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RESUMEN

En este articulo se exponen los conceptos de integracién,
cointegracién y modelos de correccion de errores, sefialando
la relacién que existe entre estos conceptos y otros como
relaciones de equilibrio, la teoria estadistica de raices unita-
rias en los procesos estocasticos y los modelos de mecanis-
mos de correccién de errores.

ABSTRACT

In this article the concepts of intetegration, cointegration and
error correction models, are explained in a form simple. In
addition, the article shows the relation between the concept
of cointegration and others as: equlibrium relations as It is
postulated by the economic theories, the statiscal theory of
unit roots in the stocastics proceses and the error correction
mecanisms models of de dinamyc econometric.
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INTRODUCCION

Este afio el premio Nobel de Economia fue concedido a Clive
Granger y Robert Engle, por sus contribuciones al analisis esta-
distico de los datos econdmicos de series de tiempo.

Estas notas se proponen exponer de una manera sencilla los
conceptos de integracion, cointegracion y modelos de mecanis-
mos de correccién de errores, elementos centrales en los aportes
de estos econometristas al analisis de las series de tempo. La
amplia aplicacién de estas técnicas en el trabajo aplicado del
economista y la concesion del premio Nébel a los que iniciaron el
desarrollo de estas técnicas, son razones que justifican este ar-
ticulo.

INTEGRACION

Considérese una variable escalar Y, que sigue un proceso
autorregresivo de primer orden:

Yi=aY, e, t=12,...T (1)

donde « es el coeficiente autorregresivo de primer orden, ¢
es el término de perturbacion y se asume que es un proceso
estocastico distribuido independientemente con media cero y
varianza constante o, t es el subindice tiempo, T es el nimero de
observaciones y la condicion inicial del proceso es Y, Restando
Y., @ ambos lados de la ecuacion (1) queda:

AY,=6Y,, + g (2)

donde 6 = — 1y A es el operador de diferencias. Sid=00
equivalentemente, o = 1, entonces Y, tiene una raiz unitaria y se
dice integrado de orden 1, denotado /(1). Esto significa que debe
diferenciarse una vez para lograr estacionaridad, en el sentido de
que la media, la varianza y autocovarianzas son independientes
del tiempo. En efecto: con o = 1, en (1) restando Y., a ambos
lados se tiene:
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AY,= g 3)

Dadas las propiedades de ¢, este proceso es estacionario.

Granger (1981) formaliza el concepto del orden de integra-
cidn de una serie: una serie es /(1) si es necesario diferenciarlan
veces para alcanzar estacionaridad. Empiricamente, en la mayo-
ria de las series macroecondmicas n =1 0 maximo 2.

En presencia de una raiz unitaria, (1) se puede expresar como:
Y= Yo+ 2 (4)

donde Y, es el valor inicial de la serie. Este proceso tiene
media Y, y varianza to”. Aunque es estacionario en la media, no
lo es en la varianza ya que ésta es creciente con el tiempo. La
presencia del téermino X¢ hace que los shocks tengan un efecto
permanente sobre el nivel de la serie, puesto que se acumulany
por esto se denominan integradas.

COINTEGRACION

El analisis de regresion aplicado a las series de tiempo es
problematico, dada la posibilidad de inferir falsas relaciones de
causalidad, por el caracter no estacionario de las mismas. Desde
muy temprano los analistas de series de tiempo encontraron es-
tas dificultades cuando aplicaron los herramientas tradicionales
de la correlacion y la regresion a los datos de series de tiempo.
Véase por ejemplo Yule (1926), Newbold - Granger (1974) y Hendry
(1980).

Para series /(1) el concepto de cointegracion permite detec-
tar cuando se dan relaciones auténticas entre estas series. For-
malmente, sea Y, un vector P x 1de series /(1). En generaltoda
combinacion lineal de éstas es /(1), pero si existe un vector de
parametros  de dimensién Px 1, tal que 'Y, es /(0), entonces se
dice que las variables contenidas en Y, estan cointegradas. Es
decir, a pesar de que cada serie individualmente divaga a lo largo
del tiempo, sin tendencia a converger a un nivel estable, la combi-
nacién lineal de las mismas es estacionaria, en el sentido de que
la relacién entre ellas tiende a mantenerse en el tiempo. De esta




manera, el concepto de cointegracion se relaciona con otros como
equilibrio entre variables econémicas, procesos estocasticos con
raices unitarias y modelos de correccion de errores.

RELACIONES DE EQUILIBRIO

Las teorias economicas postulan relaciones de equilibrio
entre un conjunto de variables. Las fuerzas de mercado o el com-
portamiento optimizador de los agentes tienden a llevar las varia-
bles a estas posiciones de equilibrio. El concepto de cointegracion
reproduce en un modelo estadistico esta nocién de una relacién
de equilibrio. Ejemplos de este tipo de relaciones son las que se
dan entre los precios de mercancias mas o0 menos homogéneas,
en diferentes localidades (ley del precio unico); entre los gastos
de consumo y el ingreso, etc. Ver Banerjee, Dolado, Galbraith,
Hendry (1993) para un analisis de las relaciones entre los con-
ceptos de equilibrio y cointegracion.

RAICES UNITARIAS

El concepto de cointegracion puso de moda la teoria estadis-
tica sobre los efectos de raices unitarias en los procesos
estocasticos, desarrollada por Dickey-Fuller (1979), al ligar la exis-
tencia de una relacién de cointegracién entre series no estacio-
narias a la ausencia de raices unitarias en los términos de error
de las respectivas regresiones. Asi el concepto de cointegracion
clarifica la nocion de “regresiones espurias” de Newbold -Granger
(1974) o de “correlaciones sin sentido” de Yule (1926), que se dan
entre series que exhiben tendencias, permitiendo el analisis de
series no estacionarias. En un contexto uniecuacional, la
cointegracion entre varias series se revela por la estacionaridad
de los residuales de la regresion estatica de una variable sobre
las otras. Procedimientos mas robustos y en un contexto multie-
cuacional han aparecido posteriormente, destacandose la esti-
macién por Maxima Verosimilitud de Johansen (1995).




MODELOS DE MECANISMOS DE CORRECCION DE
ERRORES (MCE)

Engle y Granger (1987) establecen una equivalencia entre los
conceptos de cointegracion y modelos MCE, en cuanto coin-
tegracion implica un modelo de MCE y a la vez un modelo MCE
implica cointegracion. Este es el llamado teorema de Represen-
tacion de Granger. Para entender lo que expresan este tipo de
modelos, considérese dos series escalares Y,y Z,ambas /(1). Un
modelo Autorregresivo y de Rezagos Distribuidos (ADL) de es-
tas series es:

Y= oY ¥ BoZii B Loy + & (5

donde £,~N(0,06%). Restando a ambos lados Y, ,y sumandoy
restando B, Z,, en el lado derecho de la ecuacion, se tiene:

AY,= By +AZ+ (= 1) [Y = KZ},, (6)
donde K= ﬁ(i%f-%))— Ver Hendry, Pagan y Sargan (1984)

sobre los modelos ADL y su relacion con otras especificaciones
dinamicas. La ecuacion (6) es un modelo MCE y simplemente es
una reparametrizacién del (5) y se conoce como la representa-
cién MCE del ADL En (5) 8, es el coeficiente de impacto, el cual
mide los efectos de corto plazo de un cambio en Z, sobre mien-
tras que K mide el efecto de largo plazo de un cambio en Z, sobre
Y, En términos estadisticos, para que esta regresion tenga vali-
dez es necesario que todos los términos sean estacionarios. Dado
el supuesto de que Y,y Z,son /(1), las variables en diferencias son
estacionarias. Por otra parte el término entre corchetes, [Y - KZ],
debe ser estacionario para que la ecuacion esté balanceada y
esto se da cuando hay cointegracion entre Y, y Z, La ecuacion (6)
dice que los cambios en Y, dependen no solo de los cambios en
Z, sino también del desequilibrio pasado: Y, — KZ,,. Especifica-
mente, (a— 1) refleja el impacto sobre Y;de tener Y, diferente de
KZ,,. Tales discrepancias podrian surgir de errores en las deci-
siones pasadas de los agentes economicos, con (- 1) reflejan-
do los intentos de los agentes de corregir tales errores en el proxi-
mo periodo. De aqui el nombre de modelo de correccion de
errores.




Histéricamente los modelos MCE fueron formulados antes del
concepto de cointegracién, ya que especificaciones de este tipo
aparecieron en modelos sobre la relacién entre salarios y pre-
cios, Sargan (1964) y entre gastos de consumo e ingreso,
Davidson, Hendry, Sbra y Yeo (1978). Precisamente, los ultimos
autores explicitamente denominan el modelo que estiman sobre
los gastos de consumo para el Reino Unido como un modelo de
correccion de errores. Con relacion a la formulacion de los MCE,
el aporte del concepto de cointegracion consistié en establecer
de manera soélida sus bases estadisticas. Estos modelos han sido
exitosos empiricamente en estudios de gastos de consumo, de-
manda de saldos monetarios reales, tasa de cambio, tasas de
inflacién, entre otras areas de la economia aplicada. Véase los
articulos publicados en Ericsson y lrons (1994) y el niimero 4 del
Journal of Business and Economic Statistics de 1988.

La importancia de los MCE y del concepto de cointegracion
es que permite conciliar dos puntos de vista divergentes sobre el
analisis de los datos de series de tiempo en economia: por una
parte el enfoque puramente estadistico de las series de tiempo
derivados de Box-Jenkings, los llamados modelos de transferen-
cias, en los que solo aparecen variables en diferencias, especifi-
cacion que, si bien supera el problema de las regresiones espu-
rias, no tiene en cuenta la informacién de largo plazo contenida en
los niveles de las variables; de otra, el enfoque economeétrico con
modelos basados en la teoria econémica con estimaciones de
ecuaciones estaticas, pero que presentan los problemas asocia-
dos a las regresiones espurias. Las especificaciones tipo MCE
al combinar variables en diferencias y combinaciones lineales de
niveles de las series que son estacionarias, permiten superar es-
tos dos problemas: la informacién de las teorias econémicas se
incorpora en la desviacién del equilibrio (variables en niveles) a la
vez que se evitan las regresiones espurias y los problemas
inferenciales del uso de series no estacionarias.

Frente a la especificaciones dinamicas tradicionales, como
los modelos de rezagos distribuidos y modelos de ajuste parcial,
los modelos MCE tiene varias ventajas: en primer lugar, la
multicolinealidad, que aqueja las formulaciones de rezagos distri-
buidos, tiende a ser menor por cuanto la correlacion lineal entre
las variables en diferencias y las en niveles es menor, permitiendo




una estimacién mas precisa de los parametros; en segundo lugar,
el modelo MCE puede captar mas facilmente la informacién dina-
mica contenida en los datos de series de tiempo econdémicas, al
incluir diferencias de todas las variables.

CONCLUSIONES

La nocién de cointegracion y los conceptos asociados han
significado una verdadera revolucion en la manera de analizar los
datos de series de tiempo econdmiicos, siendo el desarrollo mas
importante en la econometria de las series de tiempo en las ulti-
mas dos décadas. Su importancia en el trabajo aplicado de los
economistas se puede apreciar en el gran numero de estudios en
los que estas técnicas se utilizan, algunos de los cuales aparecen
en las referencias dadas antes. La participacion de Granger y
Engle en el surgimiento y desarrolio de estos conceptos ha sido
fundamental, lo que justifica ampliamente la concesion del premio
Nébel a estos autores.
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