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1. INTRODUCCION

La literatura de las fluctuaciones ciclicas ha experimentado una importante controversia en los
Ultimos afios. La vison tradiciona consideraba a ciclo como desviaciones respecto a la tendencia
determinadas por factores exdgenos que eran andizados por la teoria del crecimiento. Esta
gproximacion a las fluctuaciones ciclicas ha sdo cuestionada por la contribucion de Nelson y
Plosser (1982) y por la literatura de los modelos redes dd ciclo econdmico desarrollados en la
década de los afios ochenta. En este sentido, la explicacion monetaria de las fluctuaciones
econdmicas de los afios setenta ha dado paso a una explicacion desde un punto de vigta red,
fundamentalmente a partir de shocks en la productividad.

El articulo de Nelson y Plosser (1982) destacaba que un conjunto de series macroecondmicas de la
economia norteamericana se podian representar como procesos estocasticos estacionarios en
diferencias. En otras padbras, estas series poseen unaraiz unitariay, en consecuencia, no se puede
rechazar |a hipétesis de que d menos una parte de las innovaciones tenga carécter permanente. La
importancia que tiene, para € andisis dd sstema econdmico y para la adopcion de decisiones de
politica econdmica, € determinar € orden de integracion de las macromagnitudes se pone de
manifiesto en la diferente respuesta de las variables ante shocks no anticipados. En € caso de que
una variable econdmica presente una raiz unitaria los shocks pasados y presentes son iguamente
importantes, teniendo efectos permanentes en & nivel de la variable. De esta manera, todas las
medidas no anticipadas de politica econdmica del pasado (shocks destorios) afectan a la evolucion
presente y futura de la variable objeto del estudio. En cambio, en @ caso de que la variable no
presente unaraiz unitaria, lainfluencia de shocks pasados pierde importancia a medida que aumenta

d tamano muestral.



Este tema ha sdo ampliamente andlizado para la economia norteamericana y, asmismo, existe
evidencia disponible para otros paises. La contribucion inicid de Nelson'y Plosser (1982), en laque
se cuetiona la visién tradiciond de consderar las fluctuaciones econdmicas como desviaciones
transitorias motivadas por factores exdgenos respecto a una tendencia, ha generado un volumen de
literatura importante en distintos paises sobre € grado de persistencia de los shocks de las series
econdmicas. 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, Srvan de gemplo de este hecho los
trabgj os de Perron (1989), Simsy Uhlig (1991), De Jong et al. (1992) y Rudebusch (1993).

El objetivo de este trabgjo es estudiar la presencia deraices unitariasen € PIB 'y en € PIB per capita
de la economia espafiola aplicando diversos contrastes propuestos recientemente en la literatura. El
trabgjo se estructura del siguiente modo: en € segundo apartado se describe la relacion existente
entre las fluctuaciones econdmicas y las raices unitarias; en € tercero se muestran |os resultados
obtenidos y, por Ultimo, en & cuarto se presentan las conclusiones que se derivan de la evidencia

empirica

2. FLUCTUACIONESECONOMICASY RAICESUNITARIAS

La mayoria de los trabgjos que pretenden aportar evidencia empirica de la teoria red de los ciclos
economicos se basan en d articulo semina de Nelson y Plosser (1982) en d cud se plantea que la
mayoria de las series macroecondmicas presentan una raiz unitaria, en otras paabras, una tendencia

estocagtica. Estos autores distinguian entre series estacionarias en tendencia (TS):

Z = a-+ bt + Ut
f(L) u = q) e e _ii.d (0, s?)

donde z eslaserie andizaday u; es un proceso ARMA estacionario e invertible; y series en las que

sus primeras diferencias pueden representarse por un proceso ARMA estacionario einvertible (DS):

dL) v =(3 LMezz =eb +ivid. (0, s?)

donde v; es un proceso ARMA estacionario einvertibley L es el operador de retardos.



Estos autores reformulan € problema de la discriminacidn entre un proceso y otro en términos de
andizar las raices unitarias. Basicamente, los dos modelos se diferencian en € hecho de que TS
presenta una raiz unitaria en su polinomio de medias moviles cuando se formula en diferencias
mientras que € modeo DS presenta una raiz 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 principd concluson a la que llegan Nelson y Plosser en su articulo es que las series
econdmicas quedan mejor caracterizadas como procesos no estacionarios con  tendencias
estocadticas, que como la suma de una tendencia lineal determinista’y de un proceso estacionario.
En concreto, de su andisis se concluye que de un tota de catorce series anuades de la economia
norteamericana trece de dlas presentan una raiz unitaria en su polinomio autorregresivo cuando se

formulan en niveles, sendo la excepcidn latasa de paro.

Ultimamente han aparecido diversos trabgjos en la literatura especializada sobre la presencia de
raices unitarias en € producto de diversos paises en los que se tiene en cuenta este hecho,
destacando las aportaciones de Wynne (1992), Cribari-Neto (1994), Georgdllis (1994) y Serletis
(1994).

3. EVIDENCIA EMPIRICA

Desde la publicacidn del trabgjo de Prados (1993) se dispone de una serie anud larga de PIB redl
para la economia espafiola, que abarca un periodo comprendido entre 1850 y 1990. En lafigura 1
se muestra la evolucion dd logaritmo de esta magnitud econdmica. En la misma se observa una
tendencia creciente, produciéndose una intensificacion del crecimiento a partir de la década de los
cincuenta. ASmismo, se condata la caida de la produccidn experimentada durante la Guerra Civil

(1936-39). Un comportamiento similar experimentala serie de PIB per capita espafiola (figura 2).



Figura 1. Logaritmo del PIB de la economia Figura 2. Logaritmo del PIB per capita de la
espafiola. economia espariola.
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Este comportamiento de las series podria ser explicado tanto por un paseo aeatorio con deriva
(modelo DS), como por un modelo estacionario sobre una tendencia determinista (modelo TS).
Con objeto de distinguir entre ambos procesos se han redizado los contrastes Dickey-Fuller
Aumentado [Dickey y Fuller (1979 y 1981)] -ADF- y Phillips-Perron (1988) -PP-. Los resultados
de los mismos, referentes d t-estadistico del pardmetro autorregresivo en una ecuacion de contraste
gue incorpora tanto una deriva como una tendencia determinista, se sSintetizan en la segunda
columna de latabla 1. Por lo que se refiere d primero, se ha optado por incorporar retardos de la
variable independiente diferenciada Sempre que sus t-ratios fueran superiors (en vaor absoluto) a
1.6. Para € contraste PP se ha éegido un nimero de retardos de la funcién de autocovarianzas,

introducidos en la estimacion consistente de s* seguin la propuesta de Schwert (1989), dado por

= ent[4YT/100] , dendo T € ndmero de observaciones. Los vaores criticos utilizados para
ambos contrastes son los de Mackinnon (1991). En la tabla, un asterisco indica significacion d 5%

mientras que uno doblelo indicad 10%.

Tanto para e logaritmo del PIB como para e del PIB per cipita se constata, en todos 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 observaen lasfiguras 1y 2 queen losafiosde la
Guerra Civil Espafiola se produce una fuerte caida de la produccién y del PIB per capita y,
posteriormente, se produce una aceleracion en € ritmo de crecimiento. Este hecho sugiere que se
produce un truncamiento de la funcidn de tendencia, lo que puede invaidar la utilizacion de los

contrastes de raices unitarias anteriores, ad estar sesgados hacia la aceptacion esplrea de dichas



raices (Perron (1989) y Rappoport y Riechlin (1987 y 1989)). Por €llo, se ha procedido, en primer
lugar, a contragtar la presencia de raices unitarias en las submuestras que resultan de eliminar los

anos delaGuerra Civil.

Tablal. Testsde raices unitarias.

Log PIB

1850-1990  1850-1935 1940-1990
ADF -034 -3.12 -1.33
PP -0.36 -3.26" -1.70

Log PIB per cépita
1850-1990 1850-1935 1940-1990
ADF -043 -351 -1.44
PP -047 -365 -1.78

Los resultados de la aplicacion de los anteriores contrastes se muestran en las columnas 3y 4 dela
tabla 1. Se comprueba, para € logaritmo del PIB, como tampoco en estos casos se rechazaria la
presencia de una raiz unitaria en ambas submuestras. Unicamente, para la submuestra 1850-1935, a
un nivel de sgnificacion del 10%, d contraste de Phillips-Perron rechaza la hipétesis de una raiz
unitaria. En cambio, para € logaritmo de PIB per cpita la raiz unitaria se rechaza d 5% en la
submuestra 1850-1935 con los contrastes ADF y PP.

Por otro lado, para evitar € sesgo antes mencionado sobre la tendencia a aceptar raices unitarias
cuando se producen cambios en la funcién de tendencia, y a fin de confirmar los resultados
anteriores, se ha gplicado € contraste de raices unitarias propuesto por Perron (1989), que permite
tanto un cambio en la pendiente del modelo como un cambio en la constante. En concreto, nos
referimos d modelo C de Perron. El guste de la funcidn de tendencia se muestra tambien en las

figuras 1y 2. Este se ha obtenido mediante la regresion:

X = m+ bt+ g DU, + gDT, + u

donde DU toma vaor nulo hastad afio 1935y vaor 1 apartir de 1936, y DT tomad vaor 0 hasta

el afio 1935 y vaor t posteriormente a esa fecha. La aplicacion del contraste de Perron arroja €



siguiente resultado (t-ratio entre paréntesis):

DInPIB, = 0.89 - 0.38_DU, + 0.002_t + 0.004_DT, -
(3.74) (-363) (354) (3.76)

- 0.11_D(1935), - 0.13 InPIB., + 0.12_DINPIB.; + &

(-2.77) (-368)  (1.61)
DInPIBPC, = 1.02 - 0.45_DU, + 0.002_t + 0.005_DT, -

(4.29) (-4.33) (3.96) (4.46)

- 0.06_D(1935), - 0.15_InPIBPC.; + 0.13 DInPIBPC., + &,
(-1.45) (-4.25) (1.61)
donde PIBPC es d PIB per cépita, D(1935); tomavalor 1 en 1936 y cero € resto de afios. El vaor
de t-estadistico asociado aInPIBy; (-3.68) no permite rechazar la hipétesis nula de presencia de una
raiz unitaria (con funcion de tendencia truncada) en € logaritmo del PIB espafiol. Los vaores
criticos de referencia, para un truncamiento en lamitad de la muestra (I =0.5), son los tabulados por
Perron (1989) o por Noriega-Muro (1993). Para e primer autor, los valores criticos son -3.96 para
un nivel de significacion del 10% y -4.24 d 5%, mientras que los del segundo son -3.92 y -4.22,
respectivamente. En ambos casos no se puede rechazar |a hipétesis nula de presencia de una raiz
unitaria. Por tanto, este resultado esta en la linea de la evidencia sobre la presencia de una raiz
unitaria gpuntada anteriormente. Sin embargo, para @ logaritmo del PIB per cipitasi se rechaza la
hipétesis nula d 5%, aunque € vaor dd estadistico obtenido estd muy préximo a los vaores

criticos tabulados en |os trabgj os citados anteriormente.

Con € fin de gpoyar la evidencia aportada, se han aplicado también los contrastes propuestos por
Banerjee, Lumsdaine y Stock (1992). Estos autores proponen contrastes recursivos, rodantes y
secuencides para permitir endogeneizar € punto de ruptura de la funcién de la tendencia, a
diferencia de los contrastes de Perron (1989) en los que dicho punto de ruptura era introducido
exdgenamente. Los contrastes recursivos son una secuencia de contrastes en que cada uno se
diferencia del anterior en que incorpora una observacion més. Los contrastes rodantes son una
secuencia de contrastes en que una fraccion muestral "rueda’ sobre toda la muestra. Por tanto, cada
contraste de la secuencia se diferencia del que le antecede en que no incorpora la primera

observacién de este Ultimo pero incorpora la observacion immediatamente posterior a la Ultima de



éste. En cambio, los contrastes secuenciaes son una secuencia de contrastes sobre toda la muestra
en que lo que varia es @ punto de ruptura de la funcién de tendencia. Asi, cada contraste de la
secuencia se diferencia del anterior en que @ punto en que se produce la ruptura ocurre un periodo

més tarde.

Se han aplicado tres contrastes recursivos, tres rodantes y tres secuenciales a las series andizadas.

Los contrastes recursivos y rodantes agplicados son: & valor maximo de estadistico tor

(tggx = MaXtor (k)

KofKET , donde k, es la muestra minima en la que e inicia la secuencia de
= mint=(K
contrastes); @ vaor minimo del estadistico tpr ( koEKET ); y ladiferencia entre anbos
tdif — tmax_tmin . . Fr™ = mMax FT(k)
(‘oF OF “IDF ), Los contrastes secuenciales aplicados son: KofKET-ko en d

contraste de laHy,:m=0 en & moddo:

k
[o]
X = Mo+ Mty + Mt+axs + acDx,; + e

=1

donde t ;; toma valos t-k para t>k cuando se considera un cambio de tendenciay vaor nulo cuando

tfk; e estadistico tor(K) evauado en d vaor K que maximiza Fr(k); y € vaor minimo de t-
t8= mintor (K)

estadistico DF secuencid ( koEKET ). Los resultados de la aplicacion de los mismos se

recogen en latabla 2. Los vaores criticos son los tabulados por los propios autores™ (un asterisco

indicasgnificacion d 5%y uno doblelo indicad 10%).

! os valores criticos de estos contrastes se pueden consultar en Banerjee et al. (1992).



Tabla 2. Contrastes recursivo, rodante y secuencia.

Log PIB
tDFma( tDFmin tDFdif
Recursivo 0.91 -3.73 464
Rodante 0.35 472" 5.07
Sl tor™" tor(K)
Secuendia 14.72" -3.65 -3.65

Log PIB per cépita

tor toe™" toe
Recursivo 0.41 -351 3.92
Rodante 0.28 -4.89" 5.16

P tor ™" tor(K)
Secuencid 14.01" -3.44 -3.44

La mayoria de los contrastes muestran € no rechazo de la hipétesis nula de presencia de una raiz

s dif .
unitaria. Al 5% de significacion, Unicamente los contrastes toF recursivos y rodantes rechazan la

hipétesis nula. No obstante, como sefidan los autores que propusieron dichos contrastes, ambos,
aungue se muestren potentes, tienen € problema que & tamafio del contraste es sensible d vaor de
los parametros molestos (nuisance) del modelo. Es decir, presentan mas rechazos de la hipotesis
nula que & sugerido por € nivel de sgnificacion nomind, en funcion del vaor que adopten estos

parametros.

Por tanto, nos inclinariamos hacia e no rechazo de la presencia de unaraiz unitariaen € PIB de la
economia espafiola, S bien en @ mismo se presenta también un truncamiento de la funcion de

tendencia. Por € contrario, la presencia de dicha raiz unitaria en € PIB per cpita es mas dificil de



aceptar, dada la evidencia contradictoria encontrada en favor de lamisma.

4. CONCLUSIONES

En este trabgjo se andizas € PIB y € PIB per capita de la economia espafiola en d periodo 1850-
1990 presenta unaraiz unitaria. Los contrastes de Dickey-Fuller Aumentado (Dickey y Fuller (1979
y 1981)) y Phillips-Perron (1988) sefidan que no es posible rechazar |a hipdtesis nula de una raiz
unitariaen € logaritmo del PIB espafiol paratodala muestra considerada.

En € periodo 1936-1939 -afios en que se produce la Guerra Civil- se observa una caida importante
de la produccidn, hecho que podriainvalidar la utilizacion de los contrastes anteriores. No obstante,
a aplicar los contrastes a los subperiodos 1850-1935 y 1940-1990, tampoco se puede rechazar la
presencia de unaraiz unitaria en ambos subperiodos.

Con € objetivo de evitar  sesgo a aceptar raices unitarias cuando se producen cambios en la
funcion de tendencia, se ha aplicado @ contraste de raices unitarias propuesto por Perron (1989),
obteniendo unos resultados que evidencian la presencia de una raiz unitaria como los tests
anteriores, aunque en e caso del PIB per cépitad valor del estadistico obtenido es muy proximo a
los valores tabulados por Perron (1989) y Noriega-Muro (1993).

Por Ultimo, para apoyar la evidencia empirica gportada, se han aplicado los contrastes propuestos
por Banerjee, Lumsdaine y Stock (1992) para endogeneizar € punto de ruptura de la funcion de
tendencia. En este caso tampoco se puede rechazar la hipétesis nula de presencia de una raiz

unitariaen e logaritmo del PIB y en € PIB per capita espafiol.

Estos resultados muestran que existe unaimportante evidenciaen @ sentido de que € logaritmo del
PIB de la economia espafiola presenta unaraiz unitaria. La principa implicacion de estos resultados
es que los shocks sobre € producto tienen efectos permanentes en d nivel del PIB de la economia
espaiola. Esta hipétesis es més dificil de aceptar en € caso dd PIB

per cpita dada la evidencia contradictoriaen favor delamisma.
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