Fundacion BBVA

2006

José Luis Cendejas Bueno

Juan Luis del Hoyo Bernat
Jesus Guillermo Llorente Alvarez
Manuel Monjas Barroso

Carlos Rivero Rodriguez

Ciclo economico y
convergencia real
en la Union Europea

Analisis de los PIB per capita en la UE-15



Fundacion BBVA

Ciclo economico y convergencia real
en la Union Europea
Analisis de los PIB per capita en la UE-15

José Luis Cendejas Bueno '
Juan Luis del Hoyo Bernat '
Jesis Guillermo Llorente Alvarez '
Manuel Monjas Barroso '
Carlos Rivero Rodriguez 2

"UNIVERSIDAD AUTONOMA DE MADRID
2UNIVERSIDAD COMPLUTENSE DE MADRID

B Resumen

Analizamos el proceso de convergencia en los PIB per
cépita de 15 economias de la Unién Europea (UE-15) y
su relacion con el ciclo econdmico durante el periodo
1980 a 2004. Procedemos en tres etapas. En primer lu-
gar, se utilizan modelos univariantes de componentes no
observables con y sin cambio de régimen markoviano
para fechar las fases del ciclo. En segundo lugar, la ele-
vada sincronia ciclica permite la modelizacién multiva-
riante del factor ciclico comin y de componentes especi-
ficos de variacion. Por ultimo, se analizan los
diferenciales de crecimiento respecto a referencias pro-
medio de la UE-15y de la UE-12. Estos diferenciales,
que deberian recoger un eventual proceso de convergen-
cia, vienen explicados por los componentes ciclicos, co-
mun y especificos, previamente estimados. Se comprue-
ba que la importante sincronia ciclica no ha bastado
para avanzar en la convergencia. Destaca la presencia de
algunos comportamientos incoherentes con convergencia
de tipo B a pesar de la presencia de crecimientos a largo
plazo, asi como también ciertos cambios paramétricos.
En consecuencia, no se ha producido una reduccién
neta de la dispersion de los PIB per capita de la UE-15.

B Palabras clave

Ciclo econémico, convergencia real, modelos de com-
ponentes no observables, Unién Europea.

B Abstract

We analyze the relationship between the convergence
process in EU-15 per capita GDPs and the business
cycle throughout the period 1980 to 2004. We pro-
ceed in three stages. In the first, unobserved compo-
nent models with and without Markov regime changes
are employed in order to date business cycle

phases. In the second stage, close synchronicity
allows the multivariate modelling of a common cycli-
cal factor and idiosyncratic factors. In the third
stage, differences in growth rates with respect to
average EU-12 and EU-15 references are consider-
ed. Such differences, which should show a conver-
gence process, can be explained by the cyclical com-
ponents previously estimated. It is shown that
cyclical coherence has not operated as a causal fac-
tor for convergence. On the contrary, evidence has
been found that some per capita GDPs do not exhibit
[ convergence in spite of positive trend growth, as
well as some breaks in the model parameters. As a
result, no net reduction has been achieved in the dis-
persion of EU-15 per capita GDPs.

B Key words

Business cycle, real convergence, unobserved compo-
nent models, European Union.
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1. Introduccion

E. objetivo de este trabajo es el andlisis y modelizacion de la influencia que
ha tenido el ciclo econémico en los procesos de convergencia real en la Unién
Europea, entendida esta convergencia, a falta de posteriores aclaraciones,
como acercamiento en los Productos Interiores Brutos (PIB) per capita. Como
es sabido, no solo la estabilidad macroeconémica constituye un pilar de la
constitucion econoémica de la Union ni es objetivo tinico de sus politicas eco-
némicas. El Tratado de la Unién Europea y previamente el Acta Unica men-
cionan la cohesiéon econémica y social como objetivo prioritario de la Union.

Al interpretar la cohesion como el grado de homogeneidad entre las
diferentes regiones y economias dentro de la Union, resulta evidente la re-
lacién entre cohesién y convergencia real.

La relacion entre ciclo econémico y convergencia real es evidente si
se considera que expansiones mds duraderas y robustas, y contracciones
mas breves y menos profundas, favoreceran el acercamiento de economias
que parten de niveles inferiores de renta per capita hacia niveles mayores.

Y que expansiones mas breves, o de débil crecimiento, y contracciones mas
duraderas y profundas pueden retrasarla. De ahi que la localizacién (fecha-
do) de las fases del ciclo, el analisis de su duracion y la cuantificacién del
crecimiento habido a lo largo de las mismas resulten de interés para el ana-
lisis de los procesos de convergencia.

Para estudiar la relacion entre ciclo y crecimiento, partimos del hecho
de que en la dinamica de las economias europeas pueden estar presentes
tanto una evolucion ciclica similar o compartida’', como componentes de
variacion coyuntural y de crecimiento a largo plazo (es decir, tendenciales)
especificos. Han de ser precisamente estos ultimos los causantes de un even-
tual proceso de convergencia real. En consecuencia, analizaremos los dife-
renciales de la principal variable representativa de la convergencia real, el

1. Resulta de interés contrastar la presencia de sincronia ciclica debido a las dificultades que
podrian derivarse del hecho de que economias sujetas a una misma politica monetaria se en-
cuentren en distintas fases de sus respectivos ciclos. Destacan en este aspecto los trabajos sobre
areas monetarias 6ptimas (Mundell, 1961; McKinnon, 1963; De Grauwe, 1992) y sobre la exis-
tencia de choques asimétricos en uniones monetarias.
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PIB trimestral per cédpita de cada una de las economias, con respecto a refe-
rencias promedio de la UE-12 (eurozona) y de la UE-15 (la Union antes de
la ampliacion de mayo de 2004). Proponemos, por tanto, una aproximacion
diferente al modo en que se ha realizado cominmente el seguimiento y
evaluacion de la convergencia entre economias, dando cabida a la dinamica
ciclica. El hecho de que las economias europeas hayan podido experimen-
tar diversidad de tasas de crecimiento a lo largo de sus respectivos ciclos
puede contribuir a explicar en buena medida sus logros en términos de
convergencia real.

En este documento hacemos uso de tres tipos de modelizaciones. En las
dos primeras, de modelos de componentes no observables, la estimacion de
los parametros y de los componentes se realiza mediante el filtro de Kalman.

En primer lugar, en el modelo univariante de componentes no obser-
vables ? que denominamos de Tendencia Ciclica, consideramos la coexisten-
cia de un componente ciclico y otro tendencial resultado de la acumulacion
de aquél, asi como de un crecimiento medio tendencial (el término de deri-
va). Este modelo se amplia admitiendo cambios paramétricos de tipo mar-
koviano (Hamilton, 1989) en los términos de deriva, lo que permite com-
probar la influencia de las recesiones en el crecimiento a largo plazo.

En segundo lugar, integrando en un modelo multivariante la descom-
posicion univariante anterior para cada una de las series, planteamos la exis-
tencia de un factor ciclico comun a ellas, junto a la presencia de componen-
tes ciclicos y crecimientos tendenciales especificos. Este modelo, que
denominamos de Tendencia Ciclica con factor ciclico comun, permite inte-
grar la presencia de componentes ciclicos compartidos entre economias
con el hecho de que a largo plazo las trayectorias de crecimiento puedan
no converger a pesar de compartir dicha dinamica ciclica. Este modelo es
una generalizacion a series no estacionarias del modelo de Stock y Watson
(1989, 1991) de factor ciclico comun originalmente formulado para series
estacionarias con el fin de obtener indicadores coincidentes de actividad.
Por nuestra parte, en las series de PIB trimestral per capita supondremos un
componente ciclico compartido entre economias (common feature), asi como
trayectorias de crecimiento no necesariamente comunes ni convergentes,
siendo precisamente la existencia de estas caracteristicas objeto de contras-
tacion.

En tercer lugar, una vez que nos constan crecimientos a largo plazo
diferenciales divergentes respecto a las series de referencia para la UE-12 y

2. La referencia basica sobre modelizacion de componentes no observables es Harvey (1989).
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la UE-15, podemos modelizar éstos de modo causal asi como comprobar la
estabilidad de estas relaciones.

A partir de los modelos de componentes no observables y de los mo-
delos dindmicos para los diferenciales de crecimiento estimados, no resulta
evidente una convergencia generalizada hacia los agregados de referencia.
Destacan algunos comportamientos no acordes con la convergencia absoluta
de tipo By el escaso avance en la convergencia de tipo 0. Se encuentran tam-
bién algunos cambios paramétricos a lo largo del periodo relacionados con
los cambios institucionales en el proceso de integracion europea, asi como
con el patréon de crecimiento a lo largo del ciclo de algunas economias.

El desarrollo del trabajo es el siguiente. En el capitulo 2 presentamos
brevemente los conceptos ya habituales de convergencia de tipos 3 y 0. En
el capitulo 3 planteamos nuestra propuesta para contrastar la relacion entre
ciclo y convergencia. En el capitulo 4 comentamos la elaboracion y caracte-
risticas mas destacadas de las series de PIB trimestral per capita. En el capi-
tulo 5 se lleva a cabo el analisis univariante de dichas series asi como el fe-
chado ciclico. En el capitulo 6 se procede a la estimacion univariante de los
modelos con cambio de régimen markoviano que resultara de utilidad al
proceder a un fechado de los periodos recesivos alternativo al de la seccion
anterior. En el capitulo 7 analizamos los resultados de la estimacién del mo-
delo multivariante que permite obtener tanto un factor ciclico comin como
los factores especificos que luego se integraran como variables explicativas
en los modelos de la siguiente seccion. En el capitulo 8 calculamos y mode-
lizamos los diferenciales de crecimiento respecto a las referencias UE-12 y
UE-15. En el capitulo 9 mediante la estimacion por subperiodos y recursiva-
mente de los modelos del capitulo 8 tratamos de hallar posibles cambios pa-
ramétricos a lo largo del periodo. Por ultimo, se presentan las conclusiones.



2. Sobre las convergencias
de tipos By O

La convergencia real es el resultado tedrico que los modelos de crecimien-
to economico exogeno establecen para economias que parten de diferentes
niveles de produccion y capital per capita. Suponiendo idéntico estado esta-
cionario entre economias, aquellas cuyo capital per cdpita se encuentre mas
alejado del mismo experimentaran tasas de crecimiento mayores debido a
la presencia de rendimientos decrecientes. La igualdad de los estados esta-
cionarios de cada economia se justifica al suponer el acceso a idénticas posi-
bilidades tecnologicas y la existencia de flujos de bienes, servicios y capitales,
y, en general, de conocimiento. Este tipo de convergencia denominada de
tipo absoluto implicaria tanto un crecimiento diferencial positivo para las
economias menos desarrolladas, como una reduccion de la dispersion de
los niveles de produccion o renta per cdpita entre paises °.

Bajo estas premisas, la convergencia de tipo f8 establece que las econo-
mias que parten de menores niveles de capital y renta per capita terminaran
alcanzando el nivel de capital y renta per capita de las economias mas avan-
zadas. Durante el proceso de convergencia y debido a la presencia de rendi-
mientos decrecientes en el capital, las tasas de crecimiento de las economias
que partan de niveles de produccion per capita mas reducidos seran mayo-
res hasta alcanzar (catching up), eventualmente, los niveles per capita de las
economias mas desarrolladas. Por lo tanto, ha de existir una relacion inver-
sa entre las tasas de crecimiento de la renta per capita y sus niveles iniciales.
La siguiente ecuacion de seccion cruzada se puede utilizar para recoger lo
dicho:

Ay =1+ Byia + (2.1)

3. Esto sucede en los modelos de crecimiento exégeno. Por el contrario, los modelos de creci-
miento endégeno, que consideran tecnologias con rendimientos constantes en el factor acu-
mulable, predicen la existencia de diferencias permanentes en las tasas de crecimiento entre
economias de distinto nivel de desarrollo, lo que impide el logro de la convergencia. No habria
relacion, por tanto, entre el nivel inicial de renta o capital per capita y la tasa de crecimiento.
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donde y;, representa la renta per capita (en logaritmo) del pais i-€simo en
un periodo ¢, y;,; 1o mismo en un periodo previo (sea éste el ano anterior,
diez anos antes, cien, etc.), A es el operador diferencia, uy § parametros y
u;, una perturbacion aleatoria. La convergencia de tipo § implica que este
parametro ha de resultar negativo al ser estimado en una seccion cruzada
de paises.

Sin embargo, por ejemplo, Barro y Sala-i-Martin (1995: 7) senalan que
el crecimiento per capita de 1960 a 1990 para un conjunto de 100 economias
no presentaba relacion con el nivel de Producto Interior Bruto (PIB) per ca-
pita existente en 1960. En el mismo sentido, De la Fuente Moreno (1997)
constata el incumplimiento de esta hipotesis. Empiricamente no se corrobo-
raria, por tanto, el tipo de convergencia absoluta recién senalado. En cambio,
para agrupaciones de paises o regiones de caracteristicas homogéneas como
puedan ser los estados de los Estados Unidos, las regiones europeas, las pre-
fecturas japonesas o los paises de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE), si se presenta este tipo de convergencia. Es
decir, dentro de estas agrupaciones, se constata un crecimiento diferencial po-
sitivo de las economias o regiones menos desarrolladas que permitiria, tras el
transcurso de un periodo de transicion, alcanzar una convergencia real. En
consecuencia, se manifestaria un tipo de convergencia que se califica de con-
dicionada (Barro y Sala-i-Martin, 1991, 1992, 1995 y Mankiw, Romer y Weil,
1992). Condicionamiento que lo es con respecto al estado estacionario, no
observable, de cada una de las economias consideradas.

Esto es, condicionando a las variables implicadas en la determinacion
de dicho estado estacionario, si podria detectarse empiricamente una rela-
cion inversa entre el nivel de capital (o renta) per capita inicial y las tasas de
crecimiento. Entre esas variables cabe citar la tasa de inversion, el capital
humano, las politicas econémicas, la propension al ahorro o la tasa de ferti-
lidad. En particular, destacan Barro y Sala-i-Martin (1995) que la evidencia
empirica muestra que el crecimiento depende de forma directa del capital
humano en forma de educacién y de niveles de salud, negativamente del
peso que tenga el gasto publico en el PIB y negativamente del nimero y
grado de las distorsiones sobre los mercados y de la inestabilidad politica.
De otro lado, influyen positivamente en el crecimiento el peso que tenga la
inversion en el PIB, el mantenimiento de las instituciones que garanticen el
cumplimiento de las leyes, y el desarrollo de las instituciones financieras y
de las infraestructuras. Tales variables deben anadirse en la ecuacion (2.1)
cuya estimacion, en su ausencia, presentaria sesgos por variable omitida.

Ademas de la reduccion de los diferenciales de renta per capita, el
proceso de convergencia implica reduccion de la dispersion, proceso al que
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Barro y Sala-i-Martin denominan convergencia de tipo 0. Para la reduccién
de la dispersion, la convergencia de tipo 3 es necesaria pero no suficiente *.
Notemos que la ecuacion (2.1) puede escribirse como y;, = u + (1 + B)y; .1 +
u;, y tomando varianzas obtenemos:

oi= (1 +pF oy + 0, (2.2)
De resultar f§ negativa %, se reduce la dispersion a partir de un nivel

inicial. Al igual que (2.1), si se considera convergencia condicionada, la
ecuacion (2.2) debe modificarse convenientemente.

4. Por ejemplo, si en (2.2) se parte de una varianza o7 con un valor inferior a la del estado esta-
cionario, podemos tener un aumento de la varianza hacia su valor de estado estacionario, y si-
multineamente convergencia de tipo . Una demostracion detallada es Furceri (2005).

5. B se supone también inferior a la unidad en valor absoluto excluyéndose de este modo, en
regresiones como (2.1), la posibilidad de alcances sistematicos, esto es, que las economias que
parten de niveles inferiores sistematicamente superen a las que parten de niveles superiores, asi
como de saltos en sentido contrario.

10



3. Cicloy convergencia
real: nuestra
propuesta de
contrastacion

EN las ecuaciones (2.1) y (2.2) la presencia de variables en diferentes mo-
mentos del tiempo permite plantear la contrastacion de la convergencia en
el ambito de las series temporales. A diferencia del analisis de seccion cruza-
da habitualmente seguido para la contrastaciéon de la convergencia, el anali-
sis que proponemos permite, no sélo un analisis estatico de la convergencia
que resulta de comparar los niveles de renta per cdpita (u otra variable) en
dos periodos, sino también un seguimiento del proceso dindamico de conver-
gencia. Para ello se utilizan modelos de componentes no observables que
tratan adecuadamente la no estacionariedad de las series originales.

Ademas de su interés tedrico intrinseco, no puede menoscabarse la
utilidad de una aproximacion dinamica a la convergencia ya que las varia-
ciones coyunturales de diversos indicadores o variables reciben una lectura
positiva o negativa segun se acerquen o alejen de un objetivo previamente
establecido (por ejemplo, algunos de los requisitos de Maastricht), o bien
del valor medio que adopten para un conjunto de paises (bien la Union Eu-
ropea a 15, a 25 o la zona euro, segtin los casos). Este tipo de seguimiento
resulta de evidente importancia en términos de politica econémica, por
ejemplo, a través de los programas de estabilidad que las economias inte-
grantes de la Union Europea deben elaborar y actualizar regularmente, o
por la dependencia de la concesion de los Fondos de Cohesion y Estructu-
rales respecto de los niveles de Producto Interior Bruto (PIB) per capita de
las economias de la Union.

En efecto, la evaluacion de los procesos de convergencia se funda-
menta, desde un punto de vista metodologico, en primer lugar, en la exis-
tencia de una referencia cuantitativa hacia la cual se tiende o se debe ten-
der. Esta referencia puede venir fijada a priori por los requisitos de
convergencia de Maastricht, o bien ser elaborada mediante otros criterios.
En todo caso, al hablar de convergencia, se esta considerando explicita o

11



JOSE LUIS CENDEJAS, JUAN LUIS DEL HOYO, JESfJS GUILLERMO LLORENTE, MANUEL MON]JAS y CARLOS RIVERO

implicitamente algun tipo de valor de referencia. Resulta de interés el anali-
sis de las implicaciones que tiene para el seguimiento de la convergencia el
tipo de referente que se utiliza ya que, si bien, en algunos casos éste viene fi-
jado como objetivo de la politica econémica, en otras ocasiones no es asi.
En los casos en que se carece de un referente objetivo respecto al cual reali-
zar el adecuado seguimiento y evaluacion de la convergencia, es precisa su
objetivacion, lo que puede realizarse, en principio, mediante diversas técni-
cas que pueden ir desde simples promedios, a la elaboracion de agregados
para el conjunto de la Unién Europea. Asi, por ejemplo, en estimaciones de
ecuaciones del tipo (2.1) la referencia implicita es un promedio estimado
por el propio modelo.

Ademas de la consideracion explicita de las consecuencias que tiene
el uso de un determinado referente de convergencia sobre las conclusiones
que se alcancen, al realizar la evaluacion de los procesos de convergencia, es
preciso considerar la incidencia que el ciclo econémico tiene sobre la con-
vergencia. Si entendemos la convergencia como un proceso dinamico que
afecta a un amplio conjunto de variables de la economia, no puede prescin-
dirse de la dindmica ciclica ni tampoco de la eventual presencia de disconti-
nuidades o rupturas de distinto origen susceptibles de influir en ella.

Como ya dijimos, el objetivo basico de este trabajo se centra en anali-
zar la incidencia que tiene el ciclo econémico de referencia sobre los proce-
sos de convergencia. Para ello hemos de corroborar la existencia de un ci-
clo econémico de referencia para el conjunto de la Union Europea. Su
obtencion se realizara mediante la estimacion de factores comunes dindami-
cos en modelos de componentes no observables que permitiran la estima-
cion 6ptima de componentes ciclicos y tendenciales.

Planteamos, por tanto, una ampliacién del modo en que se ha realiza-
do el seguimiento y evaluacién de la convergencia entre economias dando ca-
bida, desde un comienzo, a la dinamica ciclica. Baste considerar, para darse
cuenta de la relevancia de este aspecto, los efectos que el ciclo econémico
puede tener sobre el logro de la convergencia en términos reales, asi como la
sincronia ciclica, o su ausencia, en el marco de una politica monetaria tnica.

En efecto, considerando el ciclo econémico como la sucesion de fases
diferenciadas de expansion y recesion al modo de Burns y Mitchell (1946),
piénsese en la brecha que una economia con menor renta per capita debe
salvar para converger creciendo mads rapido que la economia que le sirve de
referente. Es claro que expansiones mas duraderas y robustas, y contraccio-
nes mas breves y menos profundas, favoreceran su convergencia con respec-
to a la de referencia. Y expansiones mas breves o de débil crecimiento y
contracciones mas duraderas y profundas pueden retrasarla. De ahi que el

12
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fechado de las fases del ciclo, el analisis de su duracion y la cuantificacion
del crecimiento habido a lo largo de las mismas resulten de interés. El he-
cho de que las economias europeas hayan podido experimentar diversidad
de patrones ciclicos puede contribuir a explicar en buena medida sus logros
en términos de convergencia real. Por otra parte, resulta de interés contras-
tar la presencia de sincronia ciclica dadas las dificultades que podrian deri-
varse del hecho de que distintas economias sujetas a una misma politica mo-
netaria se encontraran en distintas fases en sus respectivos ciclos.

Por tanto, eligiendo como variable representativa para el analisis de la
convergencia real el PIB per capita (sin excluir, por supuesto, la ampliacion
del analisis a otras variables) ¢ procedemos a las siguientes etapas.

En primer lugar, mediante una aproximacién univariante a las series
trimestrales de PIB per capita, concretamente mediante la modelizacion
que proponemos de Tendencia Ciclica, consideramos la coexistencia de un
componente ciclico y otro tendencial resultado de la acumulacion de aquél,
asi como de un crecimiento medio tendencial. Este modelo se estima, en
primer lugar, suponiendo un crecimiento medio tendencial constante, en
segundo lugar, permitiendo cambios paramétricos en dicho crecimiento
medio conforme a procesos de cambio markoviano siguiendo la propuesta
de Hamilton (1989) de modelizacion de las recesiones. A partir de estos
modelos univariantes, en los que no imponemos ningun tipo de caracteristi-
ca compartida, es posible llegar a unas primeras conclusiones en torno a la
sincronia ciclica, comparando los ciclos obtenidos individualmente y sus res-
pectivos fechados, asi como sobre las tasas de crecimiento tendencial habi-
do en el periodo.

En segundo lugar, integrando en un modelo multivariante la descom-
posicion anterior para cada una de las series, planteamos la existencia de un
factor ciclico comun junto con componentes ciclicos y crecimientos tenden-
ciales especificos. Este modelo, que denominamos de Tendencia Ciclica con
factor ciclico comun, permite asi integrar la presencia de un componente
ciclico compartido entre economias, con variaciones coyunturales especifi-

6. Ademas del PIB per cdpita, el andlisis de la convergencia real precisa ampliar el conjunto de
variables que sirven de referente habitual en la literatura sobre crecimiento econémico. Cabe
citar, ademas de la produccién per capita, las tasas de ocupacion y de paro, la tasa de actividad
e indicadores de productividad. El desempleo, las dificultades para su reduccion sustancial, y el
diferencial en tasas de ocupacion y de actividad que al dia de hoy se mantienen, tanto en el
seno de la Unién Europea como en comparacion con Estados Unidos, senalan la importancia
de las variables del mercado de trabajo como niicleo de la convergencia real. Asi queda refleja-
do en el Pacto Europeo para el Empleo (Colonia, junio de 1999). En esta linea, el Consejo Eu-
ropeo Extraordinario de Lisboa (marzo de 2000) marcé el objetivo de lograr el pleno empleo
en el horizonte del ano 2010.
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cas y con trayectorias de crecimiento no necesariamente convergentes. Pre-
cisamente estos componentes especificos representan las discrepancias de
cada una de las series respecto al factor comun y constituyen, por construc-
cioén, una medida del diferencial de la serie temporal de que se trate con
respecto al factor comun que le sirve de referencia, permitiendo el segui-
miento a lo largo del tiempo del proceso de convergencia hacia el factor co-
mun.

En tercer lugar, una vez que nos constan crecimientos a largo plazo
que pueden resultar o no convergentes, bien respecto del agregado, bien
respecto de una serie de referencia, podemos modelizar éstos de modo cau-
sal, asi como comprobar la estabilidad de estas relaciones mediante la esti-
macion recursiva de los parametros.

En consecuencia, analizaremos las discrepancias o diferenciales de las
variables informativas con respecto a sus respectivas referencias (sean éstas
las fijadas por la Unién Europea, o bien unas elaboradas con ese fin). Di-
chos diferenciales, al ser series temporales, admiten un analisis en términos
de componentes. Su evolucion a lo largo del tiempo es susceptible de ser
comparada con la evolucion del ciclo comun para la Unién Europea obteni-
do con anterioridad. De esta forma, mediante la confrontacion de ambas di-
namicas (la especifica del indicador de convergencia y la del ciclo de refe-
rencia) sera posible analizar la incidencia del ciclo sobre la reducciéon o
ampliacion de dichos diferenciales.

Por dltimo, como hemos senalado anteriormente, si el ciclo econémi-
co es capaz de influir en los procesos de convergencia, diversos factores en-
tre los que cabe citar los cambios de la politica econémica, la inestabilidad
financiera o las transformaciones productivas e institucionales, pueden afec-
tar también a la convergencia de modo favorable o desfavorable. La presen-
cia de estos factores apunta la posibilidad de inducir rupturas en las varia-
bles reales, nominales, fiscales y financieras mediante las que se realiza el
seguimiento y evaluacion de los procesos de convergencia. Es preciso, por
tanto, contrastar y modelizar en su caso tales rupturas para realizar una
correcta interpretacion de las variaciones que experimenten las variables
consideradas.

La presencia potencial de rupturas en las series obliga al uso generali-
zado de las técnicas para la deteccion de su niimero y localizaciéon temporal
sin imponer a priori ni uno ni otra. Tales rupturas pueden afectar a los pro-
cesos de convergencia. El seguimiento y evaluacion de los procesos de con-
vergencia, hasta el momento, se ha venido sustentando en hipotesis de au-
sencia de rupturas y cambios de régimen que es preciso contrastar. Los
procedimientos habituales de modelizacién de la convergencia no suelen
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contemplar la posibilidad de rupturas en las series temporales que se utili-
zan para dicho seguimiento, limitando asi la aplicacion de sus resultados.
Las técnicas que podemos denominar de cambio estructural ” parten de su-
puestos caracterizantes de las series econémicas que consideran la posible
no constancia de los parametros y relaciones que integran los modelos eco-
nomeétricos y, por lo tanto, el ambito no lineal en que se desenvuelve buena
parte del analisis cuantitativo, del que no es excepcion el de los procesos de
convergencia.

7. Puede verse como introduccion a esta literatura Hansen (2001).
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4. Base de datos:

los PIB per capita
en la UE-15

Dapo el objetivo de este documento de trabajo, la influencia que el ciclo
tiene en los procesos de convergencia, precisamos de observaciones al me-
nos de tipo trimestral. Esta diferencia en la frecuencia de la observacion re-
querida respecto de la mayor parte de los trabajos sobre convergencia es re-
levante, dado que el analisis de la convergencia habitualmente se realiza
con datos anuales, lo que dificulta la consideracion efectiva de las variacio-
nes ciclicas, y para horizontes mas largos que el considerado en este trabajo.

La fuente estadistica utilizada para las series de Producto Interior Bruto
(PIB) ha sido Eurostat que proporciona series trimestrales de la contabilidad
nacional en el SEC95 para el conjunto de paises de la Unién Europeay en eu-
ros para los paises que lo han adoptado como moneda. Por nuestra parte, para
realizar el andlisis propuesto, hemos convertido los PIB de los paises no euro
(Reino Unido, Dinamarca y Suecia) mediante los tipos de cambio medios habi-
dos de enero de 1999 a marzo de 2004 que fueron de 1,50, 0,134y 0,110 euros,
respectivamente. Para el resto de paises y el periodo previo a la fijacion de los
cambios con el euro, utilizamos la conversion a los cambios oficiales fijados en
mayo de 1998 (Eurostat proporciona estas series). En los casos en que las series
suministradas por Eurostat no cubrian el periodo muestral requerido, hemos
ampliado la muestra hacia el pasado utilizando las tasas de series de PIB trimes-
tral proporcionadas por la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémicos (OCDE). No hemos procedido a ningtin tipo de correccion adi-
cional por paridad de poder adquisitivo (PPA) (purchasing power standards, PPS).

Para la obtencion de los niveles de PIB per capita hemos dividido las ci-
fras de los PIB anteriores entre la poblacion. Las series de poblacion, original-
mente anuales (fuente: Eurostat, salvo para Espana, INE) se han trimestralizado
haciendo uso del modelo univariante de Tendencia Ciclica convenientemente
modificado para este fin (véase el apéndice 3). Como el crecimiento de la po-
blacion se produce en las bajas frecuencias su consideracion no distorsiona de
modo apreciable el comportamiento ciclico de los PIB. Es decir, PIB y PIB
per capita experimentan variacion de tipo ciclico similar.
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Las series de PIB per capita representadas en el grafico 4.1 presentan
la evolucion a lo largo del periodo enero de 1980-marzo de 2004 del PIB
per capita en miles de euros constantes (base 1995, dato trimestral anualiza-
do) para 14 series ® de la Unién a 15 y el conjunto de la zona euro (UE-12).
Las series trimestrales de Irlanda, Portugal y UE-12 comienzan en enero de
1997, enero de 1995 y enero de 1991, respectivamente.

En las series consideradas en el grafico 4.1 hay que tener presente el
hecho de que no se encuentren ajustadas de PPA. Al ser asi, las diferencias
en euros entre los PIB per capita de las distintas economias no se han de in-
terpretar directamente. Eurostat publica las ratios de PIB per capita ajustadas
de PPA anuales ? (en el cuadro 4.1 presentamos la actualizacién disponible
en abril de 2004) tomando cada ano la referencia 100 para el agregado. Por
nuestra parte, si interpretamos las ratios de 2004 como los valores alcanzados
por supuestos numeros indice, podemos reescalar las series del grafico 4.1y
facilitar la interpretacion de las distancias relativas entre las series como avan-
ces o retrocesos en la convergencia (véase grafico 4.2). En el grafico 4.3, me-
diante la escala logaritmica, se resaltan en mayor medida las series que se
han comportado de modo claramente diferenciado del resto.

GRAFICO 4.1: PIB per capita de la UE-15
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Nota: La base corresponde a 1995 y el periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004.

8. En la base de Eurostat, Luxemburgo no cuenta con una serie de PIB trimestral.

9. Y que son las tenidas en cuenta en las comparaciones intracomunitarias y, entre otras cosas,
el acceso a los Fondos de Cohesion y Estructurales. Las cifras que presentamos en el cuadro 4.1
se revisan periédicamente.
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CUADRO4. 1: PIB per capita en PPA en 2004
Reino Unido Alemania Francia Italia Espana Austria Bélgica Dinamarca
UE-25=100 119,9 107,4 110,9 105,0 97,6 121,3 118,0 121,9
UE-15=100 110,1 98,6 101,8 96,4 89,6 111,4 108,4 111,9
Finlandia Grecia Holanda Irlanda Luxemburgo Portugal Suecia UE-12
UE-25=100 114,9 82,4 119,6 134,3 216,7 73,3 116,1 106,3
UE-15=100 105,5 75,7 109,8 123,3 199,0 67,3 106,6 97,6

Fuente: Eurostat.

GRAFICO 4.2: Evolucion de los PIB per capita
con UE-15 =100 en 2004
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Nota: La base corresponde a 1995 y el periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004.
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GRAFICO 4.3: Evolucion de los PIB per capita
con UE-15 = 100 en 2004
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Nota: La base corresponde a 1995 y el periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004. La escala es logaritmica

A'la vista de estos graficos resultan evidentes las economias que cuen-
tan con peores niveles de PIB per capita, esto es, Portugal, Grecia y Espana.
De manera muy clara, Grecia experimenta un proceso de rapido acerca-
miento desde 1995, pero no antes. Espana se aproxima de modo mas homo-
géneo a lo largo de todo el periodo. En cambio, Portugal ha frenado su acer-
camiento desde 2002. Por otro lado, destaca el aumento del PIB per capita
de Irlanda que remonta en pocos anos los niveles del resto de paises de la
Unién Europea (salvo Luxemburgo). Del lado de los mejores, destaca hasta
1990 Dinamarca que se mantiene, junto al Reino Unido, en los niveles mas
altos de PIB per cdpita tanto corrigiendo como sin corregir por PPA. Un
comportamiento divergente, pero transitorio, es el de Finlandia cuya econo-
mia se vio gravemente afectada por la recesion de inicios de los anos noventa
y que recupera posteriormente una posicion mas centrada en la distribucion.

Por lo tanto, si tuviéramos que llegar a una primera conclusién a par-
tir de estos graficos sobre los procesos de convergencia de tipos f y 0, podria-
mos aceptar la existencia de convergencia de tipo § para los mas rezagados
a falta del analisis posterior mas detallado, y un excepcional salto de rana
(leapfrogging) para Irlanda. En el nucleo de la UE-15 (excluyendo los casos
citados en el parrafo anterior) es aparente un comportamiento variable de
la dispersion (convergencia de tipo 0) a lo largo del periodo. En el grafi-
co 4.4 hemos aislado estas series para comprobar mejor lo dicho (véase tam-
bién el grafico 7.2).
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GRAFICO 44: Evolucion de los PIB per capita en algunos paises
con UE-15 =100 en 2004
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Nota: La base corresponde a 1995 y el periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004. La escala es logaritmica
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5. Analisis univariante
de las series de PIB
per capita (1):
fechado ciclico
en la UE-15

PROCEDEMOS en este capitulo a modelizar de modo univariante las se-
ries de Producto Interior Bruto (PIB) per capita mediante el modelo deno-
minado de Tendencia Ciclica. Se trata de un modelo de componentes no
observables en el cual consideramos la coexistencia de un componente ci-
clico y otro tendencial que resulta de la acumulacion en el tiempo del pro-
pio ciclo. Es decir, el crecimiento tendencial se produce en las fases de ex-
pansion ciclica y analogamente en sentido contrario. En la tendencia,
siguiendo una practica habitual, incorporamos un término de deriva que, si
partimos de los logaritmos de las series, recogera el crecimiento medio ha-
bido en el periodo muestral. Desde estos modelos univariantes, en los que
no imponemos (hasta el capitulo 7) ningun tipo de caracteristica comparti-
da, ni ciclica ni tendencial, es posible llegar a unas primeras conclusiones
en torno a la sincronia ciclica. Para ello bastara con comparar los ciclos ob-
tenidos a partir de cada serie, asi como sus respectivos fechados. Una prime-
ra cuantificacion de la convergencia de tipo f3 la obtendremos a partir de las
estimaciones de los parametros de deriva.

El modelo de Tendencia Ciclica constituye una modificacion de la
descomposicion tradicional de Tendencia mas Ciclo ' (Harvey, 1985; Watson,

10. En la descomposicion de Tendencia mas Ciclo y,= 7T;+ C. Ambos componentes pueden ca-
racterizarse conforme a modelos de series temporales. La tendencia suele especificarse como un
proceso no estacionario, y el componente ciclico, mediante otro estacionario. Una segunda posi-
bilidad de obtener ambos componentes es aplicando procedimientos de filtrado en el ambito de
la frecuencia o mediante algoritmos de suavizado como el filtro de Hodrick y Prescott. No obstan-
te, el uso de filtros ad hoc es ampliamente cuestionado por la posibilidad de introducir importan-
tes distorsiones e informacién no presente originalmente en los datos. Sobre la denominada espu-
riedad véanse Harvey y Jaeger (1993), Cogley y Nason (1995) y Murray (2003), entre otros.
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1986; Clark, 1987; Nelson, 1988). La principal diferencia con respecto a la
descomposicion aditiva en Tendencia mas Ciclo es que suponemos que el
componente tendencial 7} (no estacionario) acumula el componente cicli-
co C, (estacionario) ademas de un crecimiento medio que queda recogido
en el parametro de deriva. Por tanto, la serie, habitualmente su transforma-
da logaritmica, es la suma de una tendencia (tendencia ciclica) y ruido
blanco:

Y =log(Y)="T,+¢ (5.1a)
donde ¢, ~ iid N(0, 6%). La tendencia ciclica sigue el esquema:
Ti=pu+T,+Cy (5.10)

donde u es el parametro de derivay C, el componente ciclico, admite una
representacion de tipo autorregresivo estacionario:

P(L)C =¢, (5.1¢)

con ¢ ~ iid N(0, 0%) y E(eq¢,) = 0 para todo par (4,5). ¢(L) =1 — ¢ L— ¢o[* —
... = ¢,1/ es un polinomio autorregresivo estacionario de orden p. La repre-
sentacion del modelo (5.1) en el espacio de estados permite, utilizando el
filtro de Kalman, la estimacion de los parametros (los parametros autorre-
gresivos, la deriva y las varianzas) '' mediante maxima verosimilitud, asi
como la obtencion de los componentes filtrados tendencial y ciclico, T}, y
G, (véase el apéndice 1). Los componentes tendencial y ciclico suavizados,
T,y C,1; se obtienen condicionando a toda la muestra mediante un algo-
ritmo de suavizado de intervalo fijo (Harvey, 1989).

Hay que senalar la importancia de que las series observadas sean com-
patibles con la modelizacién de componentes propuesta en el modelo (5.1)
u otros analogos, especialmente en lo relativo a la presencia de componen-
tes tendenciales estocasticos, es decir, de raices unitarias. En este sentido la
forma reducida del modelo (5.1) se corresponde, en general, con un mode-
lo ARIMA(p,1,p + 1), con p el orden autorregresivo del componente ciclico
en (b.1¢). Concretamente:

11. Alternativamente, tal como procedemos en este trabajo, se puede estimar la ratio de varian-
zas de las perturbaciones de la sefial y del ruido (noise variance ratio) nor= 02 / 02 Véase Young
(1994). De otra parte, las hipétesis establecidas en torno a la estructura de covarianzas entre los
ruidos aseguran la identificacién del modelo.
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P(L) (Ay,— ) = &1 + $(L)A¢, (5.2)

Por este motivo, previamente a la modelizacion (5.1) presentamos, en
el cuadro 5.1, los resultados de los contrastes de raices unitarias '? en los que
se confirman como series I(1) (integradas de orden 1) 12 de las 15 series de
PIB per capita. Las excepciones son Reino Unido, Grecia y Suecia. No obs-
tante, los resultados no se mantienen para Reino Unido y Suecia si se con-
trasta mediante el test de Dickey-Fuller aumentado para la hipotesis 1(2)
(integradas de orden 2). Esta disparidad en los contrastes se debe a la eleva-
da autocorrelacion en las series de PIB diferenciadas que provoca la rece-
sioén de inicios de los anos noventa.

Los resultados de las estimaciones del modelo de Tendencia Ciclica
(5.1) se presentan en el cuadro 5.2. En €l, la primera de las columnas es la
relativa a la deriva que permite comprobar la existencia de crecimientos di-
ferenciales a lo largo del periodo que acumulados en largos horizontes son
precisamente los que proporcionan una primera medida de la convergen-
cia. El orden autorregresivo de los componentes ciclicos es p=1 en todos
los casos. Los parametros autorregresivos estimados muestran una elevada
persistencia ciclica. Las ratios de varianza ruido son significativas en la ma-
yor parte de los casos '*. Ambas caracteristicas confirman la importancia de
un componente ciclico en las series, tal como ha sido caracterizado confor-
me a la ecuaciéon (5.1).

Podemos utilizar los resultados de las estimaciones del cuadro 5.2
para comprobar la presencia de convergencia de tipo 8. En el grafico 5.1 se
representa la recta de regresion habitual en este tipo de analisis, esto es, de
los crecimientos medios anuales (hemos utilizado los valores estimados del
cuadro 5.2 anualizados) sobre los logaritmos de los niveles iniciales de PIB
per capita. La correlacion ha resultado negativa, del 33%, lo que resulta co-
herente con la existencia de convergencia de tipo 8. Sin embargo, la estima-
cion de la pendiente de la regresion no es significativa. Téngase en cuenta
el escaso namero de economias considerado y la distorsion que puede su-

12. El contraste efectuado es el de Elliot-Rothenberg-Stock (1996) implantado en el programa
de estimacion E-Views. La hipoétesis nula es la existencia de raiz unitaria. Los regresores exége-
nos considerados en log(y,) han sido una constante y una tendencia lineal, y en Alog(y,) una cons-
tante. En cada celda del cuadro 5.1, en primer lugar figura el valor del estadistico. Los tres valo-
res siguientes se corresponden con los niveles criticos al 1, 5y 10%. El nimero de retardos es el
seleccionado por el criterio de Schwartz.

13. Para Irlanda, el escaso nimero de observaciones y el ruido de la serie han obligado a esti-
mar la inversa de la ratio nvr para conseguir la convergencia del algoritmo y la estimacién de
un componente ciclico que, no obstante, resulta comparativamente mas ruidoso que el del res-
to de las series.

23



JOS]:L LUIS CENDEJAS, JUAN LUIS DEL HOYO, JES(JS GUILLERMO LLORENTE, MANUEL MON]JAS y CARLOS RIVERO

poner un solo caso. En efecto, de eliminar de la muestra el Reino Unido
que es la economia que mas ha crecido sin partir de niveles bajos, la correla-
cién aumenta al 42%. Si eliminamos ademas Grecia, la economia que parte
de niveles mas reducidos y que no ha crecido en exceso en la media del pe-
riodo, la correlacion aumenta hasta el 67% y el coeficiente de la regresion
es significativo al 5%. El resto de economias, a falta del analisis mas detalla-
do que realizamos posteriormente, pareceria ajustarse en mayor medida a
la convergencia de tipo f3. En este sentido, con un menor nivel inicial de
PIB per capita y un mayor crecimiento esta Espana y, con niveles de partida
mas elevados y tasas de crecimiento mas reducidas, Alemania y Francia.

CUADRO 5.1: Contrastes de raiz unitaria en las series de PIB
per capita de la UE-15
log(Y) Alog(Y) log(Y) Alog(Y)
10.2093 9.6150 35.5632 3.0553
4.2592 1.9484 1.9484 1.9468
5.6416 3.1072 3.1072 3.1044
Reino 6.7896 4.1648 Finlandia 4.1648 4.1596
Unido (lag = 3) (lag = 2) (lag = 3) (lag = 2)
Se acepta Se acepta Se acepta Se rechaza
(sin tendencia lineal) al 5%
19.4709 0.6147 208.2189 18.1466
4.2592 1.9484 4.2592 1.9484
Alemania 5.6416 3.1072 Grecia 5.6416 3.1072
6.7896 4.1648 6.7896 4.1648
(lag = 0) (lag = 0) (lag = 12) (lag=11)
Se acepta Se rechaza Se acepta Se acepta
9.4694 2.3344 38.0408 0.6259
4.2592 1.9484 4.2592 1.9484
5.6416 3.1072 5.6416 3.1072
Francia 6.7896 4.1648 Holanda 6.7896 4.1648
(lag =2) (lag=1) (lag =0) (lag = 0)
Se acepta Se rechaza al 5% Se acepta Se rechaza
22.8568 0.8662 20.4964 2.9956
4.2592 1.9484 4.2200 1.8700
5.6416 3.1072 5.7200 2.9700
Ttalia 6.7896 4.1648 Irlanda 6.7700 3.9100
(lag =0) (lag = 0) (lag =0) (lag = 0)
Se acepta Se rechaza Se acepta Se rechaza al 10%
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CUADRO 5.1 (continuacién): Contrastes de raiz unitaria en las series de PIB

CICLO ECONOMICO Y CONVERGENCIA REAL EN LA UNION EUROPEA

per capita de la UE-15
log(¥) Alog(¥) log(¥) Alog(¥)
8.1369 2.6291 91.6124 3.6944
4.2592 1.9484 4.2200 1.8700
5.6416 3.1072 5.7200 2.9700
Espana 6.7896 4.1648 Portugal 6.7700 3.9100
(lag = 3) (lag = 2) (lag = 0) (lag=1)
Se acepta Se rechaza al 5% Se acepta Se rechaza al 10%
28.3923 1.3892 34.0922 20.1402
4.2592 1.9484 4.2592 1.9468
5.6416 3.1072 5.6416 3.1044
Austria 6.7896 41648 Suecia 6.7896 41596
(lag = 0) (lag = 0) (lag=1) (lag = 3)
Se acepta Se rechaza Se acepta Se acepta
26.2831 1.4781 18.3328 1.0821
4.2592 1.9468 4.2240 1.8764
5.6416 3.1044 5.7120 2.9812
Bélgica 6.7896 41596 UE-12 6.7720 3.9308
(lag = 0) (lag = 0) (lag=1) (lag = 0)
Se acepta Se rechaza Se acepta Se rechaza
14.4300 0.8988
4.2592 1.9484
5.6416 3.1072
Dinamarca 6.7896 41648
(lag = 0) (lag = 0)
Se acepta Se rechaza

Nota: Los periodos abarcan desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004, salvo para los casos de Irlanda (primero de 1997 a tercero de 2004), Portugal (primero

de 1995 a tercero de 2004) y UE-12 (primero de 1991 a tercero de 2004). Véase nota 12.
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CUADRO 5.2:

Estimaciones del modelo univariante de Tendencia Ciclica (ecuacion 5.1)

para las series de PIB per capita de la UE-15

w & nur=0; / % w b nvr=0; / 0%
Reino Unido 0,6255 0,7960 0,0486 Finlandia 0,5149 0,8785 0,1438
(0,1108) (0,0693) (0,0207) (0,3202) (0,0587) (0,0505)
. 0,4096 0,7840 0,0565 . 0,4296 0,8303 0,0793
Alemania Grecia
(0,0913) (0,0997) (0,0308) (0,1670) (0,0828) (0,0475)
. 0,4039 0,7974 0,0346 0,4586 0,8713 0,0337
Francia Holanda
(0,0950) (0,1078) (0,0215) (0,1043) (0,0615) (0,0172)
Italia 0,4203 0,8213 0,0278 Irlanda 1,3354 0,2888 nor: 1,4217
(0,0941) (0,0930) (0,0210) (0,3236) (0,2696) (0,4889)
Espafia 0,6004 0,8849 0,0306 Portugal 0,5601 0,9510 0,0324
(0,1598) (0,0575) (0,0141) (0,3430) (0,0882) (0,0264)
Austria 0,5196 0,8395 0,0264 Suecia 0,4936 0,7968 0,0839
(0,0963) (0,0735) (0,0134) (0,1464) (0,0915) (0,0406)
Bélgica 0,4616 0,6669 0,0662 UE-12 0,3763 0,8524 0,0160
(0,0814) (0,1495) (0,0447) (0,1284) (0,1092) (0,0159)
. 0,4399 0,6106 0,1036
Dinamarca
(0,0873) (0,1262) (0,0575)

Nota: Los periodos abarcan desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004, salvo para los casos de Irlanda (primero de 1997 a tercero de 2004), Portugal (primero

de 1995 a tercero de 2004) y UE-12 (primero de 1991 a tercero de 2004). Entre paréntesis aparece el error estandar de la estimacién.
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GRAFICO 5.1: Convergencia de tipo § en los PIB per capita de la UE-15
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! Se excluye el dato de Irlanda, por resultar claramente atipico, y el del agregado UE-12. Para Portugal el dato inicial de PIB per
cdpita corresponde al primer trimestre de 1995.

No obstante, el mayor interés del modelo de Tendencia Ciclica (5.1)
no estd en este tipo de analisis, sino en el que constituye precisamente el ob-
jeto de este trabajo, esto es, la influencia del ciclo en la convergencia. En re-
lacion con ambos conceptos es preciso aclarar que el de convergencia, tal
como se utiliza habitualmente, esta relacionado con el acercamiento en ni-
veles per capita de cierta variable o indicador. En este sentido, se habla de
convergencia de tipo 3. Adicionalmente hemos visto que la convergencia
implica también reduccion de la dispersion, esto es, convergencia de tipo O.
La caracterizacion de las series conforme al modelo de Tendencia Ciclica
(5.1) permite la consideraciéon de un nuevo tipo de convergencia, ya consi-
derado en macroeconomia aplicada, aunque no por la teoria del crecimien-
to. Podemos hablar de convergencia en fase ciclica (véase el apéndice 2), que
consistiria en una coincidencia progresiva de las fases de auge y recesion
(bajo la perspectiva del ciclo clasico) ', asi como de las fases de aceleracion y
de reduccion del crecimiento (bajo la perspectiva del ciclo en tasas). La ple-
na convergencia ciclica implicaria la existencia de un ciclo compartido por
distintas economias. Adicionalmente, de resultar también la amplitud cicli-

14. El ciclo clasico lo define Mitchell en 1927 como: «Los ciclos de negocios (business cycles) son un
tipo de fluctuacién que se encuentra en la actividad econémica agregada de las naciones que or-
ganizan su trabajo principalmente en empresas de negocios (business enterprises): un ciclo esta com-
puesto de expansiones que tienen lugar de forma aproximadamente simultinea en multiples acti-
vidades economicas, seguidas de recesiones, contracciones y recuperaciones también generales,
que se unen con la fase de expansion del siguiente ciclo; esta sucesion de cambios es recurrente
pero no periédica; la duracién de los ciclos de negocios varia desde mas de un afo hasta diez o
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ca semejante, habria que hablar de convergencia en fase y amplitud. La modeli-
zacion multivariante que realizamos en el siguiente apartado permite una
caracterizacion precisa de estos conceptos. De momento, podemos compro-
bar el importante grado de sincronia ciclica en la UE-15 en los graficos 5.2
y 5.3.

Si bien, a partir de estos graficos, parece evidente la presencia de una
variacion ciclica similar, para corroborarla, se plantea posteriormente un
modelo multivariante de factor ciclico comtn. Una forma de comprobar la
presencia de sincronia ciclica consiste en fechar las fases ciclicas y comparar
entre economias. Atenderemos, seguin lo expuesto, tanto al ciclo clasico
como al de tasas. A partir de los componentes tendenciales obtenidos de las
estimaciones de los modelos univariantes del cuadro 5.2 hemos procedido a
localizar estas fases. Los resultados se muestran en los cuadros 5.3 y 5.4 para
el ciclo clasico y el de tasas, respectivamente.

GRAFICO 5.2: Componentes ciclicos para las series de PIB
per capita de la UE-15
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—
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— ReinoUnido — — Austria — Holanda
------ Alemania —--- Bélgica ------ Irlanda
———-Francia ~——-— Dinamarca ———- Portugal
—-—- Italia ——— Finlandia —-—- Suecia
—--— Espana  ——- Grecia —— UE-12

Nota: El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004.

doce; no son divisibles en ciclos mds cortos de caracter similar con amplitudes que se aproximen a
las suyas». Esta definicién corresponde a la definicion clasica del ciclo como sucesién de estados
diferenciados utilizada, por ejemplo, por el National Bureau of Economic Research (NBER) de
Estados Unidos. Frente a esta aproximacion, la macroeconomia teérica y aplicada ha insistido en
mayor medida en concebir el ciclo como ciclo en desviaciones sin contemplar la necesidad de dis-
tinguir estados en el nivel de actividad econémica. Dentro de este segundo enfoque, se concibe el
ciclo como desviacion persistente con respecto a una tendencia, es decir (5.1a), se veria modifica-
da por y,= T, + C, esto es, un modelo de Tendencia mas Ciclo (véase la nota a pie niimero 10).
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GRAFICO 5.3: Componentes ciclicos para algunas series de PIB
per capita de la UE-15
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Nota: El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004.

En los graficos 5.2 y 5.3 estan representados los componentes ciclicos
estimados a partir del cuadro 5.2 desplazados sobre el nivel 0 conforme al
término de deriva estimado. Es decir, lo que esta representado es el creci-
miento tendencial o subyacente de las series que, segiin el modelo (5.1), va-
ria con el componente ciclico. En efecto, a partir de (5.15) diferenciando,
se obtiene:

AT, =u+Cpy (5.3)

y en consecuencia, en (5.1a) se descompone la tasa de crecimiento de la se-
rie en un crecimiento tendencial y en la variacion del error de observacion,
es decir:

Ay, =AT, +Ae,=u + Cy +Ae, (5.4)

En el contexto del concepto de ciclo clasico, es practica habitual con-
siderar que el comienzo de una recesiéon en el PIB trimestral (el maximo ci-
clico, peak) tiene lugar en ¢ cuando {Ay, > 0, Ay,,; <0, Ay,,, < 0)}, y su fin (el
minimo ciclico, trough) cuando {Ay,_; < 0, Ay, < 0, Ay,,; > 0)}'. Segun (5.4), si

15. Para Estados Unidos, el NBER elabora un fechado del ciclo clasico que tiene en cuenta un
conjunto de indicadores de actividad mensual principalmente, no s6lo el PIB. Se trata de un
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Ay, <0, tendremos que AT, + Ae,= u+ C_; + Ae, < 0. Si prescindimos del rui-
do de observacion, la regla de fechado expuesta para el PIB deberia poder
aproximarse razonablemente mediante A7;< 0, siendo 7;la tendencia del
PIB. No obstante, la aproximacion entre ambas reglas de fechado, mediante
el crecimiento del PIB, o bien mediante el crecimiento tendencial AT}, de-
pende de la ratio varianza ruido o / &% que, en series de PIB, suele ser muy
reducida. Como se observa posteriormente en el grafico 5.4, las recesiones
en el PIB no siempre dan lugar a crecimientos negativos de la tendencia si
estas recesiones no tienen una duracion lo bastante prolongada o si la tasa
del PIB se comporta de modo erratico.

De otro lado, el fechado a partir exclusivamente de las tasas de creci-
miento del PIB (cuyos resultados presentamos en el cuadro 5.3) también
puede presentar dificultades. Si se aplica la regla expuesta que, resumida-
mente, exige al menos dos trimestres de crecimiento negativo para afirmar
la presencia de una recesion, sucede que, en series erraticas, hay cambios de
signo sin la permanencia necesaria, o bien se alternan crecimientos casi nu-
los con negativos. En consecuencia, utilizar este criterio constituye una pri-
mera aproximacion debiendo completarse el analisis con otras series de in-
dicadores y otras metodologias, por ejemplo, modelos de cambio de
régimen markoviano.

Por lo que se refiere al ciclo en tasas, es decir, a la sucesion de acelera-
ciones y reducciones en el crecimiento (los signos de A%*),) quedan recogi-
dos razonablemente en la variacion del crecimiento tendencial, es decir, en
A*T,, tanto mejor cuanto mas reducida sea la varianza de A%, La segunda di-
ferencia del componente tendencial se relaciona con el componente ciclico
mediante A?7T,= AC,,. En el cuadro 5.4 presentamos el fechado del ciclo en
tasas, concretamente los periodos de reduccion del crecimiento de las eco-
nomias analizadas. Por su parte, en el grafico 5.4 podemos comprobar que
el crecimiento tendencial A7, aproxima de manera suave las tasas de varia-
cion de la serie y, en consecuencia, podria utilizarse para medir el creci-
miento subyacente de las series.

La relacion entre ambos ciclos, clasico y en tasas, proviene del hecho
de que la entrada en recesion ha de venir légicamente precedida de una re-
duccion en el crecimiento. En caso de que ésa fuera siempre la secuencia,
esto es, a toda desaceleracion siguiera una recesion, los maximos locales en
la diferencia de la tendencia podrian servir de senales anticipadas de episo-

Juicio de expertos que no siguen un procedimiento mecanico de decision. La regla de crecimiento
del PIB mencionada constituye, de todos modos, una buena aproximacién a dicho fechado.

30



CICLO ECONOMICO Y CONVERGENCIA REAL EN LA UNION EUROPEA

dios recesivos. No obstante, no siempre sucede asi como se comprueba en
el grafico 5.4.

A partir de estos graficos y de las fechas de los cuadros 5.3y 5.4, se
aprecian las fases del ciclo compartidas por las distintas economias. Las re-
cesiones mas destacadas se localizan a inicios de los anos ochenta, a comien-
zos de los noventa, y mas recientemente de 2001 a 2003. En todas las series
estan presentes estos episodios, si bien con gravedad desigual por lo que no
siempre dan lugar a crecimientos negativos y, por lo tanto, no siempre es
posible localizar dos trimestres consecutivos de crecimiento negativo en el
PIB '°.

La sincronia ciclica obedece tanto a chogues externos comunes como a
la propagacion de los niveles de actividad entre economias a través del co-
mercio exterior, los flujos financieros y los estados compartidos de expectati-
vas. Asi, la coincidencia de los periodos recesivos de inicios de los anos
ochenta tiene relacion con las subidas en el precio del petréleo, que consti-
tuyen un choque externo que afecta de modo simultaneo a las distintas eco-
nomias, pero también con respuestas de politica economica semejantes. A
inicios de los anos noventa estan presentes dos fases recesivas localizadas en
1990y 1992. La primera afecta en mayor medida al Reino Unido, Dinamar-
ca, Grecia y Finlandia, si bien en el resto de economias se reducen las tasas
de crecimiento. La segunda fase recesiva esta ligada a la crisis del Sistema
Monetario Europeo cuyo detonante fue la subida de tipos de interés que rea-
liz6 Alemania tras su reunificacion. La ultima recesion comienza con la subi-
da de tipos de interés en Estados Unidos y la zona euro en 2000 y profundiza
con los atentados del 11-S. Las enormes dificultades que experimentan las
economias centrales de Europa, Francia y Alemania especialmente, para re-
tomar su papel como motores del crecimiento, dan lugar a un segundo epi-
sodio recesivo, o de débil crecimiento, segtin los casos, desde finales de 2002

hasta mediados de 2003.

16. Senalemos que hemos comprobado que al considerar las series de PIB en niveles, y no per
cdpita, no se aprecian variaciones apreciables en los fechados de los cuadros 5.3 y 5.4 salvo por
un trimestre y en muy pocas ocasiones. Como ya indicamos, el crecimiento de la poblacién no
distorsiona la informacion de tipo ciclico que contienen las series de PIB.

31



JOS]:L LUIS CENDEJAS, JUAN LUIS DEL HOYO, JES(JS GUILLERMO LLORENTE, MANUEL MON]JAS y CARLOS RIVERO

CUADRO 5.3: Fechado del ciclo clasico' a partir de las series trimestrales de PIB per capita:
periodos recesivos

Reino Unido Alemania Francia Italia Esparna
-1981.1 -1982.3 -1980.4 1980.4-1981.4
1982.1-1982.4
1990.2-1991.3 1991.1-1991.3
1992.1-1993.2 1992.3-1993 .4 1992.1-1992.4 1992.1-1993.2
1995.2-1996.1 1995.2-1996.4
2001.2-2001.4 2001.2-2001.4
2002.3-2003.2 2002.3-2003.2 2002.4-2003.4
Austria Bélgica Dinamarca Finlandia Grecia
(tasa interanual)
-1981.1 -1980.4 -1981.2 -1981.1
1982.3-1983.1 1981.4-1983.1
1983.4-1984.2
1985.3-1986.1 1986.2-1987.1 1986.1-1987.2
1989.1-1990.1
1990.3-1991.1 1989.4-1993.2 1989.4-1990.3
1992.2-1993.1 1992.1-1993.1 1992.3-1993.2 1991.4-1993.3
1995.3-1996.1
1998.2-1998.4
2000.4-2001.3 2000.4-2001.4
2002.2-2002.4 2002.3-2003.3
Holanda Portugal Suecia UE-12
(1997.1-2004.3) (1991.1-2004.3)
-1982.4 1981.1-1981.3 1992.1-1993.1
1990.1-1993.1 2002.4-2003.2
2001.2-2002.1 2000.3-2001.1
2002.3-2003.2 2002.2-2003.4

! El criterio para fechar una recesién ha sido el de considerar que tiene lugar un maximo ciclico en ¢ (el comienzo de una recesién) cuando {Ay, > 0, Ay,; <0, Ay,, <0}, y un
minimo ciclico en ¢ (el final de una recesion) cuando {Ay,; <0, Ay, <0, Ay, > 0}.

Nota: El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004.
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CUADRO 5.4: Fechado del ciclo en tasas' a partir del componente ciclico de las series de PIB per capita:
periodos de crecimiento decreciente

Reino Unido

1983.2-1984.2

Alemania

1981.2-1982.1

1984.3-1987.1

Francia

1981.4-1984.2

Italia

-1982.2
1983.4-1984.2
1985.2-1986.1

Espana

1987.3-1992.4

1987.3-1991.1 1990.3-1992.4 1988.3-1992.4 1988-1-1992.4

1994.1-1995.4 1994.3-1995.4 1994.4-1996.1 1994.4-1996.2 1995.1-1995.3

1997.2-1998.3 1997.4-1998.2 1997.3-1998.3 1997.4-2002.2

1999.4-2002.1 1999.4-2002.4 1999.4-2002.4 2001.1-2002.4

Austria Bélgica Dinamarca Finlandia Grecia

1981.3-1982.4 1982.1-1982.4 1982.3-1983.3 1981.3-1982.3

1983.3-1984.2 1984.1-1984.3 1984.1-1984.3

1984.4-1986.2 1985.3-1986.2 1985.3-1986.4 1984.3-1985.4 1985.2-1986.4

1989.1-1992.4

1988.1-1992.4

1994.2-1995.4
1997.2-1998.3

1987.3-1989.2
1990.2-1990.4
1991.2-1992.2
1994.2-1995.3
1997.1-1998.2

1988.4-1991.2

1994.2-1995.3
1997.2-1998.4

1988.3-1990.2

1991.2-1992.4

1999.1-2002.2 1999.3-2001.3 1999.4-2002.4 2000.1-2001.2 2000.3-2002.1
2003.2-
Holanda Portugal Suecia UE-12
(1997.1-2004.3) (1991.1-2004.3)
1984.1-1984.4 1983.4-1985.4
1985.2-1986.4 1987.2-1988.2
1989.2-1992.3 1988.4-1992.3 1992.1-1992.3

1997.4-2003.1

1998.2-2002.4

1994.3-1996.2
1999.3-2001.2

1994.4-1995.4
1999.3-2002.4

! El criterio para fechar una fase de crecimiento decreciente ha sido el de considerar que tiene lugar una méximo crecimiento en ¢ cuando {AC,/; >0, ACy; <0, AC,u9,7< 0}, y un
crecimiento minimo en ¢ cuando {AC,; 1+ <0, AC,7< 0, AC,; 7> 0}, donde G, res el componente ciclico suavizado obtenido en los modelos de tendencia ciclica del cuadro 5.2.

Nota: El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004.
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GRAFICO 5.4: Tasas de variacion y componentes ciclicos suavizados

(diferencias de las tendencias)
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GRAFICO 5.4 (continuacién): Tasas de variacion y componentes ciclicos suavizados

(diferencias de las tendencias)
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GRAFICO 5.4 (cont.): Tasas de variaciéon y componentes ciclicos suavizados

(diferencias de las tendencias)
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Nota: Sombreado: recesiones en el PIB segtin el criterio del cuadro 5.3. El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004 salvo para los casos de
Portugal (primero de 1995 a tercero de 2004) y UE-12 (primero de 1991 a tercero de 2004)

A pesar de que, a partir de las series de PIB per capita, es evidente la
importante sincronia ciclica entre economias, también lo es la presencia de
comportamientos especificos como se deduce de la inspeccion de los grafi-
cos y cuadros previos. Ya hemos senalado el caso irlandés, en el cual, para el
periodo de que disponemos de PIB trimestral (desde 1997) no se ha produ-
cido ninguna recesién "y este hecho, junto con las elevadas tasas de creci-
miento, permiten hablar no ya de convergencia hacia la media sino de
divergencia hacia lo alto. La recesion de inicios de los anos noventa es espe-
cialmente prolongada en Finlandia y Suecia e inexistente, aunque reduzca
el crecimiento, en Holanda. Para Grecia, el elevado crecimiento que contri-
buye al proceso de convergencia se da desde 1995 y no antes, donde la fre-
cuencia de las recesiones impide todo acercamiento. La contraccion de
1995 perjudica en mayor medida a Alemania, Francia, y Bélgica, y de mane-
ra menor o nula a otras economias. Las recesiones en los PIB de inicios de
la presente década no estan presentes en Espana, Finlandia, Reino Unido y
Grecia, si bien se reduce el crecimiento. En resumen, se mezclan compo-
nentes de variacion compartidos con componentes especificos que es preci-
so considerar conjuntamente tal como realizamos posteriormente.

17. El elevado contenido ruidoso de la serie ha impedido la estimacién de un componente ci-
clico que evolucione suavemente equiparable al del resto de economias, por lo que no lo hemos
considerado para el fechado del ciclo en tasas.
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6. Analisis univariante
de las series de PIB
per capita (2):
cambios de régimen
y ciclo en la UE-15

EN el contexto de componentes no observables es posible caracterizar el
ciclo de tipo clasico (expansion frente a recesion), suponiendo que la alter-
nancia de fases se corresponde con un cambio paramétrico en el crecimien-
to medio de la serie. Inicialmente, Hamilton (1989) procede a caracterizar
el cambio en el parametro de crecimiento medio de la serie en un modelo
autorregresivo para el Producto Interior Bruto (PIB) de Estados Unidos de
acuerdo con un proceso de Markov de dos estados. El régimen vigente, sea
de expansion o de recesion, capaz de alterar el parametro de deriva no es
directamente observable, pero si es posible realizar una inferencia de tipo
probabilistico sobre su valor en cada momento del tiempo. Suponiendo dos
regimenes, las tasas de crecimiento positivas corresponderian a las fases de
expansion y las negativas a las de recesion. Esta metodologia proporciona,
ademas, una cuantificacion objetiva de las probabilidades de permanecer
en uno de estos dos regimenes o de cambiar al otro. La generalizacion del
cambio de régimen a cualquier parametro distinto al crecimiento medio de
la serie, en el marco de modelos en el espacio de estados, permite, no sélo
la consideracion explicita de las fases de expansion y recesion, sino también
modelizar una gran variedad de comportamientos no lineales (por ejemplo,
Kim y Nelson, 1999; véase el apéndice 4).

Concretamente, por nuestra parte, hemos modificado el modelo uni-
variante de Tendencia Ciclica (5.1) de forma que el componente tendencial
pasa a ser:

Ti=u(S)+ T, + G (6.1)
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donde u(S,) representa el crecimiento medio tendencial que depende del
régimen no directamente observable en que se encuentre la economia, ex-
pansion (S; = 1) o recesion (S, = 0). De modo coherente con el criterio de fe-
chado sobre el PIB expuesto en la seccion precedente, impondremos las
restricciones de u(0) < Oy u(1) > 0. Las transiciones entre estados siguen un
proceso de Markov de primer orden. Es decir, existen unas probabilidades
condicionadas o de transicion entre estados ¢y p, siendo la primera ¢ la pro-
babilidad de permanecer en recesion, una vez se esta en recesion, y p lo mis-
mo para la expansion. Las probabilidades de cambiar de régimen son, por
tanto, las complementarias. Siendo asi, tenemos:

P(S,=0/8,=0) +P(S,=1/8,=0)=q+(lq=1 (6.2a)
PS§=0/8Sa=1) +PS=1/Sa=1)=(p)+p=1 (6.2)

En consecuencia, las probabilidades de encontrarse en recesion o en
expansion son respectivamente:

P(S,=0) =P(S,=0 /S, =0) +P(S;=0 /S, =1) =g+ (1—p)  (6.2¢)
P§,=1)=PS;=1/8,=1) +PS§=1/8,=0)=p+(1-q)  (6.2d)

Para el calculo de las probabilidades se tiene en cuenta informacion
muestral de forma que tendriamos las siguientes posibilidades de condicio-
namiento: bien a la informacién disponible hasta ¢, denotada por y={y, y.;,

. jb(Sz =0/ Uh)
...» Y2 y7/ y hablamos entonces de probabilidades filtradas ;
p(St =1/ lpt)
bien a toda la informacién muestral, Y, = {yz, yz;, ..., Yo, %/, y nos referimos

(S=0/v7)
(S =1/vr)
el filtro de Kalman para la estimacion de modelos en espacio de estados uni
y multivariantes junto con la caracterizaciéon de cambio de régimen de
Hamilton se debe a Kim (Kim y Nelson, 1999).

La forma reducida del modelo univariante de Tendencia Ciclica con
cambio de régimen queda:

p
a las probabilidades suavizadas (‘b . El algoritmo que combina

¢ (L)(Ay, —u(S)) = &1 + ¢ (L)Ae; (6.3)

Debe notarse que, debido a que el modelo difiere del univariante sin
cambio de régimen (5.1), en el resto de parametros distintos a u(S,) no tie-
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nen por qué obtenerse idénticas estimaciones. En consecuencia, el compo-
nente ciclico estimado con (6.1) (del que no haremos uso) contendra infor-
macion de tipo autorregresivo que ha de interpretarse de modo distinto
que en el contexto del modelo de Tendencia Ciclica (5.1).

En el cuadro 6.1 presentamos los resultados de la estimacion del mo-
delo de Tendencia Ciclica con cambio de régimen en el crecimiento medio
conforme a (6.1). En este cuadro los crecimientos medios en ambos regi-
menes se han restringido, como senalamos, para que u(0) < 0y u(1) > 0. El
parametro u(0) se ha situado en la frontera de la restriccion en los casos de
Alemania, Francia, Italia, Espana, Austria, Bélgica, Dinamarca y UE-12. Este
hecho senala la escasa permanencia en el tiempo de crecimientos negativos,
o bien su escasa frecuencia, lo que impide la estimacion de valores estricta-
mente negativos. Por ello, en estos casos, al identificarse el régimen recesivo
con un crecimiento nulo aparecen senales recesivas cuando se producen
crecimientos Cercanos a cero, aunque positivos, como se observa en los som-
breados del grafico 6.1. Por este mismo motivo, en los casos citados las rece-
siones localizadas resultan comparativamente mas duraderas que en el resto
de economias. De otro lado, la estimacion de las probabilidades de perma-
necer en cada estado, ¢y p, no ha resultado adecuado en los casos de Aus-
tria y Dinamarca, donde no se ha encontrado permanencia en el estado re-
cesivo una vez se esta en €l. Las estimaciones nulas de la ratio nvr del cuadro
6.1 se han de interpretar como muy reducidas y no estrictamente nulas; re-
cordemos ademds que ahora el componente ciclico estimado difiere del es-
timado en el modelo sin cambio de régimen (5.1).

En el grafico 6.1 hemos representado las tasas de crecimiento y los
componentes ciclicos (estimados del cuadro 7.1 posterior) de los PIB per
capita (salvo Austria y Dinamarca) junto con las probabilidades suavizadas
de recesion, esto es, teniendo en cuenta toda la informacién muestral. El
sombreado se corresponde con probabilidades de recesion superiores
al 50%. En general, los periodos recesivos que se localizan son mas prolon-
gados que al utilizar el criterio de fechado sobre los crecimientos negativos
del PIB 8. La justificacién esta en lo comentado en el parrafo anterior sobre
la localizacién de recesiones con crecimientos nulos. Por este mismo motivo
aparecen periodos recesivos que no dan lugar a crecimientos negativos del
PIB, pero si muy reducidos. Desde este punto de vista, los modelos estima-
dos y el fechado obtenido utilizando la probabilidad de recesion son prefe-
ribles bajo un concepto de recesion que incluyera muy reducidas tasas de

18. Una valoracioén critica de los modelos de cambio de régimen markoviano en relacion con
los fechados que pueden proporcionar es la de Harding y Pagan (2002).
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crecimiento como recesivas. Hemos comprobado ademas que, de cara a ca-
racterizar los periodos de convergencia que realizamos posteriormente, re-
sulta mas adecuado el fechado al utilizar las recesiones basandonos en el cri-
terio de la probabilidad de recesion que el de crecimientos negativos en el
PIB. Es decir, como se ve en el capitulo 8, los periodos de crecimiento débil
que permite incorporar el criterio de probabilidad de recesion vienen nor-
malmente acompanados de retrocesos o estancamientos en el acercamiento
al agregado de referencia. O leido en sentido opuesto, es preciso algo mas
que un ligero crecimiento positivo del PIB para converger desde posiciones
inferiores a la referencia.

Teniendo en cuenta lo dicho existe coherencia entre los fechados del
grafico 5.4y el deducido del grafico 6.1. Destacan nuevamente las recesio-
nes de inicios de los anos ochenta, inicios de los noventa, la breve contrac-
cion de 1995 en Alemania, Francia, Italia (en 1996) y Bélgica, y de inicios
de 2001 hasta el fin de muestra (marzo de 2004), en un tnico periodo rece-
sivo, en los casos de Alemania, Francia, Italia, Holanda y Portugal. En Espa-
na se localiza un periodo recesivo de finales de 2001 a inicios de 2003 que
se corresponde con reducidas tasas de crecimiento. Asimismo, en el agrega-
do UE-12, donde no se habian localizado dos trimestres consecutivos de cre-
cimiento negativo del PIB en esas fechas, aparece un periodo recesivo, lo
que coincide con la percepcion general sobre el comportamiento coyuntu-
ral de esos anos.

En resumen, los modelos univariantes con cambio de régimen en la
deriva permiten obtener un fechado de las fases del ciclo clasico a partir de
las probabilidades suavizadas condicionadas a la informacion muestral. No
obstante, como se aprecia en el grafico 6.1, no aportan informacion distinta
a la que pueda obtenerse a partir de los componentes ciclicos estimados
con modelos sin cambio de régimen.
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CUADRO 6.1: Estimaciones del modelo univariante de Tendencia Ciclica con cambio de régimen

para las series de PIB per capita de la UE-15

w(0) q w(1) P o nor= 0% / %
Reino Unido -0,5079 0,9156 0,6280 0,9750 0,9683 0,0032
(0,2342) (0,0690) (0,1781) (0,0182) (0,0511) (0,0028)
Alemania —0,0 0,9111 0,6323 0,9222 0,7700 0,0307
(0,0001) (0,0830) (0,1482) (0,0625) (0,1572) (0,0272)
Francia -0,0 0,8328 0,7845 0,8156 0,8143 0,0
(0,0) (0,0642) (0,0576) (0,0765) (4,7158) (0,0)
Ttalia -0,0 0,8401 0,7416 0,8681 0,8925 0,0
(0,0) (0,0683) (0,0382) (0,0596) (0,8556) (0,0)
Esparia -0,0 0,9437 0,6815 0,9574 0,9321 0,0151
(0,0003) (0,0597) (0,2401) (0,0396) (0,0728) (0,0169)
Austria -0,0004 0,0214 0,4273 1,0000 0,8432 0,021
(0,0774) (5,6491) (0,1034) (0,0002) (0,0914) (0,0178)
Bélgica -0,0 0,7949 0,6427 0,8891 0,6722 0,0303
(0,0004) (0,1495) (0,1401) (0,1013) (0,2947) (0,0428)
Dinamarca -0,0008 0,0307 0,3660 0,9991 0,5189 0,2202
(0,0004) (0,0815) (0,0975) (0,0017) (0,1832) (0,1214)
Finlandia -1,3518 0,9012 0,7795 0,9878 0,7370 0,0456
(0,2365) (0,0840) (0,0881) (0,0124) (0,1484) (0,0358)
Grecia —0,4795 0,8479 0,6525 0,9857 0,9460 0,0050
(0,1443) (0,0831) (0,1087) (0,0348) (0,0646) (0,0047)
Holanda -0,2100 0,9182 0,6897 0,9469 0,8632 0,0036
(0,0943) (0,0593) (0,0624) (0,0321) (0,2010) (0,0077)
-0,1631 0,9676 0,8703 0,9736 0,4440 0,0
Portugal
(0,0596) (0,0384) (0,0342) (0,0302) (0,3446) (0,0)
Suecia —0,4659 0,9146 0,6296 0,9734 0,6216 0,0482
(0,1759) (0,0691) (0,0643) (0,0193) (0,1838) (0,0372)
—0,0000 0,8631 0,6203 0,8784 0,7977 0,0
UE-12 (0,0001) (0,0842) (0,0620) (0,0754) (4,3908) (0,0)

Nota: El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004, salvo para los casos de Portugal (primero de 1995 a tercero de 2004) y UE-12 (primero de 1991 a
tercero de 2004). Entre paréntesis aparece el error estandar de la estimacion.
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GRAFICO 6.1: Tasas de variacion de los PIB per capita, probabilidades de recesiéon

y componentes ciclicos suavizados
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GRAFICO 6.1 (continuacién): 'Tasas de variacion de los PIB per capita, probabilidades de recesiéon
y componentes ciclicos suavizados
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Nota: Sombreado: recesiones de acuerdo con una probabilidad de recesién superior a 0,5. El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004, salvo para
los casos de Portugal (primero de 1995 a tercero de 2004) y UE-12 (primero de 1991 a tercero de 2004). Asimismo, para Portugal y UE-12 el componente ciclico representado
es el estimado a partir del modelo univariante de Tendencia Ciclica. En el resto se utilizan los componentes obtenidos a partir del modelo multivariante.
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7. Ciclo comun

y convergencia
en la UE-15

PROCEDEMOS en este capitulo a abordar la modelizacién conjunta de las
series de Producto Interior Bruto (PIB) per capita con el objetivo de estimar
un factor o componente ciclico comin y componentes especificos. La exis-
tencia del primero confirma de modo preciso la sincronia ciclica comentada
en el capitulo anterior. Posteriormente utilizaremos el ciclo comtn estimado
para comprobar de qué modo ha actuado el ciclo en el eventual proceso de
convergencia. De otra parte, la presencia simultanea de componentes especi-
ficos, bien en el crecimiento medio, bien en la dinamica de las series, dan la
pauta precisamente de dicha convergencia. El modelo utilizado es el modelo
multivariante de factor ciclico comun de Stock y Watson (1989, 1991) que he-
mos modificado convenientemente para dar cabida a series no estacionarias.

Stock y Watson (1991) plantean la estimacion de un modelo de indi-
cador coincidente construido a partir de 4 series mensuales (el indice de
produccion industrial, la renta personal neta de transferencias, la produc-
cion y ventas totales y los asalariados no agricolas) analogo al elaborado por
el Departamento de Comercio de los Estados Unidos (DOC Index). Suponen
para ello que el componente ciclico es de naturaleza no observable y co-
mun a las 4 series, de tal forma que cada una de ellas es el resultado de la
suma de este componente y de otro especifico o idiosincrasico. En este mo-
delo el factor comin se considera tinico. Tanto el factor comtin como los
especificos se modelizan por medio de una estructura autorregresiva. Las se-
ries utilizadas son las transformadas estacionarias (diferencias logaritmicas)
que no se suponen cointegradas.

Extendemos aqui dicho modelo considerando series no estacionarias
en las que suponemos la descomposicion de Tendencia Ciclica (5.1). Segui-
mos a Stock y Watson al suponer que el componente ciclico de cada una de
las series integrantes se descompone en un factor comun (ciclo comun) y
un componente especifico. En efecto, la modelizacion puede realizarse a
partir de las transformaciones estacionarias de las series, o bien permitiendo
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la existencia de componentes no estacionarios (es decir, tendencias), en
cuyo caso se da cabida a la consideracion del crecimiento a largo plazo y al
analisis consiguiente de convergencia entre series '*. Al igual que en el mo-
delo univariante de Tendencia Ciclica (5.1), el modelo multivariante de
Tendencia Ciclica con factor ciclico comun se representa y estima en el es-
pacio de los estados.

Suponemos, por tanto, que las series en niveles son no estacionarias y
que siguen un modelo de Tendencia Ciclica:

Yie=T; +ey (7.1a)

donde el subindice i =1, ..., mindica la serie i-€sima, ¢;, ~ iid N(0, 0;) y
E(e;re;,) =0 para i = jy todo par (4s). Cada una de las tendencias ciclicas
T;,sigue:

Ti,t =U; + ’Ti,t—l +Y,Ca + Gy (7.1b)

donde y; es la carga factorial, que puede generalizarse a un polinomio de re-
tardos y,(L). Cada tendencia cuenta con su propia deriva u,. El componente
ciclico comun C, sigue un proceso autorregresivo estacionario con varianza
normalizada (para permitir la identificacion del modelo):

LI, =&, (7.1¢)

con g~ uid N(0,1) y E(e; +&) = 0 para todo iy todo par (¢,s). El polinomio au-
torregresivo de orden pes ¢(L)=1— ¢ L— ¢L* — ... — ¢,I/. El componente
ciclico especifico C;, se caracteriza como:

w/(L)C/z =&, (7~1d)

con g, ~ ud N(0,0i’i)yE(si,t-sj;s) =0 para ¢ = jy todo par (,s); E(e,«’t-sj’x) =0y
E(e¢€;,) = 0 para todo par (i,j)y (t,s). El polinomio autorregresivo de orden
pies Y(L)=1 -y L -yl — ... -y, I}

La forma reducida del modelo (7.1) para cada una de las series inte-
grantes y;, es la siguiente:

19. Otros trabajos que utilizan metodologias andlogas para el analisis de la convergencia son
Carvalho y Harvey (2003) y Luginbuhl y Koopman (2004).
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u; & &1
Vi = +7 + +e, (7.2)
A A¢(L) Ay, (L)
o lo que es equivalente:
& &
Ay, =u; +; + +Ae;, (7.3)
¢(L)  Yi(L)

modelo que, al igual que el univariante de Tendencia Ciclica, resulta com-
patible con procesos I(1).

En el cuadro 7.1 se presentan los resultados de la estimacién del mo-
delo (7.1) para las economias donde las series abarcaban todo el periodo
muestral. La existencia de un factor ciclico comin compartido se manifiesta
en la estimacion significativa de todas las cargas factoriales. Ademas de este
factor ciclico comun, todas las series (salvo Espana y Bélgica) cuentan con
un factor especifico. Los parametros de deriva estimados se han modificado
en cierta medida respecto a los encontrados en los modelos univariantes de
Tendencia Ciclica (cuadro 5.2). Hemos comprobado que se mantiene la re-
lacion inversa entre niveles iniciales de PIB per capita y crecimiento medio
(derivas estimadas) al excluir Grecia como observacion influyente. Sin em-
bargo, las diferencias en las estimaciones de las derivas son apreciables en el
Reino Unido y de cierta magnitud en Dinamarca, Finlandia, Grecia y Sue-
cia. Este cambio en la estimacion multivariante respecto a la univariante
puede venir inducido por la mayor importancia relativa que tienen los com-
ponentes especificos de estas series como comprobamos a continuacion.

Para analizar la adecuacion del ciclo comun a cada una de las series,
en el grafico 7.1 hemos representado los graficos del componente ciclico
comun multiplicado por la carga factorial respectiva (recuérdese que la va-
rianza del ciclo comun esta normalizada) junto con el componente ciclico
total, suma del conjunto y del especifico. Las diferencias entre ambos com-
ponentes senalan como la variacion especifica pierde importancia especial-
mente desde 1993 para las economias con una variacion ciclica especifica
mas destacada en los anos ochenta (Reino Unido y Dinamarca). Para Fin-
landia y Grecia, el comportamiento especifico se extiende a todo el periodo
muestral, si bien para Finlandia consiste en una mayor amplitud ciclica. Ale-
mania cuenta en el entorno de 1990-1991 con variacion especifica positiva
coincidiendo con su reunificacion. Con estas salvedades, puede afirmarse la
plena adecuacién del componente ciclico comun estimado y la coinciden-
cia en fase de los ciclos nacionales, esto es, la existencia de sincronia ciclica.
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Mas adelante se comprueba la convergencia adicional en amplitud ciclica
que se ha producido en algun caso.

CUADRO 7.1: Modelo de Tendencia Ciclica con factor ciclico comimn (7.1)

para los PIB per capita
Reino Unido Alemania Francia Italia Espana Austria
0,1613 0,1897 0,1735 0,1628 0,2815 0,1836
(0,0540) (0,0454) (0,0351) (0,0324) (0,0360) (0,0305)
Cargas factoriales: y;
Bélgica Dinamarca Finlandia Grecia Holanda Suecia
0,1801 0,2328 0,1111 0,2041 0,2195 0,2610
(0,0344) (0,0593) (0,0669) (0,0563) (0,0438) (0,0555)
Reino Unido Alemania Francia Italia Espana Austria
0,5361 0,4187 0,4164 0,4485 0,5971 0,5172
(0,1264) (0,0692) (0,0478) (0,0624) (0,0169) (0,0503)
Derivas de las tendencias: w;
Bélgica Dinamarca Finlandia Grecia Holanda Suecia
0,4648 0,3809 0,6625 0,3623 0,4350 0,5209
(0,0092) (0,1602) (0,3264) (0,2007) (0,0610) (0,1404)
Reino Unido Alemania Francia Italia Espana Austria
0,8300 0,7575 0,7861 0,8746 n.s. 0,7738
Autorregresivos (0,0906) (0,1476) (0,1613) (0,1114) (0,1825)
de los componentes
especificos: 1, Bélgica Dinamarca Finlandia Grecia Holanda Suecia
n.s. 0,8630 0,8819 0,8933 0,8090 0,9223
(0,0862) (0,0656) (0,0734) (0,1535) (0,0552)
Reino Unido Alemania Francia Italia Espana Austria
0,0440 0,0293 0,0079 0,0038 0,0 0,0079
(0,0248) (1,2500) (0,0086) (0,0047) (0,0 (0,0122)
Ratios varianza ruido: nvr,
Bélgica Dinamarca Finlandia Grecia Holanda Suecia
0,0 0,0502 0,1242 0,0473 0,0188 0,0230
(0,0 (0,0250) (0,0495) (0,0297) (0,0203) (0,0121)

Autorregresivo del factor
¢; : 0,7669 (0,0806)

ciclico comun

Nota: El periodo muestral abarca del primer trimestre de 1980 al tercero de 2004. Entre paréntesis aparece el error estindar de la estimacion; n. s.: estimacion no significativa.
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GRAFICO 7.1: Ciclo comun (trazo discontinuo) y ciclos de los PIB per capita de la UE-15 (trazo continuo)
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GRAFICO 7.1 (continuacién): Ciclo comin (trazo discontinuo) y ciclos de los PIB per capita
de la UE-15 (trazo continuo)
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No se representan los componentes ciclicos de Espania y Bélgica pues, al no tener factor especifico significativo, se encuentran asimilados al factor ciclico comun.

Nota: Sombreado: recesiones (probabilidad suavizada de recesion superior a 0,5). El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004.
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La coincidencia de los ciclos nacionales en uno comun no debe hacer
olvidar que las diferencias en los crecimientos tendenciales (parametros de
deriva) y la presencia, si bien decreciente, de variacion ciclica especifica,
afectan al proceso de convergencia de tipo 3 como se analiza en el siguiente
capitulo. En lo referido a la convergencia de tipo o, si se ha producido con-
vergencia de tipo  y en los ciclos de las distintas economias predomina una
evolucion similar, cabria esperar una reduccion de la dispersion a lo largo
de los anos considerados®. El grafico 7.2 permite apreciar que esta conver-
gencia no se ha producido de manera progresiva, sino que tanto las series
originales como sus tendencias (estimadas con el modelo del cuadro 7.1)
han reducido su dispersion de 1988 a 1991 y luego de 1995 hasta el final de
la muestra. Por el contrario, los residuos de la ecuacion de observacion re-
ducen su dispersion de manera monétona. Considerando conjuntamente
todo el periodo, no puede afirmarse, por tanto, una reduccion neta de la
dispersion de los PIB per capita.

GRAFICO 7.2: Convergencia de tipo 0 en los PIB per capita de la UE-15
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Nota: Desviacion estindar de las series originales (log PIB per cdpita), de sus componentes tendenciales y de los ruidos de observacion.

20. Recordemos que la convergencia de tipo 8 es condicién necesaria pero no suficiente para la
convergencia de tipo o.
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8. Diferenciales
de crecimiento
y convergencia

AUNQUE en media se haya producido convergencia de tipo f3, el ciclo
economico puede haber influido en la trayectoria de acercamiento. Es de-
cir, la convergencia no ha tenido por qué haberse producido de manera ho-
mogénea a lo largo del periodo, sino que ha podido verse favorecida o per-
judicada por la presencia del ciclo. Para comprobar si ha sido asi,
planteamos en este capitulo un modelo causal para los diferenciales de cre-
cimiento. El diferencial de crecimiento resta al crecimiento de la serie de
interés el de la serie de referencia. Se trata de comprobar qué variables,
concretamente el ciclo econémico, explican este diferencial contribuyendo,
si fuera el caso, a la reduccion de la diferencia en niveles de la serie respec-
to a la referencia.

Para ello, utilizamos un tipo de modelizacion dindamica, relacionado
con Rissman (2003), que puede adaptarse para contrastar la convergencia
entre economias. Supongamos que y;, es alguna de las variables (en logarit-
mos) representativas de la economia i-€sima y que, andlogamente, y;, s su
valor de referencia (en transformada logaritmica). Si ambas variables son
I(1), sus tasas de variacion seran I(0). Definimos, entonces, la tasa de parti-
cipacion como s;,=Yy;,—y;,asi como su tasa de crecimiento diferencial
como:

g =As; = Ay, — Ay, (8.1)

siendo el subindice i = 1, ..., m el indicativo de cada uno de las m economias
consideradas y j la referencia. Notese que s;, = y;,— y;, representa el peso que
la economia i-€sima tiene respecto a la referencia. Su tasa g;, servira para
cuantificar si hay convergencia como alcance (catching up) o divergencia. Es
importante destacar que g;, esta a su vez compuesta por los diferenciales de
los componentes que integran cada una de las series que intervienen en su
calculo. Asi, por ejemplo, si tanto y;, como y;, obedecen a la descomposicion
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de Tendencia Ciclica con factor ciclico comun de forma reducida (7.3), la
forma reducida de g;, queda:

8 =0y — ij,t = (AT, _AY},t) + (Ae;, — Aej,t) =

& € €
= (Wi —w)+ vi—v) + - + (Aey —Aeyy) =
o(L) Yi(L) Yy (L)
= (Wi —w) + (7, = 1)Ca + (G = Ga) + (Mg —Aeyy) (8.2)

donde el subindice j se refiere al componente especifico de la referencia y; .
Si no se anulan los términos que aparecen restando en (8.2), g;, dependera
en general del factor ciclico comun de las series y;,y y;, con un parametro
igual a ;- ¥;. El crecimiento diferencial medio que mide la convergencia o
divergencia entre y;,y y;, sera u; — 4. Notese que la diferencia de los ciclos
especificos también interviene en g;,.

La especificaciéon de un modelo dindmico de tipo causal mas amplio
que pretenda explicar el comportamiento de los diferenciales de crecimien-
to g;, seria:

Ai(L)g,, = ao; + b(L)C, + xpB + Ni

A(L)=1—-a,L—...—a,l (8.3)
bZ(L) = bi)o + bi,lL +... + bi,qu
P(L)C, =g,

donde A,(L)y b,(L) son polinomios de retardos y x, es un vector de variables
exogenas (eventualmente componentes ciclicos obtenidos de otras series,
variables de tipo intervencion u otras) con capacidad explicativa sobre g; .
El ruido n;, ~ éid N(0,07 ) no esta autocorrelacionado *' con ¢, para todo .
El signo de la constante a;, asociada con u; — u;, sera indicativo del proceso
de acercamiento o alejamiento de la serie desagregada respecto a la referen-
cia. De ser positiva, significara que, a largo plazo, la serie crece mas rapido
que la referencia y de haber partido al comienzo de la muestra de una situa-
cion relativamente baja indicara, por tanto, un acercamiento a los niveles de
la serie de referencia. Lo contrario sucedera si fuera negativa (notese que si
partimos de un nivel superior a la serie de referencia, el proceso de conver-
gencia implica signos opuestos). El andlisis de estabilidad de los coeficientes

21. En esta regresion la inclusion como regresor de componentes suavizados no da lugar a pro-
blemas de correlacion entre regresor y ruido.
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en (8.3) suministrara informacién adicional sobre posibles cambios estruc-
turales que afectarian a la capacidad explicativa de las distintas variables a lo
largo de la muestra.

Previamente a la estimacion de estos modelos, como hemos indicado,
para evaluar la convergencia es necesario contar con una referencia respec-
to a la cual se compara. Mediante las regresiones de secciéon cruzada del
tipo (2.1) cuando se analiza la convergencia de tipo 0, la referencia implici-
ta es la media de las series integrantes, condicionada o no segtn se incluyan
variables que traten de recoger la idea de convergencia condicionada. Cabe
imponer, en otros tipos de analisis, una referencia elegida a priori, por
ejemplo, un tope cuantitativo como es el caso de las ratios de déficit y deu-
da publica exigidos en el Tratado de la Union Europea para integrarse en el
euro. O en el mismo contexto el tipo de interés medio de las tres economias
con menor inflacion.

En relacién con los niveles de Producto Interior Bruto (PIB) per capi-
ta, un promedio de referencia inmediato es el nivel de PIB per capita del
conjunto de economias considerado. En el grafico 8.1 representamos los
promedios para la UE-12 y la UE-15. Estos promedios se han calculado a
partir de los PIB per cdpita en euros de todos los paises considerados, salvo
Luxemburgo en que no contamos con observaciones trimestrales de PIB.
Para Irlanda y Portugal, donde las observaciones trimestrales comienzan
después de enero de 1980, hemos supuesto un nivel constante de PIB per
capita previo a las fechas en que empiezan las observaciones de PIB trimes-
tral. De este modo no distorsionamos la evolucion del agregado que es lo
que nos interesa desde la perspectiva del proceso de convergencia. Los PIB
per capita promedios se han reescalado® posteriormente teniendo en cuen-
ta los valores del PIB per cdpita en paridad de poder adquisitivo previstos en
2004 por Eurostat (véase el cuadro 4.1). Por ello, el ultimo ano tiene el va-
lor de referencia 100 para la UE-15, y de 97,6 para la UE-12.

22. El reescalado no afecta a las propiedades dindmicas de las series, por lo que los modelos es-
timados tampoco se ven afectados.
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GRAFICO 8.1: PIB per capita promedio con UE-15 = 100
y UE-12 = 97,6 en 2004
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Nota: El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004.

En el grafico 8.1 destaca ya un hechoy es el relativo a la divergencia,
especialmente del Reino Unido con respecto a la UE-12. Resulta evidente
que desde 1993 ambos promedios, UE-15 y UE-12, divergen, por ello los
modelos de crecimiento diferencial van a estimarse utilizando ambos pro-
medios. El grafico 8.2 sirve, ademas de para confirmar lo comentado, para
contar con una primera apreciacion visual de la relacion entre convergencia
y ciclo.
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GRAFICO 8.2: Crecimientos tendenciales diferenciales AT; — AT;, (véase ecuacion [8.2])
respecto a UE-15 (trazo continuo) y UE-12 (trazo discontinuo)

Reino Unido Alemania

0,8

n 0,6
N \

1,0

0,5 0,4
« A
Y 0.2 i A
Y ’ \Y //' \ N
A\ ! \
0.0 / / 0.0 4« [\ﬂr\\ AV '[\\ f ~
| ‘ N NAYERTVARVAVNAVY)
02 \ | 'JA //\V
| VY MY VIR
0,5 N 04 b \J
s v \/r ’ V U
W i
i |
v 0,6 5
-1,0 —/———++++—— ——— — 08 F——F+F+++ ——— —
1980 1985 1990 1995 2000 2004 1980 1985 1990 1995 2000 2004
Francia Italia
03— 04
N\
024N\ k 03 .
01 |, \ll l“ n A in / " 0.2 [\ NN IIN :,‘
s I 1 "\ IARA , 3 . N | T
ool | AL AR AVALNY AN BA AR
A v V‘lV\ ; AU \Yj T\7 A " ‘l' 1\ TR\ 1 N
In L I\ V. FRYRIRVENLN \ n
0,1 A LV 1 0,0 w VT A
\ | I
ol N NV R R RVAR APV
sl CHY MY RN Y VI
R 1 i Y v
0,4 : %) 0,3 1 1%
|
0,5 ! 0,4
6 =t 5t
1980 1985 1990 1995 2000 2004 1980 1985 1990 1995 2000 2004
Espana Austria (sombreado: crecimiento del PIB negativo)
0,8 0,6
/\ "\ 04 A
2 N I WA / \ / \/ N A \ | ,\\ "
| 0 . \ A
A [\ [\ Ny \ / n /\ 2 NN V AT "
- A\ I\ , 7\
/ IA\ y

T VR v VY 00 41 ",’ﬁ VA T
vl AL T 87T

0,4
Y 02 b \’
\

0.8 0,4 :
I I
1.2 f——r—mt————t———t 0,6 +——""F+-+——"—+—"— T
1980 1985 1990 1995 2000 2004 1980 1985 1990 1995 2000 2004

55



JOSE LUIS CENDEJAS, JUAN LUIS DEL HOYO, JESﬁS GUILLERMO LLORENTE, MANUEL MON]JAS y CARLOS RIVERO

GRAFICO 8.2 (continuacién):

Crecimientos tendenciales diferenciales AT; — AT;; (véase ecuacion [8.2])

respecto a UE-15 (trazo continuo) y UE-12 (trazo discontinuo)
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GRAFICO 8.2 (cont.): Crecimientos tendenciales diferenciales AT; — AT, (véase ecuacion [8.2])
respecto a UE-15 (trazo continuo) y UE-12 (trazo discontinuo)
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Nota: Sombreado: recesiones (probabilidad suavizada superior a 0,5). El periodo abarca desde el primer trimestre de 1980 al tercero de 2004, salvo para el caso de Irlanda y
Portugal.

El hecho de que el promedio UE-15 crezca en mayor medida que el
UE-12 durante buena parte del periodo muestral hace que se vayan a en-
contrar mejores resultados en términos de convergencia con respecto a
UE-12. En estos graficos los periodos en los que ha sucedido lo contrario se
corresponden con situaciones ya comentadas en las secciones precedentes,
esto es, la recesion de inicios de los anos noventa en el Reino Unido y Dina-
marca. Destaca especialmente el periodo en torno a la recesion de inicios
de los anos noventa. Ya comprobamos como el Reino Unido experiment6
la primera oleada de este periodo recesivo en mayor medida que otras econo-
mias. Este hecho se manifiesta en el grafico 8.2 en que en todos los casos,
salvo Dinamarca y Finlandia que también la experimentaron en grado con-
siderable, se gane en convergencia mas respecto a UE-15 que respecto a UE-12
en el entorno de esas fechas. Mas recientemente, la tltima recesion (segun
el criterio de la probabilidad) de 2001 hasta el final de la muestra, y que no
esta presente en el Reino Unido, da lugar a un alejamiento mayor entre am-
bos grupos.

La relacion entre convergencia y ciclo resulta evidente, a partir del gra-
fico 8.2 en que casi no ha habido diferenciales positivos de crecimiento en
los momentos recesivos. Casi todos los periodos sombreados coinciden con
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crecimientos diferenciales negativos * lo que permite afirmar que no ha ha-
bido apenas casos de crecimiento diferencial positivo mientras una econo-
mia se encontraba en recesion. Por el contrario, las fases de expansion son
compatibles tanto con crecimientos diferenciales positivos como negativos.

Para precisar cuantitativamente la evolucion de la convergencia y su
relacion con el ciclo a lo largo del periodo que va de 1980 a 2004 respecto de
los promedios UE-15 y UE-12, presentamos en el cuadro 8.1 los resultados
de la estimacion del modelo de crecimiento diferencial (8.3). La variable a
explicar en cada caso es el crecimiento diferencial g;, = Ay;, —Ay;, y las expli-
cativas, ademds de un retardo suyo g;,; que recoge la autocorrelacion de or-
den 1, son el ciclo comun estimado mediante el modelo multivariante de
Tendencia Ciclica del cuadro 7.1 y los componentes ciclicos especificos en
los casos en que resultaron significativos (en todos excepto Espana y Bélgi-
ca). Como comentamos mas arriba, el signo de la constante o y la posicion
inicial relativa de las series respecto al promedio informara del acercamien-
to o alejamiento que, en media, se haya producido en el periodo. Hemos es-
timado este modelo también para las series en que las observaciones trimes-
trales no abarcaban todo el periodo (Irlanda y Portugal), sus resultados se
presentan en el cuadro 9.1 posterior.

En el cuadro 8.1 destacan los siguientes resultados:

— conforme a lo esperado, son significativos en todos los casos (salvo Gre-
cia) y con los signos previstos, el retardo del diferencial de crecimien-
to, coherentemente con la elevada autocorrelacion de los componen-
tes estimados, y el factor ciclico especifico de acuerdo con la forma
reducida (8.2);

— el coeficiente que multiplica al factor ciclico comun es significativo para
Espana, Bélgica, Dinamarca, Finlandia y Suecia. Esta significatividad
senala la importancia del componente ciclico comtin C, como factor
explicativo de las diferencias de crecimiento de cada una de las series
respecto a la referencia promedio (bien UE-15 o bien UE-12). El sig-
no positivo estimado en Espana, Bélgica, Dinamarca y Suecia vendria
a indicar que dichas economias han aprovechado el ciclo comun euro-
peo para obtener un diferencial de crecimiento superior al del agre-
gado de referencia. En el caso de Finlandia este parametro es signifi-

23. Noétese que los promedios UE-15 y UE-12 que sirven de referencia son PIB per capita co-
rrectamente calculados —PIB agregado entre poblacion total—. No estamos afirmando que to-
das las economias crezcan simultineamente por debajo, o por encima, del promedio, algo ob-
viamente imposible.
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cativo, pero de signo negativo. Recordemos que para este pais, la re-
cesion de inicios de los anos noventa tuvo un efecto especialmente
desfavorable. En el resto de economias, donde la estimacion de di-
chos parametros no ha resultado significativa, esta implicito un com-
portamiento neutral del ciclo europeo a la hora de obtener crecimien-
tos diferenciales positivos.

— lassignificatividad de la diferencia de las derivas o; = y; — 4, informa de
un crecimiento tendencial sustancialmente distinto con respecto al
promedio considerado. Crecen significativamente por encima de los
promedios UE-15 y UE-12 Reino Unido, Espana, Austria, Finlandia y
Suecia. Crecen por debajo de UE-15 Alemania, Francia, Dinamarca y
Grecia. Por debajo de UE-12 crecen significativamente Grecia y mar-
ginalmente Dinamarca. Estos comportamientos darian la pauta de la
existencia de convergencia de tipo 3 una vez que se comparan posi-
cion inicial y final. De otro lado conviene recordar que estas estima-
ciones recogen el comportamiento medio del periodo 1980 a 2004.
Posteriormente comprobaremos si se ha mantenido estable en el
tiempo.

Para comprobar el comportamiento desde el punto de vista de la con-
vergencia de tipo 8 a lo largo del periodo, en el grafico 8.3 representamos las
posiciones relativas de las economias al comienzo del periodo, en 1994 y al fi-
nal. El dato del final coincide con los niveles de PIB per capita corregidos de
poder adquisitivo. Para los datos de 1980 y de 1994 se ha hecho UE-15 = 100.

Son compatibles con un proceso de convergencia de tipo f los acerca-
mientos hacia el promedio, bien desde posiciones superiores o desde posicio-
nes inferiores. Conforme al grafico 8.3 y atendiendo a la significatividad estadis-
tica de las constantes estimadas en el cuadro 8.1, tenemos los siguientes casos:

a) Comportamientos compatibles con la convergencia de tipo f:
— desde posicion inferior al promedio, mejora apreciablemente Espana;
— desde posicion superior al promedio, empeora Dinamarca con respecto

a UE-15, de modo no significativo con respecto a UE-12.

b) Comportamientos que no contradicen (ni confirman) la convergencia de
tipo f:

— desde posiciones centrales, no hay una variacion significativa en Ale-
mania y Francia (con respecto a la UE-15 el empeoramiento es ma-
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yor que con respecto a UE-12 debido al peso obvio que ambas eco-
nomias tienen en dicho agregado), tampoco en Italia, Bélgica, Ho-
landa y Suecia. Para Suecia si hay una mejora significativa con res-
pecto a UE-12.

¢) Comportamientos incompatibles con la convergencia de tipo f3:

— mejoras significativas desde una posicién intermedia son Reino Unido y
Finlandia;

— desde posiciones superiores al promedio, mejora significativamente
Austria;

— desde posicion inferior al promedio, empeora significativamente Grecia.

Estos resultados nos permiten cuestionar la adecuacion del concepto
de convergencia de tipo § en su version absoluta para explicar los compor-
tamientos hallados. Se podria argumentar senalando el reducido namero
de economias asi como el niimero de anos considerados, casi 25, lo que no
es mucho desde una perspectiva de largo plazo. Aun asi, si es un plazo de
tiempo suficiente como para extraer conclusiones de politica econémica y,
por la experiencia de algunas economias, un plazo de tiempo suficiente
para lograr cambios cualitativos en los niveles de desarrollo. En ausencia de
otras variables adicionales que puedan explicar los casos que se apartan de
lo previsto por la convergencia de tipo f, las excepciones son destacadas.

CUADRO 8.1: Estimacion de los modelos de crecimiento diferencial.
Modelo estimado (ecuacion [8.3]): g;,; = ; + @48,y + b,C, + BC; + 1),
Con respecto Ciclo comiin: Ciclo especifico:
a a i1 G (o

UE-15 0,0769 0,2131 -0,0354 1,2347

Reino (0,0366) (0,1021) (0,0261) (0,1740)
Unido UE-12 0,0904 0,2214 —0,0419 1,5337
(0,0425) (0,1024) (0,0295) (0,2094)

UE-15 -0,0638 0,3354 0,0172 1,6482

(0,0356) (0,0916) (0,0196) (0,3199)

Alemania UE-12 -0,0358 0,3433 0,0044 1,3337
(0,0312) (0,0879) (0,0182) (0,2651)
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CUADRO 8.1 (continuacién): Estimacion de los modelos de crecimiento diferencial.
Modelo estimado (ecuacion [8.3]): g;,; = @; + 18,1 + b,C, + BC; + 1)y,

Con respecto Ciclo comun: Ciclo especifico:
a O 8i-1 G, Ci.
UE-15 -0,0564 0,2571 -0,0127 1,8086
. (0,0346) (0,1050) (0,0212) (0,3291)
Francia UE-12 —0,0298 0,2447 —0,0247 1,7455
(0,0337) (0,1097) (0,0235) (0,3568)
UE-15 -0,0180 0,2242 -0,0093 1,0075
) (0,0374) (0,0717) (0,0261) (0,4044)
Italia UE-12 0,0098 0,2579 -0,0219 1,3599
(0,0382) (0,0550) (0,0230) (0,4323)
UE-15 0,1713 0,4131 0,0910 —
(0,0702) (0,1269) (0,0365)
Espana UE-12 0,2000 0,4064 0,0788 —
(0,0687) (0,1449) (0,0397)
UE-15 0,0681 0,2062 -0,0226 2.1556
) (0,0374) (0,1061) (0,0315) (0,3644)
Austria UE-12 0,0934 0,1951 —0,0334 1,5341
(0,0405) (0,1090) (0,0297) (0,4089)
UE-15 0,0155 0,3206 0,0670 —
. (0,0518) (0,1056) (0,0255)
Beélgica UE-12 0,0436 0,3282 0,0553 —
(0,0532) (0,1090) (0,0285)
UE-15 -0,1133 0,2619 0,1298 1,4633
' (0,0628) (0,0784) (0,0520) (0,2241)
Dinamarca UE-12 —0,0899 0,2387 0,1316 1,5769
(0,0652) (0,0833) (0,0581) (0,2332)
UE-15 0,2906 0,4099 -0,1381 1,4813
(0,0571) (0,0548) (0,0442) (0,0883)
Finlandia UE-12 0,3376 0,4325 ~0,1612 1,6140
(0,0569) (0,0564) (0,0385) (0,0921)
UE-15 -0,0954 -0,1333 0,0342 1,0246
(0,0483) (0,1040) (0,0284) (0,1471)
Grecia UE-12 -0,0814 -0,0831 0,0220 1,0757
(0,0471) (0,1062) (0,0324) (0,1386)
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CUADRO 8.1 (cont.): Estimacion de los modelos de crecimiento diferencial.
Modelo estimado (ecuacion [8.3]): g, = a; + a18;, | + ;G + BC; + 1),

Con respecto Ciclo comun: Ciclo especifico:
a: O 81 C, G,

UE-15 —0,0477 0,4078 0,0498 1,7427
(0,0517) (0,0938) (0,0420) (0,2987)

Holanda UE-12 ~0,0164 0,3987 0,0386 1,6351
(0,0489) (0,0959) (0,0418) (0,2954)

UE-15 0,0679 0,1345 0,0666 1,0436

) (0,0386) (0,0684) (0,0350) (0,1127)
Suecia UE-12 0,1020 0,1652 0,0667 1,2388
(0,0415) (0,0628) (0,0287) (0,1185)

Nota: El periodo abarca desde el primer cuatrimestre de 1980 al tercero de 2004. Los errores estaindar (entre paréntesis) se han estimado de manera robusta a heterocedastici-
dad y autocorrelacion mediante el estimador de Newey-West.
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GRAFICO 8.3: Posiciones relativas UE-15 = 100 en 1980, en 1994 y en 2004
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! Para Irlanda, el dato es de 1997, para Portugal de 1995.

63



9. Cambios
parameétricos
en el proceso
de convergencia

EN este capitulo se trata de comprobar la estabilidad de las relaciones ha-
lladas en la seccion precedente, concretamente si el crecimiento diferencial
que ha alterado la posicion relativa de las distintas economias se ha produci-
do de manera homogénea a lo largo del periodo considerado, o se ha con-
centrado en determinados momentos. Para llegar a los resultados que expo-
nemos a continuacion hemos procedido, de un lado, a estimar
recursivamente las regresiones del cuadro 8.1 comprobando la estabilidad
de los estimadores (algunos de ellos se representan en el grafico 9.1). De
otro lado, debido a que en la estimacion recursiva, conforme aumenta el
periodo muestral, se promedia de modo decreciente cada observacion, es
posible que determinados cambios no resulten lo bastante pronunciados
como para localizarse en una mera inspeccion visual. Por ello hemos estima-
do los crecimientos diferenciales respecto al promedio UE-12 en dos subpe-
riodos eligiendo enero de 1994 como punto de ruptura. La eleccién aprio-
ristica de este punto se basa en dos hechos. El primero el que el Tratado de
la Unién Europea (o Tratado de Maastricht) entr6 en vigor el 1 de noviem-
bre de 1993. En €l se fijan los criterios de convergencia de tipos de interés,
inflacion, tipos de cambio y finanzas publicas para el acceso a la Tercera Eta-
pa de la Unién Monetaria Europea. El segundo motivo para elegir esta fe-
cha es que pueden darse por concluidas las recesiones que, como vimos,
afectaban a buena parte de las economias europeas. Los resultados de las es-
timaciones se presentan en el cuadro 9.1.

Comentamos estos cuadros tomando como punto de partida la clasifi-
caciéon de comportamientos con que concluimos la seccion precedente. En
particular:

a) Comportamientos compatibles con la convergencia de tipo f:
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— Espana (mejora desde niveles inferiores) y Dinamarca (empeoramiento
desde niveles superiores) se mantienen a lo largo de los dos subperio-
dos. Las constantes («; = u; — ;) de los crecimientos diferenciales no
varian significativamente entre subperiodos, si la dependencia de los
crecimientos diferenciales de ambas economias con respecto al ciclo
europeo comun que se hace nula. Desde 1994, por lo tanto, ambas
economias habrian convergido con independencia del ciclo comun,
mientras que en la etapa previa lo hicieron en relacion directa con el
ciclo comun.

b) Comportamientos que no contradicen (ni confirman) la convergencia de

tipo f:

— en el nicleo de la UE-12, Alemania y Francia no muestran distintos valo-
res paramétricos en ambos subperiodos. Debe tenerse en cuenta su
elevada contribucion al promedio UE-12 con respecto al cual estamos
haciendo la comparacion. No obstante, crecen de manera estable por
debajo del promedio, aunque las constantes no sean significativas.
Holanda muestra idéntico comportamiento por subperiodos. Bélgica
e Italia crecen por encima del promedio en el segundo subperiodo,
no en el primero, aunque de manera significativa sélo Italia, que ade-
mas incrementa la importancia de su componente ciclico especifico.
Suecia mejora con respecto al promedio si bien de modo no significa-
tivo por subperiodos, la diferencia entre ambos no es tampoco signifi-
cativa;

— en Portugal, desde 2000 se ha detenido el proceso de convergencia (véa-
se la evolucion de la constante estimada recursivamente en el grafico
9.1) al iempo que incrementaba su vinculacion con el ciclo comun.

¢) Comportamientos incompatibles con la convergencia de tipo f:

— Las mejoras de Reino Unido y Finlandia se han producido de manera
homogénea en ambos subperiodos en el primer caso, y de manera
mucho mas pronunciada antes de 1994 en Finlandia. La dependencia
del Reino Unido respecto de su componente ciclico especifico es me-
nor en el segundo subperiodo. Por el contrario, aumenta su impor-
tancia en Finlandia;

— desde posiciones superiores al promedio, mejora significativamente Aus-
tria de manera mas importante en el segundo subperiodo, esto es,
desde 1994. Gana peso el factor ciclico especifico;
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— Irlanda mantiene su crecimiento diferencial positivo de manera estable
desde 1997, asi como su vinculacion al ciclo comun;

— Grecia experimenta un crecimiento diferencial positivo significativo des-
de 1998-1999 de manera evidente (véase también el grafico 8.2), de
ahi que hayamos estimado antes y después del primer trimestre
de 1998. Las estimaciones recursivas lo confirman. Desde esa fecha, el
comportamiento de Grecia seria compatible con la convergencia de
tipo f al acercarse de modo significativo a la referencia.

CUADRO 9.1: Estimacion de los modelos de crecimiento diferencial
respecto de UE-12 en dos subperiodos.
Modelo estimado (ecuacion [8.3]): g;,; = o; + @18, 1 + b,C, + BC;, + 1),
Ciclo comin: Ciclo especifico:
a i1 G G,
1 uim. de 1980 1 rim. de 1994 1 wim. de 1980- 1 wim. de 1994 1 tim. de 1980 1 trim. de 1994 1. wim. de 1980- 1% rim. de 1994-
40tim. de 1993 3 wim. de 2004 4°wim.de1999 3 wrim.de 2004 4°wim.de1993 3 wim.de2004  4°wim. de 1993 5. trim. de 2004
Reino 0,0916 0,1074 0,2685 0,0585 -0,0238 -0,0932 1,6056 1,0827
Unido (0,0619) (0,0548)  (0,1222) (0,0912)  (0,0395) (0,0209) (0,2340) (0,4337)
Alemani -0,0632 -0,0482 0,3307 0,4130 0,0114 -0,0266 1,4253 1,0620
emania
(0,0461) (0,0637)  (0,1082) (0,0894)  (0,0234) (0,0209) (0,3042) (0,5179)
Fremcia -0,0261 -0,0038 0,0561 0,5569 -0,0189 -0,0178 1,8699 1,4933
(0,0441) (0,0417)  (0,1352) (0,0821)  (0,0267) (0,0306) (0,5633) (0,3767)
Ttalia -0,0202 0,1076 0,2617 0,2715 -0,0212 -0,0232 1,4064 2,5051
(0,0684) (0,0466)  (0,0672) (0,1199)  (0,0274) (0,0474) (0,5754) (1,2337)
Espai 0,2152 0,1708 0,4501 0,2067 0,1139 -0,0329
pana — —
(0,1082) (0,0687)  (0,1592) (0,1145)  (0,0495) (0,0412)
Austria 0,0877 0,1931 0,2502 -0,0440 -0,0227 -0,1887 1,5153 4,6371
(0,0590) (0,0496)  (0,1207) (0,1273)  (0,0380) (0,0425) (0,4440) (1,0028)
Bélui 0,0031 0,0685 0,4794 0,0481 0,0477 0,0633
élgica — —
(0,0687) (0,0771)  (0,1264) (0,1271)  (0,0304) (0,0755)
Di -0,0741 -0,1095 0,1887 0,4436 0,1713 0,0277 1,6020 1,9601
mamarca
(0,1021) (0,0783)  (0,1057) (0,1348)  (0,0838) (0,0566) (0,2924) (0,5734)
Finlandia 0,3632 0,1918 0,4574 0,3907 -0,1617 -0,2859 1,6230 2,1927
(0,0973) (0,0915)  (0,0708) (0,0677)  (0,0442) (0,0568) (0,1187) (0,3085)
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CUADRO 9.1 (continuacién): Estimacion de los modelos de crecimiento diferencial
respecto de UE-12 en dos subperiodos.
Modelo estimado (ecuacion [8.3]): g;,; = a; + 48,y + b,C, + BC;, + 1)y,

Ciclo comin: Ciclo especifico:

o4 i1 G, G

Lo trim. de 1980- 1. trim. de 1994 1. trim. de 1980- 1. trim. de 1994 1. trim. de 1980- 1. trim. de 1994 1. trim. de 1980- 1. trim. de 1994-
42trim. de 1993 3.7 trim. de 2004 4.°trim.de 1993 3. tim. de 2004 4. trim. de 1993 3. trim. de 2004  4.° trim. de 1993 3. trim. de 2004

Gredi -0,0279 0,7802 -0,0550 0,0449 0,0353 —-0,3889 1,3014 -0,6006
recia
(0,0691) (0,1894) (0,1194) (0,1674) (0,0870) (0,0765) (0,1884) (0,3457)
Holanda -0,0288 0,0027 0,4252 0,2534 0,0609 -0,0394 1,8323 1,5985
(0,0817) (0,0446) (0,1094) (0,1049) (0,0570) (0,0456) (0,5027) (0,3480)
1,6620 0,6460 0,4382
Irlanda — — — — —
(0,3079) (0,1520) (0,1704)
Portugal . 0,0760 . 0,0909 . 0,0661 . .
(0,1461) (0,2286) (0,1291)
Suecia 0,0962 0,0438 0,1834 0,0990 0,0732 0,0481 1,2301 1,5555
(0,0794) (0,0899) (0,0759) (0,1381) (0,0378) (0,0390) (0,1639) (0,4131)

Nota: Los dos subperiodos abarcan desde el primer trimestre de 1980 al cuarto de 1993 y desde el primero de 1994 al tercero de 2004, salvo para los casos de Grecia (primero
de 1980 a cuarto de 1997 y primero de 1998 a tercero de 2004), Irlanda (primero de 1997 a tercero de 2004) y Portugal (primero de 1995 a tercero de 2004). Los errores es-
tandar (entre paréntesis) se han estimado de manera robusta a heterocedasticidad y autocorrelacion mediante el estimador de Newey-West.
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GRAFICO 9.1: Estimaciones recursivas para algunos parametros de las regresiones

del cuadro 8.1
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GRAFICO 9.1 (continuacién): Estimaciones recursivas para algunos parametros de las regresiones

del cuadro 8.1
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10. Conclusiones

EL analisis precedente ha permitido alcanzar una serie de conclusiones en
torno a la importancia que el ciclo economico ha tenido en el proceso de
convergencia en los Productos Interiores Brutos (PIB) per capita en la UE-15
en el periodo considerado. Se ha puesto en evidencia la existencia de sin-
cronia ciclica, esto es, la presencia de un ciclo comun significativo en las se-
ries de PIB de las economias consideradas. Todas las economias experimen-
tan auges y recesiones en los mismos periodos sin que las diferencias
resulten sustanciales. Existe, por tanto, una convergencia de fase ciclica muy
elevada. Se comprueba también la presencia de comportamientos coyuntu-
rales especificos que resultan mas importantes en Reino Unido y Finlandia y
menos en el resto de economias. Se constata también la pérdida de impor-
tancia de variacion ciclica especifica en varios casos, especialmente des-

de 1994 en Reino Unido, Alemania, Dinamarca y Suecia. Se ha avanzado
también en la convergencia en amplitud ciclica, de forma que, desde 1994,
la convergencia se ha producido también en amplitud en todas las econo-
mias excepto Austria, Finlandia, Grecia e Irlanda. Estas variaciones de com-
portamiento se manifiestan en cambios paramétricos apreciables en las esti-
maciones recursivas de los modelos de crecimiento diferencial.

A pesar del importante grado de sincronia ciclica, los avances en los
procesos de convergencia de tipos 3 y 0 han sido desiguales. Comporta-
mientos coherentes con convergencia de tipo 3 se han dado en Espana des-
de una posicion inferior y en Dinamarca, desde una superior, de modo ho-
mogéneo a lo largo del periodo. Grecia y Portugal han convergido desde
posiciones inferiores s6lo en momentos expansivos duraderos, es decir, Gre-
cia desde 1998 y Portugal hasta el ano 2000 (desde 1995 al menos). Com-
portamientos divergentes con la convergencia de tipo 3 son los de Reino
Unido, Finlandia, Austria e Irlanda (en el periodo disponible en este ultimo
caso) que mejoran partiendo de niveles medios. En estas economias, y en
Espana, la frecuencia de las recesiones ha sido menor o bien de escasa dura-
cion.

Las economias de Alemania y Francia, en la medida en que condicio-
nan el agregado de referencia UE-12, no ven alteradas sustancialmente su
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posicion en la distribucion. Sin embargo, al comparar con el agregado UE-15
donde el Reino Unido influye, se aprecia un descenso hacia niveles inferio-
res. Este se acenttia en los momentos recesivos o de débil crecimiento que
son comparativamente mas abundantes que en los casos citados en el parrafo
anterior. Las economias de Italia, Holanda, Bélgica y Suecia mantienen su
posicion en el promedio, aunque Italia mejora desde 1994 con respecto a la
UE-12 (no con respecto a la UE-15).

A pesar de estos comportamientos desiguales, al agregar mediante re-
gresiones del tipo de la ecuacion (2.1) se aprecia convergencia de tipo f3.
No obstante, hemos optado por un analisis dindamico e individualizado que
ha arrojado, a nuestro juicio, mas informacion, especialmente en relacion al
que constituia el objetivo de este trabajo, esto es, la relacion entre ciclo y
convergencia.

En este sentido, los modelos estimados de crecimiento diferencial
han permitido constatar la relevancia del ciclo en los casos donde ha habi-
do convergencia y también en los que no la ha habido. La frecuencia y la se-
veridad de las recesiones y la magnitud del crecimiento tienen la capacidad
de acercar o alejar las posiciones relativas que ocupan las economias en la
distribucion. De ahi que la diversidad de comportamientos haya impedido
una reduccion neta de la dispersion (convergencia de tipo o) de los niveles
de PIB per capita a lo largo del periodo.

Obviamente, para llegar a conclusiones de politica econémica, es pre-
ciso ampliar el conjunto de variables considerado como indicamos al refe-
rirnos a la convergencia condicionada, abundando los trabajos en este senti-
do. De momento, ha quedado constatada la necesidad de considerar el
comportamiento ciclico de las economias cuando se juzgan sus logros en
términos de crecimiento a largo plazo y convergencia, y la necesidad, por
tanto, de integrar ambas dinamicas en los modelos teéricos y aplicados.

Si extrapolamos los resultados hallados en la segunda parte de la
muestra, es decir, desde 1994 en adelante, la dindmica de convergencia ven-
dra dictada por los términos constantes del crecimiento diferencial. En ese
caso, de suponer constantes los parametros, cabe esperar la continuacion
del proceso de convergencia por parte de Espana. Para Grecia la convergen-
cia depende de que se mantenga el patron de comportamiento presente
desde 1998 aproximadamente. En Portugal, esta condicionada a la salida de
la duradera recesion en que se encuentra, ya que de extrapolar sin mas su
situacion actual apuntaria a divergencia. Al agregar comportamientos, el
empeoramiento relativo del nucleo de la UE-12, junto con la convergencia
de las economias que parten de niveles inferiores, arroja el resultado de
convergencia de tipo f3 al utilizar regresiones de seccion cruzada. Sin embar-
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go, las economias que se apartan hacia lugares superiores en la distribucion
(Reino Unido, Finlandia, Austria e Irlanda) partiendo de niveles de PIB per
capita elevados, pueden estar senalando a una Europa, incluso de tres veloci-
dades, o en terminologia ya habitual, de clubes de convergencia. Es decir,
respecto del promedio de la UE-15, los casos de divergencia hacia arriba, y
de logro incompleto de la convergencia por parte de las tres economias
peor situadas, han impedido una reduccién sustancial de la dispersion de la
distribucion en el seno de la UE-15.
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Apéndice 1. Representacion en el espacio de los estados
de los modelos de componentes no observables

utilizados

Comenzando por el modelo univariante de Tendencia Ciclica (5.1), recor-
demos que consta de la siguiente ecuacion de observacion que relaciona la
serie observable con los componentes no observables:

3 =1log(Y)) =T, +¢ (Al.1)

donde ¢, ~ iid N(0,0%). En notacion matricial (suponiendo, como ejemplo,
un componente ciclico que sigue un modelo autorregresivo de orden p = 2)
queda:

T,
G

Cer

y=[1 0 0] +e (Al.2)

Los componentes no observables, tendencial y ciclico, se modelizan
en la ecuacion de transicion. Suponiendo una tendencia ciclica:

Ti=p+T,+Cy (AL3)

con u el parametro de derivay C, el componente ciclico, que suponemos si-
gue un modelo autorregresivo estacionario de orden p = 2:

C=¢Cy + PGy + ¢ (Al.4)

con ¢, ~ iid N(0,0%) y E(e;¢,) = 0 para todo par (4,s). La representaciéon matri-
cial de la ecuacion de transicion es:

1, u 1L 10117, 0
Ct = 0 + 0 ¢1 ¢2 Ct—l 8[ (A15)
C, o] lo 1 0llc,
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Las ecuaciones de observacion y de transicion para el modelo de Ten-
dencia Ciclica admiten una representacion general en el espacio de los esta-
dos. Asi, en una ecuacion de observacion de forma general seria:

Y =Hp, +¢ (Al1.6)

Para el modelo de Tendencia Ciclica, la matriz de transicion es
H=[1 0 0]y elvector de estados que agrupa los componentes no obser-
T,
G
-1
es inmediata como comprobamos mas adelante en el modelo multivariante

vables 3, = . La generalizacion de (Al.6) a un modelo multivariante

de tendencia ciclica. Una ecuacioén de transicion general puede escribirse

como:
B,=0+IB_, +v, (A1.7)
u
Para el modelo de Tendencia Ciclica, 6= | 0 |, la matriz de transicion
0
1 1 0 T
F=10 ¢, ¢, elvector de estados retardado B, = | C_ | y el vector
01 0 Co

0
de ruidos v, = [stl.
0
Los supuestos relativos a las varianzas y covarianzas de los ruidos de
(A1.6) y (AL.7) en el caso del modelo de Tendencia Ciclica quedan resumi-
dos asi:

R 0
0 Q

€

~N |0, (A1.8)

&

donde la diagonalidad por bloques de la matriz de covarianzas del vector

( e,) se debe a los supuestos de ortogonalidad entre los ruidos de ambas

Yy
ecuaciones. Para el modelo de Tendencia Ciclica R= [0?], mientras que en
000
Q=10 & 0 | serecogen los supuestos de ortogonalidad de los componentes
000

no observables. Para la reduccion del nimero de parametros, Young (1994)
propone la normalizacion de la varianza de la ecuacién de observaciéon o3 = 1.

76



CICLO ECONOMICO Y CONVERGENCIA REAL EN LA UNION EUROPEA

En ese caso se define la ratio de varianzas senal ruido (noise variance ratio)

000
como nur=0%/ Ay Q =|0 nor0
0 00

La representacion en el espacio de estados (A1.6), (A1.7) y (A1.8)
permite la estimacion de los parametros desconocidos mediante maxima ve-
rosimilitud, asi como la obtencién de los componentes filtrados (tendencial
y ciclico) del vector de estados. La estimacion del vector de estados, de natu-
raleza recursiva, se actualiza con la nueva informacién observada en cada
momento ¢, y se realiza mediante el filtro de Kalman. La representacion
bajo la forma de ecuaciones de prediccion y correccion del filtro de Kalman
es la siguiente. Para las ecuaciones de prediccion del vector de estados
(Harvey, 1989):

ﬁt/t—l =0 +1IP, /-1
! (A1.9)
P -1 = FP, -1 /HF + Q

La primera ecuacion es la estimaciéon condicionada del vector de esta-
dos, la segunda su matriz de covarianzas o de precision. Las ecuaciones de
prediccion de la variable observada y de su varianza son:

yAf/H = Hﬁt/t—l
S = HP,/,_IH’ +R (A1.10)

Las ecuaciones de actualizacion corrigen recursivamente la predic-
cion realizada en (A1.9), con informacion hasta ¢ — 1, utilizando la informa-
cién observada en .

B =Byr + Py Hf i l[yt ~Hpya] (A1.11)
Py =Py —Pyy Hf 1 HP

El error de prediccion 1, =Yy, — ¥, =Y, — HP,/, esta ponderado por
la inversa de su matriz (escalar en nuestro caso) de covarianzas f;, ;. Es pre-
ciso iniciar el calculo recursivo de las ecuaciones (Al.9), (Al1.10) y (Al.11)
estableciendo unas condiciones iniciales 3, y Fp 0, lo que se realiza utilizan-
do las esperanzas y varianzas incondicionadas en el caso de los componen-
tes estacionarios, y para los no estacionarios un valor arbitrario al que se le
supone una elevada varianza. Alternativamente, las condiciones iniciales
pueden estimarse junto al resto de los parametros desconocidos.
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Como consecuencia de la operacion del filtro de Kalman se obtienen
los errores de prediccion y sus varianzas que, bajo el supuesto de normali-
dad, tienen como logaritmo de la funcién de verosimilitud la expresion:

; oL
logL(6/) - Y log ((2n) i/ Fespl =) (A112)
=1

donde 6 agrupa los parametros desconocidos y y, = {yp, yry, ..., )1} es el
conjunto de informacion. (Al.2) se maximiza mediante algoritmos de bus-
queda no lineales.

Los componentes del vector de estados suavizados (tendencial y ciclico
en el modelo de Tendencia Ciclica) se obtienen condicionando a toda la
muestra mediante un algoritmo de suavizado de intervalo fijo (Harvey, 1989)
cuya ejecucion recursiva, hacia atras, comienza en ¢ = T—1 y llega hasta ¢ = 1:

ﬂl/'l‘ = ﬁl/l + Pt/tF;Pjrl/t [ﬂHl/T -6 _Fllgl/L] (Al 13)
P, T =L _Pt/t F ’P;+I/t (Pt+1 /T — L4 /t)P;+1/rF P, i/t

El modelo multivariante con factor ciclico comtn (ecuacion [7.1])
para m series tiene como ecuacion de observacion:

Yo=Ti+ ey (Al.14)

donde el subindice i =1, ..., mindica la serie i-ésima, ¢;, ~ iid N(0,05,) y
E(e;¢;,) para i = jy todo par (4,s). En notacion matricial (para simplificar su-
pondremos m = 2, que el factor ciclico comun sigue un autorregresivo de
orden p =2,y los componentes ciclicos especificos son ambos autorregresi-
vos de orden 1) la ecuacion de observacion es:

T,
TQ,t
[ed=lotoo0ol| & lo] @
oy
L Gy, ]

que admite como representacion general (Al.6) definiendo adecuadamen-
te sus términos.

Respecto a los componentes del vector de estados, cada una de las
tendencias ciclicas 7;, sigue:
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Ti=u+ T, +yG, + Gy (AL.16)

donde y; es la carga factorial. La tendencia acumula tanto el componente ci-
clico comin C, multiplicado por la carga factorial como el especifico C,;,
asi como su propia deriva u;. El factor ciclico comun sigue un proceso autorre-
gresivo estacionario con varianza normalizada (para permitir la identifica-
cion del modelo multivariante), con p = 2:

C=0Cy +oCy + ¢ (A1.17)

con ¢, ~ 1id N(0,1) y E(e; -€,) = 0 para todo iy todo par (1,s). Los componentes
ciclicos especificos C;,, suponiendo autorregresivos de orden 1, siguen:

G =Gy + & (AL.18)
con ¢, ~iid N(0,03,) y E(g; -€;,) = 0 para i = jy todo par (1,s), E(e;€;,) =0y

E(g,€;) =0 para todo par (i) y (1,s).
Bajo estos supuestos la ecuacion de transicion de estados es:

-Tl,l- -Ml- (10 n ol 0] Th 0

1y, Ho 0 19%001]||Tm, 0

G| o] |oopeool]c, g,

¢l “lol*lootooollc,| o (AL19)
G, 0 0000y 0]C4 €,
[ Gu] 1O [0 000 0y][Gy €9

que admite una representacion general como (Al.7).
Respecto de la matriz de covarianzas de los ruidos, los supuestos reali-

0000 0 0]
0000 0 O
zados hacen R= [Oz“ 0 ]yQ= 001000 . La normalizacion
0 o 0000 0O
000 00,0
000 0 00,

de las varianzas de los ruidos de observacion a la unidad R = [ (1) (1) ] hace

que en Qse estimen, de modo analogo al caso univariante, las ratios varian-
za ruido nwr; (el valor numérico de las cargas factoriales también se vera
afectado por esta normalizacién). La aplicacion del filtro de Kalman para la
obtencion de las estimaciones maximo verosimiles de los parametros y de
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los componentes no observables, filtrados y suavizados, sigue las ecuaciones
anteriores (Al1.9) a (Al.13).

Apéndice 2. Convergencia en el modelo multivariante
con factor ciclico comin

En el capitulo 8, para contrastar la convergencia entre economias formu-
lamos un modelo de crecimiento diferencial entre una serie y;,y su valor
de referencia y;,. Siendo ambas variables I(1), sus tasas de variacion son
I(0). Definimos la tasa de participacion como s, = y;, — )j, asi Como su tasa
de crecimiento diferencial como g, = As;, = Ay;, — Ay, . Asi, por ejemplo, si
tanto y;, como y;, obedecen a la descomposicion de Tendencia Ciclica con
factor ciclico comun de forma reducida (8.2), la forma reducida de g;,
queda:

8= Ayi,z - ij,l = (ATi,t _AY;;t) + (Aei,t_Aej,z) =

_ (u< —‘u.) . (y. B y') & . ( & 3 €1 ) + (Ae~ —Ae. ) _
R 7)) wi(L) (L) e
= (U; — ) + (v — V]')CH + (G — C};H) + (Ae;, _Aej,z) (A2.1)

donde el subindice j se refiere al componente especifico de la referencia y;,.
Si no se anulan los términos que aparecen restando en (A2.1), g;, depende-
rd en general del factor ciclico comun de las series y;, € y;, con un parame-
tro igual a y; — 7, El crecimiento diferencial medio que mide la convergen-
cia o divergencia entre y;, € y;, sera u; — ;. Notese que la diferencia de los
ciclos especificos también interviene en g;..

En funcién de los valores parametros estimados, podemos caracteri-
zar estas situaciones:

a)si y;—y,; = 0, ademas de dependencia contemporanea respecto del
factor ciclico comun (convergencia en fase ciclica), coinciden las
cargas factoriales y podemos hablar de convergencia en amplitud
ciclica. Si ademas de convergencia en fase y amplitud sucede que
G, =0y G, =0, esto es, no hay variacion ciclica especifica, la con-
vergencia ciclica es plena.

b)siu;—u;=0,7-y,=0, G, =0y (, =0 puede hablarse de tendencia

comun. La diferencia de ambas series y;, — y;, serd estacionaria. Para
verlo escribimos (A2.1) como:
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1
YVie = Vi = A u; — U+ (vi— V]')Ct—l + Gy — C};z—l te—¢, (A2.2)

Para hablar de tendencia comun (o cointegracion) es preciso que las
variaciones ciclicas especificas (, y G, sean ambas nulas excluyendo su
igualdad o su proporcionalidad puesto que, en tales casos, estarian ya incor-
poradas en el ciclo comun (. La condicion y; -y, = 0 no es necesaria para
tener una tendencia comun ya que, de no cumplirse, ambas series podrian
reescalarse dividiendo por sus cargas factoriales respectivas forzando en las
series reescaladas que y; = y; = 1 y asegurando y, -y, =0.

Apéndice 3. Trimestralizacion de las series anuales
de poblacion

En el capitulo 4 se aplicé el modelo univariante de Tendencia Ciclica para
la interpolacion de los datos anuales de poblacion y la obtencion de estima-
ciones trimestrales por las que dividir el PIB trimestral y obtener los térmi-
nos per capita con esa periodicidad. El procedimiento de trimestralizacion
se describe a continuacion.

Una primera etapa consiste en una interpolacion lineal para obtener
una serie auxiliar trimestral observable que se utiliza posteriormente en el
modelo de Tendencia Ciclica, por lo que ha de resultar compatible con el
mismo. A partir de la serie de datos anuales en niveles y, siendo ¢ el ano, la
serie trimestral auxiliar promedia, conforme al trimestre de que se trate, los
valores anuales corriente y del ano previo. Esto es, para cada trimestre del

. . L 4-j J :
ano ¢, el valor trimestral es y,; = T ( Tyt_l + T 9, | para los trimestres
j=1,2,3,4. Por ejemplo, para el primer trimestre del ano ¢,

1/ 1 3
Vo1 =— ( —79.1 +—,; |. Los incrementos intertrimestrales correspondientes

4\ 4 4

. - - 1
a la serie auxiliar y,; son constantes a lo largo de un ano e iguales a — del

incremento interanual. En efecto,

1, 4-j Jj 4-0-1 Jj-1
Ayl,j=yl,j—yl,-ﬂ=z(Ty,_ﬁZyz— ) Vi1 = 1 V| =

1 1 1
=—|(G—j+1Dy,—-(HA+j+4—7+Dy4|=— 0O, —y.1)=—A
16 (O J+ Dy~ J J+Dya 6 (V= Yet) 6 Ve
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En una segunda etapa, cada uno de los valores trimestrales se caracte-
riza de acuerdo al modelo de Tendencia Ciclica donde el indice ¢ se refiere
a cada ano y para los trimestres j =1, 2, 3, 4:

Nj="T,+e;
Tt,j =u+ Ti,j—l + Ct,j—l (A3.1)
¢(L)Ct,j = gt,j

Notese que para cada j =1, en la segunda ecuacién de (A3.1), apare-
cen los términos 7,y G, que toman valores en el cuarto trimestre del ano
anterior, esto es, T,o =T, 14,y Co=C 4.

Tomando incrementos en la tendencia respecto del trimestre anterior
tenemos que AT, ;=T,; - T, =u+ G,y E[AT,;] = u, el crecimiento medio
intertrimestral. En diferencias, la primera ecuacion relativa a y,; queda

1
como Ay, =AT,; +Ae¢;y E[Ay,;] = uyaque E[Ae;] =0. Asuvez Ay,; BT Ay,
de donde E[Ayt,j] = E[1_16 Ay ]y E[% Ay,] = 4u, es decir, a lo largo de los

cuatro trimestres de un ano y con respecto a los trimestres del ano anterior, el
crecimiento es igual al crecimiento medio interanual. Si sumamos a lo largo

4

4 4 4
de un afo completo tendriamos que YAy, ; = EAyt = YAT;; + YAe,j, de
jl jl =

1

4 4 4
donde % Ay,= JAT,; + YA¢,. Tomando esperanzas £ L%Ay,] =K [EA Tl)]] +
= : -

J=1
4
+E [ZA&; ]] = 4u. En este sentido hay coherencia entre la serie auxiliar y el
-1

componente tendencial que adoptaremos como serie trimestralizada, ya
que ambas mantienen en los cuatro trimestres el mismo crecimiento medio
interanual de la serie anual que es igual a 4u.

Respecto a la coherencia en niveles, no se mantiene exactamente
pero si, como en el caso de los crecimientos, en media. Tenemos que

4 4 4
2yj=2T,;+2 e, porlo que la discrepancia entre la suma a lo largo de
A A s 4 4
un4 ano de la serie que adoptamos como trimestralizada 21‘ T,y 2: 9, €s igual
J= J=
a ) ¢, cuya esperanza es nula.
il
Del modo propuesto, la serie trimestral auxiliar que empleamos como
entrada es compatible con el modelo de Tendencia Ciclica utilizado poste-

riormente para hallar un componente trimestral cuyos crecimientos intertri-
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mestrales son coherentes en media con el crecimiento interanual de la serie
anual. La tendencia T;; constituye entonces una estimacion trimestral que
resulta de la acumulacion del crecimiento medio uy de la variacién de tipo
ciclico G

Apéndice 4. Representacion y estimacion de los modelos
de cambio de régimen markoviano
en el espacio de los estados

En el capitulo 6 hemos utilizado modelos con cambio de régimen segin
Markov, siguiendo a Hamilton (1989). El tipo de modelizacion utilizada re-
sulta de combinar dos conceptos aparentemente no relacionados como son
los procesos de Markov y la inestabilidad paramétrica. Normalmente se su-
pone la estabilidad paramétrica tanto en modelos lineales como no lineales
aun cuando ésta debe ser contrastada y, eventualmente, modelizada. Por
ejemplo, para modelos lineales el conocido contraste de Chow se aplica
cuando se conoce la fecha en la que se produce un cambio paramétrico de-
terminado. Cuando tienen lugar mas de uno de estos cambios y sus fechas
son desconocidas, Goldfeld y Quandt (1973) proponen modelizar los cam-
bios entre dos o mas modelos de regresion o regimenes cOmo un proceso o
cadena de Markov. La permanencia o cambio en determinado régimen re-
sulta probabilistica y, dada su caracterizacion como un proceso de Markov
de primer orden, la probabilidad de cambiar en ¢a otro régimen depende
del régimen previamente activado.

La exposicion que sigue estda basada en Kim y Nelson (1999) quienes
proceden a estimar modelos con cambio paramétrico conforme a procesos
de Markov en el ambito de espacio de estados que es el enfoque que hemos
seguido en el capitulo 6 (puede consultarse también Cendejas, 2001).

La caracterizacion como un proceso de Markov de primer orden con-
siste en suponer que el régimen S, (de naturaleza no observable) en el que
estamos en ¢, depende del régimen en que estuvimos en -1, -2, t-3, ..., s6lo
a través del régimen mads reciente S,_;, limitando nuestro interés a su realiza-
cion previa. Con dos regimenes (para simplificar) S;= {a,b/, estaremos, por
tanto, interesados en las siguientes probabilidades condicionadas: p(S, = a/
St =a) = paw P(Si =/ S =) = Py P(S, =0/ S =b) = puyy p(S,=b/

/S.1 = a) = py. Notese que p,, = 1- p,, vy que py, = 1- p,. Estas probabilidades

paa jbba

de transicion se ordenan en la matriz de transicion P= [ b b ] cuyas
P

columnas estan restringidas l6gicamente para sumar la unidad.
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Multiplicando P por el vector de probabilidades de ¢ -1, obtenemos
las probabilidades predichas de estar en el régimen ao ben ¢

(p(st : a))

p(S,=b) [P““ P ”“] P(St1=a))

aa pba (S_l = b) (A4.1)

Por definicion, el par de probabilidades incondicionadas, también de-
nominadas ergodicas o de estado estacionario & = [p, ] 'ha de permanecer
constante al multiplicarse por la matriz de transicion, esto es, 7 = Pr,
de donde tendriamos que (I — P)r = 0. Ademas, las probabilidades ergédicas
suman uno, I’z = 1. Combinando estas dos ecuaciones tenemos que
[1—’P]E= 0 1-py, v by 1P

1 1 2~ uu— 2~ uu—

Consideremos dos sistemas lineales dinamicos, ay b, de los mismos

vectores de variables observadas, tanto endégenas y,, como exogenas z. En

que da lugara p, =

el espacio de los estados el sistema a es:
Y=Hp +Az+e (A4.2)
Bi =, + Ep s+ G, (A4.3)
e, R, O
donde ( ) ~N|O, .
U, 0 0,

Y el sistema b es:

y=HpB + Az +e (A4.4)

Bi=w,+Ef . + G, (A4.5)
¢
donde ( ) ~N(O,

R, 0
Yy 0 Q ‘
En cada t s6lo uno de los dos sistemas esta operativo generando las va-
riables observables y,. La funcion de densidad de y, esta condicionada al con-

junto de informacion disponible y,; y, debido a la caracterizaciéon como
proceso de Markov, a S,y S, Esta funcion de densidad es:

SO /WYa) = 2 be(ybst =j’Sl—1 =1/Y1) (A4.6)

J=a,b i=a,
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O dicho de otra forma, tenemos que es igual a la suma de las cuatro den-
sidades dada la existencia de las cuatro sucesiones de regimenes {{i = a,j = a/,
{i=aj=>b}, {i=bj=al}, {i=byj=">0}). Porla definicion de probabilidad con-

dicionada sabemos que:

) ) JOuS =580 =i/Y0)
JO/S =580 =6ya) = _ : _ : (A4.7)
p(St =]’St—1 =5,Y4)

Y por la independencia y ser el proceso de Markov de primer orden,
tenemos que:

St = ;St— =1 1~
PO = /50 =) =L e . e (A4.8)
p(SH =1i/Y,1)

Combinando (A4.7) y (A4.8) y sustituyendo en (A4.6) se obtiene que:

Jou/ ) =:2 ;f(y//S; =S =LY ) POS =J/Sea = Dp(Sea = i/Ya) (A4.9)

De otro lado, debe tenerse presente el siguiente proceso que resulta
de la operacion de los sistemas ay b suponiendo conocidos los parametros:

a)En t =0 se establecen las condiciones iniciales para el vector de es-
tados /3]0 /0 Y Su matriz de covarianzas P({ /0 Para j = a, b. Asimismo, se
suponen unas probabilidades de realizacion de los regimenes igua-
les a las ergodicas (p,, p,). Con este tipo de informacion se pueden
realizar predicciones para ¢ =1 tanto del vector de estados ﬁ{% = U;
+ 1*5/36 /0, €0 nimero de cuatro, como de su matriz de covarianzas
By = EPy 0 F+ GQ,G;’, también cuatro. Estos elementos se corres-
ponden con la realizacion de una de las siguientes trayectorias
{{aa}, {ab}, {ba}, {bb}} con probabilidades predichas que s6lo aho-
ra, en ¢ =0, coinciden con las probabilidades de transicion:
DSy = a/S) = @), plS; =a/Sy =b), p(S, =b/S,= a)y p(S; =b/S =) Notese
que p(Sy = a/Yy) = p,, y que p(S = b/yy) = p, dado que x = Pr.

b)En t =1 contamos con Y, = {yy, z} y la primera activacion efectiva,

bien del régimen q, bien del 4. Dada esta primera realizacion, po-
driamos calcular los cuatro vectores de errores de prediccion n({”% =
=y + H]ﬁ(f% — Ay, sus cuatro varianzas A =H, 1%@’ + R, los cuatro

vectores de estado actualizados ﬁ(f’% = [3’({"‘% + P{%H][ 1% 1! n({% y sus
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cuatro matrices de covarianzas P{l/l (- P{”) ”) - H )Ijl%,
todo ello para i, j = a, b. Con vy, puede calcularse, ahora (ent=1),
la probabilidad de que estemos en uno de los dos regimenes. En
este caso las probabilidades filtradas, que tienen en cuenta el con-
junto de informacion y, responden a:

: o JouSi =58 = i)
Su=3/) = 2 p(Si =) = /) =
(S =7/Y1) igbib( 1 =5% =i/) lg,b Jon/w)

3 SOu/S1 = 3.8 = 4 0) p(Si = 5,8 = /)
i=ab Son/w0)

(A4.10)

Una vez que se han calculado éstas, se esta en condiciones de ha-
cer predicciones para ¢ = 2 sobre la realizacion de S,, es decir, la reali-
zacion de una de las siguientes trayectorias {{aaa}, {aab}, {aba}, {abb},
{baa}, {bab}, (bba}, {bbb}}. Las probabilidades predichas de ambos re-
gimenes se obtienen multiplicando la matriz de transicion por las
probabilidades filtradas de (A4.10). Debido a la caracterizacion como
proceso de Markov basta con considerar p(S, = j/y,), para j = a, bsin
remontarse a los periodos anteriores, en concreto a ¢ =0. En
P(Se = a/P) \ _ [Paa Poa | [ P(S1 = a/Y)
P(Ss = b/Y) ) - [ﬁab Du ] (P(Sl =b/yn) )

Adicionalmente, con 1, se pueden realizar predicciones del vec-
tor de estados y de su matriz de covarianzas. Pero debemos tener
en cuenta que arrastramos los vectores de estado y sus matrices de

consecuencia tenemos que (

covarianzas desde ¢t =0y que en ¢ =1 contamos con cuatro vectores
de estado actualizados y sus cuatro matrices de covarianzas. De
acuerdo con esto, tendriamos ocho predicciones del vector de esta-
do By = U+ Fiﬁ{%) y ocho de las matrices de covarianzas Py/,” =

E Pl(fl”F 'G,Q,G;’ correspondientes al conjunto de trayectorias {{aaa/,
{aab}, {aba}, {abb}, {baa}, {bab}, {bba}, {bbb}].

¢) En t =2 disponemos del conjunto de informacion y, = {y, Yo, 20} ¥

la segunda realizacion efectiva, bien de a, bien de b. Como antes,
podrlamos calcular ocho vectores de errores de pred1cc1on nos =
¥ + H, /32(’}1 — Ap y sus ocho matrices de covarianzas fo =n. ]pQ(/”’ll?f) H’
+ R. Ademas, tendriamos ocho vectores de estado actualizados ff) gf)
=B + P HL 8517 7 8y y sus ocho matrices de covarianzas

Py’ = (I - Pz(%’)H 1 fs) 1 H)Ps)y”. Todos ellos para b, i, j = a, b.
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Por lo que respecta a las probabilidades filtradas para ¢ =2 y a las
predichas para ¢ = 3, este problema no aparece debido a la caracte-
rizacion como proceso de Markov. Las probabilidades predichas
pueden calcularse aplicando la misma expresion de ) cambiando
convenientemente los subindices.

Vemos en consecuencia que, con dos regimenes, en cada iteracion
del filtro de Kalman se dobla el niimero de vectores y matrices de predic-
cion y de actualizacion (y, en general, con M regimenes, se multiplicarian
por M). Para hacer el filtro de Kalman operativo es necesario reducir la di-
mension, esto se logra colapsando los (2 x 2) vectores de estado y sus matri-
ces de covarianzas actualizados en dos elementos ?*. Por ejemplo, si tenemos
cuatro vectores de estado actualizados ﬁ(;{,) =E[B/S, = 1,51 =4y,], se sustitu-
yen por dos vectores de estado actualizados:

| 2 p(Si=jiSea = /)i
= EIB/S, = jp ] = — (A4.11)
b= FIBS =3 S, = /)

De igual forma sus cuatro matrices de covarianzas actualizadas
i) (i) i)\ » . . .
P = EL(B, = BI)B, ~ B /S, = 1,51 = ] se sustituyen por dos:

glt =E[(ﬂt _E[ﬂt /St =];1/Jt])(/3t _E[ﬁt /St =];1:Uz]),/St =j,UJL] =
gbﬁ(st = j’St—l = l/ I,Ut) { tL\It) + (ﬁglt - ﬁ(tlljt))(ﬁglt - ﬁ(tl\]t))}

_ (A4.12)
ib(St =]/1Pt)

Esta constituye la aproximacién de Kim (Kim y Nelson, 1999). Las for-
mulas (A4.11) y (A4.12) serian exactas si 8,y P, se distribuyeran segiin una
normal. Pero para ¢ > 2, 8,y P,son una mezcla de distribuciones normales
dado el proceso de Markov que afecta a su dinamica. L.a aproximacion
(A4.11) y (A4.12) junto al proceso iterativo expuesto en a), b)y ¢) para todo
t, constituye el algoritmo de Kim.

Por lo que respecta a la estimacion de los sistemas ay b, en cada una
de las iteraciones del filtro de Kalman se calcula el logaritmo de la densidad

In(fly/y.)) = In( Zb > zf(y,,S, =784 =1/Y,4)) y se suma para todo ¢ La verosi-

J=a,b i=a,b

24. En su lugar se podrian colapsar 8 términos en 4, 16 en 8, etc., para obtener aproximaciones
mas precisas con el coste de aumentar exponencialmente la carga computacional.
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militud se maximiza respecto de todos los parametros de las matrices de am-
bos sistemas y de las probabilidades de transicion. Para ello, y teniendo en
cuenta (A4.9), se utiliza la descomposicion del error de prediccion:

. . N | i 1 Y i
JO/S =S =ipa) = )z Ifil I‘é_exp{— ?nz(l}lizlttl’ﬁl N} (A4.13)

i (i) (i) Lj) i) 77> .
para i,j = a,b, donde 1ty =y, - ]_Ijﬁlll—l —Agz, f%—l = ijlll—l]_lj + Ry Nesla di-
mension del vector y,.
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