacion solo responde en fases tardias, y la participacion sectorial tiende
a reducirse, lo que evidencia un patrén desigual de absorcion del crédito entre ramas productivas. Las pruebas
estadisticas y los pardmetros de ajuste confirman que los modelos son robustos y ofrecen una base sélida
para interpretar los resultados. Estos hallazgos entonces plantean interrogantes sobre la equidad sectorial del
financiamiento y la necesidad de disefiar politicas mas orientadas a la inclusién productiva.

Para entender estos patrones agregados y dilucidar qué sectores econdmicos estdn detras de estas
dindmicas, es necesario avanzar hacia un andlisis desagregado que permitird identificar los motores
sectoriales y evaluar en detalle los efectos diferenciales del crédito bancario en el empleo de las distintas
ramas productivas del pais.

Resultados sectoriales: dindmicas diferenciadas por sector economico

Esta seccidn analiza los efectos diferenciados del crédito por sector de actividad, permitiendo identificar las
fuentes sectoriales detras de los comportamientos detectados en el agregado a nivel nacional. La Tabla 4 para
el sector primario sugiere que el crédito bancario tiene un efecto positivo pero modesto sobre el nimero de
ocupados (coef. 0.024, p <0.01), que se amplifica con el primer rezago (0.046, p < 0.05), pero se revierte con
el segundo rezago (-0.047, p < 0.1), evidenciando una dindmica no lineal. Esto sugiere que las expansiones
iniciales de crédito generan empleo, aunque dicho efecto se disipa o se revierte conforme se consolidan cambios
tecnolégicos o se alcanzan limites productivos.
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La tasa de ocupacion también presenta un efecto directo positivo (0.193, p < 0.05), aunque la reversion
en el segundo rezago (-0.744, p < 0.01) indica que el impulso es temporal. Por su parte, la participacion
sectorial en el empleo total responde negativamente al crédito desde el inicio (-0.571, p <0.01), manteniendo
esa tendencia en los rezagos, lo que sugiere una pérdida de peso relativo del sector primario en la estructura
ocupacional nacional, incluso en contextos de expansion del empleo absoluto.

En el corto plazo, solo la tasa de ocupacién responde positivamente al crédito (0.274, p < 0.01),
mientras que los otros indicadores no reportan efectos significativos. El ECT indica una alta velocidad de
ajuste hacia el equilibrio de largo plazo (—0.36, p < 0.01), corrigiendo mas de un tercio del desequilibrio
por trimestre de este indicador. El modelo ofrece ajustes estadisticos razonables (R? =0.60-0.77), siendo la
variabilidad de la participacion sectorial la menos explicada por las variables del modelo. El ITAEE tiene
efectos positivos sobre empleo y tasa, pero negativos sobre participacion, lo que indica que el dinamismo

econdmico no compensa la pérdida estructural del sector.

Tabla 4

Efectos del crédito bancario sobre los indicadores de empleo, 2005-2024.
Estimaciones ARDL-PMG: sector primario

Variables dependientes:
Variables explicativas / Pruebas Logaritmo de la Tasa de ocupacion (2) Tasa de participacién
poblacién ocupada (1) p del empleo sectorial (3)
L imo del crédito b . 0.024 % 0.193%* -0.571%%*
ogaritmo del crédito bancario (0.008) (0.085) (0.081)
. . . 0.046%* 0.379 -0.507%3%:*
Logaritmo del crédito bancario (L1) 0.019) (0.234) (0.158)
. L e . -0.047* -0.744 %% -0.010
Logaritmo del crédito bancario (L2) 0.024) (0.229) 0.153)
0.00 1 0.034%%* -0.010%3%:*
[TAEE (0.000) (0.004) (0.003)
Corto plazo: variables dependientes en primeras diferencias (D1)
P . -0.356%%%* -0.190%%#%* -0.273%#%%*
Término de correccion de error (ECT) 0.024) 0.018) 0.023)
. L. . 0.013 0.274%** 0.097
Logaritmo del crédito bancario (D1) (0.015) (0.083) (0.226)
0.001%#** 0.006%** 0.008%%*
ITAEE (D1) (0.000) (0.001) (0.004)
Constante 4.119%** 17.282%#%* 5.349%#**
(0.293) (1.651) (0.688)
Observaciones/grupos 2,432/32 2,432/32 2,432/32
Prueba F (PMG) 12.49 6.96 15.70
R-cuadrado (PMG) 0.65 0.77 0.60
Estadistico CD 6.81 58.82 10.27
Log-Likelihood 2,482.38 -1,721.48 -2,937.32

Errores estandar en paréntesis.

Significancia: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Fuente: elaboracion propia con datos de la ENOE, Banxico e INEGI (2024).
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El sector secundario presentado en la Tabla 5, muestra una relacién mas consistente entre crédito
bancario y empleo. En el largo plazo, el nimero de ocupados responde positivamente al crédito, tanto en el
efecto contemporaneo (0.091, p < 0.01), como en los rezagos (0.090 en L1, 0.180 en L2), lo que evidencia
acumulacién y persistencia del impacto. La tasa de ocupacién, en cambio, exhibe un comportamiento en
U: inicia con efectos negativos (—0.448 y —0.747), pero se revierte en el segundo rezago (0.680, p < 0.01),
confirmando que los beneficios se materializan gradualmente.

Tabla 5
Efectos del crédito bancario sobre los indicadores de empleo, 2005-2024.
Estimaciones ARDL-PMG: sector secundario

Variables dependientes:
Variables explicativas / Pruebas Logaritmo de la Tasa de ocupacion (2) Tasa de participacion
poblacién ocupada (1) up del empleo sectorial (3)
. L . 0.091#** -0.448#%%* -0.878*#%*
Logaritmo del crédito bancario ©0.011) (0.098) (0.110)
. L . 0.090%** -0.747#%%* -0.537
Logaritmo del crédito bancario (LI) ©.011) (0.237) (0.455)
. L . 0.180%* 0.680%** 0.367
Logaritmo del crédito bancario (L2) (0.075) 0.270) (0.539)
0.001*** 0.035%#* 0.031 %%
ITAEE
(0.000) (0.009) (0.009)
Corto plazo: variables dependientes en primeras diferencias (D1)
L ) -0.121#%* -0.201#%* -0.266%*%*
Término de correccion de error (ECT) 0.018) (0.030) (0.030)
. L . 0.007 -0.172 0.077
Logaritmo del crédito bancario (D1) (0.008) ©.116) (0.186)
0.003%#%** 0.007** 0.014%%#%*
ITAEE (D1
(D) (0.001) (0.004) (0.004)
Constante 1123135 19.130%%%* 7.361%%%
(0.183) (3.165) (0.704)
Observaciones/grupos 2,432/32 2,432/32 2,432/32
Prueba F (PMG) 2.03 3.95 3.80
R-cuadrado (PMG) 0.92 0.86 0.86
Estadistico CD 11.49 74.14 8.97
Log-Likelihood 3,977.23 -1,841.31 -3,138.92

Errores estandar en paréntesis.
Significancia: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Fuente: elaboracion propia con datos de la ENOE, Banxico e INEGI (2024).

La participacidon sectorial muestra un efecto contempordneo negativo (-0.878, p < 0.01),
sin significancia posterior, lo que podria reflejar una expansion proporcional de otros sectores, especialmente
el terciario. En el corto plazo, no se identifican efectos significativos del crédito. El ECT oscila entre —0.12 y
—0.27, confirmando velocidades de ajuste moderadas. Las métricas estadisticas son soélidas: R? entre 0.86
y 0.92, F elevados y CD significativos, lo que posiciona al sector secundario como el principal transmisor
del impacto positivo del crédito sobre el empleo a nivel agregado.
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Tabla 6

23

Efectos del crédito bancario sobre los indicadores de empleo, 2005-2024
Estimaciones ARDL-PMG: sector terciario

Variables dependientes:
Variables explicativas / Pruebas Logaritmo de la Tasa de ocupacién (2) Tasa de participacién
poblacién ocupada (1) P del empleo sectorial (3)
. L . D257/ -1.262%%*%* 0.568%*
Logaritmo del crédito bancario (0.009) (0.146) (0.289)
. L. o 0.112%* -0.789* -0.726
Logaritmo del crédito bancario (L1) (0.053) (0.455) 0.618)
. L . 0.093** 2.363%** 2.221%%*
Logaritmo del crédito bancario (L2) (0.043) (0.440) 0.719)
- 0.304%#* 0.004
ITAEE
(0.028) (0.003)
Corto plazo: variables dependientes en primeras diferencias (D1)
L i . -0.096%#* -0.198%#:%* -0.24 84
Término de correccion de error (ECT) (0.013) 0.011) 0.016)
. L . 0.002 0.316%* -0.695%*
Logaritmo del crédito bancario (D1) (0.005) 0.137) (0.259)
0.002%** 0.045%#* -0.026
ITAEE (DI
(D1) (0.000) (0.007) (0.016)
Constant 1.106%** 18.706%*** 13.92] ***
onstanie (0.155) (1.211) (1.318)
Observaciones/grupos 2,432/32 2,432/32 2,432/32
Prueba F (PMG) 4.29 7.73 6.06
R-cuadrado (PMG) 0.85 0.75 0.80
Estadistico CD 34.35 64.59 16.80
Log-Likelihood 5,245.16 -1,545.11 -3,309.63

Errores estandar en paréntesis.
Significancia: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Fuente: elaboracion propia con datos de la ENOE, Banxico e INEGI (2024).

El sector terciario en la Tabla 6, destaca por su alta elasticidad al financiamiento. El efecto directo
sobre el empleo es fuerte (0.257, p <0.01) y se mantiene en los rezagos (0.112 y 0.093, ambos p < 0.05),
lo que confirma su rol como principal receptor y multiplicador del crédito. La tasa de ocupacidn sigue una
dindmica no lineal: presenta efectos negativos inmediatos (—1.262 y —0.789), pero un fuerte rebote en el
segundo rezago (2.363, p < 0.01), probablemente al consolidarse procesos de contrataciéon en subsectores
intensivos en servicios. A diferencia del patrén general, la participacion sectorial responde positivamente en
todos los rezagos, destacando un fortalecimiento relativo del sector en la estructura ocupacional.

En el corto plazo, solo la tasa de ocupacién muestra respuesta significativa al crédito (0.316, p <0.05),
mientras que el empleo y la participacioén no presentan efectos inmediatos. El ITAEE es robusto en la tasa de
ocupacidn, pero no en los otros indicadores. El ECT refleja velocidades de ajuste entre —0.10 y —0.25, algo
mas lentas que en el sector secundario. Las pruebas estadisticas avalan la solidez del modelo (R?2=0.75-0.85,
F=4.29-7.73, CD significativos).

Comparando los sectores, se observa que el sector secundario es el principal transmisor de los efectos
positivos del crédito bancario hacia el empleo agregado, mostrando acumulacién y persistencia. El sector
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terciario destaca por su capacidad de expandir empleo y fortalecer su participacidon proporcional, reflejando
su papel dominante en la transformacién productiva del pais. Por contraste, el sector primario muestra efectos
positivos limitados, concentrados en fases iniciales, con dindmicas regresivas posteriores. Estos hallazgos
refuerzan la necesidad de disefiar politicas diferenciadas, priorizando no solo la expansion del crédito, sino su
orientacidn estratégica para maximizar impactos inclusivos y sostenibles en el mercado laboral mexicano.

El papel del ITAEE es clave como variable de control: acttia como un moderador macroeconémico que
fortalece o debilita las relaciones entre crédito y empleo, dependiendo del sector y el indicador especifico.
Si bien los modelos son robustos en su conjunto, la variabilidad explicada es mayor en el sector secundario,
lo que sugiere que las dindmicas laborales de este sector responden més claramente a la dindmica financiera.

Estos hallazgos sugieren que las politicas piblicas orientadas a expandir el crédito bancario para impulsar
el empleo deben adoptar enfoques diferenciados por sector, reconociendo la heterogeneidad productiva del pais,
priorizando no solo el volumen de financiamiento, sino su orientacion estratégica, temporalidad y alineacién
con los motores productivos mas inclusivos que amplien los impactos sostenibles sobre el empleo.

CONCLUSIONES

Este estudio ha proporcionado evidencia empirica robusta sobre los efectos diferenciados del crédito bancario
sobre tres dimensiones fundamentales del mercado laboral mexicano: el nimero de ocupados, la tasa de
ocupacion y la participacion sectorial del empleo. Utilizando modelos ARDL-PMG sobre paneles trimestrales
entre 2005 y 2024, los resultados confirman que el crédito bancario actiia como un motor relevante para expandir
el empleo, aunque sus impactos varian segtn el indicador y el sector analizado.

En particular, los efectos positivos acumulativos sobre el nimero de ocupados son claros a nivel
agregado y se replican en los tres sectores, aunque con distinta intensidad: el sector secundario destaca
como el principal impulsor sostenido del empleo derivado del crédito, mientras que el terciario muestra
una alta elasticidad que, ademas, se traduce en un fortalecimiento de su participacién proporcional en el
empleo agregado. El sector primario, por el contrario, presenta efectos mas modestos, e incluso negativos,
especialmente en términos de participacion relativa, reflejando desafios estructurales que limitan su capacidad
de absorber crédito de forma productiva.

Respecto a la tasa de ocupacidn, se identifican patrones dinamicos no lineales: los efectos son nulos
o negativos en el corto plazo, pero se revierten positivamente en los rezagos, particularmente en el sector
secundario y terciario. Este comportamiento subraya la importancia de considerar ventanas temporales
adecuadas al evaluar el impacto laboral del crédito. Finalmente, la participacién sectorial del empleo,
destaca particularmente en el sector terciario, donde el crédito no solo genera empleo absoluto, sino que
también incrementa su peso relativo en la estructura ocupacional nacional, alinedndose con los procesos
de terciarizacion econémica observados en México en las dltimas décadas.

A partir de estos hallazgos, es posible establecer algunas lineas de accién relacionadas con el
fortalecimiento de la orientacién sectorial del crédito, priorizando no solo el volumen, sino su alineacion
con sectores de alto impacto laboral: el sector industrial, por su contribucién al empleo absoluto, el terciario
por su participacion proporcional, y establecer medidas especificas para reconvertir y fortalecer la absorcion
productiva del sector primario. Es necesario mejorar los mecanismos de inclusién financiera, especialmente
hacia pequefias y medianas empresas (PyMES), utilizando instrumentos innovadores (garantias, banca digital,
programas de fomento) que permitan ampliar el alcance y distribucién de los beneficios del crédito.
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Se necesita incorporar criterios laborales y sociales explicitos en los programas de financiamiento, para
asegurar que los objetivos de generacidon de empleo y fortalecimiento de sectores rezagados se integren junto
a las metas de rentabilidad. También se deberia fomentar una mayor competencia y diversificaciéon bancaria,
reduciendo la concentracion financiera y asegurando una asignacion de recursos mas eficiente y transparente a
lo largo del aparato productivo.

En resumen, este estudio confirma que el crédito bancario tiene un papel multifacético y estratégico
en la dinamica laboral mexicana, cuyos impactos dependen del horizonte temporal, el sector econdmico y el
indicador considerado. Las politicas piblicas orientadas a maximizar estos beneficios deben disefiarse bajo
enfoques integrales que combinen expansion financiera, inclusion laboral y orientacion sectorial estratégica,
para fortalecer el papel del crédito como herramienta de desarrollo incluyente.
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ANEXO A

Clasificacion en tres grandes sectores de actividad econémica

Sector econémico Simbolo | Actividades

Mineria.
Generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica, agua y suministro
Secundario de gas por ductos al consumidor final.
Construccion.

Industrias manufactureras.

Fuente: elaboracion propia con base en INEGI.





