INTRODUCCION AL ANALISIS DE COYUNTURA
ECONOMICA CICLICA

Alfredo Baronio, Ana Vianco, Cristian Rabanal

Afio 2016



Contenido

1.

2.

INTRODUGCCION .....cueeuririeneiresessresressesseessessesssessessesssessesssessessessesssessessssssessessssssessesssessessesssessesssens 3
FILTROS SIMETRICOS ....cveeueieeereeserseeeseeseeseessessesssessessesssessseseessessessssssessessssssessesnsessesssessessessessessesn 3
2.0 FILTRO DE HODRICK=P RESCOTT 1 tvuttunetntenneeneuntesneenesnsennsensesnsesesensesnsesessstnesensesssnsssnsensstessnsensseneesnseneenns 3

2.2 EL FILTRO DE BAXTER-KING

 ANALISIS DEL CICLO ....uvieueeneieeeseisreeseesesseesessesseessesseestessessesssessessessssssessessssssessssssessesssessessesssessessesne 6

3.1 CICLOS DE NEGOCIOS (BUSINESS CYCLES)

3.2 CICLOS DE CRECIMIENTO (GROWTH CYCLES) vveviuvrveeeeirreeeesireeeeeeinrreeesssreeeesssssseessssessesesssssssesssnssssesssnssses 7
. DETERMINACION DE LOS PUNTOS DE GIRO ....ccoveeuerrnersrrissessseseseessseessesssesssessssesssssssesssesssessssssssssns 9
4.1 TASAS DE CRECIMIENTO ...eeteteeeeetettrusssssssesenasssseeeeeseesssesssssssssssssssssseesesssssssssssssssssssssssesssssssesseseesesessssssnns 9
4.2 PROCEDIMIENTO DE BRY-BOSCHAN ...uuuutiiiiiisieitieeeeieieiettititsititissssssaeeeaaaaaaestasnaaaaasasssasaaaseesssesssssssssssnnnns 9
4.3 PROCEDIMIENTO DE HARDING-PAGAN .....cceeeiiiciiiitrrreeeeeeeeeieiiittsreeeeeeeeeseeaaaissss nnsssssssesesseeessesssssssssssneees 10
4.4 MODELO PARAMETRICO DE CONMUTACION DE MARKOV (O MODELO DE REGIMENES CAMBIANTES) ..veecevuvvrreennnnes 11
. CASOS DE APLICACION ....cuueeuvieeierireenretessesssessesssessessesssessessesssessesssessessessesssessessesssessesssessessssssenses 12

5.1. CARACTERIZACION CiCLICA DE LOS COMPONENTES DE LA DEMANDA AGREGADA EN ARGENTINA CON EVIEWS 8.

RS T A 0 S T TS 12
5.2. PROCEDIMIENTO DE BRY-BOSCHAN Y HARDING-PAGAN EN SCILAB 5.5.2 (GROCER) PARA EL PBI ARGENTINO
(1980:1-2013:3). oo eeereeeeeeeseeseeee s et eseeseeseeseseesseeeeseeeeeeeeseaeeeeeseeeee e s esee s eeeseeseereereeresreees 19
5.3 MODELO PARAMETRICO DE CONMUTACION DE MARKOV PARA EL PBI ARGENTINO, 1980:1-2013:3................... 23
. ACTIVIDADES PROPUESTAS ....ccuiituiiitniiieeiiinsiiisnsiiieessiinssisssssrenssssssssssasssssssssssnssssanssssnsssssnsssssnssss 29

. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS ........ccevueintientssentsseessssestssessssessssssessssessssessssasssssessssessssessssensssasanss 30



1. Introduccion

La importancia de establecer los puntos de giro con exactitud ha sido una cuestion relevante
para el andlisis coyuntural y las posibles politicas aplicadas a partir de un diagnostico
determinado sobre el estado actual de la economia.

(Como podemos saber si estamos en recesion?, ;como sabemos si ya ha terminado? y
(como podemos predecirla? son algunos de los principales interrogantes que un investigador
puede hacerse cuando comienza a estudiar las fluctuaciones (Harding, 2008). Asimismo,
representa un analisis preliminar indispensable para comenzar a estudiar cuestiones vinculadas a
la caracterizacion del ciclo econémico de un pais, como asi también la elaboracion de
indicadores adelantados. En consecuencia, la importancia radica en la posibilidad de identificar
los cambios de fase y sus implicancias para posteriores analisis.

Por otra parte, muchos paises carecen de una cronologia ciclica oficial, lo que torna valiosas
las investigaciones desarrolladas en ese sentido. Tal vez dicha ausencia sea la razon de la
existencia de abundante bibliografia sobre fechado ciclico a nivel internacional.

2. Filtros simétricos

2.1 Filtro de Hodrick-Prescott

El filtro de Hodrick-Prescott (filtro HP en adelante), se propone descomponer la serie
observada, y;, en una tendencia no estacionaria, g;, y un componente residual estacionario, C;.
Notese que ambos y; y g, no son observables. El problema radica entonces en extraer una
estimacion de la tendencia, desde los datos observados de la serie. El filtro HP resuelve este
problema de la siguiente manera:

Min{gr}tT=1 Y1 — 90)°
2.1

sujeto a:

T
Z[(gt+1 —90) = (e — G-I <
t=1

donde la restriccion estd representando que el grado de variabilidad expresado en segundas
diferencias debe ser menor o igual a u (la tendencia mas suave). Dado cierto valor de y, la
resolucion de éste problema es igual a encontrar el componente de tendencia en cada periodo
que minimiza la siguiente funcion sin restricciones:

Ming yr L= Bt=10e — 9% + 4 Lloal(Ges1 — 90 — (e — 9e-01%3 2.2)

Las condiciones de primer orden para el problema son:



Ly, =c1—Ag1—292+93) =0
Ly, = c; —A(—2g9; + 59, —493+g4) =0

ALy, =c — G-z =491+ 69t—4Ge41 + Ges2) =0 parat=34,...,T-2

Ly, , =cr—q1 —AMgr-3 —4gr-2 + 597-1—297) =0
\Lg, = cr —A(gr—2 —2g7-1 + gr) =0

En forma matricial, puede ser escrito como:
E=AF§g (2.3)

donde el circunflejo denota la estimacion de los componentes no observables, y F es la matriz
de coeficiente de orden TXT, dada por:

[1 -2 1 0 0]
1 —4 6 -4 1 0 .. 0
0 1 —4 6 —4 1 1 0

FTxT
01 -4 6 -4 1 0
01 -4 6 —4 1
01 -4 5 =2

L 01 -2 1/

Teniendo en cuenta que y, = g; + ¢;, y por (2.1), tenemos que y — § = AF g, o lo que es lo
mismo, reordendndolo, § = (AF + I)~1y. Nétese también que por la estructura de la matriz F,
la suma de cada columna es cero, y en consecuencia: Y.+, ¢; = 0.

Cuanto mas alto sea el valor que asume lambda, mayor es el castigo sobre la variabilidad de
la serie y mayor es la suavizacion. En el caso extremo, lambda igual a infinito, implica minimos
cuadrados ordinarios. El parametro lambda penaliza la aceleracion en el componente tendencial
con respecto al componente ciclico. El valor que asume depende de la periodicidad de la serie.
En la literatura se recomienda A=100 para datos de frecuencia anual, A=1.600 para datos
trimestrales y A=14.400 para datos mensuales. Existe “cierto consenso” que esos son los valores
adecuados. Sin embargo, es aqui donde se centran las criticas a este filtro, puesto que la eleccion
es relativamente arbitraria. El valor 6ptimo de A permanece aun como un problema abierto.

Existe otro inconveniente vinculado al filtro HP (que es también compartido por el filtro
Baxter-King, abordado en la proxima seccion) asociado al caracter infinito que tiene el proceso
de medias moviles que lo subyace. Sin embargo, la serie a la que el investigador se enfrentara
sera finita, por lo que debera modificar el modelo o los datos. Hodrick y Prescott resolvieron el
problema asumiendo que el ciclo es un proceso ruido blanco, que se desarrolla de acuerdo a un
modelo probabilistico. En concreto, las estimaciones son promedios ponderados de los datos
reales. Esto puede verse como:

0 - &)= Z}T1=1 AneYn 2.4



donde dj: es el ponderador de cada valor de la estimacion de (y; - g). Ahora, si esto es asi,
subsiste aun un problema adicional: el ponderador esta dependiendo del tiempo. Sin embargo,
Baxter y King (1995) demostraron que para valores intermedios de la serie, las propiedades de
la serie filtrada no difieren de manera significativa de un filtro ideal, pudiendo si diferir al
comienzo y al final de la serie. Esto quedara mas claro en la siguiente seccion.

Por ultimo, es importante notar que el filtro HP no genera cambios de fase, se aproxima bien
a un filtro ideal cuando el valor de A es elegido de manera apropiada, produce series
estacionarias cuando las mismas estan integradas hasta el orden cuatro, y es operacional.

2.2 El filtro de Baxter-King

En su articulo original, Baxter y King (1995) plantean que el desarrollo de cualquier filtro
deberia satisfacer los siguientes seis requisitos:

e primero, el filtro debe extraer un rango especifico de periodicidades, sin afectar las
propiedades que le son propias;

e segundo, no debe introducir un cambio de fase que altere la relaciéon que existe entre la
serie temporal y la frecuencia;

tercero, el filtro debe ser una aproximacion 6ptima de un filtro ideal;

cuarto, el filtro debe producir una serie estacionaria cuando se aplica a series con
tendencia;

quinto, el método debe ser capaz de obtener un componente ciclico que no dependa de la
amplitud del periodo, o del sub-periodo que se esté considerando;
o finalmente, exigen que el método sea operacional, vale decir de facil uso y aplicacion.

Basicamente, tiene dos etapas: en la primera se mide el ciclo, y posteriormente se aisla
mediante la aplicacion de medias moviles.

Baxter y King (1995) reconocen tres filtros lineales: low-pass (LPk(p)), high-pass (HPk(p))
y band-pass (BPk(p,q)), donde k es la cantidad de rezagos del promedio movil, p la periodicidad
minima aceptada por el filtro y q la periodicidad méxima aceptada. Sintéticamente, un low-pass
retiene componentes de lento movimiento. Un high-pass contiene ya componentes de
movimiento relativamente mayor, incluyendo el componente irregular y estacional. Por ultimo,
un bhand-pass en un promedio movil que aisla los componentes periddicos de la serie que cae en
una frecuencia especifica.

El problema radica entonces en la eleccion de una cantidad adecuada de rezagos. Incluir mas
y mas rezagos acercara el filtro al “filtro ideal” del que hablan los autores, pero a costa de una
pérdida creciente de datos por encima y por debajo del valor de interés. Por la forma en la que el
filtro esta construido se perderan & datos al comienzo y al final, con una cantidad total igual a
dos veces la cantidad de rezagos, lo que en la practica supone una de sus mayores desventajas.



3. Analisis del ciclo

Actualmente, coexisten dos concepciones del ciclo: la de ciclo de negocios (o business cycles) y
la de ciclos de crecimiento (o growth cycles).

3.1 Ciclos de negocios (Business Cycles)

La aproximacion del enfoque denominado Business Cycles se ha correspondido con un desarrollo
lineal y determinista del fenomeno de estudio, representado en muchas ocasiones por un sistema de
ecuaciones en diferencias, que no logran explicar del todo la existencia de la persistencia ciclica. En
este sentido, comenzaron a surgir dudas sobre la capacidad explicativa de este enfoque. Durante la
década del '60 se desarrolld un debate en Europa, en el que comenzé a registrarse un cambio en la
importancia de los enfoques para analizar la tematica, desde los Ciclos Clasicos hacia la idea de
Ciclos de Crecimiento (Artis et. al., 1997). En este sentido, ya Bronfenbrenner (1969), comenzaba a
preguntarse si el enfoque de Business Cycles resultaba obsoleto, en virtud de que la evidencia
surgida luego de la Segunda Guerra Mundial daba cuenta de fluctuaciones de mediano y corto plazo
en un conjunto de paises, aun luego del conflicto.

De cualquier modo, algunos autores como Hicks (1950) trabajaron sobre la base de un sistema
lineal, pero con amortiguaciones endogenas. En este sentido, la contribucion de Hicks (1950) se
inscribe en el marco de analisis de la escuela marginalista de la época. Aunque los ciclos podian
evolucionar con trayectorias explosivas alrededor de un sendero de inversion autébnomo, siempre
existirian techos o pisos actuando como amortiguadores.

Esta nocion del ciclo econdmico se corresponde con la definicion propuesta por Burns y
Mitchell (1946). Habitualmente, los ciclos se calculan sobre la serie en nivel o en su defecto en
logaritmo natural. Los méximos locales se denominan picos (peaks) e indican el paso de un periodo
expansivo a otro recesivo. En tanto que los minimos locales representan valles (troughs) e indican
el paso de una recesion a una expansion. En términos matematicos, los puntos criticos ocurren
cuando la pendiente de la serie en nivel es igual a cero. A partir de la determinacion de tales puntos
es posible establecer una cronologia ciclica.

El principal problema, de esta perspectiva, radica en el procedimiento para la deteccion de los
puntos de giro. La National Bureau Economic Research (NBER), organismo encargado de
identificar las fases del ciclo econémico estadounidense, cuenta con un comité que selecciona
puntos de giro de una manera pragmatica que requiere consenso entre sus miembros (Boldin, 1994).
Los miembros arriban a las conclusiones, utilizando diferentes métodos y analizando la situacion
macroecondmica de la economia. La ventaja de este procedimiento es que permite el juicio humano
(Harding, 2008; p. 4), lo que en algunas ocasiones puede permitir la inclusion de otras variables de
dificil consideracion dentro de un simple algoritmo mecanico. No obstante, esta forma de proceder
es riesgosa, ya que los criterios que considera el comité pueden modificarse a través de los afios,
derivando en una cronologia que ha ido considerando “criterios cambiantes”.

Esa dificultad de los criterios basados en consensos, ha generado el auge de algunos algoritmos
como el de Bry-Boschan (1977) y el de Harding-Pagan (2002, 2006).



3.2 Ciclos de crecimiento (Growth Cycles)

El ciclo de crecimiento o desviacion (o Growth Cycle) tiene su origen en la critica de Koopmans
(1947), segun la cual el enfoque de Burns y Mitchell (1946) se trataba esencialmente de medicion
sin teoria, ya que su metodologia enfatizaba el analisis empirico sin referenciar a modelos tedricos
que justifiquen el comportamiento del ciclo.

Habitualmente, en esta perspectiva, los puntos de giro de la cronologia de referencia reciben el
nombre de inicio de la recesion (downturn) e inicio de la recuperacion (upturn). Existen dos
procedimientos alternativos, ampliamente difundidos, para determinar esos puntos de giro.

El primer método consiste en determinar el ciclo como desviaciones (deviation cycles) desde una
tendencia de largo plazo. La separacion de los componentes de la serie de tiempo, para la obtencion
del componente ciclico, debe realizarse a partir de alguno de los multiples métodos existentes. El
principal problema radica en los diferentes valores que asume el componente ciclico segun el
procedimiento empleado. Por otra parte, los filtros utilizados suelen distar de las caracteristicas
propias de un “filtro ideal” (Baxter y King, 1999), ya que pueden proveer ciclos atenuados o
amplificados (seglin la ganancia —medida por una funcién de ganancia- sea menor o mayor a uno)
y/o adelantar o retrasar los extremos (segun la funcion de desfase temporal sea positiva o negativa).
No obstante, mas alla de la forma de extraer el componente ciclico, el punto critico ocurrird cuando
la pendiente de la serie en nivel iguale a la tendencia de largo plazo.

El segundo método, puede considerarse un caso especial del primero, puesto que una tasa de
variacion puede ser obtenida mediante la aplicacion de un filtro a la serie original (Cancelo, 1994),
pero que a menudo recibe tratamiento diferenciado. Aunque su uso no forma parte de la corriente
dominante de las modelizaciones realizadas bajo ciclos de crecimiento, su aparicién se debid en
gran medida a los problemas acarreados por los métodos de filtrado. En esta concepcion, el ciclo de
crecimiento es aproximado por un ciclo de tasas. En consecuencia, los periodos de aumento o
disminucion de la actividad econdmica dependeran de la tasa de crecimiento, la que podra ubicarse
por encima o debajo de la tasa promedio de crecimiento.

Habitualmente, la obtencién del componente ciclico permite, bajo el enfoque de ciclos de
crecimiento, realizar una caracterizacion ciclica para una economia determinada, considerando
fundamentalmente cinco analisis: de volatilidad, de correlacién contemporanea, de cambio de fase,
de persistencia y de simetria ciclica.

Para el analisis de volatilidad es habitual considerar dos posibilidades. Por un lado, se puede
analizar la volatilidad absoluta, esto es medir en cuanto una variable se aleja de su tendencia de
largo plazo, utilizando el desvio estandar del componente ciclico. Como la serie esta en logaritmo,
la desviacion tipica muestra la variacion porcentual respecto al valor medio. Por ejemplo, si la
desviacion tipica es 1,5, significa que en promedio durante el ciclo, la variable en cuestion se desvia
1,5%. La otra posibilidad consiste en analizar la volatilidad relativa, entendida como el cociente del
desvio de cada una de las series analizadas con respecto al desvio del PBI. Si el cociente es mayor
que uno, significa que la serie es mas volatil que el PBI.

La correlacion contemporanea permite determinar el grado de co-movimiento entre la serie
analizada y la que corresponde al PBI mediante el coeficiente de correlacion de Pearson. En este
analisis es usual clasificar a las variables en prociclicas —cuando la correlacion es positiva-,
contraciclicas -con correlacion negativa-, o aciclicas -coeficiente de correlacion cercano a cero-.
Asimismo, es usual adoptar un criterio para establecer la intensidad de dicho co-movimiento. Uno
de los criterios mas difundidos es el de Fiorito y Kollintzas (1994), que se muestra en la tabla 3.1:



Tabla 3.1: Criterio para determinar la intensidad del co-movimiento

Serie Criterio Fuerte Débil
Prociclica 02<p<1 05<p<l1 02<p<0.5
Contraciclica -1<p<-02 -1<p<-05 —05<p<-02

Aciclica 0< ‘p‘ <0.2

Fuente: Fiorito y Kollintzas (1994).

El cambio de fase refleja la idea de que la correlacion mas significativa no tiene por qué
producirse en el mismo periodo. Si la correlacién mas alta en valor absoluto se da entre el PBI del
periodo ¢ v una variable X en el periodo 71, 6 t-2, etc, siendo dicha correlacion mayor que la
observada en ¢, se dice que X es una variable adelantada. En el caso contrario, cuando existe la
correlacion més alta en valor absoluto entre el PBI del periodo ¢ y una variable X en el periodo #+1,
o t+2, etc., siendo dicha correlacion mayor que la observada en ¢, se dice que X es una variable
retrasada. La variable X sera coincidente si la mayor correlacion se da entre valores
contemporaneos. Esto permite hablar de cambio de fase, en el sentido de que una variable puede
cambiar antes, en el mismo momento o después que lo hace el PBI. Lo mas habitual, es el calculo
de la correlacion del PBI con X adelantada/rezagada cinco periodos.

La persistencia apunta a determinar cuanto tarda en pasar de estar debajo de la tendencia a estar
por encima de la misma. Para establecer esto, se calculan los coeficientes de autocorrelacion de
cada variable. Para datos anuales se pueden considerar los dos primeros coeficientes de
autocorrelacion de las desviaciones ciclicas de cada una de las variables, mientras que para datos
trimestrales pueden considerarse hasta los cuatro primeros. Pretende reflejar la idea de que el
crecimiento es seguido de mas crecimiento, y las declinaciones son seguidas de mas declinaciones.

Finalmente, la simetria del ciclo refiere a la cuestion siguiente: ;se comporta el componente
ciclico de igual manera cuando estd por encima como cuando estd por debajo de la tendencia? En
otras palabras, se busca determinar si las recesiones son igual de suaves y prolongadas que las
expansiones o si por el contrario son igual de abruptas y cortas. Esto puede ser analizado mediante
el analisis de media, mediana y sesgo de cada serie. De esta manera para una variable pro-ciclica, de
existir asimetria, el coeficiente del sesgo negativo significa que los valores negativos predominan en
magnitud a los positivos. Si al mismo tiempo la mediana es mayor a la media, existe claramente
asimetria ciclica y se comprueba que las expansiones son mas largas y suaves que las contracciones.
En contraposicion, si el sesgo es negativo pero la mediana es menor a la media, no existe asimetria,
pues el sesgo es negativo por una observacion negativa extrema. La figura 3.1 ilustra esta situacion:

Media<Mediana<Moda

Figura 3.1: Distribucién con sesgo negativo



4. Determinacion de los puntos de giro'
4.1 Tasas de crecimiento

Este método, también conocido como “regla de dedo”, puede resumirse en un sencillo enunciado,
de la siguiente forma: si se registran dos valores negativos de manera consecutiva para la tasa de
crecimiento anual del PBI trimestral, entonces se considera que la recesion comienza en el primer
trimestre para el que se obtuvo el registro negativo. De igual forma, para el caso de las expansiones,
si se registran dos valores positivos de manera consecutiva para la tasa de crecimiento anual del PBI
trimestral, entonces se considera que la expansion comienza en el primer trimestre para el que se
obtuvo el registro positivo. El nombre de “regla de dedo”, hace referencia al criterio con el que se
elige el periodo que debe transcurrir de manera consecutiva, para que se considere que ha iniciado
una recesion o una expansion. Desde el afio 1974, comenz6 a configurarse cierto consenso entre los
investigadores para fechar un punto de giro si se producen dos trimestres consecutivos (de alza o
baja), lo cual se produjo luego de la publicacion de un articulo periodistico de Julius Shiskin en el
diario estadounidense New York Times donde proponia tal criterio. No obstante, algunos autores
como Tsouma (2010) prefieren considerar tres, ya que consideran que la regla de Shiskin detecta
una cantidad excesiva de recesiones.

El método de tasas de crecimiento cuenta con muchas desventajas. En primer lugar, es subjetivo
en cuanto a la consideracion de cantidad de trimestres necesarios para la deteccion de un punto de
giro. En segundo lugar, a pesar de su sencillez, este método no muestra ningin aspecto de la
dinamica del PBI, en virtud de que su calculo se efectia para el periodo t en relacion con el nivel
del PIB en el mismo periodo del afio anterior, o sea el periodo t — 4 (para el caso trimestral). Esto
significa, que en el mejor de los casos, “la tasa de crecimiento anual muestra los movimientos de la
tasa de crecimiento del PIB en el promedio movil de los ultimos cuatro trimestres, lo que
ciertamente no representan movimientos actuales del PIB” (Krznar, 2011; p. 4). Finalmente, dado
que la tasa de crecimiento anual del PIB compara los movimientos en el trimestre t y los
movimientos del PIB en el mismo periodo del afio anterior, no es posible determinar un punto de
inflexioén en la base de las cuentas anuales de las tasas de crecimiento. En consecuencia, resulta
adecuado utilizar la regla de tasas de crecimiento trimestrales, que puede enunciarse como:

Ay, >0 A Ay, <0 A Ay,,, <0 — pico

Ay, <0 A AY,1 >0 A Ay, >0 —valle

4.2 Procedimiento de Bry-Boschan

El procedimiento de Bry-Boschan (1971) (BB) goza de gran aceptacion entre los investigadores. La
principal razon, tal vez sea el relativo éxito que ha tenido en el caso estadounidense. Es que ha sido
capaz de identificar en el mismo sentido que NBER, el 95% de los puntos de giro de 50 series

"'El desarrollo de procedimientos expuestos a continuacion esta basado en Rabanal (2016).



econdmicas, entre los afios 1947 y 1966. King y Plosser (1994, p. 7), resumen el procedimiento en
seis pasos, a saber:

1. Determinacion de valores extremos y sustitucion.

2. Determinacion de los ciclos en un promedio mévil de orden 12 (con los extremos reemplazados).
a) Identificacion de los puntos mas altos (o bajos) tomando como referencia cinco meses de cada
lado del punto analizado.

b Imposicion de la alternacion de los quiebres, para seleccionar solo los picos mas altos (de los
multiples picos) y los valles mas bajos de la serie.

3. Determinacion de los quiebres correspondientes en la curva de Spencer (con los extremos
reemplazados).

a) Identificacion de los valores mas altos o mas bajos dentro de un rango de +/- 5 meses.

b) Imposicion de la restriccion de que la duracion minima del ciclo sea de 15 meses. Para esto, se
eliminan los picos bajos y los grandes valles de los ciclos mas pequefios.

4. Determinacion de los cambios correspondientes a los promedios moviles de corto plazo de 3 a 6
meses, dependiendo de los meses de dominancia ciclica (MDC).

a) Identificacion de los valores mas altos (o mas bajos) dentro +/- 5 meses de los cambios de
direccion seleccionados en la curva de Spencer.

5. Determinacion de los puntos de quiebre en la serie sin suavizar.

a) Identificacion de los valores mas altos (bajos) dentro de un rango de [-4, 4] meses, o la amplitud
asociada al MDC o el cambio seleccionado en el promedio mévil de corto plazo (que es de 3 a 6
meses).

b) Eliminacion de los cambios de direccion dentro de los 6 primeros y tltimos meses de la serie.

¢) Eliminacion de los picos (o valles) en ambos extremos de las series que sean mas pequefios (o
mas grandes) que los valores cercanos al final.

d) Eliminacion de los ciclos cuya duracion sea menor que 15 meses.

e) Eliminacion de las fases cuya duracion sea menor que 5 meses.

6. Presentacion final de los puntos de giro.

El procedimiento ha sido de gran aceptacion entre los investigadores y utilizado en un gran
numero de estudios. Por ejemplo, en Artis et. al. (1997) para determinar una cronologia de la
produccion industria para el G7 en el periodo 1961-1993. También Christoffersen (2000) ha
realizado lo propio para el caso de Finlandia, Noruega, Suecia y Dinamarca en el periodo 1960-
1998, con datos de frecuencia mensual. Para el caso de datos trimestrales, se destacan los trabajos
de Bodart et. al. (2003) y Bodart et. al. (2005).

Finalmente, la metodologia es también susceptible de ser aplicada a datos de frecuencia anual,
realizando los cambios necesarios para tal fin. En tal caso se considera una duracién minima entre
dos picos (M) igual a 4 afios, una fase minima entre pico y valle (m) igual a 0,03 afios, y una media
movil de orden igual a tres, lo que asegura alternancia entre picos y valles.

4.3 Procedimiento de Harding-Pagan

El enfoque de Harding-Pagan (2006) (HP) ha sido denominado por algunos autores como “date
then average” (Stock y Watson, 2010). De acuerdo con Hamilton (2010), los autores formalizaron
el tradicional enfoque de Burns y Mitchell (1946) para identificar por aproximacion de picos y
valles locales de la serie, con el objeto de luego buscar la maxima correspondencia entre la



inferencia a partir de las series individuales para identificar una recesion global. Harding (2008)
enfatiza la necesidad de que cualquier procedimiento utilizado para el fechado de los ciclos debe
asegurar la alternancia entre los puntos de giro, para poder realizar predicciones de los mismos.

En primer lugar, el método de Harding-Pagan (HP) identifica puntos de giro como minimos y
maximos locales y luego, los puntos de giro de toda la serie se establecen de modo que se minimice
la distancia promedio entre las fechas y los puntos de giro. Para lograrlo, propone la consideracion
de un esquema recursivo basado en dos estados (St) posibles, recesion y expansion, para extraer
picos y valles.

S, =8(=~_D)+A=5_)V,, 4.1)

Siendo (At,Vt) un par de series de tiempo binarias capaces de representar la cronologia ciclica.
De esta forma, At=1 indica que un pico ha ocurrido en el periodo t, y At=0 significa que un pico no
ha tenido lugar en t. Del mismo modo, Vt asumira valores iguales a 1 (6 0), segin haya ocurrido un
valle (o no) en el momento t.

Como podra notarse a continuacion, este procedimiento difiere del método de Bry-Boschan, en
lo referido a la duracién minima entre dos picos (M), fase minima entre pico y valle (m), nimero
minimo de periodos que separan los puntos de giro (¢) y el orden de la media moévil (K). La
alternativa de Harding-Pagan detecta puntos de giro no considerados por el de Bry-Boschan.
Logicamente, esto implicara particularidades diferentes para cada cronologia.

4.4 Modelo paramétrico de conmutacion de Markov (o modelo de regimenes cambiantes)

Los modelos paramétricos de conmutacion de Markov (también conocidos como Markov
Switching Autorregresive Model, MS-AR), fueron presentados por Hamilton (1989), como un
procedimiento 1til no so6lo para realizar el fechado ciclico, sino también para poder predecir futuros
puntos de giro en el ciclo econdmico.

La literatura internacional sobre la utilizacion de este procedimiento para la obtencion de
cronologias ciclicas es abundante y se ha incrementado en los tltimos afios. Se destaca el trabajo de
Chauvet y Piger (2003), quienes utilizan un modelo de conmutacion de Markov con el proposito de
replicar la cronologia establecida por la NBER en un periodo de mas de cuarenta afios. También
Chauvet y Hamilton (2005) presentan un modelo paramétrico univariado a la par de un modelo MS
multivariado con la intencion de comparar diferentes algoritmos cuantitativos para la identificacion
de puntos de giro.

La naturaleza fundamental del modelo radica en la posibilidad de cambio que tienen los
parametros, segun el estado que esté transitando la variable. Se asumen dos estados posibles para el
caso de las fluctuaciones: expansion o recesion. Esencialmente, se trata de un modelo no lineal, ya
que la conducta de la serie que es descripta, depende de la fase en la que se desarrolla. Asimismo, el
modelo calcula en forma endogena la fecha de cambio de régimen para los parametros del modelo.

Un simple modelo puede resultar valioso para comprender la propuesta de Hamilton (1989). Sea
y: alguna medida de la fluctuacion del PBI.

Yo — s, = p(Yioq = Hs )+ & (4.2)



donde s; asume el valor de cero para periodos recesivos ¢ uno en periodos expansivos. Se asume
que la perturbacion, & se distribuye N (0,6%). En consecuencia, emergen cuatro posibilidades de la
ecuacion (4.2):

Yoty =Yg — )+ & (4.3)
Yo =t = p(Yiq — o)+ & (4.4)
Yo —Ho = PV — 1)+ & (4.5)
Yo =t = pP(Yiq — Ho) + & (4.6)

1 representa la tasa de crecimiento promedio, y las desviaciones desde dicha tasa son creadas por el
disturbio aleatorio &;. La ecuacion (4.3) representa expansion en ¢y ¢-1, la (4.4) denota expansion en
¢ty recesion en -1, la (4.5) muestra recesion en ¢ y expansion en #-/, y finalmente la (4.6) da cuenta
de recesion tanto en ¢ como en f-/. En consecuencia, la evoluciéon de la variable de estado
(inobservable) s;, que define el régimen en que se encuentra la serie, obedece a una cadena de
Markov de primer orden (Abad, et.al, 2000). Las probabilidades de transicion son:

Pr(s, =1|s,,=1)=p 4.7
Pr(s, =0|s,,=1)=1-p (4.8)
Pr(s, =0]s,_4=0)=q (4.9)
Pr(s, =1|s,.,=0)=1-¢q (4.10)

Py g son parametros a estimar, y ademas de indicar la probabilidad de permanecer en expansion y
recesion respectivamente, pueden ser utilizados como medidas de persistencia.

Para transformar las probabilidades estimadas en cada régimen en puntos de inflexion, es
necesario establecer una regla formal de decision. El criterio cominmente adoptado, es el de
Hamilton (1989), segun el cual existe un punto de giro en aquel periodo que la probabilidad
estimada para un régimen es mayor a 0.5.

5. Casos de aplicacion

5.1. Caracterizacion ciclica de los componentes de la demanda agregada en Argentina con
Eviews 8. 1993:1-2013:3.

El objetivo de esta sub-seccion es ilustrar los pasos, en Eviews 8, para realizar una caracterizacion
ciclica de los componentes de la demanda agregada. Se trabajara solo con el PBI y el Consumo
Publico a modo de ejemplo.

Para comenzar, es necesario abrir el programa haciendo doble click sobre el icono principal. A
continuacion se debe proceder a importar los datos cargados en el archivo Coyuntura.xlsx. Para
lograrlo, ir a File-Open-Foreign data as Workfile (Figura 1). Se desplegard el explorador de
Windows para localizar el archivo; luego se debe seleccionar el archivo Cuyuntura.xlsx y Abrir. En
esta accion, se despliega la pantalla de lectura de la hoja de calculo para la conversion de los datos
desde lenguaje Excel a lenguaje Eviews (Figura 2). En esta pantalla es posible indicarle la hoja



donde se encuentra la informacion en el archivo Excel y observar si esta leyendo las columnas que
es necesario importar. Para aceptar la configuracion que por defecto ofrece el software, seleccionar
Finalizar. El resultado es disponer de los datos en el entorno Eviews (Figura 3), pero ahora es
necesario indicarle al software la tipologia de datos con la cual trabajara.

£
File | Edit Object View Proc Quick Options Add-ins Window Help Excel Read - Step 1 of 3 b4
»
New Cell Range
Open ¥ EViews Workfile... Ctrl-0 N e
@ ja
Save Chiss Foreign Data as Workfile.. & Predefined range
Save As... Database... Hoja1 hd §As1 e
Close Programs.. . L
() custom range
- ,|  Programs in Add-ins folder.. il
Hoja1!5A51:8G584 $G584 i [
Bport | Tl -
Print Ctrl+p
Print Setup... 2
I 93 6 40734.4813
Run.. F10 IT 93 51| 24309 3853
it III 33 | 240033.
IV 93 24196
0 c:\users\cristian\deskt...\agricola.wf1 B & 2oeans
] ekt ot II 3¢ | 250481 181629403
lusers\cristiantdeskt...\agricolas - e O B 8. ren
2 chusers\cristian\desktop.. \tesis.wf1 IV 34 254230.009423881] 20744 367 2000.5082 Vv
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5 ci\users\cristian\de...\practico ipcnf1 [ |Read series by row (anspose incoming data)
6 barro_ursua_macrodataset_101111wf1
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8 ciuserscristian! desktop\.. \varwf1

Figura 1 Figura 2

Ir a Structure/Resize Current Page (Figura 3). Eso dara paso a una ventana, como en la figura 4, en
donde se debe seleccionar Dated- regular frecuency, ya que los datos empleados tienen una
frecuencia regular. La misma, es trimestral. Para sefialarlo en la ventana siguiente (Figura 5), se
debe indicar Quarterly. Finalmente, las fechas para las cuales se dispone de datos deben ser
indicadas (Figura 6). En Start date se coloca 1993:1 (lo que refiere al primer trimestre de 1993) y
para End date existen dos alternativas 2013:3 (es decir, hasta el tercer trimestre de 2013) o @/ast

(que le ordena al software considerar hasta el ultimo dato temporal del que tuvo registro al importar
los datos).

2 EViews -

[0 File Edit Object View Proc Quick Options Add-ins Window Help
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Load Workfile Page ...
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Delete Current Page

Impert s
Export s

Figura 3
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Cancel

Figura 4




Workfile Structure
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Figura 5 Figura 6

Ahora, el software ya se encuentra listo para ser utilizado, pero conviene recordar la
conveniencia de trabajar con variables en logaritmo. Para realizar dicha transformacion, ir a Genr.
Una ventana como la de la Figura 7 se abrird. Dando click en ok, la generacion de la nueva variable
estara hecha. Dado que el analisis requerira trabajar con todas las variables en logaritmo, el
procedimiento debera ser repetido para todas las variables. A continuacion, podra extraerse en
componente ciclico de cada variable logaritmica. Para ello, es preciso abrir la variable y luego dar
click en Proc/Hodrick-Prescott Filter, 1o que dara paso a una ventana como en la Figura 8 y 9.

B Series: LPBI Workfile: COYUNTURA:Coyuntura\ -8B Xx
view| Proc| Object  Properties | | print [Name [ Freeze | Defaut v [sort[Edit=/-[ smpi=
Generate by Equation... |
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15- 1558 ~
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Interpolate...
199
193 Seasonal Adjustment 5
Generate Series by Equation x 198 Bxponential Smoothing b

199;
g9,  Hodrick-Prescatt Filter...
Enter equation

199 FrequencyFilter...
Inbi=log{pbi) lgg Make Whitened...
1991 Make Distribution Plot Data..

199!

199! Add-ins 3
| 199504 12.39857
B3 199601 12.42270
199301 201303 199602 1244474
1996Q3 12.46745
199604 12.48551
199701 12.50629
199702 12.52106
oK Cancel 199703 12.54592 v
tworos | >
Figura 7 Figura 8

Eviews 8 sugiere por defecto el valor para lambda, ya que reconoce que estamos en presencia de
datos trimestrales. Asimismo, se nos permite generar dos tipos de series temporales (Figura 9):
Smoothed series (el componente tendencial de largo plazo) y Cycle series (el componente ciclico),
siempre que introduzcamos un nombre para las mismas. Si en algin recuadro no introducimos
nombre alguno, el software considera que no estamos interesados en que genera dicha serie. Por
ultimo, al dar click en ok tendremos como resultado la Figura 10, y en el workfile se habran
generado las dos series recientemente creadas.
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Figura 9 Figura 10

Con el proposito de obtener el componente Baxter-King, se debe repetir lo anterior, s6lo que en
esta oportunidad se debera seleccionar Frequency Filter (Figura 11). Al hacerlo, se mostrara una
ventana como en la Figura 12, donde también existe la posibilidad de generar una serie para el
componente ciclico (Cycle Series) y otra para el componente tendencial junto al componente
residual (Non-cyclical series). Finalmente, al dar click sobre ok tendremos como resultado la Figura
13, y en el workfile se habran generado las series indicadas.
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Figura 11 Figura 12
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Ahora bien, para comenzar con la metodologia propuesta, y en orden a calcular la volatilidad
absoluta y la relativa, simplemente se abren las variables de interés simultaneamente (as group)
como en la Figura 14. Para seleccionar dos o mas variables al mismo tiempo, se debe mantener
presionada la tecla Ctrl mientras realiza click sobre las variables. A posteriori, se solicitan las
estadisticas descriptivas (Descriptive Stats/Common Sample) —Figura 15-. De esta forma se
mostrard una ventana como en la figura 16. En la misma, se puede apreciar que la volatilidad
absoluta de cada componente ciclico analizado (en la fila Std. Dev.). Para calcular la volatilidad
relativa entre CLCPU (ciclo del logaritmo del consumo publico) y CLPBI (ciclo del logaritmo del
PBI), so6lo se calcula el cociente del desvio entre dichas variables, es decir
0.020537/0.038562=0.53257092, lo que significa que durante un ciclo promedio, el componente
ciclico del consumo publico fluctia menos de lo que lo hace el componente ciclico del PBI. En
particular, dicha fluctuacion es apenas superior al 50% de la fluctuacion del PBI.
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Figura 15 Figura 16

Para determinar si una variable es prociclica, contraciclica o aciclica, es necesario calcular el
coeficiente de correlacion de Pearson. Para ello, y desde la misma Figura 16, hacer click en
View/Covariance Analysis, como se ilustra en la Figura 17. Una ventana como en la Figura 18 se
abrira, donde es necesario informar que se desea obtener solo la correlacion.
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Figura 18

Al hacer click en ok, se mostrara una ventana como la Figura 19. Para el caso ejemplificado, y
puesto que la correlacion cruzada entre el ciclo del consumo ptiblico y el del PBI es 0.962451, se
puede decir que el consumo publico es una variable prociclica fuerte.
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Figura 19
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Figura 20

Para realizar un analisis de correlacion dinamica, es necesario utilizar rezagos (Figura 20) y
adelantos (Figura 21) para aquellas variables que se analizaran contra el componente ciclico
contemporaneo del PBI. Lo habitual es calcular cinco rezagos y cinco adelantos.

Generate Series by Equation

Enter equation
coefoor=@cor(dpbi,dcpul+1))

Cancel

Figura 21



Con dichos datos se puede ir completando una tabla como la siguiente:

Variable x(t-5) x(t-4) x(t-3) x(t-2) x(t-1) x(t) x(t+1) x(t+2) x(t+3) x(t+4) x(t+5) Clasificacion

CLCPU -0.105 0.051 0.260 0.426 0.560  0.624 0.615 0.600 0.542 0.492 0.428 Coincidente

Dado que la correlacion mas alta se registra en el periodo ¢, es decir el periodo contemporaneo, la
variable CLCPU es clasificada como coincidente.

Para computar la persistencia, es habitual calcular la autocorrelacion (como en la Figura 22).
Dado que son datos trimestrales, se recomienda calcular los cuatro primeros coeficientes.

Generate Series by Equation X
Enter equation

autocorcpbil=@cor(clpbi,dpbi(-1))

Sample

195301 2013Q3

Cancel

Figura 22
Esto permite completar una tabla como la siguiente, la que permite tener una idea de como se disipa
el ciclo, o de la cuantia en la que tiende a permanecer en el estado que se encuentra.

Variable Ar(l) Ar(Q2) Ar(3) Ar(4)
CLPBI 09132 0.7264  0.5065  0.2906
CLCPU 0.6340  0.5608  0.4428  0.3685

Finalmente, el analisis de simetria requiere consultar las estadisticas descriptivas de cada
componente ciclico (como en la Figura 23 y 24).
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Figura 23 Figura 24



En el caso de CCLPB, se puede apreciar que la mediana es mayor a la media, existe claramente
asimetria ciclica y se comprueba que las expansiones son mas largas y suaves que las contracciones.

5.2. Procedimiento de Bry-Boschan y Harding-Pagan en Scilab 5.5.2 (Grocer) para el PBI
argentino (1980:1-2013:3).

Para comenzar a trabajar, es necesario descargar el programa desde (https://www.scilab.org/). Es

importante destacar que se trata de un software libre, capaz de desarrollar una gran cantidad de
procedimientos matematicos, estadisticos y graficos. Una vez ejecutado el instalador, al hacer click
sobre su icono se podra visualizar una ventana como la siguiente (Figura 1):

B Scilab 5.52 Console -8

File Edit Control Applications ? Toolboxes
ZEIXDOYEES X e
Module manager - ATOMS

Startup execution:
loading initial environment

Figura 1

Esta es la consola principal de Scilab. La misma permite realizar un gran ntimero de operaciones.
No obstante, el desarrollo del procedimiento de Bry-Boschan requiere un toolbox especial, llamado
Grocer. El mismo es, basicamente, una caja de herramientas econométricas que opera dentro del
entorno de Scilab. Para instalarlo, ir -en la Figura 1- a Module manager — ATOMS (cuyo icono esta
representado por una caja). Al hacer click sobre el mismo, aparecera una ventana como en la Figura
2. Se debe hacer doble click sobre Data Analysis And Statistics y luego, en la siguiente ventana
(figura 3), sobre GROCER.
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= Lolimot
=) Low Discrapancy Sequences
& Microwave Tookbox
= MonteSci
& Mah-toolbox
= Hise
& NIST Datasets
& orthogonal Polynamials
= rdataset
= Regression tools
Scidoe

I Sciab Cardiovascular Wave Analysis toolbox.

Figura 2

Figura 3

Eso desplegara una nueva ventana -Figura 4- donde se da una breve descripcion del foolbox y al
final de la misma nos da la opcioén de instalarlo (/nstall).
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GROCER:
Author(s)
Eric Dubois and Emmanuel Michaux

Description

GROCER provides many standard econometric methods: ols, instrumental varables,
VAR, specification and unit root: tests, imited dependent variables methods,
Johansen cointegration tests and VECM, GMM, statistical fiters, basic methods

on panel data, ARMA and VARMA estimations, GARCH ...

GROCER provides also less standard ones: a pc-gets like function implementing in
an automatic manner the "generak-to-specific” methodolagy, various
Markov-switching estimations, Bayesian Model Averaging estimation, dynamic
contributions, ...

GROCER comes with 2 new types of data useful to an econometrician: time series
and matrices of time series.

If you are working with older Sciab versions than 5.4.0, then go to
http://dubois.ensae.net/grocer.htmi to find the Gracer version adapted ta your

Sdilab version.

You wil also find at htto://dubois.ensae.net/grocer.html 3 user manual and
information on recent modifications made to Grocer.

See also
« http://atoms.scilsh.ora/toolhoxes/arocer/1.67
« http://dubois.ensae.net/gracer.html

Release date
2015-05-25

Download size
Autoload Install

Back

Figura 4

Una vez instalado Grocer, se debe cerrar el programa (Scilab) y abrirlo nuevamente, de modo
que incorpore los cambios realizados. En la Figura 5, la consola informa ahora que Grocer esta
cargado y disponible para ser utilizado.

Scilab 5.5.2 Console
File Edit Control Applications ? Toolboxes

B %00 EIEILIESLE X )

Startup execution:
loading initial environment

Start Quapro toolbox
Load macros
Load gatewavs
Load help
Load demos

Loading Grocer 1.67 Dubois, Emmanuel Michaux and al. 2002-2015
http://dubois/ensae.nev/grocer, huml

Grocer is distributed under CeCill license (RTTp://www.cecill.info/licences/Licence CeCILL V2-en.txt) and using Grocer entails accepting the terms of the license

Load macros
Load help

Figura 5

No obstante, antes de comenzar se debe disponer de los datos ordenados en Excel, tal como ilustra
la Figura 6.

A B C
1 dates bi Ipbi !
2 1980gl 199669,553  12,204419
3 1980g2 199174,477 12,2019365
4 1980g3 203109,227 12,2214992
5 1980g4 201529,846 12,2136928
6 1981g1 197137,88 12,1916587
7 1981g2 193551192 12,1732973
8 1981q3 186681,215 12,1371577
9 1981g4 185145,891 12,1288994
10 1982g1 190046,558 12,1550244
11 1982g2 183477,032 12,1198448
12 1982q3 190042,299  12,155002
13 19824 192548,649 12,1681041

Figura 6




Es importante guardar dicho archivo con formato .csv delimitado por comas, en orden a poder
importarlo desde Scilab. La carga de datos se realiza mediante una funcion llamada impexc2bd. Esta
etapa requiere simplemente escribir lo siguiente (Figura 7):

impexc2bd('C:\Users\CR\Desktop\pbitrimestral.csv',",",'C:\Users\CR\Desktop\ pbitrimestral.dat’)

y dando Enter. Es decir, la localizacion del archivo y la indicacion del lugar donde el programa
tendra que alojar el archivo .dat. Dicho archivo expresa, en formato legible para Scilab, la tabla de
datos original -en formato Excel-.

Scilab 5.5.2 Console = &

File Edit Control Applications ? Toolboxes

ZEADOD|% o =@ £ e@

Startup execution:
loading initial environment

Start Quapro toolbox
Load macros
Load gateways
Load help
Load demos

Loading Grocer 1.67 Dubois, Emmanuel Michaux and al. 2002-2015
nttp://dubsis/ensae.net/grocer.atml

Grocer is distributed under CeCill license (http://www.ceeill.info/licences/Licence CeCILL V2-en.txt) and using Grocer entails accepting the terms of the license

Load macros
Load help

—->impexc2bd (*C:\Users\Criscian\Desktop/pbitrimestral.csv',’: ', 'C:\Users\Cristian\Desktop/pbitrimestral.dat’)
Wazning: Scilab & will not support the file format used.

Warning: Please quote the variable declaration. Example, save('myData.sod',a) becomes save('myData.sod','a').
Warning: See help('save') for the racional.

—

Figura 7

A posteriori se realiza la carga del archivo (Figura 8), escribiendo -->load
('C:\Users\CR\Desktop)\ pbitrimestral.dat') y dando Enter.

Scilab 5.5.2 Console -0

File Edit Control Applications ? Toolboxes

FE 400 |% 5 8% £ e®

Startup execution:
loading initial environment

Start Quapro toolbox
Load macros
Load gateways
Load help
Load demos

Loading Grocer 1.67 Dubois, Emmanuel Michaux and al. 2002-2015
nttp://dubsis/ensae.net/grocer.atml

Grocer is distributed under CeCill license (http://www.cecill.info/licences/Licence CeCILL V2-en.txt) and using Grocer entails accepting the terms of the license
Load macros

Load help

—->impexc2bd ('C:\Users\Cristian\Desktop/pbitrimestral.csv',’;', 'Ci\Users\Cristian\Desktop/pbitrimestral.dat’)
Warning: Scilab 6 will not support the file format used.

Werning: Please quote the variable declaration. Example, save('myData.sod',a) becomes save('myData.sod','a’).
Warning: See help('save'} for the rational.

~->load('C:\Users\Cristian\Desktop/pbitrimestral.dat')

—

Figura 8



Para ejecutar el procedimiento Bry-Boschan (Figura 9), se ingresa -->brybos ('Ipbi’, 'proc=bb') y
dando Enter. Esto desplegara automaticamente los calculos y el grafico con los puntos de giro.

Scilab 5.5.2 Console -0

File Edit Control Applications ? Toolboxes

ZE 400 |% & 8% £ @@

Warning: See help('save'} for the rational. ~
—->load('C:\Users\Cristian\Desktop/pbitrimestral.dat')
——>brybos ('1pbi’, 'proc="'"bb' ')

Turning points dating results of 1pbi

ethod: Bry-Boschan complete procedure

Estimation period: 1980q1-2013g3

Troughs Peaks

1982g2  1984q2

1985q3  1987a3

1980q1  1924q¢

1995q3  1998g2

2002q1

Cycle caracteristics:

Average duration from peak to peak: 15.666667

Average duration from trough to trough: 19.75

Bverage duration from peak to trough: 8.25

Average duration from trough to peak: 11.5

Average amplitude from peak to trough: -0.1406875
Average amplitude from trough to peak: 0.1983712

ans =

bb estimation results
> -

Figura 9

La informaciéon proporcionada incluye los picos (Peaks) y valles (Troughs), como asi también
diferentes amplitudes y duraciones promedio de un ciclo promedio.

Graphic window number 0 - a8
File Tools Edit 7

L S )

Graphic window number 0

Turning points analysis of Ipbi

Obssrved

A Peals

13.2 4

v Troughs

13

12.8

126

124

122+

12 . ‘ . ‘ ‘ . ‘ ‘ .
1980q1  1983q3  1987q1 19903 19941 19973  2001q1  2004g3  2008q1  2011q3

Figura 10

Finalmente, la ejecucion del procedimiento de Harding-Pagan exige introducir la siguiente
expresion: -->brybos ("lpbi', 'proc=hp’).
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~->brybos (*lpbi', 'proc=""hp''")

Turning points dating results of lpbi
ethod: Harding-Pagan
Transformation: none

Estimation period: 1980ql-2013g3

Peaks  Troughs
1980q3 198242
1984q2 1985¢3
1987g3 1990gl
198494 1995g3
1938q2 20003
2001q1 2002q1
2008q3  200%a2

Cycle caracteristics:

Average duration from peak to peak: 18.666667

Bverage duration from trough to trough: 18
Bverage duration from peak to trough: 571429
Bverage duration from trough to peak: 12.333333
Average amplitude from peak to trough: -0.0932627

Bverage amplitude from trough to peak: 0.2197586

ans =

hp estimation results

s v

Figura 11
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Figura 12

5.3 Modelo paramétrico de conmutacion de Markov para el PBI argentino, 1980:1-2013:3.

Para la carga de datos se puede seguir el mismo procedimiento indicado en al caso de aplicacion 5.1
(figuras 1, 2, 3, 4, 5y 6), ya que se trata de una serie con la misma frecuencia de datos.

Una vez que los datos se encuentran debidamente cargados en el Workfile, se debe generar una
variable que refleje alguna medida de la fluctuaciéon del PBI. Es habitual utilizar la expresion
g=100%d(pbi), siendo g una medida de cambio igual a cien veces la diferencia regular del PBI -
d(pbi)-. Para generar dicha variable en Eviews, ir a Genr e ingresar la ecuacion, tal como se ilustra
en la Figura 1.




Enter equation

g=100%d(pbi)

Sample

158001 2013Q3

Figura 1

Generate Series by Equation x

Cancel

El modelo de regimenes cambiantes de Markov, tiene la particularidad de tener parametros de
dos tipos: los que dependen del régimen considerado y los que son independiente del mismo (los
que no son otros que los parametros autorregresivos). En consecuencia, antes de especificar y
estimar el modelo, se deben realizar las pruebas propias de los modelos ARIMA, para determinar si
la serie es estacionaria. Esto es, se debe determinar si la serie g, presenta algin indicio de no ser
estacionaria. Para testearlo, se pueden considerar las pruebas ADF (Augmented Dickey-Fuller) y
Phillips-Perron. Para ello abrir la serie e ir a View/Unit Root Test/Augmented Dickey-Fuller (Figura
2, 3 y 4) o alternativamente View/Unit Root Test/Phillip-Perron (Figura 5, 6 y 7). Se aplica el
contraste en nivel, pues la generacion de la variable g ya ha implicado una diferenciacion.

£ Series: G Workfile: PIB TR:Untitled\ =1 4
[view]proc| object | ropertis [ rint| Hame | Freeze | | Defaut v [sort|edit=/- smpi=
SpreadSheet
Graph...
1015 - 17:22 3
Descriptive Statistics & Tests »|3Q3 f gg=100"d(pbi)
One Way Tabulation...
Corelogram...
Long-run Variance.. T
Unit Root Test...
Test type
Variance Ratio Test... Augmented Dickey Fuler
BDS Independence Test...
Test for unitroot in
Label @Level
199203 6565268 ) 15t difference
198204 | 2506349 O and ifference
198301 | 4237253 -
198302 | 3628287 Incude n test equation
198303 | 1746216
198304 | 2692700 ) Trend and ntercept
198401 | 1206354 Cihone
198402 | 4456285 -
198403 |  -1268479 M
198404 | "0 N

Figura 2

4 Series: G Workfile: PIB TR:Untitled\

Figura 3

-8Xx

[view] roc  Object | ropertis [ rint | Name | Freeze | Defauk

v [ sort]ecit-| smp-

SpreadSheet

Graph...
[frOMs-1722

Descriptive Statistics & Tests » [303 // gg=100"d(pbi}
One-Way Tabulation...

Correlogram...
Long-run Variance...
Uit Root Test...

Variance Ratio Test..

BDS Independence Test...

Label
198203 6505208
198204 25068349
198301 4237253
198302 3628287
198303 1746216
198304 -269270.0
198401 1208354
198402 4456285
198403 -126847.9
198404 |, T

<

Unit Root Test

Test type
Augmented Dickey-Fuler
Augmented Dickey Fuller
Dickey-Fuler GLS (ERS)

Kiatkowski-Phiips-Schmidt-Shin
Eliott-Rothenberg-Stock Point-Optimal
Ng-Perron

Indude in test equation
(® Intercept
(O Trend and intercept

() None

Lag length
®) Automatic selection:
Schwarz Info Criterion v

Maximum lags: | 12

() User specified: | 4

ok Cancel

jth

matic selection:
arz Info Criterion v

Maximum lags: | 12

() User specified: | 4

Cancel

Figura 5

Figura 6

B4 Series: G Workfile: PIB TR:zUntitled\

[View] Proc] Obiect Fropertes] [Frint [ Name | Freeze] [sampie [ Genr] 5

neet ramn]

Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on G

Null Hypothesis: G has a unit roat
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based an SIC, maxag=12)

tStatistc  Prob*
£ Dickey-Fuller test statistic -8.026609  0.0000
Test critical values: 1% level -3.480038
5% level -2.883239
10% level 2578420
*MacKinnon (1996) one-sided pvalues
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(G)
Nethod: Least Squares
Date: 07/13/15 Time: 14:39
Sample (adjusted): 198003 2013Q3
Included observations: 133 after adjustments
Variable Coeficient  Std. Emor  k-Statistic  Prob
G(-1) -0.660627  0.082202 -8.036608  0.0000
c 1462478 5374313 2721238 0.0074
R-squared 0330222 Mean dependentvar 2425365
Adjusted R-squared 0325100 S.D. dependentvar 7097332
SE. of regression 5830584 Akaike info criterion 2040489
Sum squared resid 445E+13  Schwarz criterion 2044835
Log likelihood -1953.425 Hannan-Quinn criter. 20.42255
F-stalistic 6458708  Durbin-Watson stat 2.067697
Prob(F-statistic) 0.000000
A Series: G Workfile: PIB TR:Untitled\ -
view] Proc| Object| Properties | [print| Name | Freeze| [sampie | Genr | sheet | Graph
Phillips-Perron Unit Root Test on G
Mull Hypothesis: G has a unit root
Exogenous: Constant
Bandwidth: 6 (Mewey-West automatic) using Bartiett kernel
Adj t-Stat  Prob*
Phillips-Perron test statistic 5382787 0.0000
Test critical values: 1% Tevel 3.480038
5% level -2.883239
10% level 2578420
*MacKinnon (1996) one-sided p-values
Residual variance (no correction) 3.35E+11
HAC corrected variance (Bartiett kernel) 414E+11
Phillips-Perron Test Equation
Dependent variable: DIG)
Method: Least Squares
Date: 071315 Time: 14:40
Sample (adjusted): 198003 201303
Included observations: 133 after agjustments
Variable Coeficient  Std. Error  t-Staistic  Pron
a1 0660627  0.082202 -8.036609  0.0000
c 1452478 5374313 2721238 0.0074
R-squared 0330222 Mean dependentvar -242.5365
Adjusted R-squared 0325109 SD. dependentvar 7007332
SE. of regression 583058.4 Akaike info criterion 29.40489
Sum squared resid 4.45E+13  Schwarz eriterion 29 44835
Log likelihoad 1953425 Hannan-Quinn criter 20.42255
F-statistic 64.58708 Durbin-Watson stat 2.067697
Prob(F-statistic) 0.000000

Figura 7



En ambos contrastes se rechaza la hipétesis nula de que la serie g tenga raiz unitaria. En
consecuencia se podra seguir modelizando con la misma. Para determinar el niimero de términos
autrregresivos en la estimacion, el correlograma de la variable puede ser util, ya que brinda
informacién de autocorrelacion y la correlacion parcial. Para abrir el correlograma, se debe hacer
click (dentro del cuadro de dialogo de la variable) en View/Correlogram.

£4 Series: G Workfile: PIB TR:Untitled\ -ax
[ View]proc| object[Properties | | print [Mame| Freeze | [sampe | Genr  sheet | Grapn| stats|1
Correlogram of G

Date: 07H0M5 Time: 17:15 ~

Sample: 1980Q1 201303
Included observations: 134

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC (Q-Stat Prob

= ! 1 0339 0339 15725 0.000
= ! 2 0221 0120 22467 0.000
=/ [ =} 3 0271 0188 326668 0000
ul N 4 0124 -0.034 34818 0.000
! ! 5 -0.011 -0.114 34.836 0.000
@ ! 6 0144 0144 37782 0000
m} | 7 0186 0114 41749 0000
g 9! 8 -0.150 -0.279 44.999 0.000
! A 9 0045 0105 45294 0.000
m [ 10 0125 0111 47596 0.000
o [ 11 0073 0108 48387 0.000
[ ! 12 0056 -0.037 48851 0.000
= ! 13 0197 0.063 54719 0.000
! 14 0052 0028 55133 0.000
! 15 -0014 0013 55163 0.000
[ 16 0019 -0141 55217 0.000
! 17 0.009 0.017 55229 0.000
! 18 -0035 0032 55418 0.000
! 19 -0.055 -0.050 55902 0.000
[ 20 0021 0001 55975 0.000
! 21 -0.039 0.031 58226 0.000
! 22 -0.007 0.019 56233 0.000
o 23 -0043 0093 56531 0.000
| 24 0029 0022 56668 0.000
i 25 0056 0116 57199 0.000
! 26 0.052 0034 57.655 0.000
! 27 0098 0015 59284 0.000
! 28 0071 0009 60150 0.000
[ 29 0080 0064 60780 0.000
! 30 0.008 -0.034 60.791 0.001
! 31 0006 -0114 60797 0.001
|

|
|
|
|
|
|
|
[
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
! 32 -0.097 -0.114 62488 0.001 v

o

Figura 8

Téngase presente que esta metodologia no admite términos de medias moviles (MA), por lo que
las interpretaciones respecto a las correlaciones del correlograma no deben ser entendidas en el
sentido aplicado a la metodologia ARIMA. Aqui solo deben servir de guia para determinar que
rezagos pueden llegar a ser importantes. En la Figura 8, puede notarse que la correlacion parcial de
primer y octavo orden son los que adquieren relevancia.

Para estimar un modelo de regimenes cambiantes ir a Quick/ Estimate Equation y seleccionar
Switching Regression (Figura 9) y estimar el modelo como en la Figura 10.

Equation Estimation x Equation Estimation x
Spedfication | Options Spedfication | Options
Equation specification Equation spedification

Dependent varizble followed by list of regressors induding ARMA

and PDL tarms, OR an expiicit equation like Y (1) +c(2) . Dependent variable followed by list of switching regressors

ac

List of non-switching regressors
ar(1) ar{8)

[[]regime specific error variances

Estimation settings
Switching spedfication

Method: || 5 - | east Squares (NLS and ARMA) w o Probabiity regressores
Sample: |5, - Least Squares (NLS and ARMA) Switching type: | Markav b
AMPIE: |51 5 - Two-Stage Least Squares (TSNLS and ARMA) c
GMM - Generalized Method of Moments Mumber of regimes: | 2

LIML - Limited Information Maximum Likelihood and k-Class
COINTREG - Cointegrating Regression

ARCH - Autoregressive Conditional Heteroskedasticity Estimation settings
BINARY - Binary Choice (Logit, Probit, Extreme Value)
ORDERED - Ordered Choice L Method: | SWITCHREG - Switching Regression w
CENSORED - Censored or Truncated Data (induding Tobit)
OUNT - Integer Count Data — Sample: | 19801 2013g3

QREG - Quantie Regression (ncluding LAD)
GLM - Generalized Linear Models

STEPLS - Stepwise Least Squares
ROBUSTLS - Robust Least Squares

HECKIT - Heckman Selection (Generalized Tobit)

BREAKLS - Least Squares with Breakpoints Cancelar

SWITCHREG — Switching Regression

Figura 9 Figura 10




En Switching specification se debe seleccionar la opcion Markov y en nimeros de estados, dos
(recesion y expansion). En las Figuras 11, 12 y 13 se ilustran tres estimaciones alternativas, pero
solo la tercera consigue que todos los coeficientes sean significativos individualmente.

Dependent Variable: G

Wethod: Switching Regression (Markov Switching)

Date: 07HOAS Time: 17:22

Sample (adjusted): 196202 201303

Included observations: 126 after adjustments

Number of states: 2

Initial probabilities obtained from ergadic solution

Ordinary standard errors & covariance using numeric Hessian

Random search: 25 starting values with 10 iterations using 1 standard
deviation (ng=kn, seed=871785792)

Convergence achieved afler 7 fterations

Dependent Variable: G

Method: Switching Regression (Markov Switching)

Date: 071015 Time: 17.24

‘Sample (adjusted): 198003 2013Q3

Included observations: 133 after adjustments

Mumber of states: 2

Initial probabilities obtained from ergodic solution

Ordinary standard errors & covariance using numeric Hessian

Random search: 25 starting values with 10 iterations using 1 standard
deviation (fng=kn, seed=871785792)

Convergence achieved after 13 iterations

Dependent Variable: G

Method: Switching Regression (Markov Switching)

Date: 071015 Time: 17:27

sample (adjusted): 198202 201303

Included observations: 126 after adjustments

Number of states: 2

Initial probabilities obtained from ergadic solution

Ordinary standard erors & covariance using numeric Hessian

Random search: 25 starting values with 10 iterations using 1 standard
deviation (rg=kn, seed=829032652)

Convergence achieved after 7 iterations

Variable Coefficient  Std. Eror  z-Statistic  Prob.
Regime 1
c -710516.8 1348502 -5.268934 0.0000
Regime 2
c 487356.0 93064.58 5.236750 0.0000
Common
AR(1) 0.563666 0.102586 5.494567 0.0000
AR(8) 0.027791 0.119638 0232297 08163
LOG(SIGMA) 1278752 0.087818 1456121 0.0000
Transition Matrix Parameters
P11-C -0.388687 0481526  -0.807199 0.4196
P21-C 1728146 0353804 -4881578 0.0000
Mean dependentvar 2410518 S.D. dependentvar 621583.9
SE ofregression 5941294 Sum squared resid 427E+13
Durbin-Watson stat 2186809  Log likelihood -1839.097
Akaike info criterion 2931742 Schwarz criterion 2947499
Hannan-Quinn criter. 2038143
Inverted AR Roots 76 53-42i 53+ 42i 06-62i
06+62i 40+ 441 -40-44i -59

Figura 11

WVariable Coefficient  Std. Error  z-Stafistic Prob
Regime 1
c 447887 1 93387.09 4796028 0.0000
Regime 2
c -751580.8 1490351  -5.042978 0.0000
Comman
AR(1) 0598208 0.091857 6512379 0.0000
LOG(SIGMA) 1281774 0.090978 1408917 0.0000
Tranzition Matrix Parameters
P1-C 1.855243 0.384436 4825879 0.0000
P21-C 0424553 0.482765 0879419 0.3792
Mean dependentvar 2215018 S.D. dependentvar 617477.8
SE ofregression 5824248 Sum squared resid 438E+13
Durbin-Watson stat 2265461 Log likelihood -1942 200
Akaike info criterion 2929623 Schwarz criterion 29 42663
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Durbin-Watson stat 1770442 Log likelihood -1842.944
Akaike info criterion 2034831  Schwarz criterion 29.48337
Hannan-Quinn criter. 2040318
Inverted AR Roots 82+.34i .82-34i 34-821 34+.820
-34+82i -.34-821 -82-341 -82+.34i

Figura 13

En la Figura 13, puede apreciarse que habra dos ordenadas a origen, dependiendo del estado que
se encuentre transitando la variable g. Asimismo, existen dos variables comunes, asociadas a ambos
estados: AR(8) y LOG(SIGMA).

El contraste de normalidad puede ser efectuado bajo el estadistico Jarque-Bera, como es habitual
(Figuras 14 y 15). El mismo, permite establecer que los residuos siguen una distribucion normal,
pues la probabilidad del estadistico de contraste es 0.19.
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Figura 15

También es necesario garantizar que el modelo sea estacionario, y que las raices de la parte
autorregresiva se encuentren dentro del circulo unidad. Para ello, desde la estimacion ir a View/AR
Structure/Root/Graph (6 Table), como en las Figuras 16, 17 y 18, donde se evidencia la ausencia de
problemas en relacion a la dinamica del modelo.
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En orden a determinar la matriz de transicion de un estado a otro, ir a View/Regime
Results/Transition Results/Summary. (Figuras 19,20 y 21).
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Existe una elevada probabilidad de permanecer en cada estado, aunque la mayor probabilidad se
encuentra en el régimen 2 (expansiones). Asimismo, la duracion promedio de las expansiones, de
acuerdo al modelo estimado, es de 15.11 trimestres.

Finalmente, es posible determinar la probabilidad de que cada unidad temporal -trimestre- se
encuentre en un régimen u otro. Para ello, ir a View/Regime Probabilities/Smoothed/Multiple Graph
(o Spreadsheet), como en las Figuras 22, 23, 24, 25 y 26. Esto resulta particularmente tutil para
determinar los puntos de giro. No obstante, una regla de decision debe ser adoptada. En ese sentido,
Hamilton (1989) propone considerar un punto de giro en aquel periodo que la probabilidad estimada
para un régimen es mayor a 0.5.
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6. ACTIVIDADES PROPUESTAS

1. Complete las siguientes tablas:

Tabla 1: Matriz de variabilidad

Variable Volatilidad ciclica Volatilidad ciclica relativa

PBI
CPR
CPU
IBIF

X
M

Tabla 2: Matriz de co-variabilidad

Variable PBI Clasificacion

CPR

CPU

IBIF
X
M

Tabla 3: Matriz de correlacion cruzada entre el ciclo del PBI y el ciclo de diferentes variables

Variable x(t-5) x(t4) x(t-3) x(t-2) x(t-1) x(t) x(t+1)  x(t+2)  x(t+3)  x(t+4)  x(t+5) Clasificaciéon

CPR

CPU

IBIF
X
M

2. Calcule el coeficiente de auto correlacion de primer y segundo orden, y concluya sobre la
persistencia de los componentes ciclicos.

3. Realice el analisis de simetria ciclica para componente ciclico.

4. Replique los casos de aplicacion 5.2 y 5.3.
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