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Introduccidén

“Las economias de mercado experimentan fluctuaciones en los ritmos de crecimiento
de un conjunto amplio y diverso de series: produccion, empleo, precios, consumo,
inversion, etc.... Tales oscilaciones son recurrentes y sistemdticas aunque con patrones
variables de amplitud y duracion. Estos fenomenos se denominan ciclos economicos”.

National Bureau of Economic Research (NBER)

En muchos trabajos actuales de Ciclos Econémicos Reales (CER),
todavia se afronta el mismo problema basico al que se enfrentaron Burns
y Mitchell (1950), a saber ¢como se debe aislar el componente ciclico de
una serie de tiempo econdmica? En otras palabras ¢cual es la técnica de
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filtrado mas adecuada en el analisis de un modelo de crecimiento a la hora
de estudiar el fenémeno del ciclo econdémico?

En el analisis de los modelos de CER se pueden distinguir,
principalmente, dos formas alternativas de aislar el componente ciclico de
las variables agregadas, tanto de las series temporales observadas como de
las series temporales sintéticas.! Por un lado, Hodrick y Prescott (1980)
sugirieron un filtro, en adelante filtro HP, de baja frecuencia capaz de
aislar las fluctuaciones que persisten por periodos de tiempo entre ocho
y 32 trimestres; esta caracterizacion del ciclo econémico es consistente
con la definicion de ciclo de los negocios adoptada tradicionalmente por el
National Bureau of Economic Research (NBER)

Por otro lado, King, Plosser y Rebelo (1988) consideran que la
descomposicion de las variables agregadas en ciclo y tendencia, debe
tener en cuenta como el modelo caracteriza la tendencia para obtener
una descomposicion ciclo-tendencia que sea consistente con la teoria de
crecimiento propuesta por el modelo analizado. Mas concretamente,
se define una descomposicion ciclo-tendencia como (DT) cuando el
componente ciclico obtenido mediante dicha descomposicion preserva las
propiedades de ortogonalidad impuestas por la hipétesis de expectativas
racionales asumida por el modelo.

En este trabajo se analizan las consecuencias a la hora de evaluar las
propiedades ciclicas del modelo, que tienen las dos formas de obtener los
componentes ciclicos de las variables observadas y sintéticas. El analisis se
realiza en el marco de un modelo de crecimiento estandar utilizado en la
literatura de los CER, en particular se considera el modelo de crecimiento
exogeno estudiado por King, Plosser y Rebelo (1988); se entiende que este
tipo de analisis es importante ya que el uso de un filtro, como el filtro HP,
puede distorsionar algunas de las propiedades ciclicas caracterizadas por el
modelo; la causa de esta distorsion como demuestra Singleton (1988), radica
en que la practica habitual de filtrar los datos sintéticos implica, en general,
la violacién de las restricciones de expectativas racionales impuestas por el
problema de optimizacién intertemporal de los agentes. Esta implicacion

1 Las series temporales sintéticas son aquellas series generadas por un modelo econdmico.
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resulta bastante preocupante porque los ciclos economicos reales se entienden
como las respuestas 6ptimas de agentes racionales a perturbaciones aleatorias.

En palabras de Hansen “(the real business cycle research program) has
been devoted to modeling the business cycle as an equilibrium outcome
of optimizing agents to random changes in technology” ( Hansen, 1997,
p. 1005). En consecuencia, si el componente ciclico extraido mediante un
filtro no respeta las restricciones cruzadas de ortogonalidad impuestas
por el supuesto de expectativas racionales, en las condiciones de primer
orden que describe el comportamiento de los agentes, dificilmente se puede
argumentar que las fluctuaciones agregadas son el resultado de las reacciones
optimas de los agentes ante cambios en la tecnologia; mas atin, estimar este
tipo de modelos mediante el método generalizado de momentos, utilizando
las series filtradas, no es apropiado debido a que las series previamente
filtradas no van a satisfacer las restricciones de ortogonalidad impuestas
por el modelo original y son precisamente estas restricciones las que se
utilizan en el método generalizado de los momentos.

La literatura de los CER parece sugerir que el filtrado a través del filtro
HP (en general, el filtrado de bajas frecuencias) no afecta sustancialmente las
propiedades ciclicas que presentan los modelos econémicos y que tampoco
altera los resultados de la evaluacién cuantitativa de los mismos. Sin
embargo, los resultados obtenidos en este trabajo muestran la conclusion
opuesta a algunos trabajos de la literatura de los CER y similar a la
obtenida por King y Rebelo (1993), Park (1996) y Canova (1998): la practica
comun del uso de filtros de bajas frecuencias tiene consecuencias, tanto
sobre las propiedades ciclicas caracterizadas por el modelo, como sobre
la evaluacién cuantitativa del mismo, pero a diferencia de estos modelos,
nuestro trabajo emplea contrastes estadisticos. Por otro lado, este trabajo
muestra una conclusion opuesta a la de Canova (1998), al mostrar como las
propiedades estadisticas del componente ciclico extraido con el filtro de
Hodrick y Prescott y el filtro de Paso de Banda de Baxter y King (1999),
presentan diferencias estadisticamente significativas.

En los trabajos de KPR y King y Rebelo (1993) se comparan los segundos
momentos poblacionales de los componentes ciclicos de las series sintéticas
de interés, con los momentos muestrales correspondientes del componente
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ciclico de las series observadas. En este trabajo se comparan momentos
muestrales entre si por dos razones: por un lado, la comparacién entre
momentos muestrales coincide con la practica comin seguida en la mayor
parte de la literatura; por otro lado, como muestra Lucke (1996), cuando se
trabaja con series temporales que incluyen pocas observaciones y si estan
proximas a tener una raiz unitaria,” los momentos muestrales pueden ser
sustancialmente diferentes de los momentos poblacionales.’ Se incluye
en el analisis, ademas del filtro HP, el filtro de Paso de Banda sugerido
por Baxter y King (1999), denotado como el filtro PB, con el objeto de
tener un mejor conocimiento acerca de la comparacién del filtrado de
bajas frecuencias con la descomposicién ciclo-tendencia tedrica al tratar de
evaluar cuantitativamente el modelo.

En la primera seccion de este trabajo se presenta el modelo de
crecimiento ex6geno de King, Plosser y Rebelo (1988) y el método de
filtrado DT paraaislar el componente ciclico, aplicando una descomposicion
tedrica en ciclo-tendencia; ésta es consistente con la teoria de crecimiento
determinista propuesta por el modelo de King, Plosser y Rebelo (1988). La
descomposicion DT deriva el componente ciclico al extraer de los datos la
tendencia determinista propuesta por el modelo. En la segunda seccion se
emplean contrastes estadisticos que permiten comparar formalmente los
métodos de filtrado DT, HP y PB; para ello se realiza un experimento
de Monte Carlo que permite concluir, a un nivel de significancia que las
técnicas de filtrado DT, HP y PB condicionan la evaluacion cuantitativa del
modelo; en esta seccion también se calcula el periodograma del componente
ciclico aislado con los filtros DT, HP y PB, con el fin de identificar la
frecuencia de los componentes aislados en los datos a través de cada uno de
los filtros, y asi mostrar si generan o no ciclos con longitudes iguales.

I. E1 modelo

El modelo de crecimiento exbgeno de King, Plosser y Rebelo (1988),
es un modelo neoclasico unisectorial de acumulacién de capital que

2 Series con componentes ciclicas muy persistentes.

3 Se puede mostrar que las series que se generan en este modelo son bastante persistentes.
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frecuentemente ha sido empleado en el analisis de crecimiento econdmico.
Este modelo a diferencia del modelo neoclasico simple, considera el trabajo
como una variable de eleccién. Aqui se supone una economia conformada
por un gran nimero de individuos idénticos que viven infinitamente y que
derivan su utilidad del bien de consumo y del ocio. Las preferencias del
agente representativo estan descritas por la funcion ().

G, z Zﬁt Ct’Lt O<IB<1’ (1)

Donde C, es el bien de consumo en el periodo ¢ y L, es el ocio en el
mismo periodo. Se supone ademas que la utilidad es creciente en el bien
de consumo y en el ocio. El parametro [ es la tasa subjetiva de descuento
intertemporal.

El bien final de la economia se produce con una tecnologia neoclasica de
produccién con rendimientos constantes a escala. En particular, se supone
una tecnologia descrita por una funcién de produccién Cobb-Douglas, que
expresada en términos per cdpita se representa por la ecuacion (2).

Y, =ZK*(X,N,)™", 2

Donde K es el stock de capital predeterminado, N, es el tiempo dedicado
al trabajo en el periodo ¢, Z es una perturbacién tecnologica que afecta
a la productividad total de los factores. Por otro lado, las variaciones
tecnologicas permanentes afectan solo a la productividad marginal del
trabajo via X. La variable X esta ex6genamente determinada y evoluciona
de acuerdo con el proceso X, = 6.X , con 6> 1; y por tanto, la tendencia
en el largo plazo es determinista. El parametro 0 coincide con la tasa de
crecimiento bruta de la economia. Ademas, el término X N, representa las
unidades efectivas de trabajo.

En este modelo el bien final puede ser consumido o asignado a la
inversion. La evolucion del capital esta descrita por la ecuacion (3).

K, =(1-8)K,+1, )

Donde I es la inversion bruta y 3 es la tasa (constante) de depreciacion
del capital.
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En cada periodo un individuo afronta dos restricciones presupuestarias:
primero, el tiempo total dedicado al trabajo y al ocio no debe exceder la
dotacion que se ha normalizado a la unidad, y segundo, el uso total del
producto no debe exceder el producto total de la economia.

L+N, <1, @
C+1<7Y. (5)

Naturalmente, también hay restricciones de no negatividad para
algunas variables tales como L , N, C,K, Y, >0.
La funcién de utilidad considerada tiene la forma:

u(C,,L)=log(C,)+Alog(1-N,). (6)

Este tipo de funcién de utilidad garantiza la existencia de una senda
de crecimiento equilibrada en la que las variables per cdpita crecen a la
misma tasa y en la que las fracciones de tiempo dedicadas a cada actividad
permanecen constantes. Se supone que la perturbacion tecnolégica, Z,
evoluciona siguiendo el proceso expresado por la ecuacién (7).

Zf — Zl‘*
10g(7J—‘Plog( 21 )+6‘t, 7)

Donde & es una variable aleatoria independiente e idénticamente
distribuida con media O y varianza 0.,y donde Z es E (Z)).

Las condiciones que caracterizan el equilibrio competitivo se pueden
obtener de las condiciones de primer orden que resuelve el planificador
central:

Max E, {gﬂ’ (log(Ct)—i-Alog(l—N,))},

C/"K/"NK’[I’Y/

sa. C.+1,=Y,
K. =(1-90)K,+I

t t

Y, =ZK*(X,N,)™,

t ot

Z Z
log| = [=Plog| =* |+¢,
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con K, Z, y X, dados y, como se indico anteriormente, la X variable
evoluciona de acuerdo al proceso X = 60X |

Sabemos que este modelo presenta crecimiento en el estado
estacionario. Un método estandar para resolver esta clase de modelos
consiste en transformarlo de tal forma que todas las nuevas variables sean
estacionarias. En este caso, una posible transformacién consiste en dividir
todas las variables no estacionarias por el componente de crecimiento
X Entonces, el modelo queda expresado en funcién de las variables

v, =Y/X,k=K/X,i=1I/X, yc =C,/X, queson estacionarias.

En funcién de las nuevas variables el problema de maximizacion que
resuelve el planificador central esta dado por:

Max EJS (on(c) dtog(1- ) iog )], ®
S.a
c,+ti, =y, ©)
ok, = (1_ 5) k, +i, (10)
YI = ZtktaN[lia’ (11)

Zt _ Zt—l
log(7]—‘l‘ log( Z )"'5;- (12)

K
Ademis k, =—2 y Z, son dados.*
XO
Las condiciones que caracterizan el equilibrio competitivo se pueden

resumir en las ecuaciones derivadas de las condiciones de primer orden y
las restricciones del problema de maximizacion, que en forma compacta
estarian representadas por:

ACtNt:(l_p)(l_Nt)yt (13)
Bl
1= 9 E[ c Rt+1 (14)

t+1

4 Para un analisis detallado de la solucién del modelo véase Restrepo (2002).
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R :a%+(1—5) (15)
¢ ti=y (16)
Y, =ZkIN“ (17)

ok, = (1 - 5)kt +i

z, =¥z,  +¢
Z[
Donde z, = 10g(7 )

Restrepo (2002) utiliza el método de Uhlig (1999) para resolver y
analizar modelos dinamicos y estocasticos no lineales. Este método le
permite obtener las leyes de movimiento recursivas para las desviaciones
logaritmicas de las variables de interés respecto al estado estacionario. La
solucion requiere un ejercicio de calibracion, para lo cual se toman datos de
la economia de Estados Unidos. Restrepo emplea la calibracion realizada
en el modelo King, Plosser y Rebelo (1988). Por tanto, « la participacion
del capital en la produccién, se considera igual a 0,42. Suponiendo una
tasa anual de crecimiento igual a 6,5%, se tiene una tasa de rendimiento
trimestral R =1+6:70/ =1,01625. Se utiliza este valor porque la frecuencia
de medicion de los datos utilizados en la evaluacion del modelo es trimestral.
La tasa de depreciacién del capital fisico se fija en el 10% anual, lo que
implica que 6 =0,025. El valor de la fraccion de tiempo dedicado al trabajo
N se fija igual a 0,2. El parametro 0 es igual a 1 mas la tasa de crecimiento
de la economia, que en este caso se fija igual a la tasa de crecimiento para
la serie temporal del producto para los Estados Unidos durante el periodo
1955:3-1984:4, que es 0,0040806697, por tanto 0 = 1, 0040806697. La tasa
de crecimiento se obtiene al regresar la componente de crecimiento para
la serie temporal del producto estadounidense obtenida con el filtro HP
respecto a una constante y una tendencia determinista. Con respecto a los
parametros correspondientes a la perturbacién tecnologica se selecciona
¥=0,9, y la varianza de la perturbacién se escoge de tal forma que el
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modelo genere una volatilidad del producto similar a la observada en los
datos estadounidenses; esta condicién impone que o, = 0,00998188. El
valor de la constante A y el valor de las variables del modelo en el estado

estacionario ( v, k, c,i) se obtienen evaluando desde la ecuacion (13) a la
ecuacion (18) en el estado estacionario (e.e.). Estos valores y los parametros
del modelo se presentan en la tabla 1.

Tabla 1. Valores en el estado estacionario

Parametro Valor Variable Valorene.e.
o 0,4200000 % 10,9310000
0 1,0040806697 c 0,7556996
b 4 0,9000000 ; 1,0735803
B 0,9880253 R 1,0162500
o 0,0250000 i 0,3178808
o, 0,00998188 N 0,20000000
A 3,2958951 - -

Fuente: King, Plosser y Rebelo (1988) y Restrepo (2002)

Para este modelo el método de Uhlig proporciona las siguientes leyes

de movimiento:

k. =0,95294889% +0,13673068z,,

= 0,61705058k, +0,29805711z,,
0,249418904, +1,60765210z,,

=-0, 0304663915 +0,06225525z,,

)7
N, =-0,29410535k, +1,04767600z,,
R =
i

=-0, 62455367k +4,72095840z,.

Ademas, se supone que la perturbacion tecnolédgica sigue el proceso

z,=0,9z,, +e, & B iid( 0, 0, 009998192)
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De las ecuaciones (20) usando un valor inicial para K y z, se
obtienen las series generadas por el modelo KPR, filtradas mediante
la descomposicion DT para las desviaciones logaritmicas del estado

estacionario representadas por K, , y , i, y c. Teniendo presente que

k, =In (% ) 7,=In [4 J i =In (ZT’ ) ¢ =In (i ) se obtienen las series para los

y i c
: K v, .1 C - :
ratios = L= Yt == Yt’y para los niveles N y R Ademas, dado

t t

que X, = 60X

._;» basta tomar un valor inicial para X y recuperar las series en
niveles para el capital, el producto, la inversién y el consumo (K, Y, 1, C).°

Para filtrar las series generadas por el modelo King, Plosser y Rebelo
(1988) con los filtros HP y PB, y evaluar cuantitativamente el efecto de las

tecnicas de filtrado HP y PB, se emplean las series en niveles Y, C, I

II. Comparaciones formales entre algunos momentos implica-
dos por las técnicas de filtrado DT, HP y PB.

En los trabajos de Cogley y Nason (1995), Park (1996), Canova (1998),
y Baxter y King (1999), se comparan las propiedades estadisticas del
componente ciclico de una serie temporal, aislado con diferentes métodos
de filtrado. Esta metodologia permitié a los autores mostrar como varian las
propiedades del componente ciclico de las series temporales dependiendo
del filtro utilizado en la descomposicion ciclo-tendencia. Desde un punto de
vistariguroso se podriaafirmar que, dicha metodologia es mas bien informal
porque s6lo contempla la comparacién entre las magnitudes de estadisticos
convencionales y no cuenta con un soporte estadistico que permita realizar
inferencia estadistica y asi obtener conclusiones con un grado especifico
de confiabilidad. En este trabajo se realizan comparaciones mas formales
que permiten establecer diferencias significativas entre las propiedades del
componte ciclico aislado con diferentes métodos de filtrado; en particular,
se emplean contrastes para comparar la desviacion estandar promedio del
componente ciclico aislado con las técnicas de filtrado DT, HP y PB, y
comparar su correlacion contemporanea promedio con el producto.

5 Parauna explicacién mas detallada ver Restrepo (2002).
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Con el proposito de comparar formalmente los métodos de filtrado DT,
HP*y PB,’ bajo condiciones uniformes, se realiza un experimento de Monte
Carlo. En cada réplica del experimento se generan 500 economias a traves del
modelo King, Plosser y Rebelo (1988) y de esta forma se obtienen 500 series
de tamafio 115 para el producto, el consumo y la inversiéon. Al componente
ciclico de cada variable simulada se le calcula la desviacién estandar, y
posteriormente se calcula la desviacion estandar promedio correspondiente a
las 500 realizaciones. El procedimiento se realiza para cada variable filtrada
tanto con DT como con HP y PB. Este proceso se realiza 100 veces para crear
vectores de tamaifio 100 que contienen las desviaciones estandar promedio
de las series filtradas generadas en la etapa anterior. De manera similar se
construyen vectores de tamafio 100 para las correlaciones contemporaneas
promedio del producto con el consumo y del producto con la inversion.

Con las comparaciones formales entre las distribuciones de desviaciones
estandar promedio y las correlaciones contemporaneas con el producto el
objetivo es establecer formalmente que los componentes ciclicos aislados con
las técnicas de filtrado DT, HP y PB poseen propiedades estadisticas diferentes
y que por tanto, las técnicas de filtrado condicionan la evaluacion cuantitativa
de un modelo econdémico al no tratar de igual forma las series temporales.
Adicional a los contrastes formales se presenta un analisis basado en el
dominio de la frecuencia, con el cual se muestra que los filtros mencionados
aislan componentes en los datos que se mueven con diferentes frecuencias.

A continuacién se presenta un analisis descriptivo de las distribuciones
de desviaciones estandar promedio y de las correlaciones contemporaneas
promedio con el producto. Se realizan también contrastes de ajuste a una
distribucion tedrica para verificar si las distribuciones estudiadas se ajustan a
una distribucién normal; de igual forma, se hacen contrastes de independencia.

A. Histogramas de frecuencia
En esta seccion se construyen los histogramas de frecuencia para los
vectores de desviaciones estindar promedio de las series del producto, el

6 Para el filtro HP, el parametro de suavidad se seleccioné como se recomienda en la literatura
p
para datos trimestrales, es decir, un valor

7 DPara el filtro PB, el orden de la media movil simétrica es el recomendado por Baxter y King
(1999), es decir,
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consumo y la inversion filtradas con los tres filtros alternativos, al igual que
los histogramas para las series de correlaciones contemporaneas promedio
del producto con el consumo y del producto con la inversién. Estos
muestran que las distribuciones de las desviaciones estandar promedio
y de las correlaciones contemporaneas promedio con el producto son
simétricas. Una prueba informal de ello son los coeficientes de asimetria
estandarizados: si se encuentran dentro del intervalo se infiere que la
distribucion estudiada es simétrica (véase tabla 2).

Tabla 2.8 Coeficientes de asimetria estandarizados’

Variable DT HP PB
u (O-yt ) -0,3484 1,3398 0,5052
aLl(O-ct ) -0,3596 0,8175 0,1471
U (O-” ) -0,4689 1,3225 0,4570
u(p(v.c)) -0,3509 1,0006 1,1286
u(p(y,.i)) 0,3406 0,1532 -0,0526

Fuente: calculos de los autores

Los histogramas de frecuencias revelan que los filtros DT, HP y PB no
generan las mismas distribuciones para las desviaciones estandar promedio
de cada variable. Esta conclusién se extiende para las correlaciones
contemporaneas del producto con el consumo y la inversion. Se observa
que las distribuciones de desviaciones estandar promedio para las series del
producto, el consumo y la inversion filtradas con DT, estan a la derecha
de las filtradas con HP y PB (véanse graficos 1-9), esto nos indica que las
series filtradas con DT son mas volatiles que las filtradas con HP y PB.
Las distribuciones de las correlaciones contemporaneas del producto con
el consumo y la inversiéon filtradas con DT estan a la izquierda de las
filtradas con HP y PB; esto indica que el filtro DT reduce las correlaciones

8 Los simbolosrepresentan las distribuciones de desviaciones estindar promedio del producto, el
consumo, la inversién, las correlaciones contemporaneas promedio del producto con el consu-
mo y del producto con la inversidn, respectivamente

9  Todos los resultados de los apartados A-E se han obtenido usando el software Statgraphics bajo
Windows, versién 5.1.
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contemporaneas con el producto en relacion con los filtros HP y PB (véanse
graficos 10-15). Los Histogramas sugieren que existen diferencias entre las
propiedades del componente ciclico extraido con los fileros DT, HP y PB, por
un lado entre volatilidades y por otro entre correlaciones contemporaneas
con el producto, ¥ que por tanto la evaluacion de un modelo basado en estas
propledades estara cond1c1onada por la técnica de f11trado empleada
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Fuente: calculos de los autores

Graficos 1-9. Histogramas para las desviaciones estandar promedio
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B. Contrastes de ajuste

A continuacion se emplea el contraste de normalidad Jarque-Bera
(1987) y la prueba de normalidad de Geary (1947) para mostrar si las
distribuciones de las desviaciones estandar promedio para las series
del producto, el consumo, y la inversion se ajustan a una distribucion
normal. También se realizan estos contrastes para las distribuciones de las
correlaciones contemporaneas del producto con el consumo y del producto
con la inversion. La hipotesis contrastada tiene la forma:

H: La distribucién es normal ~ Vs. H: La distribucion no es normal

Los contrastes de normalidad permiten concluir a los niveles de
significancia estandar que, las distribuciones de las desviaciones estandar
promedio y las distribuciones de las correlaciones contemporaneas
promedio con el producto que son implicadas por los filtros DT, HP y PB
se ajustan a una distribucién normal (véase tabla 3).

Tabla 3.1° Contrastes de normalidad

Estadistico Jarque-Bera Estadistico de Geary
Variable Valor p_valor Valor p_valor
y (O-}ET) 1,3293 0,5145 0,1714 0,9179
y’ (U}I/{tp) 2,0261 0,3631 1,8396 0,3986
p ( O';B ) 0,6354 0,7278 0,1513 0,9272
y (GCI?T) 1,3968 0,4974 1,2163 0,5444
p ( offp) 1,4493 0,4845 2,1917 0,3343
p ( o ) 1,7133 0,4246 1,0750 0,5842
Continia..

10 Los superindices introducidos en la notacién indican la técnica de filtrado empleada para extraer
el componente ciclico: DT representa la descomposicion tedrica, HP el filtro de Hodrick y
Prescott y PB el filtro Paso de Banda.
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Tabla 3. Continuacion

Estadistico Jarque-Bera Estadistico de Geary
Variable Valor p_valor Valor p_valor

p ( Ui?T) 1,1663 0,5581 0,1426 0,9312

p ( O.iltHP) 1,8545 0,3956 1,7981 0,4069

p ( o ) 0,4727 0,7895 0,1462 0,9295

p ( P (XDT, CtDT)) 0,3161 0,8538 0,0424 0,9770
p ( P (YtHP, CtHP)) 1,5997 0,4494 1,3076 0,5201
p ( P (XPB o )) 2,5870 0,2743 2,4974 0,2869
p ( P (y[DT, erT)) 0,1518 0,9269 0,3600 0,8353
p ( P (XHP, iIHP)) 0,4498 0,7986 0,1870 0,9107
p ( P (Y[PB , )) 0,6727 0,7144 0,0052 0,9974

Fuente: calculos de los autores

C. Contrastes de independencia

Ahora se exhibe el grado de asociacion lineal entre las distribuciones
de las desviaciones estandar promedio de cada una de las variables
filtradas con los tres filtros alternativos, y entre las distribuciones de las
correlaciones contemporaneas promedio de cada variable con el producto.
Para ello se utiliza el contraste de correlacion poblacional presentado en
Newbold (1997). El contraste permite inferir cuan verosimil es encontrar
correlaciones muestrales que difieran de cero en cierta magnitud, cuando
realmente no existe ningun tipo de asociacién lineal entre las variables
aleatorias que se estudian. Dada la forma como se realizé el experimento,
se presume que las distribuciones estudiadas son dependientes. La hipotesis
contrastada tiene la forma: H: p=0 Vs. H;:p=#0.

A los niveles de significancia estandar se rechazan las hipotesis de
correlacion poblacion nula entre las desviaciones estandar promedio de las
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series del producto, filtradas con los filtros DT, HP y PB. La conclusion
es la misma para las series del consumo y la inversion. También se
rechaza la hipétesis de correlacion poblacional nula entre las correlaciones
contemporaneas promedio del producto con el consumo, al igual que
del producto con la inversién, y de las series filtradas con los filtros
alternativos HP y PB. A los niveles de significancia estandar, no es posible
rechazar la hipétesis de correlacién poblacional nula entre las correlaciones
contemporaneas promedio del producto con el consumo, asi como del
producto con la inversion, implicadas por los filtros alternativos DT y HP,

y DT y PB (véase tabla 4).

Tabla 4. Estadistico t para contrastar correlacion poblacional nula

p_valor

0,0001

0,0000

0,0000

0,0340

0,0010

0,0000

0,0000

0,0000

0,0000

Continda...
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Tabla 4.1 Continuacion.

Variables Valor p_valor
p(/‘p(yPT,cPT) Al [Hp)) 1,0831 0,2814
P # p(ypr,clm),ﬂp(y[pg,clpg) 0,6120 0,5420
P( Ay cim)p Pofyrmcin) | 19,8636 0,0000
P A o sor) o oy ) 0,0193 0,9847
P( 4o om0 0,8308 0,4081
P Ay yim e F o yn ) | 18,4895 0,0000

Fuente: calculos de los autores

Los analisis realizados hasta el momento permiten concluir que las
distribuciones de las desviaciones estandar promedio de las series del
producto, el consumo y la inversién, filtradas con DT, HP y PB, al igual
que las distribuciones de las correlaciones contemporaneas promedio
del producto con el consumo y del producto con la inversion de las
series filtradas con HP y PB, se ajustan a una distribucién normal y
son dependientes. También se concluye que las distribuciones de las
correlaciones contemporaneas promedio del producto con el consumo y
del producto con la inversion, provenientes de las series filtradas con los
filtros DT y HP, y DT y PB, se ajustan a una distribucion normal y son
independientes.

11 La expresion representa el coeficiente de correlacién entre las distribuciones de desviaciones
estandar promedio del producto filtrado con los filtros alternativos DT y HP. La expresion
representa el coeficiente de correlacion entre las distribuciones de las correlaciones contempora-
neas promedio del producto con el consumo de series filtradas, por un lado con DT y por otro
con HP; de manera similar para las otras expresiones.
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D. Comparacion entre las desviaciones estandar promedio

Con el fin de mostrar como las técnicas de filtrado condicionan
las caracteristicas ciclicas de las series temporales econdmicas, se han
realizado investigaciones donde se comparan las propiedades estadisticas
del componente ciclico, aislado con diferentes métodos de filtrado;
estas comparaciones son de caracter informal, dado que no cuentan con
un soporte estadistico riguroso. En este trabajo se emplean contrastes
estadisticos para realizar comparaciones formales entre momentos
relevantes de las series filtradas con los filtros alternativos; ademas se
comparan las desviaciones estandar y las correlaciones contemporaneas
con el producto; estos momentos miden respectivamente la volatilidad y
los movimientos conjuntos con el producto para las series consideradas.

Se toma una réplica del experimento de Monte Carlo para comparar
las desviaciones estandar de las variables filtradas y las correlaciones
contemporaneas con el producto. Las quinientas series generadas por
el modelo se filtran con DT, HP y PB, luego se les calcula la desviacion
estandar y por ultimo se comparan entre si las desviaciones estandar
promedio. Esto es, se tienen tres vectores de tamafio 500 (X, Y, y Z) cuyas
componentes son las desviaciones estandar de las series filtradas con DT,
HP y PB respectivamente. Posteriormente, con base en X, Y, y Z que son
las desviaciones estandar promedio, se comparan sus respectivas medias
poblacionales 1, , u y p. Un procedimiento similar se realiza para
comparar las correlaciones contemporaneas del producto con el consumo
y del producto con la inversion.

Dado que las distribuciones de las desviaciones estandar promedio siguen
una distribucién normal y son estadisticamente dependientes, se emplea un
contraste estandar de comparacién de medias para datos pareados. En los
contrastes propuestos se comparan las desviaciones estandar promedio de
una serie sometida a dos procesos alternativos de filtrado, lo que sugiere
dependencia entre las observaciones, la cual es ratificada por los contrastes
de independencia desarrollados previamente. La hipdtesis nula para estos
contrastes tiene la forma H: u, = p, - , =0, donde D es una variable
aleatoria que representa la diferencia entre X e Y. No rechazar /| permite
concluir que la volatilidad de la serie implicada por los dos filtros es la misma;
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mientras que, al rechazar podemos concluir que la volatilidad implicada por
los dos filtros es diferente, y asi afirmar que los dos métodos de filtrado
condicionan las propiedades estadisticas de una serie, en particular, su
desviacion estandar.

Para contrastar la hipotesis nula de que la diferencia de las medias
poblacionales de las desviaciones estandar es cero, contrala alternativa de que
es diferente de cero, se emplean contrastes paramétricos y no paramétricos
tales como el contraste el contraste del signo y el contraste del rango con
signo; estos permiten rechazar a los niveles de significancia estandar que la
volatilidad promedio del producto, implicada por los filtros alternativos,
es la misma. Una conclusion similar se obtiene en el caso del consumo y la
inversién; ademas se infiere que los filtros HP y PB respecto al filtro DT,
reducen significativamente la volatilidad promedio para cada serie, siendo
mayor la reduccién con el filtro PB que con el filtro HP (véase tabla 5).

Tabla 5.2 Comparacion de las desviaciones estandar promedio®

Diferencia Hipotesis Hipoétesis Valor del estadistico p_valor

Hy:p, =0 Hy:p,=0 43,0656 0,0000"

DT HP ok ok
o, =0, Vs. Vs. 22,316 0,0000
Hpy 20  H :u, >0 19,3744 0,0000

Hy:p,=0 H,:u,=0 50,223" 0,0000°

DT PB *k *ok
o, —0, Vs. Vs. 22,316 0,0000
H o, #0  H, :p, >0 19,3744 0,0000

Hy:u,=0 Hy:u,= 80,8428 " 0,0000"

HP PB ok *ok
o, —0, Vs. Vs. 22,316 0,0000
H :ijy #0  H, :u, >0 19,3744 0,0000

Hy:p, =0 H,:u,= 41,9676 0,0000°

DT HP ok ok
O, —0y Vs. Vs. 22,316 0,0000
H :ijy #0  H, :u, >0 19,3747 0,0000

Continia...

12 Los simbolos representan respectivamente las distribuciones de desviaciones estandar del producto, el
. v, ’ ’1:
consumo v la inversion filtradas con DT. De manera analoga cuando los superindices son HP y PB.

13 En las tablas 5 y 8 se emplea: * para el contraste t, ** para el contraste del signo y *** para el
contraste del rango con signo.
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Tabla 5. Continuacién

Diferencia Hipétesis Hipdtesis Valor del estadistico p_valor

Hy:p,=0 H,:u,=0 43,6306 0,0000"

DT PB A *ok
o, —0, Vs. Vs. 22,316 0,0000
H:py#0 H:py>0 19,3747 0,0000

Hy:p, =0 Hy:u,=0 27,0949" 0,0000°

HP PB s ok
O, —O0, Vs. Vs. 17,5755 0,0000
H, oty #0  H, g, >0 17,7007 0,0000

Hy:u,=0 Hy:u,=0 46,5393 0,0000"

DT HP ok ok
o, —0 Vs. Vs. 22,316 0,0000
H oy, 20  H,:pty >0 19,3744 0,0000

Hy:u,=0 H,:u,=0 57,1161" 0,0000"

DT PB *x *ok
0, —0 Vs. Vs. 22,316 0,0000
Hopy#0 Ho:py>0 19,3744 0,0000

Hy:u,=0 Hy:u,=0 83,7301" 0,0000°

HP PB b b
o, —0, Vs. Vs. 22,316 0,0000

19,3744™ 0,0000""

H oy, #0 H :u,>0

Fuente: calculos de los autores

Para complementar el analisis anterior se construyen los intervalos de
confianza para la diferencia entre las medias poblacionales; dado que los
intervalos de confianza no incluyen el cero se infiere que la diferencia de
las desviaciones estandar promedio para las series del producto implicadas
por los filtros DT, HP y PB, es significativa a los niveles de confianza
estandar; lo mismo se concluye para las desviaciones estandar promedio de
las series del consumo y la inversion (véase tabla 6).

Tabla 6. Intervalos de 99% de confianza para las desviaciones
estandar promedio

Diferencia Producto Consumo Inversién
w(opr)— (o) [1,38962; 1,56715 ] [1,16934; 1,32289 ]  [2,89379; 3,23437 |
u(Opr) —u(0ps) [ 1,629;1,80584 | [1,19937; 1,35048 ]  [3,62086; 3,96424 ]
w(0wp) = (0ps)  [0,23134; 0,24668 ] [0,02606; 0,03156 ] [0,70602; 0,75102 ]

Fuente: calculos de los autores

14 Representa la media de las desviaciones estindar para las series de una variable filtrada con DT.
De manera aniloga cuando los subindices son HP y PB.
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En resumen, a partir de los resultados anteriores se concluye que los
filtros HP y PB reducen la volatilidad, en relacién con la volatilidad obtenida
mediante la descomposicion DT para las series del producto, consumo e
inversion. Ademas, la volatilidad que se obtiene para estas series cuando
se filtra con HP es mayor que la volatilidad que se obtiene cuando se filtra
con PB. Por lo tanto, se puede concluir que la evaluacién de los modelos
esta condicionada en gran parte por la técnica de filtrado utilizada.

E. Comparacion entre las correlaciones contempordneas con el
producto

Para comparar las correlaciones contemporaneas promedio del producto
con el consumo, al igual que las del producto con la inversion, obtenidas
al aplicar técnicas de filtrado alternativas, se deben tener en cuenta los
resultados de independencia y normalidad desarrollados previamente.
Dadas las caracteristicas del problema, si las correlaciones contemporaneas
con el producto son dependientes, el problema consiste en la comparacion
de la media de dos poblaciones cuando las observaciones son dependientes y
estan por pares. En caso contrario, el problema consiste en la comparacion
de la media de dos poblaciones normales e independientes.

Para el caso de muestras independientes, antes de contrastar la igualdad de
la media de las dos poblaciones se debe contrastar la igualdad de sus varianzas,
para lo cual se emplea un contraste estandar de comparaciéon de varianzas.
Este contraste se debe hacer para las distribuciones de las correlaciones
contemporaneas del producto con el consumo correspondiente y a las series
filtradas con DT y HP y con DT y PB. Idénticamente para las distribuciones
de las correlaciones contemporaneas del producto con la inversion de las series
filtradas con DT y HP, y con DT y PB. La hipdtesis contrastada tiene la forma:

o222
H,:o0] =0,
Vs.
2 2
H, .o #0,
Al contrastar la hipotesis planteada, se rechaza a los niveles de
significancia estandar que la varianza de las correlaciones contemporaneas

del producto con el consumo procedentes de las series filtradas con DT
y HP, al igual que con DT y PB, sean iguales. La misma conclusion se
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obtiene para correlaciones contemporaneas del producto con la inversién
(véase tabla 7).

Tabla 7.% Estadistico para el contraste de igualdad de varianzas®

Variables Valor p_valor

0-2 ’0-2 HP _HP 4’3172 0,0000
A1)’ Pl

O e i O 5,2272 0,0000
p(yr & ) p(v Nex )

0-2( DT DT) ’O-Z( HP [IP) 59’6198 O’OOOO

o’ O 44,7011 0,0000
Ao pr) P

Fuente: calculos de los autores

Por lo anterior, en las pruebas de hipétesis para comparar las
correlaciones contemporaneas promedio con el producto, cuando las
muestras son independientes, se asume que las varianzas poblacionales son
desconocidas y diferentes. Estas pruebas se plantean de la siguiente forma:

Hy:py =p, H:p =p
Vs. A Vs.
H:py # Hy:py <p,
En el caso de muestras dependientes, las pruebas se plantean de la forma:
H,:py =0 H,: p, =0
Vs. A Vs.
H:py 20 H:py >0

donde D es la variable aleatoria que representa la diferencia entre las
correlaciones contemporaneas promedio del producto con el consumo o
del producto con la inversién, filtradas con dos filtros alternativos, y u,
representa la media poblacional de las diferencias.

Al realizar las pruebas planteadas, empleando el contraste el contraste
del signo y el contraste del rango con signo, se rechaza a los niveles de

15 Representa la varianza de la distribucion de correlaciones contemporaneas del producto con el
consumo, de series filtradas con DT. De manera similar si en lugar de DT es HP o PB.

16 El contraste se realiza con 499 grados de libertad en el numerador y en el denominador.
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significancia estandar que las correlaciones contemporaneas promedio
del producto con la inversién y de las series filtradas con HP y PB sean
iguales. La misma conclusion se obtiene en el caso de las series filtradas con
DT y HP y con DT y PB, pero empleando sdlo el contraste. A partir del
contraste no se rechaza al 5%, pero si se rechaza al 10% de significancia la
hipétesis nula de igualdad entre correlaciones contemporaneas promedio
del producto con el consumo, proveniente de las series filtradas con DT y
PB. Elfiltro DT con respecto alos filtros HP y PB reduce significativamente
las correlaciones contemporaneas del producto con el consumo y del
producto con la inversiéon. Ademas las correlaciones que se obtienen con el
filtro HP son mayores a las que se obtienen con el filtro PB (véase tabla 8).

Tabla 8.V Igualdad de correlaciones contemporaneas con el producto

Variables Hipotesis Hipotesis Valor del p_valor
estadistico

DT DT HP _HP Hotth =4 My th =4, 8,2832" 0,0000"
p(yz G )’p(yl G ) Vs. Vs. - ’
Hytuy #p,  Ho:py < i,
Hyopy=p, Hoopy=u

DT DT PB _PB - ’ *

,D(y, c )»P(yl . ) Ve Vs 1,8729 0,0611
Hy:py # 1, H01ﬂ|<ﬂ2

H,:u, = Hy:py, = 31,6031°  0,0000°

HP _HP PB_PB

p(y".c")=p(¥7.c) Vs. Vs, 207060  0,0000

Hy:u, 20 H:u,>0
DT .DT HP .HP ot =AMy =4 42,4228 0,0000
p(yl >l )9p(yl ol ) Vs. Vs. e ’
VUM E L, o < g
DT .DT PB :PB Hycph =ty Hyth =4 39,8746 0,0000
p(yz >l )’p(yl >l ) Vs. Vs. s ’
VM E L, o < g
0 ilp =0 Hy:u,=0  361246°  0,0000"
HP :HP PB :PB
p (¥ )= p(¥”.i") Vs Vs, 22,0476 0,0000

H o:u,#0 H :u,>0

Fuente: calculos de los autores

17 y representan respectivamente las distribuciones de las correlaciones contemporaneas del pro-
ducto con el consumo, y del producto con la inversién de series filtradas con DT. De manera
y P
aniloga si los superindices son HP o PB.
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Finalmente, se construyen los intervalos de confianza del 99%
para la diferencia entre las medias poblacionales de las correlaciones
contemporaneas del producto con el consumo, al igual que para las
diferencias del producto con la inversién; dado que estos intervalos no
contienen al cero, se concluye que la diferencia entre las correlaciones
contemporaneas promedio del producto con el consumo, lo mismo que
las del producto con la inversion, es significativa, excepto en el caso de las
correlaciones contemporaneas promedio del producto con el consumo de
las series filtradas con DT y PB (véase tabla 9).

Tabla 9.8 Intervalos de 99% de confianza para la diferencia entre las
correlaciones contempordneas promedio con el producto

Diferencia p(yt,ct) p(yt,it)
U(ppr)—t(pyr) [-0,03410; —0,01792] [-0,03808; —0,03370]
U(por)-t(pr)  [-0,01374; 0,00217]  [-0,03602; —0,03163]
1(pu)—1(pps) [ 0,01857; 0,02188 ] [ 0,00192; 0,00221 ]

Fuente: calculos de los autores

Los analisis realizados permiten concluir que las técnicas de filtrado
DT, HP y PB condicionan las caracteristicas ciclicas de las series filtradas.
Los métodos de filtrado considerados no consideran de igual forma
una serie de tiempo respecto a sus correlaciones contemporaneas con el
producto. Por lo tanto, se puede concluir una vez mas que la evaluacién
cuantitativa de los modelos de ciclos econémicos reales esta condicionada
por la técnica de filtrado utilizada.

F. Andlisis en el dominio de la frecuencia

El analisis espectral, herramienta basica para los analisis en el dominio
de la frecuencia, permite descomponer la varianza de una variable en una
gran cantidad de ciclos, y determinar la importancia relativa de cada uno de
ellos. En el espectro y el periodograma, que es el resultado grafico de este

18 representan la media de las distribuciones de correlaciones contemporaneas con el producto de
series filtradas con DT. De manera anloga si los superindices son HP o PB.
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analisis, se determinan cuales ciclos son cruciales para explicar la variable
estudiada. Los ciclos importantes seran identificados por la altura del
espectro y del periodograma en esa frecuencia, la cual representa la amplitud
relativa del ciclo. Si el periodograma presenta un pico en una frecuencia, este
pico indica que dicha frecuencia tiene mayor importancia en la serie que las
otras frecuencias. La amplitud determina la importancia del ciclo.

En economia el analisis espectral se usa principalmente para descomponer
una serie de tiempo en sus componentes ciclicos. En este apartado se realiza
un analisis en el dominio de la frecuencia con el fin de mostrar que una
posible causa de las diferencias encontradas entre los filtros DT, HP y PB esta
relacionada con la frecuencia del tipo de componente que los filtros aislan en
los datos. Para ello se construyen los periodogramas del componente ciclico
de las series del producto, el consumo y la inversién generadas por el modelo
de crecimiento exdgeno de King, Plosser y Rebelo (1988).

Los periodogramas estimados indican que los filtros HP, PB y
DT retienen componentes en los datos que se mueven con diferentes
frecuencias (véanse graficos 16-24), generando ciclos de diferente longitud.
Las componentes aisladas por el filtro PB, excepto en el caso del consumo,
son mas frecuentes que las aisladas con el filtro HP, por tanto la longitud
o periodo del ciclo implicado por el filtro PB es de menor duracion
que el implicado por el filtro HP. Los periodogramas estimados para el
componente ciclico aislado con el filtro DT, presentan su maximo pico
en frecuencias cercanas a cero, lo cual indica que dicho filtro solo retiene
componentes que se mueven lento en los datos. Esto es, componentes que
se producen con frecuencias relativamente bajas, eliminando, por lo tanto,
componentes con frecuencias muy altas. Es de anotar que los filtros HP y PB
aislan fluctuaciones que persisten por periodos comprendidos entre ocho
y 32 trimestres, que es la caracterizacion de ciclo econémico consistente
con la definicion de ciclo de negocios adoptada tradicionalmente por la
NBER, mientras que el filtro DT aisla fluctuaciones no consistentes con
dicha definicién (véase tabla 10)."” Las frecuencias y periodos se calculan
empleando la metodologia de Wei (1989).

19 En la descomposicidn tedrica correspondiente a los periodogramas analizados, se empleo la tasa
de crecimiento del componente de tendencia del producto aislado con el filtro HP.

70



71

Tabla 10. Caracteristicas aproximadas del ciclo

Var. HP PB DT HP PB DT
Y 0,4371 0,7649 0,1093 14,37 8,21 57,5
C 0,4371 0,3278 0,1093 14,37 19,17 57,5
I, 0,4371 0,7649 0,1093 14,37 8,21 57,5
Fuente: cAlculos de los autores
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Gréfico 21. Periodograma de la inversion filtrada con PB
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Grafico 24. Periodograma de la inversion filtrada con DT
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Graficos 16-24.% Periodogramas del producto, el consumo y la
inversion
Conclusiones

Algunos trabajos en la literatura de los CER han mostrado que la
técnica de filtrado empleada para extraer el componente ciclico de las
series de tiempo econdmicas es relevante en el momento de evaluar las
caracteristicas ciclicas de la serie. Una investigacién representativa es la
de Canova (1998), donde se utiliza un conjunto de técnicas de filtrado y
se muestra como varian las propiedades ciclicas observadas en los datos,
dependiendo del filtro utilizado en la descomposicion ciclo-tendencia.
En el trabajo realizado se reafirma dicha conclusion al mostrar que las
propiedades del componente ciclico extraidas con los métodos de filtrado

20 Todos los periodogramas se obtuvieron usando el software Stata/ Statistics/ Data Analysis, bajo
Windows, versién 9.2.
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alternativos DT, HP y PB difieren significativamente, pero a diferencia de
otros trabajos similares, éste lo hace empleando contrastes estadisticos.

Los contrastes realizados permiten concluir que los filtros HP y PB con
respecto al filtro DT, reducen significativamente la volatilidad promedio
para las series del producto, el consumo y la inversion. La volatilidad
promedio obtenida con el filtro HP es mayor a la obtenida con el filtro
PB. También se concluye que, con respecto a los filtros HP y PB, el filtro
DT reduce la correlacion contemporanea promedio del producto con el
consumo y del producto con la inversion. La correlacién contemporanea
promedio con el producto, obtenida con el filtro HP, es mayor que la
obtenida con el filtro PB. Las diferencias encontradas entre los filtros HP y
PB con el filtro DT, puede darse porque la descomposicién tedrica preserva
las propiedades de ortogonalidad impuestas por la hipétesis de expectativas
racionales asumidas por el modelo de crecimiento exdgeno de King, Plosser
y Rebelo (1988), mientras que los filtros HP y PB no lo hacen. Por otro
lado, a diferencia del trabajo de Canova (1998), los contrastes sugieren que
existen diferencias estadisticamente significativas entre las propiedades del
componente ciclico extraido con los filtros HP y PB, en particular entre
las volatilidades implicadas por estos y las correlaciones contemporaneas
con el producto.

Las afirmaciones previas permiten dilucidar que la evaluacion del
modelo de crecimiento exdgeno de King, Plosser y Rebelo (1988) depende
del método de filtrado empleado para extraer el componente ciclico de las
series temporales. En otras palabras, los filtros DT, HP y PB condicionan la
evaluacion cuantitativa del modelo de King, Plosser y Rebelo (1988) cuando
es comparado con las propiedades ciclicas de una economia observada. Dado
que las caracteristicas de un filtro aparecen reflejadas en el componente
ciclico estimado de las series generadas por un modelo econdémico, o en
el de las series observadas en una economia, se recomienda, en cualquier
proceso que requiera de la utilizacion de técnicas de filtrado, especificar la
técnica empleada con el fin de sopesar los resultados obtenidos.

Las comparaciones realizadas en el dominio de la frecuencia permiten
concluir que los componentes ciclicos extraidos con los filtros DT, HP y
PB, obedecen a diferentes rangos de frecuencia de los datos. Al analizar los
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periodogramas de los componentes aislados, se deduce que el filtro DT esta

asociado con componentes que se mueven lento en los datos (con frecuencia

baja) o alternativamente de periodo alto. El filtro DT esta asociado con la
evolucién en el largo plazo de la serie temporal.

A pesar de que la descomposicion tedrica es consistente con la teoria de
crecimiento determinista propuesta por el modelo de crecimiento exdgeno
de King, Plosser y Rebelo (1988), que deriva el componente ciclico al extraer
la tendencia determinista a los datos, este trabajo evidencia que el método
de filtrado DT no es un método ideal para aislar el componente ciclico
porque contradice la definicion de ciclo econdémico dada por la NBER.
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