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RESUMEN

En este articulo se anatiza el grado de persistencia de las fluctuacianes ciclicas en la economia
espanola. En concreto se estudia si el PIB y el PIB per capito de esia econamia presentan una raiz
unitaria. Con el objetivo de evitor el sesgo o aceplar raices unitarias cuande se producen cambios en
la funcion de tendencia, come el originado por la Guerra Civil espanola (1936-1939), se han
uplicade diversos contrastes para endogeneizar el punto de ruptura de la funcidn de tendencia.

Los resullados obtenidos muestran gue existe una importanie evidencin en el sentido de que el
logarima del PIB presenta una roiz unitaric. La principal implicacion de este resultads es que los
shocks sobre el produdio tienen efectos permanentes en &l nivel del PIB de la cconomia espanala,
aungue dicha hipétesis es mds dificl de aceplar en el PIB per ¢épita dada la evidencia contradictoria
encontrada en favor de la misma.
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ABSTRACT

In this oricle, one analyses the persistence degree of the cyclical fluctuations in the Spanish
economy. Briefly, one studies wether the GDP and tha GDP per capita of this economy have a unit
roof. In order to aveid the bios of uccepiing unit roots whenever some chonges in the Irend funclian
take place, like the one brought about by the Spanish Civil War (1936-1939), one hos applied different
tests to endogeneize the breok point of the trend function.

The obtaining results show that an important evidence exists in the sense that the log of real GDP
has o unit reot. The main contradiction of this resuli is that the shocks over the product have permaneni
effects on the GDP level of the Spanish econamy, alihough this hypothesis is even more difficult 1o
accept when considering the GGDP per capite given the cantradiclory evidence in fovour of this
presence.

Articulo recitido en febrero de 1996, Revisado en marzo de 1996,
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1. Introducciéon

La literatura de las fluctuaciones ciclicas ha experimentado una importante
controversio en los Oltimos afos. La visidn tradicional consideraba al ciclo como
desvincienes respecto a la tendencia determinadas por factores exégenos que eran
analizados por la teoria del crecimiento. Esta aproximaciéon a las fluctuaciones
ciclicas ha side cuestionada por la contribucidn de Nelson y Plosser (1982} y por la
literatura de los modelos reales det ciclo econémico desarrollados en la década de
los anos ochenta. En este sentido, la explicacién monetaria de las fluctuociones
scondmicas de los anos setenta ha dado paso o una explicacién desde un punto de
vista real, fundamentalmente a partir de shocks en o productividad.

El articulo de Nelson y Plosser (1982) destacaba que un conjunto de series
macroecondmicas de la economia norteamericana se podian representar como
procesos estocdsticos estacionarios en diferencias. En otras palabras, estas series
poseen una raiz unitaria y, en consecuencia, no se puede rechazar la hipétesis de
que al menos una parte de las innovaciones tenga cardacter permanente.

La importancia que tiene, para el andlisis del sistema econdmico y paora la
ndopcion de decisiones de politica econémica, el determinar el orden de integracién
de las mocromaognitudes se pone de manifiesto en la diferente respuesta de las
variables ante shocks no anticipados. En el caso de que una variable econdmica
presente una raiz unitoria los shocks posados y presentes son igualmente
importantes, teniendo efectos permanentes en el nivel de la variabie. De esta
manera, todas las medidas no anticipadas de politica econémica del pasado {shocks
aleatorios) afectan a la evolucidn presente y futura de 1o variable objeto del estudio.
En cambio, en el caso de gue la variable no presente una raiz unitaria, lo influencia
de shocks pasados pierde imporiancia a medida que aumenta el tamano muestral.
Es decir, el presente es mas importante que el pasado y las medidas de politica
econdmica del posado tienden a perder efecto.

Este tema ha sido ampliamente analizado para la economia norteamericana vy,
asimismo, existe evidencia disponible para otros paises. La contribucién inicial de
Melson y Plosser (1982), en la que se cuestiona la visién tradicional de considerar
las fluctuaciones econémicas como desviaciones fransitorias motivadas por factores
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exdgenos respecto o una tendencia, ha generado un veolumen -de literatura
importante en distintos paises sobre el grado de persistencia de los shocks de las
series economicas. Esta evidencia empirica ha sido confirmada por Stock y Watson
(1986}, Perron (1988), Walton (1988) y Evans (1989). A pesar de esto,
recientemente estos resultados han sido cuestionados por la escasa potencia de los
tests utilizados, sirvan de ejemplo de este hecho los trabajos de Perron (1989}, Sims
y Uhlig (1991}, De Jong et al. (1992) y Rudebusch (1993}.

El objetivo de este trabajo es estudiar la presencia de raices unitarias en el PIB y
en el PIB per capita de lo economia espancla aplicande diversos contrastes
propuestos recientemente en lo literatura. El trabajo se estructura del siguiente
modo: en el segundo opartado se describe la relacién existente entre las
fluctuaciones econdmicas y las raices unitarias; en el tercero se muestran los
resultados obtenidos y, por ultimo, en el cuarto se presentan las conclusiones que
se derivan de la evidencia empirica,

2. Flucturaciones econémicas y raices unitarias

La mayoria de los trabojos que pretenden aportar evidencia empirica de la teoria
real de los ciclos econémicos se basan en el articulo seminal de Nelson y Plosser
(1982) en el cual se pluntea que la mayoria de las series macroeconémicas
presentan una raiz unitaria, en otras palabras, una tendencia estacdstica. Estos

autores distinguian entre series estacionarias en tendencia (TS):
Zo oo - [BE o+ ou,

w{L) u, * (L) e, ¢, ~ 1.1i.d. (0, of)
donde z, es la serie analizada y v, es un proceso ARMA estacionario e invertible; y

series en las que sus primeras diferencios pueden representarse por un proceso
ARMA estacionario e invertible (DS):

(1 -1) z, - B + v,

S{LY v, = ML) = @, ~ 1.i.d. (0, o?)

L £

donde v, es un proceso ARMA estacionario e invertible y L es el operador de
retardos.



INDICE

174 Estudios de Economia Aplicada

Estos autores reformulan el problema de la discriminacidn entre un proceso y otro
en términos de analizar las rafces unitarias. Basicamente, los dos modelos se
diferencian en ¢l hecho de que TS presenta una raiz unitaria en su polinomic de
medias méviles cuando se formula en diferencias mientras que el modela DS
presenta una roiz unitaria en su polinomio autorregresivo cuando se formula en
niveles. Para diferenciar entre los dos procesos utilizan los tests de Dickey y Fuller
(1979). La principal conclusién a la que llegan Nelson y Plosser en su articulo es que
las series econémicas quedan mejor carocterizadas como procesos na estacionarios
con tendencias estocdsticas, que como la suma de una tendencia lineal determinista
v de un proceso estacionario. En concreto, de su andlisis se concluye que de un total
de cotorce sertes anuales de la economia norteamericana trece de ellas presentan
una raiz unitaria en su polinemio aulorregresivo cuando se formulan en niveles,
siendo la excepciédn la tasa de paro.

Los trabajos para diferentes paises que analizan si los shocks sobre el producto
flenen un caracter permonente o fransitorio estdn sometidos a una importante
critica, hecho que puede cuestionar la validez de los resultadas obtenidos. Esta
critica se basa en el hecho de que en los contrastes de Dickey y Fuller la hipdtesis
alternativa viene dada per la regresién que se estima, y la hipdtesis nula es que e
coeficiente de o variable retardada un periodo en niveles no es significativamente
diferente de cero, lo que implica que la variable en cuestién tiene una raiz unitaria.
Para que estos contrastes tengan validez, la hipotesis alternativa ha de ser
suficientemente general como para incluir el posible proceso generador de los
datos. En este sentido, si este proceso viene dado por una tendencio cuadrdatica en
la media, o por una tendencia lineal que varia en determinados momentos del
‘iempo {fendencia segmentada), o por cualquier ofro esquema de comportamiento
de la componente determinista de la serie, la aplicacién de los tests anteriores no
seria correcta, yo que suponen explicitamente un determinade modelo de
comportamiento determinista, que puede ser diferente al que reaimente genera los
datos. En el caso de realizar estos contrastes, al estar la hipétesis alternativa mal
sspecificada, ya que no recege la correcta modelizacién determinista del proceso,
se pueden cometer importantes errores debido a la mala especificacion de los
contrastes, can lo que los resuliados derivados de lo inferencia pueden ser
cuestionados. €n ofras palabras, los resultados obtenidos en estos trabajos se han
de considerar con mucha cautela, ya que si fa hipdtesis alternativa del test
planteado no incluye el proceso generador de los datos se pueden cometer errores
en lo especificacién del contraste.

Ultimamente han aparecida diversos trabajos en la literatura especializada sobre
la presencia de raices unitarios en el producto de diversos paises en fos que se tiene
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en cuenta este hecho, destacando las oportaciones de Wynne (1992), Cribari-MNeto
(1994}, Georgellis (1994) y Serletis (1994).

3. Evidencia empirica

Desde la publicacién del trabajo de Prados (1993) se dispene de una serie anual
larga de PIB real para lo economia espafola, que abarco un periodo comprendido
entre 1850 y 1990. En la figura 1 se muestra la evolucién del logaritmo de esta
magnitud  econdmica. En la misma se observa una tendencia creciente,
produciéndose una intensificacién del crecimiento a partir de la década de los
cincuenta, Asimismo, se constata la caida de la produccion experimentada durante
la Guerra Civil {(1936-39). Un comportamiento similar experimenta la serie de PIB
per capita espanola (figura 2).

13

57
1850 1873 1896 1919 1942 1965 1588

Figura. 1. Logaritmo del PIB de la economia Figura 2. Logaritmo del PIB per capita
espanola. de la econcmia espafola.

Este comportamiento de las series podria ser explicado tanto por un paseo
aleatorio con deriva (modelo DS), cemo por un modelo estacionario sobre una
tendencia determinista (modelo TS). Con objeto de distinguir entre ambos procesos
se han realizado los contrastes Dickey-Fuller Aumentado [Dickey y Fuller (1979 v
1981)] -ADF- y Phillips-Perron (1988) -PP-. Los resultados de los mismos, referentes
al t-estadistico del pardgmetro autorregresive en uno ecuadidn de controste gue
incorpora tanto una deriva como una fendencia determinista, se sintetizan en la
segunda columna de la tabla 1. Por lo que se refiere al primero, se ha optado por
incorporar retardos de la variable independiente diferenciada siempre que sus t-
ratios fueran superiors {en valor absolute) a 1.6. Para el contraste PP se ha elegido
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un namero de retardos de la funcidn de autocovarianzas, introducidos en la
estimacién consistente de o segin la propuesta de Schwert (19289), dado por

4, . . .
1 ent[4 T/1001 ,siendo T el nimero de observaciones. Los valores eriticos

utilizados para ambos contrastes son los de Mackinnon (1991}, En la tabla, un
asterisco indica significacion al 5% mientras que uno dobte lo indica al 10%.

Tabla 1. Tests de raices unitarias.
|

Log PIB

1850-1990  1850-1935 1940-1990
ADF  -0.34 -3.12 -1.33
PP -0.36 -3.26" -1.70

Log PIB per capita
1850-1990 1850-1935 1940-1990
ADF -0.43 -3.51 -1.44
PP -0.47 -3.65 -1.78

Tanto paora el logaritme del PIB como para el del PIB per cdpita se constata, en
todas los casos, y para toda la muestra, que la hipétesis nula de presencia de una
raiz unitaria no se rechaza. Sin embargo, como se ha comentado anteriormente, se
observa en las figuras 1y 2 que en los afos de la Guerra Civil Espaiola se produce
una fuerte caida de la produccién y del PIB per capita y, posteriormente, se praduce
unc aceleracién en el ritmo de crecimiento. Este hecho sugiere que se produce un
truncamiento de la funcidn de tendencia, lo que puede invalidar o utilizacién de los
contrastes de raices unitarias anteriores, al estar sesgados hacia la aceptacion
esplrea de dichas raices [Perron (1989) y Rappoport y Riechiin (1987 y 19891}, Por
ello, se ha procedido, en primer lugar, a contrastar la presencia de raices unitarias
en las submuestras que resultan de eliminar los afios de la Guerra Civil.

Los resultados de la aplicacion de los anteriores contrastes se muestran en las
columnas 3 y 4 de la tabla 1. Se comprueba, para el logaritmo del PIB, como
tampoce en estos casos se rechazaria la presencia de una raiz unitaria en ambas
submuestras. Unicamente, para la submuestra 1850-1935, a un nivel de
significacian del 10%, el contraste de Phillips-Perron rechaza la hipétesis de una raiz
unitaria. En cambio, para el logaritmo del PIB per cdpita la raiz unitaria se rechaza
al 5% en la submuestra 1850-1935 cen los contrastes ADF y PP,
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Por otro lado, para evitor el sesgo antes mencionado sobre la tendencia a aceptar
raices unitarias cuando se producen cambios en lo funcién de tendencia, y a fin de
confirmar los resultados anteriores, se ha aplicado el contraste de raices unitarias
propuesto por Perron (1989), que permite tonto un cambio en la pendiente del
modelo como un cambio en la constante. En concreto, nos referimos al modelo C
de Perron. El ajuste de la funcién de tendencia se muestra tambien en las figuras 1
y 2. Este se ha obtenido mediante la regresién:

x, =p ' pt+s0DU +vy DT, + u,

donde DU toma valor nulo hasta el afo 1935 y valor 1 a partir de 1936, y DT toma
el valor O hasta el afo 1935 y valor t posteriormente a esa fecha. La aplicacion del
contraste de Perron arroja el siguiente resultado (f-ratio entre paréntesis):

AlnPIB, - 0.89 - 0.38:DU, + 0.002+ - 0.004-DT, -
(3.74) (-3.63) (3.54)  (3.76)

- 0.11:D{1935), - 0.13:InPIB,, + 0.12:AlnPIB, , - ér
( 2.77) (-3.68) (1.61)

AlnPIBPC, - 1.02 - 0.45:DU, + 0.002t - 0.005-DT, -
(4.29) (-4.33) (3.96)  {4.46)

0.06-D(1935), - 0.15:InPIBPC, , + 0.13-AlnPIBPC, | + €,
( 1.45) (-4.25) (1.61)

donde PIBPC es el PIB per capita, D(1935), toma valor 1 en 1936 y cero el resto de
afos. El valor de t-estadistico asociado a InPIB,, {-3.68) no permite rechazar la
hipdtesis nula de presencia de una raiz unitaria (con funcién de tendencia truncada)
en el logaritmo del PIB espafol. Los valores criticos de referencia, para wun
truncamiento en la mitad de la muestra (A=0.5), son los tabulados por Perron
(1989 o por Noriega-Muro {1993). Para el primer autor, los valores criticos son -
3.96 para un nivel de significacion del 10% y -4.24 al 5%, mientras que los del
segundo son -3.92 y -4.22, respectivamente. En ambos casos no se puede rechazar
la hipétesis nula de presencia de una raiz unitaria. Por tanto, este resultado estd en
la linea de la evidencia sobre la presencia de una raiz unitaria apuntada
anteriormente. Sin embargo, para el logaritmo del PIB per cépita si se rechaza la
hipétesis nula al 5%, aungue el valor del estadistico obtenido estd muy préximo a
los valores criticos tabulados en los trabajos citados anteriormente.
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Con el fin de apoyar la evidencia aportada, se han aplicado también los
contrastes propuestos por Banerjee, Lumsdaine y Stock (1992). Estos autores
proponen contrastes recursives, rodantes y secuenciales para permitir endogeneizar
&l punto de ruptura de la funcién de la tendencia, o diferencia de los contrastes de
Perron (1989) en los que dicho punto de ruptura era introducido exégenamente. Los
contrastes recursivos son una secuencia de contrastes en que cada uno se diferencia
del anterior en que incorpora una observacién mas. Los contrastes rodantes son una
secuencia de contrastes en que una fraccién muestral 'rueda” sobre toda la muestra.
Por tanto, cada contraste de lo secuencia se diferencia del que le antecede en que
no incorpora la primera observacién de este Ultimo pero incorpora la ohservacion
immediatamente posterior a lo Oltima de éste. En cambio, los contrastes
secuenciales son una secuencia de contrastes sobre toda la muestra en que lo que
varia es el punto de ruptura de la funcién de tendencia. Asi, cada contraste de |
secuencia se diferencia del anterior en que el punto en que se produce la ruptura
ncurre un periodo més tarde.

Se han aplicado tres contrastes recursivos, tres rodantes y tres secuenciales a las
series analizadas. Los contrastes recursivos y rodantes aplicados son: el valor

t maX

méximo del estodistico 1, | N

= max t, (k) ,dondek, esla muestra minima
X ke
=]

en la que se inicia la secuencia de contrastes); el valor minimo del estadistico t,;

: min : . : - dif max_ . min
( &0 kmlknTtDF(k) )i y la diferencia entre ambos ( £ 07 - £77F-£" ). Los
o
contrastes secuenciales aplicades son: Fé,“‘”‘ - max F.(k) enelcentraste
K ke &,
de la H_:u, =0 en el modelo:
X, "M, YW T, R E o, i;c_].fxxt_j CoE,
e

donde T, toma valos f-k para t>k cuando se considera un cambio de tendencia y
valor nulo cuando t<k; el estadistico ty:{k’) evaluado en el valor K que maximiza

Filk); y el valor minimo del t-estadistico DF secuencial ([ t2"-min ¢, (k) ).

k ok T
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Los resultados de la aplicacion de los mismos se recogen en la tabla 2. Los valores
criticos son los tabulados per los propios autores'. Igual que en la tabla 1, un
asterisco indica significacion al 5% y uno doble fo indica al 10%.

La mayoria de los contrastes muestran el no rechazo de la hipétesis nula de
presencia de una raiz unitaria. Al 5% de significacién, Onicamente los contrastes

tﬁif recursivos y rodantes rechazan la hipétesis nula. No obstante, como
senalan los autores que propusieron dichos contrastes, ambos, aungue se mueastren
potentes, tienen el problema que el tamano del contraste es sensible al valor de los
pardmetros molestos (nuisance) del modelo. Es decir, presentan mds rechazos de la
hipotesis nula que el sugerido por el nivel de significacién nominal, en funcion del
valor que adopten estos pardmetros.

Tabla 2. Contrastes recursivo, rodante y sectencial.
L ]

Log PIB
for ™ fe" to
Recursivo 0.91 -3.73 4.64°
Rodante 0.35 -4.72" 5.07
£ ™ tor(K)
Secuencial 14.72" -3.65 -3.65

Log PIB per capita

L™ tse™ toe™
Recursivo 0.41 -3.51 3.92°
Rodante 0.28 -4.89" 5.16'

R e o (K)
Secuencial 14.017 -3.44 -3.44

'Los valores criticos de estos contrastes se presentan en el anexo |.
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Por tanto, a la luz de los resultados presentados, nos inclinariamos hacia &l no
rechazo de la presencia de una raiz unitaria en el PIB de la economia espanola, si
bien en el mismo se presenta también un truncamiento de la funcién de tendencia.
Por el contrario, la presencia de dicha raiz unitario en el PIB per capita es mas dificit
de aceptar, dada la evidencia contradictorio encontrada en favor de la misma.

4. Conclusiones

En este trabajo se analiza si el PIB y el PIB per cépita de la economia espancla en
el periodo 1850-1990 presenta una raiz unitaria. Los contrastes de Dickey-Fuller
Aumentado (Dickey y Fuller (1979 y 1981)) y Phillips-Perron (1988) senalan que no
es posible rechazar la hipdtesis nula de una raiz unitaria en el logaritmo del PIB
esponol para toda la muestra considerada.

En el periodo 1936-1939 -afos en que se produce ia Guerra Civil- se observa
una caida importante de la produccion, hecho que podria invalidar la utilizacién de
los contrastes anteriores. No obstante, al aplicar los contrastes a los subperiodos
1850-1935 y 1940-1990, tampoco se puede rechazar la presencia de una raiz
unitaria en ambos subperiodos.

Con el objetivo de evitar el sesgo a aceptar raices unitarias cuando se producen
cambios en lo funcidn de fendencia, se ha aplicado el contraste de raices unitarias
propuesto por Perron (1989), obteniendo unos resultados que evidencian la
presencia de una raiz unitaria como los tests anteriores, aungue en el caso del PIB
per capita el valor del estadistico obtenido es muy préximo a los valores tabulados
por Perron (1989} y Noriega-Muro (1993).

Por Ultimo, para apoyar la evidencia empirica aportada, se han aplicado los
contrastes propuestos por Banerjee, Lumsdaine y Stock (1992) para endogeneizar
el punto de ruptura de lo funcién de tendencia. En este caso tampoco se puede
rechazar la hipétesis nula de presencia de una raiz unitaria en el logaritmo del PIB
v en el PIB per capita espanol.

Estos resultados muestran que existe una importante evidencia en el sentido de
que el logaritmo del PIB de la economia espanola presenta una raiz unitaria. La
principal implicacién de estos resultados es que los shocks sobre el preducto tienen
afectos permanentes en el nivel del PIB de la economia espanocla. Esta hipétesis es
mas dificil de acepar en el caso del PIB per cépita dada la evidencia contradictoria
en favor de la misma.
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Anexo |

los valores criticos de referencia para dichos contrastes son para una muestra de

100 observaciones {Baneriee et al., 1992):

Tabla 3. Valores criticos de los contrastes recursivo, rodante y

secuencial.

Recursivo 5%
10%
Rodante 5%
10%
Secuencial 5%
10%

max
z‘DF

-1.99
.73

1.49
-1.31

mMax
F

16.30
13.64

min
for

-4.33
-4.00

-5.01
-4.71

min
rL)l'

-4.48
-4.20
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