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Resumen: En este documento se analizan las limitaciones del andlisis de cointegracion
para la determinacion del cardcter causal o espurio de las relaciones economicas. La
aplicacion habitual de este enfoque lleva, con frecuencia, a considerar como espurias
relaciones que son causales y, ademas, no siempre evita el peligro de considerar como no
espurias relaciones que si lo son. Se efectua una aplicacion a la relacion entre Consumo y
el PIB en 25 paises de la OCDE, la cual confirma las limitaciones de dicho enfoque.
Documentos de la autora en inglés, relacionados con este tema son Guisan(2001a) y
(2003), citados en la bibliografia.

Abstract: A general review of cointegration is presented in this paper, emphasizing the
limitations of this approach, as the usual application very often leads to declare as
spurious many important causal relations, and besides that it does not always avoid the
peril of accepting as causal relations that really are spurious. The application to the
relation between Private Consumption and Gross Domestic Product in 25 OECD
countries confirms the limitations of the usual approach to cointegration. Related papers
in English, also downloadable, are Guisan(2001a) and (2003), cited in the bibliography.
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1. CARACTERISTICAS Y LIMITACIONES DEL ANALISIS DE COINTEGRACION
1.1. Cointegracion, estacionariedad y regresiones no espurias
Introduccion

El andlisis de causalidad entre variables econémicas ha sido objeto de numerosas
controversias metodologicas. Entre las distintas tendencias metodologicas han alcanzado
un gran protagonismo durante el periodo 1980-99 el andlisis de la cointegracion y los
modelos con correccion de error (CE). Generalmente se relacionan ambos enfoques, de
acuerdo con la perspectiva de Engle y Granger (1987).

Los modelos CE tienen interés practico, incluso en el caso de regresiones no
espurias que no superan los contrastes de cointegracion, si se consideran en su version
contemporanea, la cual tiene en cuenta la relacion causal contemporanea entre el
incremento de la variable explicativa y el de la wvariable explicada. Sus resultados son
generalmente buenos si la relacion causal estd bien especificada, y existen otras
especificaciones alternativas que también proporcionan resultados similares.

El anélisis de cointegracion ha alcanzado en los ultimos afios un elevado
protagonismo en las revistas cientificas de Economia, desplazando a otros analisis que
tienen un grado de realismo mucho mayor. Algunos autores han destacado recientemente
algunas limitaciones de esta metodologia y en este estudio realizamos un estudio muy
completo para comprobar sus limitaciones y la conveniencia de revisar la aplicacion de
este enfoque.

La seccion 1 presenta una vision sintética del andlisis de cointegracion en los
modelos econométricos, sefialando sus principales caracteristicas y limitaciones.

La seccidon 2 presenta resultados y conclusiones de un estudio que hemos
realizado con datos de 25 paises de la OCDE, en el que se comprueba de forma muy
evidente que no siempre debe identificarse la no superacion de los contrastes de
cointegracion a con la existencia de relaciones espurias, pues podemos encontrar
relaciones no espurias no cointegradas y también relaciones espurias cointegradas

En muchos casos la no superacion del contraste se debe a una situacion de
incertidumbre, y no se debe a la ausencia de estacionariedad. Puede ocurrir incluso, en
algunos casos, que exista un ligero problema de estacionariedad en la perturbacion a causa
de una especificacion mejorable, pero ello es compatible con la existencia de una relacion
causal importante entre dos variables.

En la seccidon 3 se comentan brevemente otros enfoques para el andlisis de la
causalidad, teniendo en cuenta la conveniencia de analizar no s6lo la existencia de
relacion causal sino también el sentido de la causalidad, tanto en las posibles relaciones
bilaterales contemporaneas como en las no contemporaneas. También se mencionan los
contrastes de causalidad de Granger y Hausman y otros enfoques ttiles para el andlisis de
causalidad, incluyendo el analisis de regresion, varios contrastes de especificacion y la
evaluacion de la capacidad predictiva.
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Teoria de la cointegracion

Desde que Granger y Newbold(1974) y (1977) senalaron el problema de la posible
existencia de frecuentes regresiones espurias en la aplicacion de métodos econométricos
de regresion en modelos de series temporales, se han suscitado diversas controversias
metodoldgicas en Econometria que en general han provocado un énfasis excesivo en las
revistas cientificas  por cuestiones bastante sofisticadas pero en muchos casos
cuestionables desde el punto de vista de su utilidad practicas en Economia.

Las controversias metodologicas suscitadas por la teoria de la cointegracion, y por
otras propuestas para el tratamiento del problema de las posibles regresiones espurias, han
ocupado un protagonismo sin duda excesivo en un gran numero de publicaciones
cientificas, contribuyendo en muchos casos a aumentar la separacion existente entre los
contenidos de estas publicaciones y la economia real.

En Guisan(2003) se presenta una sintesis de las principales controversias
metodoldgicas suscitadas en las tltimas décadas, muy relacionadas con el anélisis de
cointegracion y el problema de la causalidad. Por otra parte, en la bibliografia
seleccionada se incluyen también referencias a otras lecturas de interés en las que se
presentan diversas perspectivas sobre estas metodologias, en muchas de las cuales pueden
observarse criticas a algunas de las limitaciones del analisis de cointegracion.

Ademas, el andlisis de las relaciones entre Consumo y PIB en 25 paises de la
OCDE que presentamos en la seccion 2 muestra resultados que son realmente
impresionantes pues cuestionan de forma muy clara la validez del analisis de
cointegracion como método general de discriminacién entre regresiones espurias y no
espurias.

En efecto, utilizando la metodologia habitual de los contrastes de cointegracion,
encontramos que existen con gran frecuencia importantes regresiones no espurias que no
estan cointegradas y, también, el caso de regresiones claramente espurias que si estan
cointegradas.

La principal conclusiéon de estos resultados, y de los obtenidos en otras
aplicaciones, es que el andlisis de cointegraciéon no es una técnica superior, de forma
general, al andlisis de la regresion. Sélo se trata de una técnica mas que puede contribuir,
en algunas ocasiones, a mejorar la especificacion del modelo, pero que no es en general ni
imprescindible ni una solucion definitiva para superar el peligro de las regresiones
espurias.

El andlisis de regresion aplicado con realismo, en la linea que se indica en las
seccidn 3 proporciona en general resultados mucho mas claros e interesantes respecto a la
existencia o no de relaciones espurias que el andlisis de la cointegracion. Es conveniente
utilizar ambos analisis pero mientras el primero, en los términos mencionados, es casi
siempre imprescindible, el segundo tiene un interés practico menor y ademas en general
debe usarse en fases de perfeccionamiento del modelo mas que en las fases de analisis de
la causalidad.

Antes de analizar las limitaciones del analisis de la cointegracion, exponemos a
continuacion algunos conceptos y caracteristicas de interés en este enfoque.
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Para ello comenzamos exponiendo dos términos que se repiten con gran frecuencia
en el analisis de la cointegracion y que son el de regresiones espurias y el de test de
raices unitarias.

;Qué son las regresiones espurias?

Segun Granger y Newbold(1974) son regresiones espurias las existentes entre dos
variables que muestran las siguientes caracteristicas: 1) No mantienen entre si una
relacion causal. 2) La estimacion de un modelo econométrico temporal, que relaciona a
una de ellas con la otra, proporciona elevada bondad del ajuste y un valor del estadistico
Durbin-Watson (dw) llamativamente bajo, muy inferior al valor 2 que corresponderia a la
ausencia de autocorrelacion e inferior al limite inferior del test de Durbin-Watson (dw).

Estos autores encontraron en su analisis una gran frecuencia de modelos
econométricos de series temporales que presentaban las dos caracteristicas mencionadas
en el apartado 2), lo cual es cierto, y llegaron a la conclusion de que dicha situacion
podria deberse al caracter no estacionario de la perturbacion aleatoria motivado por la
inexistencia de relacion causal entre las dos variables, lo cual no es tan cierto, al menos de
forma general.

Su andlisis resalta la necesidad de analizar la estacionariedad de la perturbacion
aleatoria, ya que es una hipdtesis que en general debe cumplirse en los modelos que estan
bien especificados. Sin embargo este criterio no debe aplicarse de forma mecanicista y
rigida pues la ausencia de estacionariedad puede deberse en muchos casos a pequefios
problemas de especificacion que tienen generalmente facil solucion y no siempre debe
interpretarse como sindénimo de regresion espuria.

Discrepamos ademas de la practica habitual de muchos de los seguidores de este
enfoque, quienes consideran que la no superacion del contraste de estacionariedad, cuando
los resultados de los tests no permiten rechazar la no cointegracion entre las variables,
implica siempre el cardcter no estacionario de la perturbacion.

La no superacion de los contrastes de cointegracion puede darse en numerosos
casos de regresiones causales, y por lo tanto no espurias, debido a la existencia de un
intervalo de confianza muy amplio para el parametro que se contrasta, en situaciones
donde existe una evidencia muy clara de su caracter no nulo, como las que veremos en la
seccion 2.2.

El hallazgo de Granger y Newbold de que los bajos valores del estadisticos dw
podrian deberse no so6lo a la posible presencia de autocorrelacion, con perturbacion
aleatoria estacionaria, sino a la propia falta de estacionariedad de la perturbacion, tiene sin
duda interés y ademas existen situaciones en las que efectivamente asi ocurre, pero lo
importante es sefialar que la falta de estacionariedad no es siempre un problema grave que
indica el caracter espurio de una regresion.

En efecto, como se analiza en Guisan(2003), puede presentarse no estacionariedad
de la perturbacion con cierta frecuencia en relaciones dinamicas no espurias, debido a un
pequeiio problema en la forma de la especificacion del modelo, y se corrige con una ligera
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modificacion en dicha relacion. En caso de ignorarse empeora ligeramente la calidad de
los resultados pero no invalida la causalidad existente entre las variables, y generalmente
no impide efectuar andlisis y predicciones, y obtener conclusiones relevantes para un
mejor conocimiento econdmico.

Asi por ejemplo las relaciones en niveles en modelos autorregresivos con variables
exogenas causales, puede no cointegrar, mientras que la misma relacién en forma de un
modelo dinamico mixto en el que la variable enddgena y su retardo se expresan en niveles
y las variables exdgenas en incrementos, puede cointegrar sin ningiin problema.

(Qué son los tests de raices unitarias?

La metodologia desarrollada para contrastar la estacionariedad de la perturbacion
se realiza a través de un test en el que la hipotesis que se contrasta es el valor unitario de
un determinado coeficiente autorregresivo (a ;) a través del andlisis de la nulidad de (a;-1).

Bajo determinadas hipotesis si el modelo estd bien especificado la perturbacion
serd estacionaria y el coeficiente a; serd menor que 1. Si se rechaza la hipotesis de que
(a;-1) es igual a cero y hay evidencia de que (a;-1) < 0, entonces se acepta que la
perturbacion es estacionaria y que la regresion es no espuria. Si se acepta la hipotesis (a;-
1) = 0 y hay evidencia de que ( a;-1) es igual o mayor que cero, entonces la perturbacion
no es estacionaria y, segun los defensores de este enfoque, la regresion se considera
espuria o no causal.

Existen varios problemas con este enfoque, siendo el principal de ellos en nuestra
opinion la identidad que se hace en €l entre no estacionariedad de la perturbacion y la
regresion espuria. La realidad es que ambos conceptos, aunque a veces estan relacionados
no son idénticos, pues existen regresiones no espurias con perturbaciones no estacionarias
y podemos especificar también numerosas regresiones espurias con perturbaciones no
estacionarias.

Todo ello hace que consideremos muy exagerada la importancia que se ha dado en
las dos tultimas décadas al problema de la cointegracion en muchas publicaciones
cientificas cuando en realidad se trata de una técnica mas que tiene alguna utilidad y
muchas limitaciones.

Antes de senalar mas detalladamente sus limitaciones describiremos otros
conceptos de este enfoque y sus contrastes.

Perturbacion estacionaria

Decimos que una perturbacion es estacionaria de 2° orden, si sus momentos de
primero y segundo orden son constantes a lo largo del tiempo. Ello requiere que la
perturbacion tenga una varianza constante, lo que se convierte en la cuestion clave en el
analisis de cointegracion.

Granger y Newbold demostraron que si no existe relacion causal entre las
variables la varianza de la perturbacion aumenta a lo largo del tiempo y afecta al
estadistico dw, cuyos bajos valores pueden deberse a este problema.
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Los conocidos contrastes de perturbacion ruido blanco, como los de Box-Cox y de
Box-Ljung, del andlisis de series temporales, se han utilizado con frecuencia para la
contrastacion de la estacionariedad de la perturbacion de los modelos econométricos
pero fueron considerados por muchos investigadores estadisticos como insuficientes por
su tendencia frecuente a la aceptacion de dicha hipotesis, lo que consideraron un peligro
de no rechazo de regresiones espurias.

Como consecuencia de ello se disefiaron contrastes considerados por sus autores
como mas rigurosos. El énfasis en el disefio de estos contrastes fué¢ en general el de evitar
el peligro de aceptar la causalidad en el caso de regresiones espurias. Uno de los
contrastes mas utilizados en este sentido es el test EG de Engle-Granger, el cual como
veremos en la proxima seccion presenta, en su utilizacion habitual, el peligro contrario
que es el de considerar como no estacionarias perturbaciones que lo son.

Por otra parte, como ya hemos indicado en ocasiones la perturbacion puede ser no
estacionaria también en relaciones causales y no espurias, debido a un pequefio problema
de especificaciéon de niveles e incrementos en los modelos dinamicos. Por lo tanto
debemos criticar lo incorrecto que resulta identificar, como hacen muchos seguidores del
andlisis de cointegracion, toda perturbacion no estacionaria con la ausencia de relacion
causal y la existencia de una relacion espuria.

Variables cointegradas

Los contrastes mds frecuentemente utilizados de estacionariedad de Ia
perturbacion se realizan a través del andlisis de la cointegracion entre variables,
denomindndose variables cointegradas precisamente a aquellas que cumplen determinados
requisitos para que la perturbacion resultante, al restar a la variable dependiente su valor
esperado, sea estacionaria.

La perturbacién es estacionaria, o sigue un proceso estacionario, si existe una
combinacion lineal entre las variables y; y X;, dada en este caso por la parte determinista
del modelo que las relaciona, que es estacionaria.

Para ello se requiere que las variables sean integradas del mismo orden y que
ademas estén cointegradas, es decir que se relacionen mediante una relacion lineal estable,
de forma que la diferencia entre el valor de y; y la E(yy/x) sea estacionaria.

En un modelo multivariante no se precisa que cada una de las variables
explicativas sea del mismo orden de integracion que el regresando, basta con que exista
una combinacion entre las variables explicativas, E(y/X';) (donde X'; es la fila t-ésima de
la matriz X de regresores), que sea integrada del mismo orden que y; y cointegre con esta
variable.

Analizar la cointegracion entre dos o mas variables equivale a analizar la
estacionariedad de la perturbacion aleatoria del modelo que las relaciona.

El analisis de la estacionariedad de una variable se analiza generalmente mediante
el test ADF o “augmented Dickey-Fuller”, que se basa en el test propuesto por Dickey y
Fuller, pero anadiendo a la relacion del test algunos retardos.
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Cuando la variable cuya estacionariedad interesa analizar es la perturbacion
aleatoria, se utiliza el método de Engle-Granger (EG), basado en el ADF, siguiendo un
procedimiento algo diferente y teniendo en cuenta que la perturbacion es una variable no
observable, lo que presenta algunas peculiaridades que hacen que el nivel critico necesario
para aceptar la cointegracion sea mas elevado, en valor absoluto, que el del test ADF.

En la seccion 1.2 exponemos de forma sintética estos contrastes. En la seccion 1.3.
analizamos las posibilidades y limitaciones del analisis de la cointegracion y en la seccion
1.4. exponemos el concepto de modelo con componente de error o modelo CE que se
utiliza con gran frecuencia en el contexto del andlisis de cointegracion.

1.2. Contrastes DF, ADF, EG y otros
Test DF

Dickey y Fuller(1979) desarrollaron contrastes de raices unitarias en el contexto de
modelos univariantes de series temporales para analizar la estacionariedad de los procesos
estocésticos.

El planteamiento es el siguiente:

(1.L1) z¢ =a; z¢ + vy

Si  a; es menor que 1 la variable z; estara autocorrelacionada pero sera
estacionaria, mientras que si es igual a uno, o mayor que la unidad, ser4 no estacionaria y
su varianza crecera de forma explosiva.

El test DF, o test de Dickey y Fuller, es un contraste de la hipotesis Hy: a; =1
frente a la alternativa H;: a; < 1, en un proceso AR(1), y para realizarlo se utiliza la
relacion (1.2) obtenida al aplicar primeras diferencias en (1.1):

(12) Dzi=dize+ vy;
donde D z =z (- z 1, di=(a;-1) y el pardmetro d; tomara valores en el intervalo
comprendido entre 2 y cero: -2 <d; < 0, si el valor absoluto del parametro a; es menor que
la unidad: -1<a;<l.

El test DF consiste en contrastar la hipdtesis nula Hp : d; = 0 (raiz unitaria y no
estacionariedad) frente a la hipdtesis alternativa H; : d; < 0 (raiz no unitaria, a; menor que
1 y aceptacion de la estacionariedad).

El test consiste en calcular el estadistico t:

(13) t= (di-0)/sar

obtenido al tipificar el estimador d,, restandole el valor esperado bajo Hy y dividiendo por
su desviacion tipica.
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La hipotesis nula, Ho: no estacionariedad de la perturbacion, se acepta si t toma
un valor situado a la derecha del valor critico correspondiente al nivel de significacion
establecido (las tablas proporcionan generalmente los valores criticos, que son negativos,
para niveles de significacion del 1%, 5% y 10%, siendo el 5% el mas utilizado en la
préctica) y se rechaza si toma un valor menor que el valor critico.

La hipotesis alternativa, H,: estacionariedad se acepta por lo tanto si t es <0y
suficientemente grande en valor absoluto para situarse a la izquierda del valor critico.

Este test se denomina también contraste de raiz unitaria refiriéndose a que se esta
contrastando el valor unitario de la raiz de la ecuacion de primer grado formada por el
polinomio autorregresivo de (1.1) igualado a cero.

La raiz de dicho polinomio es 1/a; y por lo tanto contrastar la existencia de raiz
unitaria es equivalente a contrasta el valor unitario tando de a; como de su inverso. Si a; <
1 implica que la raiz de la ecuacion es mayor que la unidad y si a; > 1 implica que la raiz
de la ecuacion es menor que la unidad. Por ello se dice que en un proceso AR(1) la
condicion de estacionariedad es que la raiz del polinomio esté fuera del circulo unitario.

Si el valor de la t es proximo a cero existe, en principio, evidencia a favor de la
existencia de raiz unitaria y de la no estacionariedad de z . Si el valor de t es positivo y
alejado de cero existe evidencia a favor de valor de a; mayor que la unidad y por lo tanto
también en contra de la estacionariedad.

En caso de estacionariedad a; puede oscilar entre -1 y 0, o entre 0 y 1, sin llegar a
ser igual a 1 en valor absoluto, y d; estard comprendido entre -2y -1 en el primer caso, y
entre -1 y 0 en el segundo, sin llegar a ser igual a cero. Asi el intervalo de valores posibles
de d1 compatibles con la estacionariedad es -2 <d <0.

Pueden producirse situaciones de incertidumbre en las que el valor de t sea
negativo, pero esté a la derecha del valor critico del test, y exista un intervalo de
confianza para el pardmetro d; demasiado amplio, de forma que su extremo inferior sea
negativo y muy alejado de cero y su extremo superior positivo y muy préximo a cero.

En muchos casos, como los que examinaremos en la seccion 2.2, estas situaciones
no corresponden a ausencia de estacionariedad sino que proporcionan una evidencia
bastante clara de cointegracion entre las variables y estacionariedad de la perturbacion,
aunque exista un ligero grado de incertidumbre en el resultado del test.

La situacion de incertidumbre es bastante frecuente en la practica, sobre todo
cuando el valor de a; es proximo a la unidad, y se produce siempre que el intervalo de
confianza para el parametro de (1.2) sea demasiado amplio, incluyendo tanto el valor cero
como otros valores bastante alejados de éste, pero en la mayoria de las aplicaciones no se
analiza la posibilidad de que el no rechazo de la hipdtesis nula se deba a la incertidumbre.

Esta forma de realizar el test es distinta de la habitual en la contrastacion de
hipotesis de significatividad de un parametro de un modelo econométrico, ya que lo
habitual es que la hipdtesis nula no se rechace en situaciones de incertidumbre y en el caso
de los tests DF y ADF la incertidumbre se incluye en la misma alternativa que el rechazo.
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Esta es una de las criticas mas generalizadas a la utilizacion de este enfoque ya que su
utilizacion en la practica conduce en ocasiones a rechazar la estacionariedad cuando
realmente el proceso es estacionario.

Fuller(1976) demuestra que bajo la hipdtesis nula (no estacionariedad y existencia
de raiz unitaria) no deben utilizarse los valores criticos de la t de Student, ya que bajo
dicha hipétesis el estadistico t de (1.3) no sigue una distribucion t de Student standard,
sino valores criticos deducidos de estudios de simulacion por el método de Montecarlo.
Posteriormente otros autores analizaron el problema de los valores criticos y en la
actualidad suelen utilizarse los propuestos por MacKinnon para el test DF.

La relacion (1.2) puede incorporar un término constante y una tendencia, a través
de la variable t que representa el tiempo, segin se expresa en (1.4):

(14) DZt=d1Zt_] +d0+d2t+Vt 5
siendo t la variable tiempo

Al realizar el test podemos elegir las opciones (N,C,T) siendo C la opcion de
incorporar término constante sin tendencia, T la opcidén de incorporar término constante y
tendencia, y N la opcion de no incorporar ninguno de ambos términos.

Este test no suele utilizarse para contrastar la estacionariedad de la perturbacion de
un modelo econométrico, pero sirve de base para los tests ADF y EG, que en cierta
medida son extensiones del test de Dickey y Fuller, los cuales se utilizan con bastante
frecuencia.

Test ADF

El test ADF, denominado test “aumentado” de Dickey y Fuller, consiste también
en contrastar la hipdtesis de nulidad de d; pero en una relacién “aumentada” con la
inclusion de valores retardados de Dz. Si se considera necesario pueden incluirse también
término constante y la tendencia, al igual que el test DF, de forma que el contraste, en caso
de un “aumento” de 2 retardos, se realiza en la relacion:

(15) Dz =d; z+d, +dy t + d3Dz(-1) +ds Dz(-2)+ ...

Los valores criticos mas utilizados son los propuestos por MacKinnon para el test
ADF, que figuran en los programas como el Micro-Tsp y el E-views con las salidas de las
regresiones efectuadas y que también pueden consultarse en la bibliografia
correspondiente.

Los niveles criticos de las tablas de MacKinnon dependen de las opciones (N,C,T)
utilizadas, del tamafio muestral y del nimero de retardos que figuran en la relacion. La
opcion de cero retardos coincide con el test DF.

La hipétesis nula, o hipdtesis a contrastar, es la de "integracion" o "no
estacionariedad" de la perturbacion aleatoria, frente a la alternativa de "no integracién" o
"estacionariedad”. Ello ocasiona algunas debilidades del test como veremos mas adelante,
que ya han sido criticadas por Maddala(1992) y otros autores, ya que puede provocar una
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tendencia excesiva a "aceptar" la hipotesis nula, de "no estacionariedad" cuando la
variable es estacionaria. Dicha "aceptacion" no implica necesariamente una evidencia
favorable hacia la hipotesis nula ya que puede haber una clara situacion de incertidumbre.

Este test se utiliza con cierta frecuencia para contrastar la hipotesis de
cointegracion entre las variables de un modelo econométrico causal, utilizando los
residuos de la estimacion MCO del modelo como variable el z en la relacion (1.5). En
general se utiliza al menos un retardo de Dz, y en ocasiones mds si los parametros
correspondientes resultan significativos. La opcion (C,1), término constante y un retardo
es una de las mas utilizadas.

Este contraste es considerado por los seguidores del andlisis de cointegracion
como menos riguroso que el EG, ya que tiene una mayor tendencia a aceptar la
cointegracion, y por lo tanto podria suponer un mayor peligro de no rechazar regresiones
espurias.

Test EG

En el caso de que z sea la perturbacion del modelo econométrico, nos
encontramos con el problema de que se trata de una variable no observable, la cual es
preciso sustituir por los residuos de la regresion.

Con carécter orientativo se puede aplicar el test ADF directamente a los residuos
del modelo econométrico pero ese procedimiento ha sido criticado por poco riguroso y
porque, segun sus criticos, puede tender a aceptar excesivamente la hipotesis alternativa
de estacionariedad de la perturbacion, incluso en el caso de regresiones espurias.

En ese caso muchos econdémetras consideran preferible utilizar el test EG,
propuesto por Engle y Granger(1987), basado en el ADF pero con algunas variantes en
las etapas a realizar y en los valores criticos de MacKinnon para el test EG.

El test EG consiste en contrastar la estacionariedad de la perturbacion de un
modelo econométrico, en una relacion (1.7), similar a la (1.1) pero en la que la variable z;
es la perturbacion aleatoria u ¢ de (1.6):

(1.6) y=Xb+u

(1.7) u¢=a;uy + vy

Para contrastar la hipdtesis de valor unitario para a; se contrasta la hipotesis de
nulidad de d; en la relacion (1.8), obtenida tomando primeras diferencias en (1.7) y
afladiendo, si se considera oportuno, términos de “aumento”, como en el test ADF, pero
sin afiadir ni término constante ni tendencia en dicha relacion. Asi en el caso de 2
“aumentos” la relacion a utilizar en el contraste seria:

(18) D(u)tz d1 ut_1+d2D(u) t-1 +d3D(u) 2 T ) d 1 =(a1—1)

El test propuesto por Engle y Granger consiste en contrastar la nulidad de d; en
(1.8), y comparar el estadistico t de (1.3) con los valores criticos correspondientes.

10
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Han sido propuestos varios niveles criticos siendo generalmente utilizados los de
MacKinnon para el test EG, que son diferentes a los del test ADF al tener en cuenta que la
perturbacidon no es observable y hay que utilizar en su lugar los residuos de la regresion
(1.6).

El test se efectia, en el programa MicroTSP, mediante la instruccion
UROOT(C,1) Y X, .. Xk, en el caso de varias variables explicativas, incluyendo término
constante en (1.9) y un retardo de D(uf) en 1.10, y consiste en efectuar dos regresiones:

(19) LS Y C X; X;....Xk regresion de cointegracion
(1.10) LS D(uf) Duf(-1) uf(-1)... regresion de los residuos

Asi los residuos de la estimacion MCO de la regresion de cointegracion, (1.9), se
utilizan en la regresion de los residuos, o ecuacion del test, (1.10) como una aproximacion
al valor de la perturbacién, con objeto de contrastar la hipotesis nula, H,, de no
estacionariedad de ésta, mediante el contraste de la nulidad del coeficiente de Resid(-1).

Si dicho coeficiente toma un valor negativo y el estadistico t correspondiente se
sitiia a la izquierda del valor critico considerado adecuado se rechaza la hipotesis H,, de
no estacionariead, aceptandose la estacionariead de la perturbacion y la cointegracion de
las variables incluidas en (1.9).

Si el valor del estadistico t es proximo a cero existe, en principio, evidencia a favor
de la hipdtesis H, existencia de raiz unitaria, valor de a; igual a la unidad, rechazo de la
estacionariedad de la perturbacion aleatoria y ausencia de cointegracion entre y; y las Xi).
Para una interpretacion correcta es necesario observar el intervalo de confianza para el
parametro d;. Si dicho intervalo es muy amplio estaremos en una situacion de
incertidumbre.

Si el valor de t es positivo se rechaza también la estacionariedad, siendo en ese
caso la evidencia favorable a a; >1 cuanto mas alejado este de cero por la derecha.

Al igual que en el caso del test ADF pueden producirse en la practica muchas
situaciones de incertidumbre, con valores del estadistico t proximos a cero acompanados
de intervalos de confianza para el parametro d; demasiado amplios.

Los valores criticos de MacKinnon para este test, en la relacion (1.10), estan
también en la cola izquierda de la distribucién de la t, y por lo tanto son negativos,
dependiendo su valor del tamafio muestral y del nimero de parametros estimados. En
valor absoluto sus valores son bastante elevados, mas que en los tests DF y ADF, lo que
hace que sea dificil en la practica rechazar la hipotesis nula y que en el caso de
perturbaciones estacionarias pero muy autocorrelacionadas, con coeficiente de
autocorrelacion <1 pero proximo a la unidad, sean bastante frecuentes las situaciones de
incertidumbre.

Por lo tanto la aplicacion frecuente, para muchos autores, consistente en no

contemplar la situacién de incertidumbre y en proceder limitando las opciones a
aceptacion o rechazo de la hipotesis nula, puede conducir a excesivas aceptaciones de Ho

11
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(no estacionariedad) y a indebidos rechazos de H; (estacionariedad) en numerosos casos
en los que las variables estdn realmente cointegradas.

Los rechazos indebidos en situaciones de incertidumbre son muy frecuentes para
valores de a; comprendidos entre 0.90 y 0.99, como ya se ha puesto de manifiesto en
diversos estudios.

Este contraste incluye las opciones C y T, referidas ambas a la ecuacion (1.9), y no
ala (1.10) como era el caso de los tests DF y ADF. No incluye la opcién N, de forma que
en la relacion (1.9), o regresion de cointegracion, figuran en el lado derecho la variable
explicativa, o en su caso varias variables explicativas, el término constante y, en la opcién
T ademas una variable de tendencia.

Otros contrastes de cointegracion

En la bibliografia seleccionada que figura al final se presentan otros tests
desarrollados con posterioridad al de Engle y Granger(1987) con el fin de adaptarse a
diferentes situaciones mas o menos complejas que se presentan en la préctica, pero que no
suponen un cambio esencial de planteamiento respecto a la problemadtica que presenta el
analisis de la cointegracion.

Entre dichos tests figuran el de Phillips y Perron(1988) y el de Johansen(1988) y
(1989) que se incorporan también en programas informaticos de uso frecuente como el E-
views, y se trata de contrastes que son bastante mecanicistas en la linea del modelo CE no
contemporaneo y de los modelos VAR, y que por lo tanto suponen un peligro de declarar
espurias regresiones causales entre las variables, por los motivos que analizaremos en este
trabajo.

Aunque algunos autores, como Otero(1993), sefialan que las propiedades
estadisticas del método de Johansen son superiores a las del método de Engle-Granger sus
resultados son, en mi opinidn y en la de otros autores, en general menos interesantes para
un economista ya que se alejan mucho de los supuestos realistas de las relaciones causales
de la Economia.

En efecto el método de Johansen estd muy relacionado con el enfoque VAR en el
que se omite el orden de causalidad entre las variables y no se considera la importancia de
las relaciones causales contemporaneas. Como sefiala Maddala(1992) se trata de un
enfoque atedrico, puramente estadistico, y que en general no resulta adecuado para el
analisis de las relaciones economicas.

El enfoque Engle-Granger tiene un mayor interés para la Economia, a pesar de sus
limitaciones, pues tiene en cuenta la existencia de relacion contemporanea entre las
variables. Su correcta aplicacion practica requiere una menor rigidez en el analisis de sus
resultados, de forma que éstos deben interpretarse teniendo en cuenta el problema de la
incertidumbre, especialmente cuando el intervalo de confianza para el parametro del
contraste es muy amplio y tiene un extremo inferior negativo y muy alejado de cero al
mismo tiempo que un extremo superior positivo y cercano a cero, de forma que en esos
casos la no aceptacion de la cointegracion no implica rechazar, sino que significa que hay
algin grado de incertidumbre.

12
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Se han desarrollado ademas contrastes de cointegracion para situaciones
especificas como de Hylleberg, Engle, Granger y Yoo0(1990) para detectar integracion
estacional de primer orden en modelos con datos trimestrales. Tienen también interés los
enfoques de Pesaran, Shin y Smith(2001) y otras aportaciones recientes.

Ademas de estos contrastes relativamente nuevos, en la metodologia econométrica
figuran contrastes mas antiguos, como los tests de ruido blanco de Anderson, Box-Pierce
que se aplican con frecuencia a los modelos Arima y en el analisis temporal bivariante,
los cuales también tienen interés aunque sean considerados por muchos como menos
rigurosos, por mostrar una mayor tendencia a la aceptacion de la estacionariedad que el
test de Engle-Granger.

La experiencia practica muestra que los tests mas sencillos de ruido blanco para
los residuos pueden utilizarse como una aproximacion razonable en muchas situaciones
practicas. Con frecuencia los métodos mas sencillos proporcionan mejores resultados que
los mas sofisticados porque tienden a aceptar mas veces la relacion causal entre las
variable cuando existe.

Dichos tests pueden tener el peligro contrario, de tender a aceptar la
estacionariedad cuando no existe, pero esta alternativa es en general menos probable ya
que el econdometra utiliza generalmente criterios razonables desde el punto de vista
econdmico y otros andlisis complementarios que evitan ese peligro.

1.3. Posibilidades y limitaciones del analisis de la cointegracion

Sefialamos a continuacion algunas limitaciones importantes que tiene el analisis de
cointegracion, a pesar de los grandes esfuerzos realizados para desarrollar esta técnica
como una alternativa a otros contrastes de especificacion de los modelos. La realidad
indica que sus supuestos tedricos son muy limitados y su aplicacion mecanicista, de forma
rigida y excluyente sin atender a otras evidencias, puede conducir a errores importantes.

No obstante su aplicacion de forma flexible y atendiendo a los resultados de otros
analisis, puede ser de utilidad en algunas ocasiones. Asi puede contribuir a mejorar la
especificacion de un modelo causal, contribuyendo a decidir correctamente si algunas
variables explicativas deben figuran en niveles o en primeras diferencias, especialmente
en modelos dindmicos.

Ademas hay que tener en cuenta que las limitaciones de esta técnica son también
importantes y que no debe aplicarse de forma rigida, especialmente en las fases
exploratorias en las que se trata de dilucidar el sentido de la causalidad y de distinguir
entre especificaciones alternativas que tienen un planteamiento econémico muy diferente.

Una vez que las relaciones causales estdn bastante claras, en base a otros analisis
econdmicos y econométricos, la especificacion puede perfeccionarse hasta alcanzar la
estacionariedad de la perturbacion.

En esa fase el analisis de cointegracion es de utilidad siempre que se interprete

teniendo en cuenta la amplitud del intervalo de confianza y el posible problema de
incertidumbre, asi como las demas consideraciones que hemos realizado.

13
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Destacamos a continuacion algunas de las principales limitaciones de la practica
habitual del andlisis de cointegracion, cuya consideracion es de utilidad para la correcta
interpretacion de sus resultados.

1.- Falta de distincion entre no estacionariedad e incertidumbre

Ya hemos indicado algunas de las limitaciones que presenta el andlisis de la
cointegracion, ain en el caso de los tests mas rigurosos entre los propuestos para analizar
este problema. Algunas de las criticas que se mencionan en la bibliografia tienen que ver
con los problemas que plantean las situaciones de incertidumbre, por la forma en que éstas
se asimilan en la practica a la aceptacion de la hipotesis nula de no estacionariedad de la
perturbacion y no cointegracion de las variables.

En algunas aplicaciones podemos encontrar que el resultado es de incertidumbre
incluso en casos de relacion causal y elevada correlacion lineal entre las variables, con lo
cual el riesgo de cometer errores, rechazando relaciones causales importantes es enorme si
asimilamos las situaciones de incertidumbres a situaciones de aceptacion de la no
cointegracion.

En los ejemplos del proximo capitulo veremos como en relaciones causales que
posiblemente estan cointegradas pero que no superan el contraste de estacionariedad, la
situacion mas frecuente es la de que el intervalo de confianza para el pardmetro cuya
nulidad se contrasta tenga un extremo inferior negativo y muy alejado de cero (incluso
con valor menor que -0.7 en algunos casos) y el extremo superior positivo y muy proximo
a cero (menor que 0.10 en algunos casos).

2.- Regresiones no espurias no cointegradas

Existe un problema que en general no se destaca en la literatura econométrica pero
que posiblemente es casi tan importante como el del parrafo anterior, y es el
planteamiento basico de este enfoque respecto a la identificacion entre la no
estacionariedad de la perturbacion y la existencia de regresiones espurias, o lo que es lo
mismo la identificacion de regresiones espurias con no cointegracion.

Es posible encontrar numerosas regresiones que no son espurias que no estan
cointegradas, y por lo tanto no existe identidad entre ambos conceptos. El hecho de que
bajo determinadas circunstancias las regresiones espurias no estén cointegradas no implica
que las relaciones no cointegradas sean siempre espurias.

En este sentido es importante destacar que para que una regresion sea espuria la
caracteristicas mas importante es la ausencia de relacion causal entre las variables que
estan estadisticamente correlacionadas, lo cual puede ocurrir con numerosas variables que
tengan tendencias lineales, incluso de signo contrario, tomadas al azar.

Este problema no es frecuente en la especificacion de modelos econométricos por
parte de economistas cualificados, ya que los investigadores suelen plantear modelos
basados en teorias econdomicas y en la evidencia empirica y tienen generalmente algun
fundamento de causalidad.
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Pequefios problemas de especificacion como la omision de alguna variable
secundaria, o la inclusion en niveles de una variable explicativa que deberia aparecer en
primeras diferencias pueden provocar un pequeilo problema de no estacionariedad pero no
deben llevarnos a declarar como espuria una relacioén causal importante.

Por ello hay que ser prudentes ante los resultados de no cointegracion, pues no
deben llevarnos a afirmar de forma mecanicista que la relacion entre las principales
variables de la relacion es espuria cuando existan importantes evidencias que apoyen el
caracter causal de la relacion.

3.- Regresiones espurias y cointegracion

Puede darse el caso de que variables que no mantienen una relacion de causalidad
estén cointegradas, como veremos en la seccion 2.3, y ello constituye una limitacion muy
importante del analisis de cointegracion, ya que la aceptacion de la cointegracion no es
condicion ni necesaria ni suficiente para afirmar que entre las variables existe una relacion
no espuria. En realidad es una técnica mas, no imprescindible, y desde luego limitada,
cuyos resultados deben ser interpretados con precaucion, teniendo en cuenta otras muchas
caracteristicas del problema analizado.

De la misma forma que pequefios problemas de especificacion pueden hacer que
una regresion causal importante aparezca segln los tests de cointegracion como espuria,
también puede ocurrir lo contrario es decir que pequefias modificaciones en una relacion
realmente espuria, como la inclusion de algunas variables que casualmente cointegran,
pueden hacer que se rechace la no cointegracion y se seleccione un modelo que no merece
ser seleccionado.

4.- No delimita el sentido de la causalidad

Por otra parte el andlisis de la cointegracion, atin teniendo interés como la mayoria
de las técnicas econométricas, para mejorar el andlisis de la especificacion del modelo, no
ayuda a distinguir el sentido de la causalidad entre variables, tema que es de gran interés
especialmente a nivel macroeconométrico donde las variables por el lado de la oferta y la
demanda interaccionan de forma compleja.

Si dos variables estan cointegradas se acepta la hipdtesis tanto estableciendo la
regresion de la variable dependiente sobre la independiente como en sentido contrario, lo
que no aporta evidencia sobre el sentido de la causalidad y hay que recurrir, en caso de
duda a otros andlisis.

La estimacion de un sistema interdependiente, mediante minimos cuadrados en
dos etapas, MC2E, el test de Hausman, los contrastes de especificacion y la evaluacion de
la capacidad predictiva son métodos alternativos de gran interés para delimitar la
causalidad.

5.- No tiene en cuenta otros andalisis complementarios de interés

Los contrastes de cointegracion se aplican con frecuencia sin tener en cuenta de
forma suficiente ni la observacion de los datos, en el tiempo y en el espacio, ni otros
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analisis complementarios importantes para un correcto planteamiento de los problemas y
de sus soluciones.

No debemos relegar el conocimiento de la realidad econdmica y su interaccion con
factores culturales, legislativos y sociales, que son con frecuencia de mayor trascendencia
para el avance de la Economia como ciencia positiva capaz de dar soluciones a los
problemas del mundo real, y sustituir la riqueza de esta cultura y de este pensamiento por
unos contrastes mecanicistas que presentan numerosas limitaciones e inexactitudes.

Por todo ello resulta llamativa la excesiva importancia que muchas publicaciones
cientificas de Econometria han prestado al analisis de la cointegracion en las ultimas
décadas, incluso en sus versiones mas mecanicistas, de una forma casi hegemonica,
mientras muchas cuestiones de gran importancia para la economia real apenas han tenido
presencia en las paginas de dichas publicaciones.

Consideraciones de interés prdctico

Las limitaciones sefialadas nos indican una vez mas que una correcta metodologia
econométrica no puede ser mecanicista, pues como ya sefiald6 Amemiya(1980) Ia
investigacion econométrica de calidad es una mezcla de ciencia y arte, que se basa en la
profundidad del pensamiento, en el grado de conocimiento de la realidad econdmica y del
pensamiento de otros autores, y en la capacidad de relacionar los efectos con sus causas.

A modo de resumen de las caracteristicas y limitaciones del andlisis de
cointegracion podemos destacar las siguientes consideraciones:

En las fases iniciales de la investigacion de las relaciones causales entre variables
el problema de la cointegracion es generalmente poco o nada importante, ya que los
resultados fundamentales apenas se ven afectados por este problema.

Cuando el modelo esta ya muy elaborado es generalmente preferible expresarlo en
forma que cumpla, ademds de otras buenas propiedades, como capacidad predictiva, y
estabilidad tanto muestral como postmuestral, también el requisito de estacionariedad de
la perturbacion, lo cual en general se consigue de forma fécil, especificando de forma
adecuada la relacion entre las variables en niveles y en primeras diferencias como en el
modelo EC causal y en el modelo dindmico mixto.

El andlisis de la cointegracién puede ser un perfeccionamiento complementario
positivo, como otros analisis de los modelos, siempre que las relaciones fundamentales
entre las variables estén bien especificadas y tengan un interés para el conocimiento
econdmico del mundo real que es lo que verdaderamente interesa a los economistas
cualificados, pero estd lejos de tener la importancia y la eficacia que en las ultimas
décadas se le han atribuido.

Para el econdmetra préactico existen generalmente otras cuestiones de mayor
relevancia a las que se debe conceder prioridad.

En definitiva puede haber excelentes estudios econométricos sin analisis de

cointegracion y malos estudios econométricos con aplicacion mecénicamente rigurosa de
contrastes de cointegracion. La relevancia de los estudios econométricos hay que
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evaluarla en conjunto, en funcién de sus aportaciones al conocimiento real de la
Economia.

Un énfasis excesivo y prematuro en el analisis de la cointegracion, especialmente
en sus versiones mas mecanicistas, sobre todo en las etapas mas exploratorias de la
investigacion econométrica, puede ser incluso muy contraproducente para la obtencion de
resultados cientificamente interesantes desde el punto de vista econdmico, por el riesgo
que tienen los contrastes de cointegracion de considerar espurias importantes relaciones
causales.

Es pues importante abordar el analisis de la causalidad en Economia desde una
perspectiva mas amplia como la que se indica en la seccion 3.

El anélisis de cointegracion puede ser una técnica valida para perfeccionar el
modelo en una etapa avanzada de su especificacion, cuando las relaciones de causalidad
ya estan claras, pero en general es poco util si se trata de utilizar como técnica preferente
en las etapas fundamentales de la elaboracion del modelo.

1.4. Cointegracion y modelos CE

El andlisis de cointegracion estd muy relacionado con los modelos CE ya que el
denominado teorema de representacion de Granger establece una correspondencia entre
relaciones cointegradas y modelos con CE (modelos con componente de error).

Estos modelos constituyen una opcion interesante para la estimaciéon de modelos
dindmicos incluso en el caso de relaciones no cointegradas como veremos en la seccion
3.1, cuando se especifican en su forma causal contemporanea.

Modelos CE

El modelo con componente de error, o modelo CE, fué propuesto por Davidson,
Hendry, Srba y Yeo(1978) en base a investigaciones previas de otros autores que se
remontan ya a 1964, y recibié un gran impulso a partir del trabajo de Engle y
Granger(1987) en el que se relaciona la cointegracion con este enfoque.

Engle y Granger consideran que un vector de N series temporales, X;, tiene una
representacion CE si:

(1.11) AL)(1-L)x=-F z, +u,

donde L es el operador de retardos; A(L) es una matriz de polinomios en el operador de
retardos; F es una matriz de parametros no nula de orden N x r; A es una matriz de
pardmetros de orden N x r; z:.1- A'X.; es un vector r X 1 de combinaciones lineales de los
valores retardados de las variables y u; es un vector, de orden N x 1, de perturbaciones
aleatorias estacionarias.

Asi los incrementos de las variables en un determinado momento del tiempo son
explicados en funcion de sus valores pasados.
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Engle y Granger establecen un teorema por el que se relacionan la cointegracion y
el modelo CE, de forma que establecen una equivalencia entre ambos, por la que las
relaciones entre variables cointegradas pueden representarse mediante un modelo CE y la
existencia de cointegracion implica que puede efectuarse una representacion mediante un
modelo CE.

Modelos CE con causalidad contemporanea

En algunas versiones de este enfoque, como en Maddala(1992) p.591, se admite
la consideracion de relaciones causales contemporaneas y se distingue entre relacion a
largo plazo y a corto plazo.

En el caso de que el vector de variables del modelo x; esté constituido por dos
variables, y. y X,, la relacion a largo plazo entre ambas variables puede expresarse
como:

(1.12) y; =a+bX +u

mientras que su relacion a corto plazo puede expresarse, de acuerdo con el modelo CE, de
forma que las desviaciones respecto a la tendencia a largo plazo tienden a corregirse.

Si en un periodo el valor observado de y; es superior al de su tendencia, E(y, /Xy),
se supone que se producira en el periodo siguiente una disminucion en y, que amortigue
esa diferencia, y si y: es inferior a y; se supone que en el periodo siguiente se producira
un aumento de y, que lo acerque a su tendencia, de forma que las relacion a corto plazo
puede expresarse mediante las dos expresiones siguientes, donde g es un parametro cuyo
valor es menor que cero.

(1.13) yi=y{ + g (ye1-2-bX )

Si aplicamos primeras diferencias a esta relacion, sustituimos y* por su valor
estimado en la relacion (1.12) estimada, y afiadimos una perturbacion aleatoria, v;
obtenemos:

(1.14) Dy, =b DX, +gf ;1 +v,

La relacién (1.12) se denomina regresion de cointegracion, y la (1.14) modelo CE
con relacion contemporanea.

De forma similar se procede en el caso de varias variables explicativas, en cuyo
caso en en el lado derecho de (1.11) y de las demads relaciones aparecerian los términos
correspondientes a cada una de dichas variables explicativas, y la perturbacion retardada
estimada, 1  .;, incluiria la diferencia entre el valor retardado de y; y una combinacion
lineal de los valores retardado des todas las variables explicativas, deducido de la relacion

(1.11).
Asi en el caso de k variables explicativas, tendriamos:

(1.15) yt* =b; Xx +.... + b Xyt + ur regresion de cointegracion
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(1.16) Dy;=b; DX+ ....+ by DXy + gl +vi  modelo CE

Engle y Granger proponen estimar la relacion (1.16), modelo CE, en dos etapas,
estimando en la primera etapa por MCO la relacion (1.15), o regresion de cointegracion.
para calcular 01 +.; y, en una segunda etapa estimar los parametros de (1.16).

Otero(1993) sefala que los estimadores de la primera etapa son consistentes,
incluso superconsistentes en el sentido de que la convergencia de los estimadores al
verdadero valor de los parametros es mas rapida de lo habitual, pero presenta algunos
problemas que pueden solventarse aplicando el método en tres etapas propuesto por Engle
y Yoo(1989), que consiste anadir una 3* etapa al método bietapico de Engle y Granger, de
forma que el vector de estimadores seleccionado es:

(1.17) b® =p DV +d

siendo b" el vector de orden kx1 de estimadores de la 1°* etapa, y d el valor estimado del
parametro en la relacion:

(118) et=(CXt)+ W

donde e; son los residuos de la 2° etapa, ¢ es el estimador del parametro g en la 2 etapa y
Ww; es una perturbacion aleatoria.

Nuestra experiencia es la de que existe poca diferencia entre ambos métodos y de
que en general es suficiente con aplicar el método bietapico de Engle y Granger.

El modelo CE con causalidad contempordnea presenta en general buenos
resultados, tanto si las variables estan cointegradas como si no, ya que permite tener en
cuenta la relacion causal a largo plazo y las desviaciones a corto plazo.

La validez de este enfoque, como de otros con resultados similares, como los que
se presentan en Guisan(2003), para la especificacion de relaciones dinamica se basa
fundamentalmente en el hecho de que permite tener en cuenta la existencia de relaciones
causales contemporaneas.

Modelos CE sin causalidad contemporanea

Algunos autores plantean una version no contemporanea del modelo CE que
proporciona resultados generalmente mucho peores que la version contemporanea. En
dicha versiones s6lo se reconoce la existencia de relaciones de cointegracion entre las
variables sin que se reconozca la existencia de un orden de de causalidad entre ellas, ni la
posible interdependencia contemporanea.

Las versiones del modelo CE no contemporaneo no permite por lo tanto despejar
una variable causa en funcidon de una o mds variables explicativas, y se reduce a expresar
el vector de incrementos de cada una de las variables explicadas por el modelo en funcion
de valores pasados de todas ellas y de sus incrementos retardados, con un componente de
correccion que tiene en cuenta la desviacion retardada respecto a la relacion de
cointegracion.
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Ese enfoque de modelo CE no causal, guarda bastante relacion con el enfoque
VAR, vy adolece de sus mismos defectos, proporcionando en general peores resultados
que el enfoque CE contemporaneo y que otros enfoques alternativos como los modelos
dindmicos mixtos.

En las préxima seccion analizamos los resultados obtenidos al aplicar el andlisis de
cointegracion a la relacion entre Consumo y PIB en 25 paises.

2. APLICACION DEL ANALISIS DE COINTEGRACION EN 25 PAISES DE LA
OCDE

2.1. Contrastes de cointegracion entre Consumoy PIB

Los resultados del andlisis de la cointegracién que presentamos en esta seccion
suponen, en mi opinidn, un cuestionamiento importante de la utilizacion mecanicista de
esta técnica por la gran cantidad de resultados poco realistas que proporciona.

Ello no significa que no tenga ninguna utilidad, pero si que es una técnica mas, no
imprescindible en las primeras fases del analisis de causalidad, y que en ocasiones,
cuando las relaciones causales estdn ya bastante bien delimitadas, puede ayudar a
perfeccionar el modelo mediante la seleccion de una forma adecuada de la expresion de
las variables, ya sea en niveles ya en primeras diferencias o de forma mixta.

Aunque existen otros tests que se denominan de causalidad, como los que se
mencionan en la seccion 3, hay que sefalar que en general el andlisis de la cointegracion
se utiliza como un test de causalidad ya que se aplica para tratar de determinar si la
relacion establecida entre dos variables evita el peligro de las regresiones espurias. En ese
sentido debe ser utilizado con mucha precaucion para no declarar como espurias
regresiones causales importantes.

Antes de presentar los resultados de los contrastes de cointegracion comentamos
brevemente algunas caracteristicas de las variables seleccionadas para este estudio.

Variables seleccionadas

Vamos a analizar la relacion entre el Consumo Privado nacional (C90) y Producto
Interior Bruto (PIB90) de 25 paises de la OCDE durante el periodo 1960-95, estando
ambas variables expresadas en miles de millones de dolares de 1990 seglin tipo de
cambio. Los datos utilizados se incluyen en el Anexo para que los lectores interesados
puedan efectuar analisis complementarios.

En general hemos utilizado los datos de la edicion OCDE(1997), pero en algin
caso, dado que no todos los analisis se realizaron en el mismo momento del tiempo,
pueden aparecer pequenas discrepancias por utilizarse algin dato de alguna variable de
ediciones anteriores o de la edicion posterior. Estas pequenas discrepancias estadisticas,
generalmente casi inevitables, no afectan en general a los resultados de los contrastes ni a
las conclusiones del analisis. Los datos utilizados figuran en el Anexo.
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El estudio aplicado podria haberse planteado entre las variables Consumo Privado
y Renta Familiar Disponible, que mantienen entre si una fuerte relacion causal directa,
pero dado que las estadisticas disponibles ofrecen presentan mayores dificultades para
obtener datos de los 25 paises de la OCDE para la variable Renta Familiar Disponible,
parece preferible, por simplificacion, plantear el analisis entre las variable Consumo
Privado y Producto Interior Bruto. En algunos paises hemos aplicado las dos alternativas y
los resultados fundamentales son similares.

Dado que el Consumo depende de la Renta y ésta depende fundamentalmente
del PIB, existe también una fuerte relacion causal positiva entre Consumo y PIB. En un
esquema keynesiano la relacion sera bidireccional pero en otros planteamientos
macroeconoémicos del lado de la oferta la dependencia puede ser solamente unilateral,
como se analiza en Guisan(2001) y (2003).

De momento analizamos so6lo la relacion entre el Consumo, como variable
dependiente, y el PIB como variable independiente, y posteriormente en la seccion 3.4
haremos referencia a los casos en que ambas variables tienen relacion unilateral o
bilateral.

Obviamente ambas variables tienen una relacion causal, estable e importante, que
puede variar a corto plazo en funcion de determinados cambios en la politica fiscal o en la
politica de rentas. No cabe duda de que salvo en circunstancias muy excepcionales la
capacidad de renta familiar disponible y el nivel de consumo privado de cada pais
dependen de su PIB. Por ello si los contrastes son correctos deberan poner de manifiesto
esta relacion.

Contrastes de cointegracion y niveles de significacion

El analisis de cointegracion que desarrollamos en este capitulo consiste en aplicar
a cada uno de los 25 paises de la OCDE, mediante el programa Micro-TSP, los tres
métodos que indicamos a continuacion: 1) Test aumentado de Dickey-Fuller (ADF) de
integracion para los residuos con niveles criticos proximos a la t de Student. 2) Test de
cointegracion de Engle-Granger (EG), con niveles criticos de MacKinnon, mas elevados
en valor absoluto, para las variables originales. 3) Test de cointegracion de EG, con
niveles criticos de MacKinnon, para las primeras diferencias.

La principal diferencia entre el test ADF y el test EG estd en los niveles de
significacion utilizados ya que los niveles criticos de MacKinnon para el test EG son mas
elevados que para el test ADF, especialmente en la opcion que incluye tendencia en la
regresion de cointegracion (opcion T).

Segiin los estudios de simulacion realizados por este autor los niveles por €l
propuestos son mas rigurosos bajo determinadas hipétesis para aceptar o rechazar la
hipotesis de cointegracion, teniendo en cuenta que los residuos de la relacion de
cointegracion entre las variables no son las auténticas perturbaciones sino unas
estimaciones.

Sin embargo en situaciones de proximidad a la raiz unitaria pueden producirse

situaciones de incertidumbre importantes que en general y ello puede analizarse
calculando los extremos del intervalo de confianza para el parametro analizado. En caso
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de duda es preferible utilizar la opcion C (sin tendencia) que la opcion T (con tendencia)
ya que ésta ultima tiene un mayor peligro de aceptar la no cointegracion en situaciones de
incertidumbre.

Los contrastes cuyos resultados presentamos en esta seccion son los siguientes:

1) Test ADF.- Andlisis de la integracion de las serie de residuos de la regresion
MCO del Consumo Privado y el Producto Interior Bruto de cada pais.

Para ello se utiliza en una primera fase un modelo de regresion lineal simple con
ordenada en el origen entre la variable Consumo y la variable PIB.

LS Co01 C PIB90i

En la segunda fase se calculan los residuos MCO y se contrasta la hipdtesis de "no
estacionariedad" de la serie de residuos mediante el test ADF de contraste de raiz unitaria.

FIT C90iF
GENR UF=RESID
UROOT(C,1) UF

Los resultados se presentan en las tablas 2.1. y 2.2. La primera de estas tablas
corresponde al periodo 1965-90 y la segunda al periodo 1960-95, para ver la diferencia
que se produce al cambiar el tamafio de la muestra.

En la instruccién de contrastacion de raices unitarias (Uroot) se indican entre
paréntesis la opcion elegida (N,C,T) y el numero de retardos del incremento de z, Dz en
la relacion 1.5, siendo en este caso Dz=D(uf).

Los niveles criticos de MacKinnon para el test ADF, que proporciona el programa
Micro-TSP, son muy similares a los de la t de Student, aunque algo mas elevados en valor
absoluto, teniendo en cuenta la propuesta de Fuller(1976) de considerar que dichos niveles
deberian de tener en cuenta que los valores de la t de Student no serian vélidos bajo la
hipétesis de no cointegracion.

2) Test EG en niveles.- Analisis de la cointegracion de las variables Consumo y
PIB medidas en niveles.

Se consideran las dos variantes del test EG y se aplican a cada pais en el periodo
1960-95, de forma que se realizan 2 tests para cada uno de los 25 paises y un total de 50
contrastes de este tipo. Los resultados se presentan en la tabla 2.3.

Al aplicar el test EG de cointegracion se desarrollan también dos fases, pero las
variantes difieren, ya que en el test ADF la inclusion de constante y tendencia se refiere a
la ecuacion del test y en el test EG a la ecuacion de cointegracion, y ademas los niveles
criticos que proporciona el programa MicroTSP para este test, siguiendo las propuestas de
MacKinnon para este test, son mas elevados en valor absolutos a los de la t de Student y a
los propuestos por Fuller para el test ADF.
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En el programa Micro-TSP este test puede realizarse mediante la instruccion
UROQOT para varias variables:

UROOT(C,1) €901 PIB90i

Esta instruccion proporciona los resultados correspondiente al test de
estacionariedad para la perturbacion de la ecuacion de cointegracion:

LS C901 C PIB901

incluyendo un retardo en D(uf) en la ecuacion del test, en la que no hay ordenada en el
origne. En la opcion (T,1) incluiria ademas una tendencia temporal en la ecuacion que
relaciona a C90i con PIB90i.

El estadistico t, correspondiente a la hipdtesis de nulidad del coeficiente de UF(-1)
en el test EG(C,1) es idéntico al del test ADF en la opcion (N,1), pero los resultados del
test no son iguales porque difieren los niveles de significacion.

Los valores criticos de MacKinnon para el test EG tienen en cuenta que el
contraste de no cointegracion se realiza sobre los residuos de la ecuacion de cointegracion
que en realidad es un estimador de la perturbacion aleatoria, la cual es la variable que en
realidad queremos analizar pero cuyos valores no son directamente observables. Dichos
niveles criticos tienen en cuenta el tamafio muestral, y el numero de regresores de la
ecuacion de cointegracion.

3) Test EG en primeras diferencias.- Analisis de la cointegracion de las series
diferenciadas de primer orden obtenidas a partir de las variables originales. Analiza la
cointegracion entre el incremento anual del Consumo y el incremento anual del PIB.

Se calculan las primeras diferencias de las variables y se aplican también las dos
variantes del test a cada pais en el periodo 1960-95, con un total de 50 aplicaciones de este
método. Los resultados se presentan en la tabla 2.4.

Como veremos a continuacion el test EG para las variables en niveles, que es el
que en principio seria el mas correcto de los tres segin algunos seguidores de esta
metodologia, falla completamente al no detectar la existencia de una importante relacion
no espuria entre las variables objeto del andlisis en casi ninguno de los casos
considerados, ya que un una de sus opciones no lo detecta en ningln pais y en la otra
opcion solo lo detecta en 2 de los 25 paises.

En la seccién 2.2. analizamos los resultados de la seccion 2.1 buscando una
explicacion al problema de la existencia de relaciones no espurias y no cointegradas, ya
que en todos los casos la relacion entre Consumo y PIB es causal y no espuria, y sin
embargo estd en muchos casos claramente no cointegradas. En algunos casos puede
ocurrir que haya incertidumbre pero en otros esta claro que la relacion causal no cointegra,
y es conveniente analizar la causa.

Por otra parte, en la seccion 2.3 comprobamos que los tests de cointegracion
también fallan al reconocer como "no espurias" regresiones que en cambio son en general
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espurias, como las existentes entre el Consumo de cada pais y el PIB de otros paises. Se
presenta por lo tanto el problema de regresiones espurias y cointegradas.

Como ya hemos indicado, el principal problema de la cointegracién es que su
aplicacion se realiza con frecuencia en fases iniciales del andlisis de causalidad, cuando en
realidad se trata de una técnica que en general no sirve para esta funcion, siendo en
cambio util para perfeccionar un modelo causal una vez realizadas otras etapas previas
mas relevantes para la correcta especificacion del modelo.

Describimos a continuacion los resultados de los 3 métodos aplicados a los datos
de Consumo y PIB en 25 paises de la OCDE.

1) Aplicacion del test ADF

El test ADF es un contraste de integracién de orden cero de los residuos de la
relacion lineal entre el Consumo y el PIB de cada patis.

En los contrastes de esta seccion consideramos 6 variantes para cada pais,
utilizando una muestra de tamafio mas reducido (1965-90) y la muestra del periodo
1960-95, con tres variantes del test ADF en cada una de ambas muestras.

Las opciones aplicadas del test ADF son (C,1), (T,1 )y (N,1). Todas ellas incluyen
un retardo del incremento del residuo en el lado derecho de la relacion, ademas del propio
residuo retardado. La primera de ellas incluye término constante en la regresion del test,
mientras que la segunda opcion incluye tanto el término constante como una tendencia y
la opcion N no incluye ninguno de ambos términos. Los niveles de significacion son mas
altos en T que en C, y también mas altos en la opcién C que en la opcion N.

En este test el rechazo de la hipdtesis nula muestra con frecuencia una evidencia
clara a favor de la estacionariedad pero la aceptacion debe ser interpretada con mucha
precaucion, ya que con frecuencia no indica ausencia de cointegracion y puede deberse a
una situacion de incertidumbre, la cual no suele tenerse en cuenta en muchas aplicaciones.

En efecto, al igual que en el test de nulidad de un pardmetro de cualquier modelo
econométrico, la aceptacion de la hipdtesis nula puede deberse a dos motivos muy
diferentes:

a) La existencia de una clara evidencia empirica favorable a dicha hipotesis.

b) la existencia de una gran incertidumbre, puesta de manifiesto por una gran
amplitud del intervalo de confianza del parametro.

En la tabla 2.1. figuran los resultados del contraste en el periodo 1965-90 y en el
tabla 2.2 los del periodo 1960-95. En ambos casos utilizamos las tres opciones que
proporciona el test y junto al valor del estadistico ADF indicamos si se acepta o no la
integracion de orden cero de los residuos, y por lo tanto la cointegracion de las variables
C90 y PIB90 que representan el Consumo privado real y el PIB real en precios de 1990.
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El orden de los paises en las tablas es el alfabético de su denominacion en lengua
espafiola, salvo en los casos de Gran Bretafia y Estados Unidos que figuran en el orden
alfabético de su denominacion abreviada (UK y US)) que corresponden a su
denominacién en lengua inglesa (United Kingdom y United States).

Cuando indicamos que "si" existe cointegracion queremos decir que se rechaza la
hipdtesis nula de "no cointegracion de las variables", mientras que cuando indicamos "no"
significa que la hipdtesis nula de "no cointegracion" se "acepta" y por lo tanto no existe
evidencia suficiente para afirmar que existe cointegracion. Se ha considerado un nivel de
significacion del 5% para los valores criticos de las tablas de MacKinnon.

De las tres opciones la denominada (N), que no incluye ni término constante ni
tendencia en la ecuacion del test es a veces la mas indicada, en el contexto de este test,
cuando la variable cuya estacionariedad se analiza es, como en este caso, el término de
perturbacion de un modelo econométrico.

En los resultados de las tablas 2.1 y 2.2 podemos observar que en la opcion N de
este test la cointegracion se acepta con mas facilidad.

El test ADF tiene niveles criticos menores que el test EG y por lo tanto tiene una
mayor tendencia al rechazo de la hip6tesis de no cointegracion y presenta resultados mas
favorables para afirmar la cointegracion y la estacionariedad cuando existe una relacion
causal, como es este caso de relacion entre el Consumo y el PIB de cada pais.

El test ADF tiene también un mayor peligro de aceptaciones indebidas cuando la
relacion es espuria y no causal, como en el caso de las relaciones que se analizan en la
seccion 2.3.

El hecho de utilizar un retardo, cero retardos o mas retardos en el valor retardado
del lado derecho de la ecuacion del test no afectd en general a los resultados ni en este test
ni en el test EG.

Tabla 2.1

Contraste ADF de integracion de los residuos
Relacion entre C90 y PIB90 de cada pais en el periodo 1965-90

Pais C, 1 (T, 1) N, 1)

1.-A. Alemania -2.19 no -2.14 no -2.23 si
2.-AU. Australia -3.13 si -2.88 no -3.32 si
3.-AT. Austria -2.39no -2.53 no -2.41 si
4.-B. Bélgica -1.42 no -1.31no -1.49 no
5.-CA. Canada -3.49si -3.41 no -3.57 si
6.-D. Dinamarca -2.55 no -2.49 no -2.62 si
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7.-E. Espana -1.81 no
8.-F. Francia -2.29 no
9.-FI. Finlandia -2.58 no
10.-GR. Grecia -1.49 no
11.-HO. Holanda -1.33 no
12.-IR. Irlanda -2.35no
13.-IS. Islandia -4.42 si

14.-IT. Italia -2.23 no
15.-J. Japén -2.76 no
16.-L. Luxemburgo -1.58 no
17.-M. México -2.68 no
18.-No. Noruega -2.97 no
19.-NZ.Nueva Zelanda -1.54 no
20. PT. Portugal -2.25no
21. SE. Suecia -2.55no
22. SI. Suiza -1.49 no
23. TU. Turquia -2.01 no

24. UK. Gran Bretafia -1.84 no
25. US. Estados Unidos -3.32 si

-1.91 no
-2.41 no
-2.49 no
-1.39 no
-1.16 no
-2.33 no
-4.27 si
-2.22 no
-2.75 no
-1.19 no
-2.56 no
-2.75 no
-1.51 no
-2.35 no
-2.58 no
-1.08 no
-1.88 no
-1.43 no
-3.12 no

-1.84 no
-2.34 si
-2.64 si
-1.60 no
-1.39 no
-2.40 si
-4.50 si
-2.25 si
-2.84 si
-1.62 no
-2.80 si
-3.03 si
-1.59 no
-2.26 si
-2.61 si
-1.55no
-2.06 si
-1.88 no
-3.38 si

Valores criticos, tablas de McKinnon para el test ADF

al 1% -3.7343
al 5% -2.9907
al 10% -2.6348

-4.3942
-3.6118
-3.2418

-2.6649
-1.9559
-1.6231

nam

Nota: Indicamos "si" cuando el resultado del test indica cointegracion y "no" cuando
no la indica. Los resultados corresponden a las opciones C, T y N del test con un retardo.
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Tabla 2.2

Contraste ADF de integracion de los residuos.
Relacion entre C90 y PIB90 de cada pais en el periodo 1960-95

Pais C, 1) (T, 1) (N, 1)

1.-A. Alemania -2.80 no -2.73 no -2.84 si
2.-AU. Australia -3.52si -3.53 no -3.57 si
3.-AT. Austria -2.24 no -2.23 no -2.28 si
4.-B. Bélgica -2.39 no -2.42 no -2.41 si
5.-CA. Canada -4.12 si -4.05 si -4.16 si
6.-D. Dinamarca -2.85n0 -2.88 no -2.90 si
7.-E. Espafia -2.01 no -2.03 no -2.05 si
8.- FI. Finlandia -3.35si -3.22 no -3.40 si
9.- F. Francia -2.48 no -2.50 no -2.51 si
10.-GR. Grecia -1.41 no -1.36 no -1.44 no
11.-HO. Holanda -1.80 no -1.78 no -1.83 no
12.-IR. Irlanda -1.88 no -1.48 no -1.93 no*
13.-IS. Islandia -3.31 si -3.17 no -3.36 si
14.-IT. Italia -2.24 no -2.17 no -2.28 si
15.-J. Japén -3.28 si -3.15no -3.38 si
16.-L. Luxemburgo -1.26 no -0.16 no -1.30 no
17.-M. México -2.10no -2.05 no -2.14 si
18.-NO. Noruega -1.90 no -1.72 no -1.94 no*
19.-NZ .Nueva Zelanda-2.02 no -2.03 no -2.05 si
20. PT. Portugal -2.27 no -2.23 no -2.31si
21. SE. Suecia -2.22 no -2.23 no -2.28 si
22. SI. Suiza -2.03 no -1.97 no -2.06 si
23. TU. Turquia -2.45 no -2.36 no -2.48 si
24. UK. Gran Bretana -1.95 no -1.91 no -1.96 si
25.US.Estados Unidos-3.39 si -3.51no* -3.44 si

Valores criticos, tablas de McKinnon para el test ADF

al 1%
al 5%
al 10%

-3.6353
-2.9499
-2.6133

-4.2505
-3.5468
-3.2056

-2.6321
-1.9510
-1.6209

nam

Nota: Indicamos "si" cuando el resultado del test indica cointegracion y "no" cuando no la
indica. Se indican con asterisco (*) los casos en los que la cointegracion no se acepta para
un nivel de significacion del 5% pero si se acepta para un nivel ligeramente superior. Los

resultados corresponden a las opciones C, T y N del test con un retardo.

Si comparamos los resultados de las tablas 2.1 y 2.2 observamos que la ampliacion
del tamafio de la muestra mejora los resultados, ya que mientras en la tabla 2.1. no puede
afirmarse la existencia de cointegracion en 9 de los 25 paises con la opcion (N) ocurre que
en la tabla 2.2 esto sélo ocurre en 5 casos, dos de los cuales ademas permiten un resultado
afirmativo si elevamos ligeramente el nivel de significacion.
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2) Aplicacion del test EG en niveles

El test EG de cointegracion entre dos variables, que en este caso son C90i y
PIB90i (para i = A,....US, siendo 1 el subindice que representa al pais 1 ° ), presenta dos
opciones, la opcion (C) y la opcion (T). La opcidon N no existe en este test, en caso de
indicar esa opcion en el programa éste pasa automaticamente a la opcion C.

En la primera opcion se incluye término constante en la  regresion de
cointegracion y en la segunda opcidn se incluye tanto término constante como tendencia
en dicha regresion.

En este método las opciones (C) y (T) no se aplican, como si se hacia en el test
ADF, a la regresion del test sino que se incluyen en la regresion de cointegracion, la cual
consiste en la estimacion MCO de la relacion lineal existente entre C90i y PIB9O0i.
Después el método consiste en efectuar una regresion del test con la serie de residuos
MCO de la regresion de cointegracion, similar a la opcion (N) del Método 1, y contrastar
la hipétesis nula de no cointegracion frente a la hipdtesis alternativa de cointegracion.

Podemos comprobar que los resultados del estadistico EG de la opcion (C,1) son
idénticos a los del estadistico ADF de la opcion (N,1), pero en cambio los resultados del
contraste difieren porque en el método de esta seccion los valores criticos propuestos por
McKinnon son mucho mas elevados en valor absoluto y por lo tanto es mucho mas dificil
rechazar la hipotesis nula de "no cointegracion".

El término aceptar la hipotesis nula aqui, como en todos los casos en los que
existe un intervalo de confianza muy amplio para el parametro estimado, no significa que
exista siempre evidencia empirica favorable a la no cointegracion sino que en muchos
casos lo que revela es una situacion de incertidumbre . Ello ocurre cuando el intervalo de
confianza para el parametro que se contrasta comprende valores muy alejados de la
hipétesis basica.

La tabla 2.3 muestra los resultados del test EG de cointegracion para las variables
C90i y PIB90i, siendo i el subindice indicativo del pais, aplicado a los 25 paises de la
OCDE en el periodo 1960-95, en las opciones (C,1) y (T,1). Los resultados serian muy
parecidos considerando otras opciones como (C,0), (T,0) y (T.1), o un mayor numero de
retardos.

En el puede comprobarse que este test conduciria a calificar, incorrectamente, la
relacion entre ambas variables como una "regresion espuria". En general estos resultados
deben interpretarse teniendo en cuenta el intervalo de confianza como hacemos en la
seccion 2.2.

A pesar de la defensa que de ¢l hacen los seguidores de este enfoque quiero
destacar que el test falla absolutamente en el caso de la opcion (T) y casi por completo en
el caso de la opcion (C) para el andlisis de causalidad, detectando solamente en el caso de
Canada la existencia de una regresion no espuria entre el Consumo Privado real y el PIB.
En los otros 24 paises la relacion seria incorrectamente considerada espuria, segun la
practica habitual de este test la cual no tiene en cuenta las situaciones de incertidumbre.
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Tabla 2.3
Contraste EG de cointegracion en niveles
Relacion entre C90i y PIB90i en el periodo 1960-95.

Pais (C,1) (T,1)

1.-A. Alemania -2.84 no -3.30no
2.-AU. Australia -3.27 no -2.21 no
3.-AT. Austria -2.28 no -2.42 no
4.-B. Bélgica -2.41 no -2.41 no
5.-CA. Canada -4.16 si -3.72 no
6.-D. Dinamarca -2.90 no -2.96 no
7.-E. Espafia -2.05no -3.01 no
8.-FI. Finlandia -3.40 no -3.35n0
9.-F. Francia -2.51 no -3.66 no
10.-GR. Grecia -1.44 no -1.56 no
11.-HO. Holanda -1.83 no -1.77 no
12.-IR. Irlanda -1.93 no -2.83 no
13.-IS. Islandia -3.36 no -3.29no
14.-IT. Italia -2.28 no -2.42 no
15.-]. Japon -3.38 no -3.48 no
16.-L. Luxemburgo  -1.30 no -3.62 no
17.-M. México -2.14 no -2.58 no
18.-NO. Noruega -1.94 no -2.54 no
19.-NZ.Nueva Zelanda -2.05 no -2.02 no
20. PT. Portugal -2.31 no -2.72 no
21. SE. Suecia -2.28 no -3.49 no
22. SI. Suiza -2.06 no -1.58 no
23. Tu. Turquia -2.48 no -3.35no

24. UK. Gran Bretafia -1.96 no -2.38 no
25. US.Estados Unidos -3.44 no -3.43 no

Valores criticos, tablas de McKinnon para el test EG

al1%  -4.2359 -4.8128
al 5%  -3.5210 -4.0710
al 10% -3.1708 -3.7112

Nota: Indicamos "si" cuando el resultado del test indica cointegracion y "no" cuando
No la indica. Los resultados corresponde a las opciones C y T con un retardo.

3) Aplicacion del test EG en primeras diferencias

La tabla 2.4 presenta los resultados obtenidos al aplicar el mismo test EG de
cointegracion de la tabla 2.3, en sus opciones (C,1 y (T,1) pero utilizando las primeras
diferencia de las series C90i y PIB90i en vez de a sus valores originales.

Los valores criticos de McKinnon difieren ligeramente de los correspondientes a la
tabla 2.3 debido a que la muestra en este caso pierde la observacion del periodo inicial,
necesaria para poder calcular el primer incremento, y por lo tanto la muestra se refiere al
periodo 1961-95.
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Comprobamos que el método 3, consistente en la aplicacion del test EG con
variables en primeras diferencias, tiene mejores resultados en el sentido de lograr que se
acepte la cointegracion en esta relacion no espuria entre Consumo y PIB. Sin embargo,
ello no significa que sea un método mejor que los otros dos ya que tiene también el gran
peligro de aceptar regresiones espurias como veremos en la seccion 2.3. Simplemente es
un método con mayor tendencia a la aceptacion de la hipotesis de cointegracion.

Tabla 2.4
Contraste EG de cointegracion
Relacion entre los incrementos anuales de C90 y PIB90 en 1961-95

Pais (o)) (T, 1)
1.-A. Alemania -3.81si -3.85no
2.-AU. Australia -3.57 si -4.70 si
3.-AT. Austria -4.17 si -4.26 si
4.-B. Bélgica -3.48 no -3.46 no
5.-CA. Canada -2.89 no -2.87 no
6.-D. Dinamarca -3.85si -3.85no
7.-E. Espafia -4.04 si -4.15 si
8.-F. Francia -6.46 si -6.72 si
9.-FI. Finlandia -4.05 si -4.12 si
10.-GR. Grecia 4.20 si -4.22 si
11.-HO. Holanda -3.73 si -3.96 no
12.-IR. Irlanda -3.76 si -3.77 no
13.-IS. Islandia -6.09 si -6.30 si
14.-IT. Italia -2.92 no -2.97 no
15.-]. Japon -6.07 si -4.24 si
16.-L. Luxemburgo -4.19 si -4.00 no
17.-M. México -3.52 si -3.56 no
18.-NO. Noruega -5.09 si -6.10 si
19.-NZ.Nueva Zelanda-3.33 no -3.33no
20. PT. Portugal -3.74 si -3.74 no
21. SE. Suecia -3.59 si -3.79 no
22. SI. Suiza -4.65 si -5.60 si
23. TU. Turquia -4.20 si -4.20 si
24. UK. Gran Bretana -3.26 no -3.55no
25. US.Estados Unidos-4.38 si -4.51 si

Valores criticos, tablas de McKinnon para el test EG

al 1% -4.2469 -4.8285
al 5% -3.5260 -4.0802
al 10% -3.1748 -3.7179

Nota: Indicamos "si" cuando el resultado del test indica cointegracion y "no" cuando
no laindica. Los resultados corresponde a las opciones C y T con un retardo.
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2.2 Relaciones no espurias y no cointegradas

En la seccion anterior hemos visto que el métodos 2, EG, y el método 1, en sus
opciones C y T, fallan totalmente al aceptar como no cointegradas y espurias regresiones
que no son espurias sino claramente causales. Asi pues el analisis de la cointegracion no
debe considerarse ni como imprescindible ni como una prueba irrefutable para el analisis
de causalidad entre las variables.

Tampoco el método 3 y el método 1 en su version N son muy apropiado para el
analisis de causalidad, pues tiende a aceptar tanto regresiones causales como regresiones
espurias como ya hemos indicado y como veremos en la seccion 2.3.

Dado que en general la regresion aplicada a cada uno de los 25 paises de C901
sobre PIB90i proporciond, como puede comprobarse con los datos que figuran en el
Anexo, altos valores del coeficiente de determinacion, muy proximos a 1, y un bajo valor
del estadistico Durbin-Watson, caracteristicas sefialadas por Granger y Newbold como
muy tipicas de las regresiones espurias podria ocurrir que una persona que no supiese
nada de Economia llegase a la incorrecta conclusion de que no existe una relacion estable
y causal entre las variables Consumo Privado y Producto Interior Bruto y que sus altos
coeficientes de correlacion se deben a meras correlaciones casuales.

Esa persona se equivocaria completamente como se equivocan las revistas
cientificas que fomentan la publicacion de trabajos sofisticados y de escaso interés real,
basados en la aplicacion rigida y mecanicista de esta metodologias, sin tener en cuenta
otros analisis complementarios de gran relevancia y sin considerar las caracteristicas y la
amplitud del intervalo de confianza del pardmetro que se contrasta.

Por otra parte, como veremos mas adelante, el problema de la aplicacion mecanica
habitual de los tests ADF y EG no es s6lo que fallen por calificar como espurias a
regresiones que no lo son sino que tampoco sirven como defensa frente a las regresiones
espurias.

En efecto en la seccion 2.3 comprobaremos que podemos encontrar en este
conjunto de datos resultados del test que indican cointegracion entre el Consumo de un
pais y el PIB de otro con el que apenas tiene relacion, mientras que no indica
cointegracion con el PIB del propio pais.

Segtn la metodologia habitual del andlisis de la cointegracion los resultados
anomalos de la seccion 2.1 podrian explicarse si las variables C90i y PIB90i no fuesen
integradas del mismo orden.

En ese caso necesitariamos incorporar mds variables explicativas a la
regresion de cointegracion para que una combinacion lineal de las variables explicativas
estuviese cointegrada con la variable explicada. Sin embargo esta posible explicacion no
es aplicable a la mayoria de los 25 paises mencionados en los que ambas variables
presentan las caracteristicas propias de procesos integrados de primer orden (I(1)).

El fallo de este método para detectar la existencia de regresiones no espurias,
como las analizadas en esta seccion, se debe fundamentalmente a dos causas:
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1) Gran amplitud del intervalo de confianza para el pardmetro del contraste,
que suele presentarse para raices unitarias menores que la unidad pero préximas a uno.
Debido a esa amplitud del intervalo no es correcta la frecuente tendencia de muchos
autores a considerar que la aceptacion de la hipotesis nula implica siempre no
cointegracion.

2) Identificacion indebida, por parte de muchos investigadores, de los
conceptos de cointegracion y causalidad. En este sentido hay que senalar que puede haber
relaciones causales que no cointegran debido a un pequeiio problema en la especificacion
de alguna variable. Asi en la seccidon 3.4 veremos como este problema, generalmente poco
importante, desaparece con una ligera modificacion en la especificacion de los modelos.

El resultado del no rechazo de la hipdtesis Ho de no cointegracion no debe
interpretarse siempre como una evidencia en contra de la cointegracion, ni un rechazo de
la estacionariedad de la perturbacion.

En el caso de la relacion entre Consumo y PIB de los 25 paises de la OCDE aqui
analizados, estd claro que los intervalos de confianza del pardmetro del contraste EG
muestran una evidencia bastante importante respecto a que el valor de a; es positivo y
menor que 1, y poca evidencia respecto a que su valor es 1.

Por ello el intervalo de confianza de d; en la regresion del test estd comprendido
en la mayor parte de su amplitud dentro de los limites de la estacionariedad, en cada uno
de los 25 paises y en el conjunto total, como puede comprobarse con los datos que figuran
en tabla 2.5.

El intervalo de valores de d; compatibles con la estacionariedad, como hemos
indicado en (1.2),es -2 < d; <0,y en los resultados de la tabla 2.5 observamos que una
proporcion importante de los intervalos de confianza de muchos paises estan incluidos en
dicho intervalo.

La tabla (2.5) muestra los intervalos de confianza del parametro d; del test EG con
las variables en niveles, correspondiente a los casos en los que la opcion (T,0) fué la
seleccionada, segun los criterios habituales de significatividad, que son los de Australia,
Dinamarca, Francia, Grecia, Irlanda, Islandia, Suiza, Turquia, Gran Bretafia (UK) y
Estados Unidos (USA). Resultados similares se obtuvieron para todos los paises en
cualquiera de las opciones consideradas, segiin se muestra en Guisan(2000 b).

Estos resultados ponen de manifiesto una fuerte evidencia favorable a la hipotesis
de cointegracion entre el C90i y PIB90i, ya que los intervalos de confianza tienen la
mayor parte de su amplitud dentro de los limites del intervalo -2 <d; <0.

Asi en el caso de Francia el intervalo de confianza pertenece al intervalo de
estacionariedad en un 83%, para un nivel de confianza del 98%, y en un 93% para un
nivel de confianza del 80%. En este caso, como en el de Estados Unidos y en el total de
los 25 paises, correspondiente a la ultima fila de la tabla 2.5, la evidencia es claramente
favorable a la cointegracion a pesar de que el estadistico EG correspondiente no permita
rechazar la no cointegracion.

32



M.C. Guisan.Causalidad y cointegracion en modelos econométricos. www.usc.es/economet

En los demas paises la evidencia es mas favorable a la cointegracion que a la no
cointegracion aunque en algunos casos el test proporciona un resultado de cierta
incertidumbre. Por lo tanto es importante analizar el intervalo de confianza para la
correcta interpretacion de este test.

Tabla 2.5

Intervalos de confianza, del 98%, 90% y 80% del parametro d,

Pais 98% 90% 80%
Australia -0.79 0.34 -0.70 0.25 -0.66 0.21
Dinamarca  -0.89 0.29 -0.80 0.20 -0.75 0.15
Francia -1.39 0.27 -1.26 0.14 -1.20 0.08
Grecia -0.95 0.22 -0.86 0.13 -0.81 0.09
Irlanda -1.00 0.28 -0.90 0.18 -0.85 0.13
Islandia -1.12 0.23 -1.01 0.13 -0.96 0.07
Suiza -0.48 0.27 -0.42 0.21 -0.39 0.18
Turquia -1.32 0.16 -1.20 0.04 -1.15 -0.01
UK -0.58 0.24 -0.51 0.18 -0.48 0.15
USA -0.97 0.16 -0.88 0.07 -0.84 0.03
25 paises -1.00 0.18 -091 0.09 -0.87 0.05

Nota: Resultados correspondientes a la opcion (T,0) del test EG, con los niveles criticos
de MacKinnon. Con otras opciones del test los resultados fueron muy similares.

2.3. Relaciones espurias y cointegradas

Esta aplicacion tiene por objeto constatar empiricamente que la aplicacion del
método 2, test EG en niveles, en la forma que se realiza habitualmente, no solo falla al no
detectar la cointegracion en regresiones no espurias sino que también puede fallar en
sentido contrario, al detectar cointegracion en regresiones espurias.

En este sentido fallan todavia mas los otros métodos de la seccion 2.1, por su

mayor tendencia a aceptar la cointegracion tanto en las regresiones causales como en las
espurias
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Las regresiones que vamos a analizar en esta seccion son en alto grado espurias, ya
que en general el nivel de renta familiar y de consumo de un pais no dependen del PIB de
otro pais sino del PIB propio.

Es cierto que pueden existir influencias indirectas que expliquen como la marcha
general de la economia de los principales paises de la OCDE influye sobre todos ellos,
pero no existe ningun razonamiento que nos permita considerar como 1ldgico que se
presenten numerosos casos en los que C90 del pais i no esté cointegrado con su propio
PIB y si lo esté con el PIB de otro pais con el que mantiene una relacion economica muy
débil.

En la tabla 2.6 se exponen los resultados obtenidos en las cointegraciones cruzadas
con los datos de C90i y PIB90j (para todo 1y todo j) de los 25 paises de la OCDE en el
periodo 1960-95, aplicando la opcion (C,1) del método 2 e indicando entre paréntesis el
valor numérico del estadistico EG en los casos en que su valor se situd a la izquierda del
valor critico de las tablas de MacKinnon para un nivel de significacion del 5%.

Los resultados indican que la aplicacion automatica del test, llevaria a resultados
claramente inadecuados, ya que sélo en el caso de Canada la variable C90i cointegraria
con el propio PIB90i, mientras que se aceptaria la cointegracion del Consumo de
Alemania con el PIB de Espafia, Finlandia, Portugal y Gran Bretafia, y otros muchos
resultados cruzados de escasa o nula causalidad como la cointegracion del Consumo de
Meéxico con el PIB de Finlandia, Islandia y Suecia.

Un analisis mas detallado de las relaciones entre las variables debe incluir una
observacion en la primera fase el efecto de incluir conjuntamente en la misma regresion el
PIBi del propio pais y el PIBj de otro pais. Esta sencilla operacion puede proporcionar una
evidencia bastante clara de la importancia del propio PIB, y de la generalmente nula o
escasa incidencia directa del PIB de otro pais, sobre el propio Consumo, tal como veremos
en la proxima seccion.

Por lo tanto el método 2, test EG en niveles, ademas de no garantizar un grado de
reconocimiento razonable de regresiones no espurias tampoco garantiza de forma general
el rechazo de regresiones espurias como la mayoria de las que figuran en esta seccion
entre el Consumo de un pais y el PIB de otro pais distinto.

El porcentaje de fallos del método es bastante elevado, ya que se produjo en 57 de
las 600 combinaciones cruzadas posibles, lo que supone un 9.5% de los casos. Este
porcentaje es, sin embargo, mucho menor que el de resultados inadecuados por no
detectar la causalidad del propio PIBi, que como ya hemos indicado afectd a 24 de los 25
paises, lo que supone un 96% de los casos.

También hay que sefalar que la aplicacion de la opcion (T) ni distintas opciones
de retardos tampoco evitaron la aceptacion de regresiones espurias, como son en general
las existentes entre el Consumo de un pais y el PIB de otro pais.

Otros contrastes de cointegracion como el de Johansen tampoco evitaron los

peligro de aceptar como verdaderas relaciones espurias y de rechazar como falsas algunas
relaciones causales.
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Tabla 2.6

Resultados de aceptacion de la cointegracion entre las variables C90i y PIB90j
Datos combinados de 25 paises: Valores significativos del estadistico EG.

EG significativo en la relacion de C90i con PIB90j

1.-A. Alemania: E=-39.0, Fi=-3.76, Pt=-3.99, UK=-4.02

2.-Au. Australia: UK=-3.55, US=-3.72

3.-At. Austria: PT=-3.60

4.-B. Bélgica: FI=-3.56

5.-Ca. Canada: CA=-4.16, Fi=-3.64

6.-D. Dinamarca: A=-3.62, AT=-3.63, B=-4.03, E=-3.79, F=-4.10
FI=-3.63, NZ=-3.72, P=-3.72, Se=-4,21, Si=-3.61

7.-E. Espafia: Ninguno

8.-F. Francia: FI=-4.28, IT=-4.31, SE=-3.74

9.-FI. Finlandia: DK=-3.61, J=-4.19, M=-3.94, NO=-+4.17

10.-GR. Grecia: FI=-4.05, SE =-3.60

11.-HO. Holanda: FI=-4.10

12.-IR. Irlanda: Ninguno

13.-IS. Islandia: FI=-5.77, M=-3.97

14.-IT. Italia: FI=-4.36, NO=-3.98

15.-J. Japén: A=-3.59, FI=-3.86, UK=-4.49

16.-L. Luxemburgo: UK=-3.80, US=-3.70

17.-M. Meéxico: FI=-4.82, IS=-3.60, SE=-4.20.

18.-NO. Noruega: AT=-3.74, CA=-4.28, F=-3.74, FI=-5.86
1S=-3.88, IT=-3.99, PT=-3.84

19.-NZ.N.Zelanda: A=-3.78, At=-3.57, E=-3.97, Ho=-3.82, J=-3.71.

20. PT Portugal: No=-3.80.

21. SE. Suecia: Ninguno.

22. SI. Suiza: Se=-4.37.

23. TU. Turquia: Ninguno.

24. UK. Gran Bretafa: Ninguno.

25. US. Estados Unidos: J=-4.32, Uk=-3.95.

Nota: Figuran los valores del estadistico EG situados a la izquierda del nivel critico de la tabla de
MacKinnon (-3.5210), es decir los casos en que se aceptaria, con la metodologia indicada, la
cointegracion.

Como ya hemos indicado, el problema examinado en esta seccion tampoco se
resolveria utilizando los otros contrastes, ya que incluso tienen un peligro mayor que el
método 2 de aceptar como no espurias regresiones que lo son.

En el caso del método 3, EG en primeras diferencias, podemos sefalar los

siguientes resultados, bastante poco logicos, para los casos de Alemania, Francia y Gran
Bretaia:
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En el caso de Alemania el incremento anual del Consumo mantiene una regresion
cointegrada con el incremento anual del PIB de los 25 paises de la OCDE. Evidentemente
no podemos afirmar que se trate de regresiones no espurias en todos los casos.

En el caso de Francia, el incremento del Consumo mantiene una relacion
cointegrada con el incremento del PIB de 15 de los 25 paises. Cointegra con Alemania,
Bélgica, Canad4, Espana, Finlandia, Francia, Grecia, Holanda, Islandia, Irlanda, Italia,
Japon, Noruega, Suecia y Suiza. No cointegra con los otros 10 paises entre los que se
incluyen UK y US. No parece 16gico interpretar estos resultados para afirmar que existe
relacion causal con todos los que cointegran y que no existe con los que no cointegran.

El caso de Gran Bretafia es mas llamativo de los tres, ya que el incremento del
Consumo cointegra, en la opcion UROOT(C,1) D(C90UK) D(PIB90j), con el incremento
del PIB de todos los paises menos 3, siendo los paises en los que no cointegra, Finlandia,
Luxemburgo y la propia Gran Bretafa. Evidentemente no parece aceptable que alguien
diga que existe una relacion espuria entre el incremento del Consumo de Gran Bretafia y
el incremento de su PIB mientras que existe una relacion no espuria con los incrementos
de los otros 22 paises.

Estos resultados deben llevarnos a una reflexion de prudencia respecto a las modas
metodoldgicas, de forma que sigamos una estrategia razonable a la hora de admitir y
rechazar relaciones entre las variables, sin olvidarnos de que en la realidad existen
también muchas situaciones de incertidumbre en las que los contrastes no resultan
concluyentes y que ni la cointegracion implica causalidad ni viceversa. Son conceptos
algo relacionados en algunos casos pero no siempre coincidentes.

2.4. Resumen

Los resultados obtenidos en las secciones anteriores, para el periodo 1960-95, nos
indican que el test ADF en niveles, en la opcion (N,1) tiene un alto porcentaje de aciertos
si la relacion es causal, ya que permitid aceptar la cointegracion entre C90i y PIB90i, al
nivel de significacion del 5%, en 20 de los 25 casos, lo que supone un 80% de aciertos.
La opcion (C,1) del ADF solo proporciond 5 cointegraciones entre 25 casos, lo que
supone sdlo un 20% de aciertos.

La opcion (C,1) del test EG en niveles proporciond un 0% de aciertos, y la opcion
(C,1) del test EG en primeras diferencias proporcion6 20 cointegraciones entre 25 casos,
lo que supone un 80% de aciertos.

Teniendo en cuenta estos resultados parecen preferibles las opciones ADF(N,1) en
niveles y EG(C,1) en primeras diferencias. Sin embargo estas opciones, aunque tienen
menor riesgo de rechazar la hipotesis de relacion causal cuando es verdadera tienen
también un mayor riesgo de aceptar dicha hipotesis cuando es falta.

Asi en Guisan(2001) se puede comprobar que con datos del periodo 1960-97, la
relacion de cointegracion cruzada, que en general es falsa, entre C90 del pais i y PIB90
del pais j, se aceptd en un 66% de los casos con el test ADF en niveles y en un 23% con el
test EG en primeras diferencias.
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En dicho estudio pudo comprobarse ademas que el test ADF en primeras
diferencias proporcioné un 100% de aciertos de la hipdtesis verdadera entre C901 y
PIB90i, pero también un 96% de aceptaciones en las cointegraciones cruzadas,
generalmente falsas, entre C90i y PIB90;.

Asi pues el test EG en primeras diferencias parece mostrar un cierto equilibrio
entre los riesgos de rechazar la hipotesis cuando es verdadera y de aceptarla cuando es
falsa, pero tampoco es una solucion Uinica que haya que seguirse con rigidez, sino un
resultado orientativo dentro de algunas de las fases de la investigacion econométrica.

3.- OTROS ENFOQUES PARA EL ANALISIS DE CAUSALIDAD

En Guisan(2003) presentamos un andlisis de causalidad més detallado de la
relacion entre el Consumo y el PIB en paises de la OCDE, en el que aplicamos las
siguientes metodologias:

1) Analisis uniecuacional de regresion, incluyendo la relacion de C90i con el
propio PIB90i, la relacion cruzada PIB90j, y la combinacion de ambas.

2) Anadlisis multiecuacional de regresion, teniendo en cuenta la relacion
contemporanea, con minimos cuadrados en dos etapas, MC2E, y el test de Hausman, y la
relacion bilateral no contemporanea del enfoque VAR y el test de Granger. Incluimos
también una version modificada del test de Granger que mejora los resultados del test.

3) Andlisis de la capacidad predictiva como método de seleccion de
especificaciones alternativas de la forma de la relacion funcional.

4) Utilizacion de los contrastes de especificacion para la seleccion de modelos
alternativos.

La principal conclusion de dicho estudio nos indica que una combinacién de los
distintos criterios proporciona en general informacion suficiente para la aceptacion de
relaciones causales y el rechazo de las no causales con porcentajes de acierto muy
superiores a los de los contrastes de cointegracion.

En el caso de una relacion causal tan clara como es la que en general existe entre
C90i1 y PIB90i, el andlisis uniecuacional de regresion, indicado en el apartado 1) de esta
seccion, proporciond en el 100% de los casos una clara evidencia de la existencia de una
importante relacion causal verdadera entre dichas variables y un rechazo, también del
100% de la existencia de una relacion causal importante en el caso de las relaciones
cruzadas entre C90i y PIB90;.

La investigacion econométrica ha sido definida en alguna ocasion por
AMEMIYA(1980) como una combinacion de ciencia y arte, y en parte es asi, pero en
todo caso es una ciencia eminentemente econdmica donde las técnicas estadisticas y
econométricas deben ser siempre guiadas por el conocimiento de la economia y de la
realidad econdmica, y no como técnicas meramente mecanicas.

ANEXO. DATOS UTILIZADOS EN EL ANALISIS DE COINTEGRACION.
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Los datos corresponde al Consumo Privado Nacional y al Producto Interior
Bruto de 25 paises de la OCDE en 1960-95, expresados en miles de millones de dolares
a precios y tipos de cambio de 1990. La fuente de datos es OCDE National Accounts
Statistics, generalmente en la edicion de 1997, aunque en algunos casos corresponde a
otra edicion anterior o posterior. Los datos de Alemania corresponden a la Alemania
unida, es decir incluyen las revisiones de datos posteriores a la unificacion.

Tabla A.1. Datos correspondientes a Austria, Australia, Alemania y Bélgica
(miles de millones de ddlares de 1990 segin tipos de cambio)

obs

C90AT PIB90AT

C90AU

PIB90AU

C90AX PIB90AX

C90B

PIB90B

1960

31.68000

56.54000

57.58000

92.66000

321.7280

654.6600

49.68000

71.80000

1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995

33.60000
34.71000
36.63000
37.89000
39.76000
41.48000
42.93000
44.65000
45.96000
47.87000
51.09000
54.19000
57.10000
58.81000
60.72000
63.48000
66.97000
65.89000
68.76000
69.84000
70.43000
72.23000
75.82000
74.82000
76.24000
77.90000
80.17000
82.82000
85.87000
89.09000
91.63000
94.35000
95.01000
96.67000
99.45000

59.14000
60.56000
63.03000
66.83000
68.75000
72.62000
74.81000
78.15000
83.06000
88.98000
93.52000
99.33000
104.1900
108.2900
107.9000
112.8400
118.1200
117.6900
124.1100
126.9800
126.8500
129.2700
132.9000
133.3400
136.3900
139.5200
141.8700
146.3600
152.5500
159.5000
164.9600
167.1700
168.0300
172.3000
175.8500

58.18000
61.80000
65.55000
69.02000
71.68000
74.31000
78.36000
82.65000
87.59000
92.00000
95.57000
99.70000
106.1300
110.0100
114.4500
117.7300
119.2100
123.2200
126.4600
130.7900
136.3600
140.0300
142.0400
146.2700
153.1800
155.0800
158.2600
163.8900
172.3900
176.9500
178.4500
184.7900
189.6200
198.2900
208.0200

93.14000
99.07000
105.6100
112.2500
118.4900
121.8300
130.2800
137.9000
146.2600
155.0700
164.2500
170.6000
179.6300
182.4600
187.5500
194.5300
196.4700
202.2900
211.4400
216.1300
224.0000
222.7900
224.9600
241.6500
252.9800
258.5300
270.0100
280.3400
292.1900
295.6100
291.7400
299.6300
311.7400
328.3400
341.6500

341.3200
360.6800
370.7700
390.6000
419.3700
430.4100
435.3400
455.7900
492.1400
529.9900
559.1100
585.1500
602.4000
605.3700
624.4400
648.9700
678.4300
703.4500
726.7300
735.7700
733.8100
726.4700
736.7200
751.8600
767.1400
794.6000
822.1200
845.5200
869.5900
912.4400
963.3700
990.5800
991.9500
1003.920
1022.380

684.9600
716.9099
737.0800
786.1800
828.2700
851.3800
848.7600
895.0400
961.8200
1010.260
1041.150
1085.410
1137.140
1139.350
1125.100
1184.990
1218.710
1255.230
1308.260
1321.090
1327.590
1320.160
1347.250
1388.140
1420.830
1456.660
1481.220
1535.300
1588.710
1640.060
1686.650
1723.770
1703.380
1749.660
1770.940

49.87000
51.81000
54.15000
55.57000
57.95000
59.45000
61.14000
64.38000
67.81000
70.78000
74.26000
78.66000
85.07000
87.45000
88.20000
92.69000
95.13000
97.50000
102.5000
104.9400
104.6300
106.5400
105.6000
106.2900
108.4100
110.6300
113.1300
116.7900
121.1000
124.6700
128.2300
131.0900
129.3400
131.4400
132.5700

76.13000
80.08000
83.60000
89.41000
92.62000
95.49000
99.19000
103.3300
110.1700
116.9900
121.3800
127.7600
136.5900
141.2800
139.4000
147.2800
148.2100
152.4200
155.9900
162.9700
160.9400
163.2100
163.2000
167.2300
168.9100
171.4400
175.4800
183.7700
190.3600
196.1300
199.2700
202.2400
199.2900
204.4100
209.1900

Tabla A2. Datos correspondientes a Canada, Dinamarca, Espafia y Finlandia
(miles de millones de ddlares de 1990 segun tipos de cambio)
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obs

C90CA PIB90CA

C90D

PIB90D

C90E

PIB9OE

C90F1

PIB9OFI

1960

101.1600

165.1900

33.93000

54.67000

81.80000

126.6400

22.53000

44.24000

1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995

106.2800
111.7100
116.3000
122.4800
129.7200
136.1700
141.0800
147.2000
154.2400
156.7900
166.3900
177.7800
190.0200
199.8300
208.2900
219.4300
225.7700
233.3800
239.5500
244.3900
248.3500
242.0500
249.3800
260.7000
274.1400
284.8900
296.3400
309.2000
319.7900
323.8500
319.2900
325.0000
331.0500
341.2900
346.9900

180.0600
192.3900
202.1200
215.4300
229.4700
244.5800
251.7100
265.0400
278.9800
286.1800
302.1200
318.0800
340.8600
354.7900
362.8000
382.6700
395.5300
411.5300
428.6300
434.3700
447.8600
434.2100
446.8500
472.4700
498.0200
511.0700
531.9000
557.7600
571.2500
572.6700
561.7300
566.8500
581.1700
603.9300
616.7300

35.44000
37.53000
37.54000
40.49000
41.88000
43.67000
44.94000
45.80000
48.69000
50.39000
50.01000
50.84000
53.30000
51.78000
53.68000
57.91000
58.53000
58.97000
59.78000
57.58000
56.25000
57.06000
58.54000
60.52000
63.52000
67.17000
66.16000
65.48000
65.27000
65.43000
66.59000
68.30000
69.26000
74.15000
76.54000

60.37000
63.79000
64.20000
70.15000
73.34000
75.35000
77.93000
81.03000
86.15000
87.90000
90.24000
95.00000
98.45000
97.53000
96.89000
103.1600
104.8400
106.3800
110.1500
109.6700
108.6900
111.9700
114.7900
119.8300
124.9700
129.5200
129.9100
131.4200
131.7600
133.3600
135.2200
136.9400
138.1000
146.0400
150.7400

90.79000
98.77000
109.9300
114.6400
122.4300
131.2700
139.1700
147.4900
158.0400
165.4100
173.8500
188.2800
202.9700
213.3200
217.1600
229.3200
232.7600
234.8500
237.9100
242.8200
239.9400
239.6200
240.1600
239.8100
244.5700
252.6800
267.3200
280.4500
296.3100
307.0900
315.9700
322.9600
315.8000
318.6700
323.7300

141.6300
155.7200
170.6700
179.7300
190.9700
204.8000
213.6900
227.7900
248.0800
258.6100
270.6400
292.6900
315.4900
333.2200
335.0200
346.0900
355.9200
361.1200
361.2700
369.2500
368.7900
374.4800
382.5800
388.3200
394.9000
407.5400
430.5300
452.7500
474.2000
491.9400
503.1000
506.5500
500.6600
511.9300
525.8400

24.25000
25.71000
26.84000
28.33000
29.91000
30.67000
31.32000
31.34000
34.70000
37.33000
37.95000
41.14000
43.58000
44.36000
45.76000
46.15000
45.69000
46.78000
49.13000
50.20000
50.87000
53.36000
55.00000
56.73000
58.85000
61.20000
64.38000
67.69000
70.58000
70.55000
68.01000
64.70000
62.82000
64.01000
66.95000

47.60000
49.02000
50.63000
53.28000
56.11000
57.44000
58.68000
60.03000
65.79000
70.71000
72.19000
77.70000
82.91000
85.42000
86.40000
86.04000
86.25000
88.05000
94.18000
99.20000
101.0500
104.3300
107.1500
110.3800
114.1000
116.8100
121.5900
127.5600
134.7900
134.8100
125.2800
120.8300
119.4100
124.8400
131.1600

Tabla A3. Datos correspondientes a Francia, Grecia, Holanda e Irlanda
(miles de millones de ddlares de 1990 segtn tipos de cambio)
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obs

C90F

PIB9OF

C90GR

PIB9OGR

C90HO PIB90HO

C90IR

PIB90IR

1960

244.0200

408.8300

15.90000

21.41000

56.10000

104.6100

10.43000

13.32000

1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995

258.5300
276.7900
295.8800
312.5400
325.0700
340.7800
358.1400
372.3900
394.8600
411.6900
430.9600
451.0400
473.0300
478.8700
490.8800
513.5300
527.3800
546.2200
561.4700
567.3000
577.5800
596.1800
600.8900
605.9900
618.6900
640.9100
657.8000
677.0000
695.8500
712.2800
720.6600
729.9600
730.4200
740.3700
751.5900

431.3400
460.1200
484.7300
516.3200
540.9900
569.2000
595.8900
621.2600
664.6900
702.7900
736.8000
769.5500
811.4300
835.2100
829.3900
865.2400
897.5400
922.4500
950.2400
962.8700
969.0400
990.5100
998.3200
1011.330
1029.780
1054.300
1078.000
1123.690
1167.490
1195.430
1204.740
1217.460
1201.750
1233.880
1260.510

16.98000
17.70000
18.60000
20.23000
21.78000
23.25000
24.70000
26.40000
28.03000
30.50000
32.19000
34.44000
37.07000
37.32000
39.36000
41.45000
43.34000
45.81000
47.01000
47.09000
48.05000
49.92000
50.05000
50.90001
52.89000
53.24000
53.89000
55.81000
59.21000
60.74000
62.46000
63.95000
63.45000
64.74000
66.53000

23.80000
24.16000
26.61000
28.81000
31.51000
33.43000
35.27000
37.62000
41.34000
44.63000
47.81000
52.05000
55.86000
53.83000
57.09000
60.72000
62.80000
67.01000
69.48000
70.70000
70.74000
71.02000
71.30000
73.26000
75.55000
76.78000
76.42000
79.82000
82.89000
82.91000
85.47000
86.08000
84.67000
86.40000
88.21000

56.03000
62.64000
67.06000
71.01000
76.32000
78.75000
83.03000
88.50000
95.49000
102.5500
105.9400
109.6500
114.0300
118.2500
122.1500
128.6300
134.5500
140.4200
143.6600
143.1200
138.8800
138.2400
139.5500
141.2100
145.1900
148.9600
153.0400
154.3300
159.7100
166.4500
171.6100
175.9500
177.7100
181.6300
185.3400

104.9200
112.1000
116.1700
125.7800
132.3800
136.0100
143.1900
152.3800
162.1800
171.4100
178.6500
184.5600
193.2100
200.8800
200.6900
210.9700
215.8600
220.9500
225.8700
228.5900
227.4300
224.7900
228.6300
236.1500
243.4200
250.1200
253.6600
260.2900
272.4700
283.6700
290.1100
295.9900
298.2400
307.8600
314.8000

10.76000
11.13000
11.60000
12.10000
12.19000
12.38000
12.84000
13.99000
14.74000
14.59000
15.06000
15.84000
16.98000
17.26000
17.40000
17.89000
19.10000
20.84000
21.77000
21.86000
22.23000
20.66000
20.84000
21.26000
22.23000
22.68000
23.43000
24.49000
26.08000
26.45000
27.01000
28.27000
28.94000
30.75000
32.00000

13.98000
14.43000
15.12000
15.69000
16.00000
16.14000
17.07000
18.48000
19.56000
20.08000
20.78000
22.13000
23.17000
24.16000
25.53000
25.88000
28.01000
30.02000
30.94000
31.90000
32.96000
33.71000
33.63000
35.09000
36.18000
36.02000
37.70000
39.67000
41.97000
45.53000
46.68000
48.91000
50.72000
54.81000
61.28000

Tabla A4. Datos correspondientes a Islandia, Italia, Japon y Luxemburgo
(miles de millones de ddlares de 1990 segtn tipos de cambio)
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obs C90IC PIB90IC C90IT  PIB9OIT C90J PIB90J  C90L PIB9OL
1960 0.9300 1.6400 180.5700 353.7500 319.3700 479.9600 2.0400 3.6700
1961 0.9300 1.6400 194.0700 382.7800 352.6000 537.7600 2.1400 3.8100
1962 1.0300 1.7800 207.9400 406.5300 379.210 585.6700 2.2300 3.8600
1963 1.1400 1.9600 227.2200 429.3400 412.5500 635.3000 2.3400 3.9900
1964 1.2500 2.1500 234.7500 441.3400 457.0300 709.4800 2.5500 4.3100
1965 1.3400 2.3100 242.4100 455.7700 483.3600 750.7700 2.6500 4.3900
1966 1.5200 2.5100 259.7700 483.0500 531.8400 830.6400 2.7000 4.4400
1967 1.5400 2.4800 278.9400 517.7200 587.1100 922.7000 2.7000 4.4500
1968 1.4600 2.3500 293.3600 551.6100 637.2200 1041.5700 2.8100 4.6300
1969 1.3900 2.4000 312.7100 585.2400 703.1400 1171.5300 2.9600 5.1000
1970 1.6100 2.5800 336.5000 616.3200 755.2500 1296.9800 3.1400 5.1800
1971 1.8900 2.9200 348.5600 628.0000 796.7400 1357.9200 3.3200 5.3200
1972 2.0200 3.1000 361.0100 646.3700 868.2600 1472.1700 3.4800 5.6700
1973 2.1300 3.3100 385.0200 688.6600 944.7300 1590.4300 3.6800 6.1400
1974 2.3500 3.5000 399.5100 720.9500 943.9300 1570.9400 3.8400 6.4000
1975 2.1200 3.5200 402.3800 705.4800 985.5000 1619.5100 4.0500 5.9800
1976 2.2400 3.7300 422.6800 751.3200 1014.1600 1683.8800 4.1700 6.1300
1977 2.5300 4.0500 436.1400 773.0300 1055.0600 1757.8100 4.2700 6.2300
1978 2.7500 4.3000 448.7500 801.8500 1110.4800 1850.4800 4.3900 6.4800
1979 2.8300 4.5100 479.6800 847.3400 1182.5100 1951.9600 4.5500 6.6400
1980 2.9300 4.7700 509.3900 877.2600 1195.0600 2006.9600 4.6800 6.6900
1981 3.1100 4.9700 516.7700 881.4100 1212.6300 2070.5900 4.7600 6.6500
1982 3.2600 5.0800 522.6600 885.4500 1265.4700 2133.8900 4.7800 6.7300
1983 3.0800 4.9700 526.1600 896.2400 1307.7300 2183.440 4.8000 6.9300
1984 3.1900 5.1800 539.2200 919.2600 1342.0600 2268.9800 4.8700 7.3600
1985 3.3300 5.3500 555.9700 945.0900 1386.5700 2368.9000 5.0000 7.5700
1986 3.5600 5.6800 579.2100 971.9300 1435.1400 2437.4900 5.2800 8.1600
1987 4.1300 6.1700 604.2700 1002.0200 1495.5700 2538.8700 5.5300 8.3500
1988 3.9800 6.1600 631.7800 1040.7900 1574.6700 2696.1400 5.7800 9.2200
1989 3.8100 6.1800 654.6000 1070.7800 1649.6000 2826.4100 6.0700 10.1300
1990 3.8300 6.2500 670.7400 1093.9500 1721.7200 2970.0900 6.4200 10.3500
1991 3.9900 6.3200 688.5700 1106.4000 1765.0600 3082.8900 6.8300 10.9800
1992 3.8100 6.1100 697.8500 1112.6600 1801.6700 3114.4000 6.7600 11.4700
1993 3.6400 6.1700 674.2900 1099.8000 1822.6600 3124.1000 6.8800 12.4700
1994 3.7100 6.4000 680.0800 1123.6700 1857.6000 3144.2400 7.0400 13.0000
1995 3.8600 6.4600 689.9200 1156.7100 1896.0800 3190.5000 7.2100 13.4900

Tabla AS. Datos correspondientes a México, Noruega, Nueva Zelanda y Portugal
(miles de millones de ddlares de 1990 segtn tipos de cambio)

obs C90MX PIBOOMX C90NO PIB9ONO C90NZ PIB9ONZ C90PT PIBY9OPT

1960 45.87000 61.89000 23.18000 37.59000 14.45000 20.78000 12.79000 17.19000

1961 47.72000 64.37000 24.64000 40.43000 14.67000 21.99000 13.66000 18.13000
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1962 49.50000 67.31000 25.40000 41.57000 15.23000 22.46000 13.95000 19.34000
1963 52.51000 72.34000 26.26000 43.14000 16.29000 23.87000 14.89000 20.48000
1964 58.47000 80.03000 27.24000 45.30000 16.88000 25.05000 14.68000 21.83000
1965 62.51000 85.23000 27.91000 47.70000 17.85000 26.65000 15.34000 23.46000
1966 65.73000 90.48000 28.92000 49.50000 18.60000 28.31000 15.48000 24.41000
1967 70.07000 95.85000 30.02000 52.60000 17.84000 27.01000 16.25000 26.26000
1968 74.92000 102.8000 31.13000 53.79000 18.27000 27.00000 20.57000 28.59000
1969 79.95000 108.7700 33.52000 56.21000 19.28000 29.75000 21.48000 29.19000
1970 85.04000 115.9100 33.51000 57.34000 20.19000 29.33000 22.05000 31.85000
1971 89.48000 120.7500 35.05000 59.96000 20.28000 30.85000 24.85000 33.97000
1972 95.52000 130.9900 36.08000 63.06000 21.71000 32.18000 25.85000 36.69000
1973 101.8600 142.0100 37.13000 65.65000 23.54000 34.46000 28.96000 40.80000
1974 107.1100 150.6900 38.56000 69.06000 24.49000 36.51000 31.78000 41.26000
1975 113.2300 159.1400 40.54000 71.94000 24.31000 36.09000 31.50000 39.47000
1976 118.3700 165.8900 43.00000 76.84000 23.51000 36.97000 32.60000 42.19000
1977 120.7800 171.6000 45.98000 79.59000 22.75000 35.17000 32.79000 44.56000
1978 130.6300 185.7600 45.23000 83.20000 23.16000 35.31000 32.12000 45.81000
1979 142.1800 202.7600 47.13000 86.80000 23.05000 36.03000 32.12000 48.40000
1980 152.9000 219.6400 48.07000 91.10000 22.99000 36.28000 33.32000 50.62000
1981 164.1700 238.9600 48.13000 91.98000 23.46000 38.04000 34.29000 51.44000
1982 160.1200 237.2700 48.64000 92.14000 23.14000 38.75000 35.10000 52.53000
1983 151.5400 227.0700 49.54000 95.40000 23.86000 39.82000 34.59000 52.44000
1984 156.4700 235.2500 51.11000 101.0000 24.78000 41.78000 33.57000 51.46000
1985 162.0400 241.7700 55.89000 106.2700 25.12000 42.10000 33.80000 52.90000
1986 157.4500 232.6900 58.66000 110.0800 26.17000 42.98000 35.69000 55.09000
1987 157.2400 237.0100 58.19000 112.3100 26.81000 43.16000 37.59000 58.61000
1988 160.0900 239.9600 57.00000 112.1900 27.28000 42.99000 40.17000 63.00000
1989 171.7500 250.0400 56.64000 113.2200 27.37000 43.36000 41.23000 66.23000
1990 182.7900 261.7100 57.05000 115.4500 27.30000 43.10000 43.64000 69.13000
1991 191.3400 273.8000 57.88000 119.0500 26.75000 42.57000 45.24000 70.75000
1992 200.3000 283.7400 59.18000 122.9400 26.84000 43.08000 47.17000 72.53000
1993 203.2300 289.2700 60.45000 126.3000 27.70000 45.81000 47.88000 71.73000
1994 212.5400 302.0400 62.85000 133.2400 29.38000 48.27000 48.95000 73.33000
1995 192.3200 283.4200 65.00000 138.3600 30.59000 50.01000 49.73000 75.42000

Tabla A6. Datos correspondientes a Suecia, Suiza, Turquia y Gran Bretafia
(miles de millones de ddlares de 1990 segln tipos de cambio)

obs C90SE PIB90SE C90SI  PIB90SI C90TU PIB90TU C90UK PIB9OUK

1960 60.17000 98.59000 57.21000 102.4100 28.85000 35.06000 276.5700 467.5800
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1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995

62.85000
64.94000
67.81000
70.52000
73.52000
74.95000
76.66000
79.81000
83.35000
86.26000
86.34000
89.30000
91.61000
94.70000
97.35000
101.4000
100.3400
99.63000
102.0400
101.2200
100.9600
101.6900
99.67000
101.1400
103.8500
108.4400
113.3900
116.1500
117.5000
117.0300
118.1100
116.4500
112.8900
114.9000
115.7900

104.1900
108.6200
114.4100
122.2200
126.8900
129.5400
133.9000
138.7700
145.7200
155.1500
156.6200
160.2000
166.5600
171.8900
176.2800
178.1400
175.3000
178.3700
185.2200
188.3100
188.2800
190.1700
193.5000
201.3400
205.2200
209.9300
216.5300
221.4100
226.6700
229.7600
227.1900
223.9600
218.9900
226.2900
235.2100

62.71000
66.72000
69.94000
73.24000
75.78000
78.04000
80.32000
83.44000
87.99000
92.72000
97.13000
102.4100
105.2400
104.7300
101.6700
102.7500
105.8600
108.2100
109.5900
112.4700
113.6600
114.0500
115.3800
116.8800
118.7900
121.5500
124.2100
126.3500
129.3100
130.9000
133.1200
133.3000
132.1100
133.4400
134.1700

112.2700
117.6500
123.3900
129.8800
134.0100
137.3100
141.5000
146.5800
154.8400
164.7100
171.4300
176.9100
182.3100
184.9600
171.4900
169.0800
173.2000
173.9100
178.2400
186.4400
189.3800
186.6600
187.6100
193.2900
199.8900
203.1500
204.6400
211.0100
220.1700
228.4100
226.5800
226.2900
225.2000
226.4000
227.6500

29.13000
31.41000
34.52000
34.86000
35.75000
39.01000
40.21000
43.14000
45.43000
46.44000
50.62000
53.89000
54.67000
50.42000
54.62000
59.81000
71.55000
72.96000
72.09000
76.34000
70.54000
75.38000
80.46000
86.98000
86.45000
91.49000
91.21000
92.31000
91.36000
103.3300
106.1300
109.5500
118.9600
112.5600
118.0100

35.66000
37.83000
41.40000
43.11000
44.24000
49.42000
51.64000
55.10000
58.03000
60.87000
64.26000
69.03000
71.29000
75.27000
80.67000
89.11000
92.15000
93.53000
92.95000
90.68000
95.08000
98.47000
103.3600
110.3000
114.9700
123.0400
134.7100
137.5700
137.9100
150.6800
152.0700
161.1700
174.1400
164.6400
176.4800

282.6800
289.2600
301.5200
310.7100
315.3500
320.8400
328.5800
337.7400
339.8000
349.6500
360.7100
383.0100
403.9700
398.1200
396.7600
398.6700
397.3000
418.5300
436.7900
436.6000
437.0500
441.2400
461.2200
470.5300
488.6000
522.0600
549.7000
591.0400
610.0600
613.7500
600.3600
599.8000
614.7900
631.9000
642.9300

479.6100
485.9800
505.2100
530.6600
545.4600
556.6400
569.5000
592.2000
604.3500
618.6100
631.7200
654.0700
698.0500
688.5700
687.7700
703.2100
718.4600
744.0700
764.5900
752.0500
742.2500
753.7400
780.5000
800.0100
828.2400
864.6700
905.8400
950.9700
971.6900
975.5100
956.2300
951.1400
970.7100
1012.610
1040.470

Tabla A7. Datos correspondientes a USA, NAFTA, UELS5 y OCDE25

(miles de millones de dolares de 1990 segun tipos de cambio)

obs

Co0uU

PIB90U C90Nafta PIB9ONafta C90UE

PIBOOUE

Co0T

PIB90T

1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968

1344.700
1373.300
1435.600
1468.100
1572.300
1664.200
1751.900
1804.500
1901.100

2233.000
2288.000
2406.200
2501.800
2641.400
2789.300
2955.200
3035.700
3163.000

1495.600
1527.300
1596.810
1636.910
1753.250
1856.430
1953.800
2015.650
2123.220

2469.460
2532.430
2665.900
2776.260
2936.860
3104.000
3290.260
3383.260
3530.840

1399.940
1474.810
1557.730
1644.720
1718.640
1796.070
1868.050
1938.960
2027.400

2499.920
2632.390
2761.220
2885.270
3052.540
3186.910
3309.940
3416.310
3590.910

3397.550
3545.570
3735.470
3929.480
4153.350
4366.540
4594.210
4790.940
5047.150

5709.570
6007.710
6333.150
6636.200
7056.620
7415.080
7819.720
8127.780
8586.040
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1969 1972.200 3247.400 2206.390 3635.150 2143.310 3812.440 5326.370 9066.610
1970 2022.800 3254.400 2264.630 3656.490 2261.330 3999.470 5560.200 9422.840
1971 2092.600 3348.000 2348.470 3770.870 2356.690 4128.790 5792.070 9751.250
1972 2211.800 3519.100 2485.100 3968.170 2474.460 4309.180 6134.250 10264.40
1973 2314.100 3701.400 2605.980 4184.270 2601.180 4558.650 6470.930 10870.00
1974 2301.900 3686.700 2608.840 4192.180 2642.960 4648.240 6510.060 10963.12
1975 2349.600 3671.500 2671.120 4193.440 2693.870 4618.390 6670.660 10982.60
1976 2472.600 3850.500 2810.400 4399.060 2801.550 4824.200 6960.700 11477.40
1977 2569.600 4014.600 2916.150 4581.730 2874.470 4953.840 7201.340 11874.01
1978 2676.800 4213.600 3040.810 4810.890 2965.820 5097.900 7477.630 12351.81
1979 2741.300 4319.000 3123.030 4950.390 3075.300 5282.680 7742.440 12795.00
1980 2744.000 4294.500 3141.290 4948.510 3123.110 5358.150 7824.700 12939.02
1981 2786.000 4367.000 3198.520 5053.820 3132.220 5364.110 7904.390 13131.97
1982 2813.400 4278.500 3215.570 4949.980 3159.910 5412.070 8009.110 13139.83
1983 2940.500 4424.300 3341.420 5098.220 3202.710 5509.360 8228.150 13447.14
1984 3083.900 4691.900 3501.070 5399.620 3253.200 5642.500 8488.420 14004.30
1985 3222.500 4845.900 3658.680 5585.690 3343.320 5784.050 8789.390 14460.20
1986 3340.900 4987.100 3783.240 5730.860 3479.030 5948.490 9115.190 14860.30
1987 3439.900 5121.300 3893.480 5890.210 3610.620 6117.730 9420.610 15317.81
1988 3575.500 5314.300 4044.790 6112.020 3753.380 6366.020 9797.150 15964.44
1989 3660.800 5489.100 4152.340 6310.390 3876.960 6582.690 10100.87 16532.52
1990 3720.500 5554.100 4227.140 6388.480 3983.900 6742.040 10368.47 16940.11
1991 3696.500 5498.500 4207.130 6334.030 4071.590 6813.030 10500.51 17068.28
1992 3803.900 5653.200 4329.200 6503.790 4134.440 6877.700 10733.24 17355.11
1993 3919.900 5790.400 4454.180 6660.840 4119.790 6837.950 10894.70 17512.25
1994 4055.900 6004.500 4609.730 6910.470 4184.630 7041.030 11154.37 18003.03
1995 4169.300 6158.800 4708.610 7058.950 4255.880 7209.820 11359.14 18399.88

Nota: Los datos de Nafta, corresponden a los paises de North American Free Trade
Area, es decir a la suma de USA, Canada y México. Los datos de UE15 corresponde a
los 15 paises que constituian la Union Europea al final de este periodo: Alemania,
Austria, Bélgica, Dinamarca, Espana, Finlandia, Francia, Gran Bretafia (UK),

Grecia, Holanda, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Portugal, y Suecia. Los datos de C90T y
PIBI90T corresponden al total de 25 paises de la OCDE.
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