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RESUMEN

La finalidad del presente trabajo es determinar la relacién de cointegracion entre
las series del Indice de Precios Promedio al Consumidor (IPPC) y el Producto Bruto Interno
(PBI), durante el periodo de 2012 al 2020, mediante el test de Engle y Granger. Se busca
establecer si existe una relacion de equilibrio estable de largo plazo entre ambas variables,

evitando posibles relaciones espurias derivadas de su no estacionariedad.

Se utilizo datos trimestrales del IPPC y el PBI del Cusco proporcionada por el
Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), procesada en Eviews. En primer
lugar, se evaluo la estacionariedad de ambas series confirmandose que ambas son
integradas de orden uno I(1). Luego, se estimo la regresion de cointegracion y se aplico el
test de Engle-Granger, complementando el anélisis con el modelo de correccion de errores

(MCE) y la prueba de causalidad de Granger.

Los resultados evidenciaron cointegracion entre las series LOG(IPPC) y
LOG(PBI), confirméndose una relacion de equilibrio a largo plazo entre ambas variables.
Asimismo, la prueba de causalidad de Granger mostro una relacioén unidireccional del IPPC
hacia el PBI. Esto permite concluir que, en la economia del Cusco, el nivel de precios y el
producto regional mantienen un vinculo estable en el tiempo, lo cual resulta relevante para
la formulacion de politicas econdmicas orientadas a la estabilizacion de precios y la

planificacion del crecimiento local.

Palabras clave: Estacionariedad, Cointegracion, Engle y Granger, Mecanismo de

correccion de errores, Causalidad de Granger.



ABSTRACT

The aim of this study is to determine the cointegration relationship between the
Average Consumer Price Index (IPPC) and Gross Domestic Product (GDP) series for the
2012-2020 period, using the Engle-Granger test. The objective is to establish whether a
stable long-term equilibrium relationship exists between the two variables, while avoiding

potential spurious relationships arising from their non-stationarity.

Quarterly data on the IPPC and Cusco's GDP, provided by the National Institute of
Statistics and Informatics (INEI), were used and processed in EViews. First, the stationarity
of both series was assessed, confirming that both are integrated of order one—I(1).
Subsequently, the cointegration regression was estimated and the Engle-Granger test was
applied, with the analysis complemented by an error correction model (ECM) and the

Granger causality test.

The results demonstrated cointegration between the LOG(IPPC) and LOG(PBI)
series, confirming a long-term equilibrium relationship between the two variables.
Furthermore, the Granger causality test revealed a unidirectional relationship running from
the IPPC to the GDP. This leads to the conclusion that, within the Cusco economy, the
price level and regional output maintain a stable link over time—a finding relevant to the

formulation of economic policies aimed at price stabilization and local growth planning.

Keywords: Stationarity, Cointegration, Engle and Granger, Error correction mechanism,

Granger causality.
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INTRODUCCION

La relacion entre el nivel de precios y el crecimiento econdmico constituye uno de
los temas centrales del analisis macroecondmico, particularmente en economias regionales
como la del Cusco, cuya estructura productiva se encuentra fuertemente influenciada por
actividades como el turismo, el comercio y los servicios. Comprender el comportamiento
conjunto de estas dos variables a lo largo del tiempo resulta fundamental para la
formulacion de politicas econdmicas y de estabilizacion de precios a nivel regional. Sin
embargo, el andlisis econométrico de series economicas presenta una dificultad recurrente,
la mayoria de estas series son no estacionarias, es decir, no mantienen una media y varianza
constantes en el tiempo, lo cual puede conducir a relaciones de regresion espurias si no se
emplea la metodologia adecuada, tal como advirtieron Granger y Newbold (1974) en su

trabajo sobre este problema.

Es por ello que la metodologia de cointegracion desarrollada por Engle y Granger
(1987) ofrece un marco metodoldgico robusto que permite determinar si dos o mas series
no estacionarias, integradas del mismo orden, mantienen una relacion de equilibrio estable
en el largo plazo, aun cuando en el corto plazo puedan presentar desviaciones. En este
contexto, la presente tesis tiene como objetivo determinar la relacion de cointegracion
existente entre las series del Producto Bruto Interno (PBI) y el Indice de Precios Promedio
al Consumidor (IPPC) de la ciudad del Cusco, durante el periodo comprendido entre los
afos 2012 y 2020, aplicando el test de Engle y Granger. Para ello, se plantea previamente
evaluar el orden de integracion de ambas series, y posteriormente estimar la relacion
funcional de largo plazo que las vincula, complementando el analisis con la construccion

de un modelo de correccion de errores y la prueba de causalidad de Granger.

La presente tesis se estructura en cinco capitulos. El primero expone el
planteamiento del problema, la justificacion y los objetivos de la investigacion. El segundo
capitulo desarrolla el marco teorico conceptual, abordando los fundamentos matematicos
y economeétricos de la cointegracion, el modelo de correccion de errores y la causalidad de
Granger. El tercer capitulo presenta las hipotesis y la operacionalizacion de las variables
de estudio. El cuarto capitulo describe la metodologia empleada, precisando el ambito de

estudio, el tipo de investigacion y las técnicas de recoleccion y andlisis de datos.
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Finalmente, el quinto capitulo expone los resultados obtenidos mediante el software
econométrico EVIEWS V.10, asi como la discusion, las conclusiones y recomendaciones

que se tienen del presente estudio.
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CAPITULO |
PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1.  SITUACION PROBLEMATICA

La relacion entre el nivel de precios y el crecimiento econdémico constituye uno
de los temas centrales del analisis macroecondmico, ya que permite comprender como
se comportan conjuntamente dos variables fundamentales de cualquier economia. Sin
embargo, investigar esta relacion no es un ejercicio facil, pues la mayoria de las series
econdémicas son no estacionarias, es decir, no mantienen una media y varianza
constantes en el tiempo. Granger y Newbold (1974) advirtieron que el uso de series no
estacionarias en modelos de regresion clasica puede conducir a relaciones espurias, en
las que dos variables parecen estar fuertemente asociadas sin que exista en realidad un
vinculo econdmico real entre ellas. Esta advertencia resulta central para justificar la
presente investigacion, pues sin un tratamiento econométrico adecuado de las series del
Indice de Precios Promedio al Consumidor trimestral del Cusco (IPPC) y del Producto
Bruto Interno trimestral del Cusco (PBI), cualquier conclusion sobre su relacion podria
carecer de sustento estadistico veridico, tal como lo describieron originalmente Fuller
(1976) y posteriormente Dickey y Pantula (1987) al analizar el orden de diferenciacion
necesario para transformar series no estacionarias en procesos estacionarios
susceptibles de un analisis seguro.

Actualmente se desconoce, en el caso especifico de la economia del Cusco, que
las series del IPPC y del PBI, ademaés de ser individualmente no estacionarias, guardan
entre si una relacion de equilibrio estable en el largo plazo o si, por el contrario, su
aparente movimiento conjunto responde Unicamente a una tendencia comun sin
significado econdmico. Determinar el orden de integracion de cada serie es un paso
esencial antes de establecer cualquier relacion entre ellas, tal como lo plantearon Dickey
y Fuller (1981) en su desarrollo de las pruebas de raiz unitaria, y como lo
complementaron Phillips y Perron (1988) al proponer procedimientos que permiten
obtener resultados robustos incluso en presencia de autocorrelacion |y
heterocedasticidad en los errores, situaciones frecuentes en series macroecondémicas

regionales de reducido tamafio muestral como las que presenta el Cusco.
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Al no conocer con exactitud si estas series estdn cointegradas tiene
consecuencias que van mas alld del plano estrictamente estadistico. Si se asumiera
erroneamente la existencia de una relacion estable entre el IPPC y el PBI sin haberlas
contrastado adecuadamente, se estaria incurriendo en el mismo riesgo sefialado por
Granger y Newbold (1974), tomar como valida una asociacion que en realidad es
espuria, lo cual podria inducir a error en cualquier interpretacion econdmica derivada
de dicha relacion. Por el contrario, si existiendo efectivamente una relacion de largo
plazo esta no llegara a identificarse por un tratamiento inadecuado de las series, se
perderia informacion valiosa sobre el comportamiento conjunto de los precios y el
producto regional, informaciéon que, segiin Stock (1987), puede estimarse de manera
consistente precisamente a través de los vectores de cointegracion, y cuya omision
limita la capacidad de establecer con rigor si el sistema econémico del Cusco tiende
hacia un equilibrio estable o se aleja de ¢l de manera constante, tal como puede
evaluarse mediante los procedimientos de contraste de tendencias comunes propuestos
por Stock y Watson (1988).

Ademas, se desconoce el sentido de la relacion entre estas dos variables, es
decir, si es el nivel de precios el que antecede y ayuda a predecir el comportamiento del
producto regional, si ocurre lo contrario, o si existe una retroalimentacion entre ambas.
Granger (1969) establecio que una serie causa a otra, en el sentido predictivo, cuando
el conocimiento de sus valores pasados mejora la capacidad de prediccion de la segunda
serie mas alla de la informacion contenida en su propio pasado. No contar con evidencia
sobre esta direccion de causalidad impide anticipar si las variaciones del IPPC preceden
a los cambios en el PBI del Cusco o viceversa, lo cual resulta relevante en la medida en
que, segun explico Granger (1981) al vincular por primera vez los modelos de
correccion de errores con la cointegracion, y como lo demostro posteriormente Granger
(1983) al formalizar el teorema de representacion correspondiente, toda relacion de
cointegracion entre dos variables implica necesariamente un mecanismo de ajuste de
corto plazo hacia el equilibrio, cuya direccion y magnitud permanecen desconocidas
mientras no se estime dicho modelo.

La revision de la literatura econométrica disponible evidencia un vacio de
conocimiento especifico para el caso de la economia del Cusco. Trabajos como los de

Hernandez y Zuiiga (2009), Montero (2013) y Mendoza y Quintana (2000) han
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desarrollado y aplicado la metodologia de cointegracion y los modelos de correccion
de errores en distintos contextos econémicos, mientras que Ccopa y Rodriguez (2004)
emplearon la metodologia de Box-Jenkins para el analisis de series de tiempo; sin
embargo, no se dispone de evidencia empirica equivalente que contraste
especificamente la relacion de largo plazo entre el IPPC y el PBI de la region del Cusco.
Esta ausencia de estudios aplicados a nivel regional, sumada a la necesidad de emplear
pruebas de estabilidad de parametros como la propuesta por Chow (1960) y valores
criticos apropiados para muestras pequeias como los proporcionados por MacKinnon
(1990), configura el problema central que la presente investigacion busca abordar:
establecer, mediante el test de Engle y Granger (1987), si existe una relacion de
cointegracion entre el Producto Bruto Interno trimestral y el indice de Precios Promedio

al Consumidor trimestral de la ciudad del Cusco durante el periodo 2012 al 2020.

1.2. FORMULACION DEL PROBLEMA
1.2.1 PROBLEMA GENERAL

(Existe una relacion de cointegracion entre las series del Producto Bruto Interno
e Indice de Precios Promedio al Consumidor del Cusco determinada mediante

el test de Engle y Granger?
1.2.2 PROBLEMAS ESPECIFICOS

a) ;Son las series del Producto Bruto Interno e Indice de Precios Promedio al

Consumidor del Cusco estacionarias del mismo orden de integracion?

b) ¢Existe una relacion funcional de equilibrio a largo plazo entre las series del
Producto Bruto Interno e Indice de Precios Promedio al Consumidor del

Cusco?



1.3. JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

El presente trabajo se justifica debido a que la experiencia ha demostrado que
es muy comun el uso del Test de Engle y Granger para evaluar la existencia de
cointegracion entre dos series econdomicas. Si bien es cierto que la diferenciacion de las
series un numero de veces puede generar la estacionariedad entre ellas, también
involucra perdidas de informacion al sacrificar una observacion en cada diferencia y
dificulta la interpretacion econdomica de la relacion de largo plazo. Es por eso que la
metodologia de cointegracion permite trabajar con las series en niveles, evitando estas
pérdidas y al mismo tiempo prevenir la obtencion de relaciones espurias entre variables
no estacionarias, tal como advirtieron Granger y Newbold (1974); de este modo, la
presente investigacion contribuye a validar el uso de esta técnica en el andlisis de series
macroecondmicas regionales de reducida longitud muestral, como las disponibles para
el Cusco.

Desde el punto de vista practico y social, la investigacion se justifica porque el
conocimiento de la relacion de largo plazo entre el Indice de Precios Promedio al
Consumidor trimestral del Cusco (IPPC) y el Producto Bruto Interno trimestral del
Cusco (PBI) resulta de utilidad para las entidades encargadas de la planificacion
economica regional, como las Gerencias Regionales. Al tratarse de una economia
fuertemente influenciada por el turismo, el comercio y los servicios, comprender como
el nivel de precios y el crecimiento del producto regional se ajustan mutuamente en el
tiempo y permiten anticipar desequilibrios y sustentar con mayor solidez el disefio de
politicas orientadas a la estabilizacion de precios y a la promocién del crecimiento
economico regional, evitando decisiones basadas en relaciones estadisticas aparentes

que no reflejan un vinculo real entre las variables.

Desde el punto de vista teorico cientifico, el presente estudio se justifica porque
la mayor parte de las investigaciones sobre cointegracion aplicados en el Pert se han
concentrado en series a nivel nacional, existiendo escasa evidencia empirica sobre la
relacion de largo plazo entre precios y producto para economias regionales como la del
Cusco. En este sentido, la presente investigacion busca llenar ese vacio, aportando
evidencia cuantitativa especifica para la region del Cusco y sirviendo como

antecedentes para futuros trabajos que apliquen el enfoque de Engle y Granger o
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metodologias complementarias como el procedimiento de Johansen, al estudio de otras

economias regionales del pais con estructuras productivas similares.

1.4. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION
1.4.1. OBJETIVO GENERAL
Determinar la relacion de cointegracion entre el Producto Bruto Interno
e Indice de Precios Promedio al Consumidor del Cusco, mediante el test de

Engle y Granger.

1.4.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS
a)  Determinar la estacionariedad y el orden de integracion de las series
Producto Bruto Interno e indice de Precios Promedio al Consumidor del
Cusco.
b)  Determinar la existencia de una relacion funcional a largo plazo entre las
series del Producto Bruto Interno e Indice de Precios Promedio al

Consumidor del Cusco.



CAPITULO 11
MARCO TEORICO CONCEPTUAL

2.1BASES TEORICAS
2.1.1 INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

El indice de Precios al Consumidor (IPC), es un niimero sobre el cual se
acumulan a partir de un periodo base las variaciones promedio de los precios de los
bienes y servicios consumidos por los hogares de un pais (que en nuestro caso es a nivel
del departamento del Cusco) durante un periodo de tiempo. De manera mas compleja
se trata del indicador de la inflaciéon de un pais mas conocido y se constituye en un
indicador de caracter coyuntural sobre el comportamiento de los precios minoristas de

un pais. (Instituto Nacional de Estadistica e Informatica [INEI], 2022, p. 4)

El INEI (2022) especifica que el IPC es, técnicamente, un indicador de canasta
fija referenciado a un periodo base. Para su correcta estructuracion, la entidad determina
que se requiere el desarrollo secuencial de varios instrumentos: en primer lugar, la
Encuesta Nacional de Presupuestos Familiares (ENAPREF) para definir la canasta y el
sistema de ponderaciones; en segundo lugar, la identificacion de los hébitos de compra
de los hogares para seleccionar los puntos de venta; y, finalmente, un registro detallado
de marcas y calidades que garantice que el monitoreo mensual capte variaciones puras

de precios en las mismas fuentes de informacion.

Por tanto, la construccion del IPC demanda no solo la delimitacién de una
estructura de ponderaciones mediante encuestas de presupuestos familiares, sino
también la estandarizacion rigurosa de las especificaciones de los productos y la

consistencia en los canales de comercializacion elegidos (INEI, 2022).

Desde una perspectiva estrictamente metodoldgica, el calculo del indicador se
ejecuta de forma ascendente. El INEI (2022) explica que a partir de las cotizaciones
individuales recopiladas en los establecimientos se promedian y actualizan los

denominados "gastos basicos". Posteriormente, los niveles superiores del indice (clases,
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subclases, grupos y divisiones) se van consolidando a través de agregaciones sucesivas
basadas en promedios ponderados, hasta confluir en el resultado del indice general

nacional o regional.

Es fundamental remarcar una limitacion metodologica del indicador: el IPC
mide variaciones temporales de precios dentro de un espacio geografico determinado y
adaptado a sus particularidades de consumo, pero no funciona como un instrumento de
comparacion espacial absoluta. Al respecto, el INEI (2022) sostiene que resulta
tedricamente incorrecto utilizar las variaciones del IPC para determinar si una ciudad
€s mas costosa o barata que otra, puesto que los incrementos porcentuales se estiman
sobre los niveles de precios iniciales inherentes a cada localidad, los cuales ya son

heterogéneos entre si.

Los procesos de cambio de afio base en los indices de precios responden a
criterios de actualizacion estadistica y robustez matematica. Segun el INEI (2022), estas
modificaciones son necesarias principalmente por dos factores: primero, el
envejecimiento de los patrones de consumo de los hogares (recopilados usualmente en
intervalos de diez afios), lo que resta representatividad a las ponderaciones originales;
y segundo, la incorporacidén de mejoras logisticas, metodologicas y formulas de célculo
alineadas a las recomendaciones internacionales vigentes, lo cual optimiza la precision
del indicador al evitar los sesgos que ocurren cuando el indice se aleja temporalmente

de su periodo base.

2.1.2 INDICE DEL PRODUCTO BRUTO INTERNO

El Producto Bruto Interno (PBI) es el valor total de los bienes y servicios
generados en el territorio economico durante un periodo de tiempo, que generalmente
es un afo, libre de duplicaciones. Es decir, es el Valor Bruto de Produccion menos el
valor de los bienes y servicios (consumo intermedio) que ingresan nuevamente al

proceso productivo para ser trasformado en otros bienes. (INEIL, 2001, cap. 3)

El analisis del Producto Bruto Interno trasciende su definicion cuantitativa de

produccion, albergando una estrecha relacion con la retribucion de los factores y su
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representatividad en el sistema macroecondémico. Al respecto, el Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI, 2001) describe que:

El Producto Bruto Interno, también se puede definir como el valor afiadido en
el proceso de produccion que mide la retribucion a los factores de produccion que

intervienen en el proceso de produccion.

El Producto Bruto Interno (PBI) es considerado como el indicador maés
completo e importante de la economia por su capacidad de sintetizar, representar y
explicar el comportamiento de la economia. La capacidad de sintesis senalada, se
explica porque en el Producto Bruto Interno se concentra una gama importante de
conceptos macroecondmicos que definen el desenvolvimiento o caracteristicas de los

diferentes componentes que constituyen el sistema econdémico. (INEI, 2001)

Al detallar el marco procedimental y los componentes analiticos que sustentan
el calculo periddico de la actividad econdmica, el INEI (2001) describe lo siguiente:

Para cuantificar el Producto Bruto Interno, existen tres métodos: Produccion,
Gasto e Ingreso. Tomaremos el calculo del PBI trimestral por tipo de gasto. Ademas,
al PBI se le considera como la medida agregada de los resultados econdomicos de un
pais considerado tanto desde el punto de vista de la produccion, gasto e ingreso. De tal
manera que la observacion de las cifras del PBI para un periodo de tiempo determinado

permite abordar, entender y explicar el crecimiento.

El INEI, viene calculando el PBI trimestral, tanto por el lado del gasto como por

el lado la produccion de la economia.

La informacion trimestral reportada por el INEI comprende: PBI sectorial, el
cual incluye siete sectores economicos (agropecuario; pesca; mineria e hidrocarburos;
manufactura; construccion; comercio; servicios y otros), el PBI por el lado del gasto
que considera: consumo privado, consumo publico, formacion bruta de capital fijo,
variacion de existencias, exportaciones e importaciones de bienes y servicios no
financieros, el PBI por el lado del gasto es valorado a precios de comprador (INEI,

2001).



2.1.3 SERIE INTEGRADA

Una serie sin componente determinista que tiene una representacion ARMA

estacionaria e invertible después de diferenciar d tiempos, se dice que esta integrada

de orden d y es denotada por X, ~ [ (d) (Engle & Granger, 1987).

En el analisis econométrico de series temporales, la fundamentacion sobre los

procesos de integracion y diferenciacion establece lo siguiente:

Si se tiene una serie no estacionaria estocastica, la manera de convertirla en una
serie estacionaria es diferenciandola. Ahora, si se quiere recuperar la serie original no
estacionaria a través de la serie convertida en estacionaria (la serie diferenciada), se
tendria que “integrar” la serie diferenciada. Por lo tanto, a la serie original (no
estacionaria) se le conoce como una serie de grado “d ”. (Engle & Granger, 1987, p.
252)

Al comparar las propiedades estructurales entre series estacionarias e
integradas, Engle & Granger (1987) sefialan que:

Un punto importante es recordar que algunas veces serd necesario diferenciar
una serie no estacionaria mas de una vez. Sin embargo, los datos que se tienen en
finanzas son la mayoria de veces integrados de grado 1, es decir, que solo es necesario
diferenciarlos una vez para obtener estacionariedad. Y por ello veremos las diferencias

sustanciales de apariencia entre una serie que es [(0) y otra que es (1), asi:

e Si x,~1(0) con media cero, entonces:
1) la varianza de X, es finita.
i1) un cambio solo tiene un efecto temporal sobre el valor de X, .

1i1) la imagen de X,, f(o) tiene la propiedad 0< f(0) <.
iv) la duracion esperada de tiempos entre intersecciones de x =0 es finita.
V) las autocorrelaciones P, disminuyen constantemente en magnitud para

k suficientemente grande, de modo que su suma es finita.
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e Six ~I(l) con x,=0, entonces:
1) la varianza X, va al infinito cuando f va al infinito.

i1) una mejoria tiene un efecto permanente sobre el valor de X, , ya que X,
es la suma de todos los cambios anteriores.

. . . -2d

1) la imagen de X, tiene la forma aproximada f(®)~A®w ™ para @

pequefio, de modo que en particular f(0)=00.
v) el tiempo esperado entre intersecciones de x =0 es infinito.

V) las autocorrelaciones tedricas p, = | para todo k cuando ¢ — .

La varianza infinita tedrica para una serie /(1) proviene completamente de la

contribucion de las frecuencias bajas, o parte de la serie a largo plazo. Por lo tanto, una

serie I(l) es bastante suave, con oscilaciones largas dominantes, en comparacion con
una serie /(0). Debido a los tamafios relativos de las varianzas, siempre es cierto que la

suma de un /(0) yun I(1) serd I(1). Ademas, sia y b son constantes, con b =0, y si
X, ~ I(d), entonces a + bx también es 1(d).

Si tanto X, como ), son [(d), entonces es generalmente cierto que la
combinacion lineal Z, =X, —d), también serd [(d). Sin embargo, es posible que

z,~1(d=b), b>0. Cuando esto ocurre, una restriccion muy especial opera sobre los

componentes a largo plazo de la serie.

Considere el caso d = b = I, de modo que X,, )V, son ambos I(l) con
componentes dominantes de largo plazo, pero Z, es I(0) sin frecuencias bajas
especialmente fuertes. Por tanto, la constante « es tal que la mayor parte de los
componentes de largo plazo de X, e ), se cancelan.

Para a =1, la vaga idea de que X, e ), no pueden separarse demasiado se ha

traducido en la afirmacién mas precisa de que "su diferencia sera /(0)". El uso de la
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constante ¢ simplemente sugiere que es necesario utilizar alguna escala antes de que

se pueda lograr la diferencia de 1(0).

Con respecto a los fundamentos tedricos de la combinacion lineal entre series

de tiempo, Engle & Granger (1987) sefialan lo siguiente:

Cabe sefialar que, en general, no sera cierto que haya una constante a que haga

z, ~1(0). Un caso analogo, considerando una frecuencia importante diferente, es cuando

X, e ), son un par de series, cada una de las cuales tiene un componente estacional

importante, pero existe una constante a de modo que la serie derivada Z;, no tiene

estacionalidad. Claramente, esto podria ocurrir, pero podria considerarse improbable.

Siendo X,, J, y Z, tres series de tiempo, tienen las siguientes propiedades:

. Six ~I1(0)yy ~I1(Q1),z =(x,+»,); es decir, una combinacion lineal o suma
de series de tiempo estacionaria y no estacionaria es no estacionaria.

2. Si X, ~1(d), Z :(a+bxt)~l(d), donde a y b son constantes. Es decir, una

combinacion lineal de una serie I(d) es también [(d). Por tanto, si
%, ~1(0), z, = (a+bx,) ~ 1(0).
3. six~1(d) y v, ~1(d,), z, = (ax,+by,) ~ I(d,) , donde d, <d,

4. Si x,~1(d) y y,~I(d), z, =(ax, +by,) ~ I(d") ; d* es por lo general igual a d,

pero en algunos casos d* < d. (pp. 252-253)

2.1.4 COINTEGRACION

El fundamento de la cointegracion "se basa en que hay una relacion de largo
plazo entre las variables, es decir, que existe alguna fuerza que hace que las variables
tiendan a un equilibrio o a un estado estacionario en el largo plazo" (Engle & Granger,

1987, p. 251).
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De acuerdo con Engle y Granger (1987), dado un conjunto de k series
temporales integradas de primer orden /(1), se establece la presencia de una relacion de

equilibrio de largo plazo (o cointegracion) si existe una combinacion lineal determinada
por un vector de cointegracion « tal que la serie resultante sea estacionaria [(0).

k
Formalmente, este principio se expresa como: ZOQ xx; ~1(0)

1

2.1.5 SERIES COINTEGRADAS

Segin Engle & Granger (1987), se dice que las variables que componen un

vector X, , estdn cointegradas de orden d, b si existe una relacion de equilibrio a largo
plazo entre las variables:
X, =N+ fx,, +z,
El concepto de equilibrio tiene diversos significados en Economia. En la

literatura sobre cointegracion, tan solo quiere decir que se observa una relacion lineal

entre un conjunto de variables que se ha mantenido durante un largo periodo de tiempo.

X, y X,, se mueven de manera conjunta, de forma que, aunque cada una de ellas sea

integrada, su combinacion lineal no es estacionaria. Ademas, z, se puede interpretar

como la distancia que separa al sistema del equilibrio a largo plazo.

Obsérvese la condicion de que las series sean integradas del mismo orden. Uno
de los objetivos perseguidos al construir un modelo econométrico es explicar las
variaciones en la variable dependiente, dejando poca variacion inexplicada en la
perturbacion. Un requerimiento minimo es lograr un error z, que sea [(0). Para
conseguirlo, si la variable dependiente es /(1), las variables explicativas también han
de ser (1) ; si éstas fuesen 7(0), la ecuacion estaria mal especificada, lo que se reflejaria
en la perturbacion, que seria 7(1) en vez de 1(0) como debiera.

Intuitivamente, para explicar una serie que estd creciendo, las variables
explicativas deben estar también creciendo. Si no, el crecimiento permaneceria

inexplicado y apareceria recogido en la perturbacion.



13
Se dice que las componentes del vector x, estdn cointegradas de orden d,b,

denotada por x, ~CI(d,b), si (i) todos los componentes de x,, son I(d); (ii) existe un

vector a,(a #0) de modo que z, =a'x,~1(d-b),b>0. El vector & es llamado
vector cointegrante (Engle & Granger, 1987).

El caso mas sencillo, y de mayor relevancia es d =1, b=1. Para simplificar aun
mas, limitémonos al caso en que el vector x, se compone de solo dos variables, X, y

X,, . Entonces, normalizando el primer elemento del vector de cointegracion
—ox =(1 X
Zt_axz_(>_18) _xlt_ﬂxm
Xoy

Por tratarse de series no estacionarias, una combinacion lineal arbitraria sera en
general no estacionaria. Pero, al tratarse de series cointegradas, ha de existir una

combinacion lineal estacionaria, dada por el vector de cointegracion, en otras palabras

la cointegracion significaria que si los componentes de x, fueran todos (1), entonces
el error de equilibrio seria /(0),y z, raramente se desviaria lejos de cero si tiene media

cero y z, a menudo cruzard la linea cero. Dicho de otra manera, significa que el

equilibrio ocurrird ocasionalmente, al menos en una aproximacion cercana, mientras
que si x,, no fue cointegrado, entonces z,, puede caminar ampliamente y los cruces
por cero serian muy raros, lo que sugiere que en este caso el concepto de equilibrio no
tiene implicaciones practicas.

La reduccion en el orden de integracion implica un tipo especial de relacion con
consecuencias interpretables y comprobables. Sin embargo, si todos los elementos de

X,, ya estan estacionarios de modo que son /(0), entonces el error de equilibrio z,, no

tiene propiedad distintiva si es 7(0). Podria ser que z, ~1(~1), de modo que su imagen

sea cero a frecuencia cero, pero si alguna de las variables tiene error de medicion, esta
propiedad en general no se puede observar y por lo tanto, este caso tiene poco interés
realista. Al interpretar el concepto de cointegracion se puede observar que en el caso

N=2,d=b=1, Granger & Weiss (1983) muestran que una condicidon necesaria y

suficiente para la cointegracion es que la coherencia entre las dos series es uno a

frecuencia cero.
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Si x, tiene N componentes, entonces puede haber mas de un vector de

cointegracion «. Es claramente posible que varias relaciones de equilibrio gobiernen
el comportamiento conjunto de las variables. En lo que sigue, se supondra que hay
vectores cointegrantes exactamente linealmente independientes, con » <N -1, que se

agrupan en la N x7 matriz « . Por construccion el rango de « sera ,, lo que se

denominard "rango cointegrador" de x, .

2.1.6 MODELO DE CORRECCION DE ERRORES (MCE)

La estrecha relacion entre la cointegracion y los modelos de correccion de
errores se desarrollard a continuacion. Los mecanismos de correccion de errores se han
utilizado ampliamente en economia. Las primeras versiones son Sargan (1964) y
Phillips (1957). La idea es simplemente que una proporcion del desequilibrio de un
periodo se corrige en el periodo siguiente. Por ejemplo, el cambio en el precio en un
periodo puede depender del grado de exceso de demanda en el periodo anterior.

Para un sistema de dos variables, un modelo tipico de correccion de errores
relacionaria el cambio en una variable con errores de equilibrio pasados, asi como con
cambios pasados en ambas variables. Para un sistema multivariado, podemos definir
una representacion de correccion de error general en términos de B, el operador de

retraso, de la siguiente manera:

Una serie de tiempo vectorial X,, tiene una representacion de correccion de

errores si se puede €xpresar Como:

A(B)(l - B)xt ==Yz, Ty,
donde Y, , es una perturbacion multivariante estacionaria, con 4(0)=1, A(l) tiene todos

los elementos finitos, z, =a'x, y 7 #0 (Engle & Granger, 1987).

En esta representacion, solo el desequilibrio en el periodo anterior es una
variable explicativa. Sin embargo, al reorganizar los términos, cualquier conjunto de
rezagos de la : puede escribirse de esta forma, por lo que permite cualquier tipo de
ajuste gradual hacia un nuevo equilibrio. Una diferencia notable entre esta definicion
y la mayoria de las aplicaciones que se han producido es que se trata de una definicion

multivariante que no se basa en la exogeneidad de un subconjunto de las variables. La
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nocioén de que una variable puede ser débilmente exdgena en el sentido de Engle,
Hendry y Richard (1983) pueden ser investigadas en un sistema de este tipo, como se
analiza brevemente a continuacion. Una segunda diferencia notable es que a se
considera un vector de parametros desconocido en lugar de un conjunto de constantes
dadas por la teoria econdmica.

A continuacion, se presentan las propiedades de las variables cointegradas y sus

representaciones:

Suponga que cada componente de x,, es [(I) de modo que el cambio en cada

componente es un proceso estocastico estacionario puramente no determinista de media
cero. Cualquier componente determinista conocido se puede diferenciar antes de que
comience el andlisis. De ello se deduce que siempre existird una representacion Wold

multivariada:
(1-B)x,=C(B)e, ... (1)

entendido en el sentido de que ambos lados tendran la misma matriz espectral. Ademas,
C(B) se definira de forma tnica por las condiciones de que la funcién det [C(z)], z=¢"
, tenga todos ceros dentro o fuera del circulo unitario, y que C(0)=1,, la matriz de
identidad N x N (ver Hannan (1970, p. 66)), en esta representacion, los &, son vectores
de ruido blanco de media cero con

Elee]=0, t#s

E[gtgs'] =G, t=s
de modo que solo pueden ocurrir correlaciones contemporaneas.
El polinomio de media movil C(B) siempre se puede expresar como

C(B)=C()H+(1-B)C*(B) ...(2)

simplemente reordenando los términos. Si C(B) es de orden finito, entonces C'(B) sera
de orden finito. Si C*(1) es idénticamente cero, entonces se puede definir una expresion
similar que involucre (1-B)’.

La relacion entre los modelos de correccion de errores y la cointegracion fueron

senalados por primera vez en Granger (1981). Un teorema que muestra precisamente
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que las series cointegradas pueden ser representadas por modelos de correccion de
errores fue originalmente establecido y comprobada en Granger (1983).

Granger (1983) prueba que si un conjunto de variables estan cointegradas CI(1,1),
pueden ser representadas mediante un Modelo de Correccion del Error (MCE):
Ax,=6,+6z,  + Zgzisz,t—i + 2931'Axl,t—i +é,
i=1 i=1

dicha parametrizacion resulta muy atractiva para las variables cointegradas.

El término Z,_; (término de correccion de errores) recoge la desviacion respecto

al equilibrio en el periodo #—1. La cuantia del desequilibrio afectard al comportamiento

de X; enel periodo ¢, de forma que, aunque a corto plazo sean posibles las desviaciones

del equilibrio, existen mecanismos estabilizadores (automaticos o discrecionales) que
tienden a restaurarlo.

Asi, el MCE retiene la informacion sobre las relaciones a largo plazo entre las
variables en niveles, recogida en el término de correccion de errores, a la vez que
permite flexibilidad en la especificacion de sus relaciones a corto plazo, recogidas
mediante el resto de los parametros. Ademas, en €l solo aparecen variables estacionarias

(z porque x, y x,, estan cointegradas, el resto por aparecer diferenciadas) con lo que

se puede aplicar la teoria econométrica convencional. Por el contrario, si se optase por
modelizar tan solo en términos de variables diferenciadas, desapareceria la informacion
sobre el largo plazo.

El Teorema también demuestra que si el Proceso Generador de Datos (PGD) es
un Modelo de Correccion de Error (MCE), generara un conjunto de variables que estén
cointegradas. La relacion entre el MCE y el concepto de cointegracion es, por tanto,
biunivoca.

Estimar directamente el MCE no es facil, por tratarse de un sistema de
ecuaciones sujeto a una restriccion no lineal. Engle & Granger (1987) proponen un

método mucho mas sencillo que permite obtener estimadores consistentes.
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2.1.7 TEOREMA DE REPRESENTACION DE GRANGER

Segiin Engle & Granger (1987), si el x, vector N x1 estd cointegrado con

d =1, b=1 y con cointegracion de rango r, entonces se puede afirmar que.

1.
2.

C(1) esderango Nxr
Existe una representacion ARMA vectorial
A(B)x, =d(B)e,
con las propiedades de que A(l) tiene rango » y d(B) es un polinomio de rezago
escalar con d(1) finito, y A4(0)=1,. Cuando d(B)=1, este es un vector de

autoregresion.

Existen matrices Nxr, &, 7, de rango , tales que

aC)=0
CMHy=0
A() =y’

Existe una representacion de correccidon de errores con Z, =& X, un vector rx1 de
variables aleatorias estacionarias:
A" (BY1-B)x, =—yz,_,+d(B)g,
con 4°(0)=1,
El vector z,, viene dado por:
z, =K(B)e,
(1-B)z, =-a'yz,, +J(B)¢,
donde K(B) es una matriz »x N de polinomios rezagados dados por a'C’'(B) con
todos los elementos de K(1) finitos con rango 7y det(a’y)>0.
Si una representacion autorregresiva vectorial finita es aceptable, tendra la forma

dado por arriba con d(B)=1 y alavez A(B) y A"(B) como matrices de polinomios

finitos.
Es necesario para probar el teorema, definir el siguiente lema sobre determinantes

y adjuntos de polinomios de matriz singular.
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LEMA:

Segin Engle & Granger (1987), st G(A) es una matriz polinomial Nx N de
valor finito en A¢€[0,1], con rango G(0)= N —7 para 0<r<N,ysi G'(0)#0 en

G(4)=G(0)+AG"(A), entonces

1) det(G(A)) =A'g(A)I, con g(0) finito

i1) Adj(G(A)=A"H(1), donde 7, es la matriz identidad NxN,
1<ran(H(0))<r,y H(0) es finito.

Prueba:

El determinante de G se puede expresar en una serie de potencias en . como

det(G(2) =Y 54"

Cada O, es una suma de un namero finito de productos de elementos de G(A4)

y, por lo tanto, tiene un valor finito en si mismo. Cada uno tiene algunos términos de

G(0) y algunos de AG*(1). Cualquier producto con mas de N —r términos de G(0)

sera cero porque sera el determinante de una submatriz de orden mayor que el rango de

G(0). Los unicos términos distintos de cero posibles tendran 7 o mds términos de
AG"(4) y por lo tanto se asociara con potencias de 1 de # o mas. El primer posible

distinto de cero 51- , €8 5, .

Definiendo det(G(A4)) = Zé‘,ﬂi establece la primera parte del lema ya que 5r ,

i=0
debe ser finito.

Para establecer la segunda parte del lema, exprese la matriz adjunta de G en

una serie de potencias de 4: Adi(G(A)) = ZliH ; » dado que el adjunto es una matriz

i=0
compuesta de elementos que son determinantes de orden N —1, el argumento anterior

establece que las primeras r—1 condiciones son idénticamente cero. Por lo tanto,

Adj(GAN ="' D AT H, = A H(A)

r—1
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Porque los elementos de H, | son productos de un niimero finito de niimeros
finitos, /(0) debe ser finito.
El producto de una matriz y su adjunto siempre daré el determinante asi:
gD, =(G(0)+ AG () H(A) = GO)H(A)A ™ + ()G (M)A .
Al igualar las potencias de 1 obtenemos G(0)H (0)=0.
Por lo tanto, el rango de H(0) debe ser menor o igual que 7, ya que se

encuentra completamente en el espacio nulo de la columna de la matriz G(0) de rango

N—r.Si r=1, el primer término en la expresion para el adjunto serd simplemente el

adjunto de G(0) que tendra el rango 1 ya que G(0) tiene rango N —1. O

TEOREMA DE REPRESENTACION DE WOLD MULTIVARIADO

Segun Hannan (1970), todo proceso estacionario multivariado puede

0
representarse como un promedio moévil infinito: y, = z+ Z(//i £,
i=0

donde: v, =1

Z|‘//i|<°o

Esto implica que un VAR(p) es una aproximacion finita de esta representacion.

Prueba del Teorema de Representacion de Granger

Las condiciones del teorema suponen la existencia de una representacion de

Wold como en (1) para un vector N de variables aleatorias X, que estan cointegradas
(Engle & Granger, 1987). Suponga que el vector cointegrante es @ de modo que

Zl = a’xl )
Es una serie de tiempo puramente no determinista estacionaria r-dimensional
con representacion de media movil invertible. Multiplicando a por la representacion
de la media mévil en (1) se tiene:

(1—=B)z, =(a’'C(1)+(1- B)a’C*(B))¢,,
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Para que Z, sea 1(0), a’C(1) debe ser igual a 0. Cualquier vector con esta
propiedad serd un vector cointegrante; por lo tanto, C(1) debe tener rango N —r con un
espacio nulo que contenga todos los vectores cointegrantes. También se deduce que

a’C"(B)debe ser una representacion de media movil invertible y en particular

a'C*(1)#0. De lo contrario, la cointegracion seria con b =2 o maés.

La afirmacion 2. del teorema se establece mediante el Lema, dejando que
A=(1-B), G(A)=C(B), H(A)=A(B) y g(1)=d(B). Dado que C(B) tiene rango
completo y es igual a [y en B=0, su inverso es 4(0) que también es I, .

La afirmacion 3. del teorema se deriva del reconocimiento de que A(1) tiene un
rango entre 1 y » y se encuentra en el espacio nulo de C(1). Dado que a abarca este
espacio nulo, 4(1) se puede escribir como combinaciones lineales de los vectores de
cointegracion A(1) = ya’.

La afirmacion 4. del teorema sigue por la manipulacion de la estructura

autorregresiva. Los términos de rango posterior en (1) dan:
[}1(3) +A(l)}(l ~B)x, =—A(l)x_, +d(B)e,
A" (B)(1-B)x, =—yze,  +d(B)g,
A (0)=A40)=1,
La afirmacion 5. del teorema se deriva de la sustitucion directa en la

representacion de Wold. La definicion de cointegracion implica que esta media movil

sea estacionaria e invertible. Reescribiendo la representacion de correccion de errores
con A"(B)=1+A"(B),donde A™(0)=0,y premultiplicando por « :
(1-B)z, =—a'yz,,+|a@'d(B)+a' 4" (B)C(B) |¢,
=—a'yz, ,+J(B)e,

Para que esto sea equivalente a la representacion estacionaria de la media mévil
la autoregresion debe ser invertible. Esto requiere que det(a’y) > 0. Si el determinante
fuera cero, entonces habria al menos una raiz unitaria, y si el determinante fuera
negativo, entonces para algin valor de @ entre cero y uno, det(/, — (/. —a’y)w) =0, lo

que implica una raiz dentro del circulo unitario.
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La afirmacion 6. sigue repitiendo los pasos anteriores, estableciendo det(B)=1. o

Las representaciones autorregresivas y de correccion de errores dadas que estan
estrechamente relacionadas con los modelos vectoriales autorregresivos tan
comunmente usados en econometria, particularmente en el caso en que d(B) puede
razonablemente tomarse como 1. Sin embargo, cada uno difiere de manera importante
de las aplicaciones tipicas de VAR.

En la representacion autorregresiva A(B)x, =¢,, la cointegracion de las variables

X, genera una restriccion que convierte a A4(1) en singular. Para r =1, esta matriz solo

tendra rango 1. El andlisis de tales sistemas desde el punto de vista de la cuenta de la
innovacion es traicionero ya que algunos enfoques numéricos para calcular la
representacion de la media moévil son altamente inestables.

La representacion de correccion de errores A" (B)(1—B)x, =—ya'x,  +&,, S€

parece mas a una autoregresion vectorial estandar en las diferencias de los datos. Aqui
la cointegracion esta implicita por la presencia de los niveles de las variables, por lo
que un VAR puro en diferencias estara mal especificado si las variables estan
cointegradas. Por lo tanto, las autoregresiones vectoriales estimadas con datos
cointegrados estaran mal especificadas si los datos son diferenciados y habran omitido
restricciones importantes si los datos se utilizan en niveles. Por supuesto, estas
restricciones se satisfardn de forma asintotica, pero se pueden lograr ganancias de
eficiencia y mejores prondsticos de varios pasos imponiéndolos.

Como x, ~ I(1), z, ~ 1(0), debe tenerse en cuenta que todos los términos en los

modelos de correccion de errores son /(0) . Lo contrario también es valido; si x, ~ 7(1)

son generados por un modelo de correccion de errores, entonces X,, estd
necesariamente cointegrado. También cabe sefialar que si x, ~ 7(0), el proceso de

generacion siempre se puede escribir en el formulario de correccion de errores y, por lo
tanto, en este caso, el concepto de equilibrio no tiene impacto.

Por ejemplo, un sistema cointegrado bivariado debe tener un orden causal en al
menos una direcciéon. Debido a que las z deben incluir ambas variables y no puede ser
idénticamente cero, deben ingresar en una o ambas ecuaciones. Si el término de

correccion de errores entra en ambas ecuaciones, ninguna variable puede ser débilmente
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exdgena para los parametros de la otra ecuacion debido a la restriccion de la ecuacion
cruzada. La nocién de cointegracion puede en principio extenderse a series con
tendencias o raices autorregresivas explosivas. En estos casos, el vector cointegrante
aun seria necesario para reducir la serie a estacionariedad. Por tanto, las tendencias
tendrian que ser proporcionales y las raices explosivas tendrian que ser idénticas para
todas las series. No consideramos estos casos pues pueden complicar los problemas de

estimacion y prueba.

2.1.8 ESTIMACION DE SISTEMAS COINTEGRADOS

Al definir diferentes formas de sistemas cointegrados, se han discutido
implicitamente varios procedimientos de estimacion. Lo mas conveniente es la forma
de correccion de errores (especialmente si se puede suponer que no existe un término
de promedio mévil). Quedan ecuaciones cruzadas que involucran los parametros de los
vectores cointegrantes; por lo tanto, el estimador de maxima verosimilitud, bajo

supuestos gaussianos, requiere un procedimiento iterativo (Engle & Granger, 1987).

Se propondra otro estimador que es de dos pasos. En el primer paso se estiman
los parametros del vector cointegrante y en el segundo estos se utilizan en la forma de
correccion de errores Ambos pasos requieren solo una ecuacion de minimos cuadrados
y se mostrard que el resultado es consistente para todos los parametros. El
procedimiento es conveniente porque no es necesario especificar la dindmica hasta que
se haya estimado la estructura de correccion de errores (Engle & Granger, 1987).

Como subproducto, obtenemos algunas estadisticas de prueba ttiles para probar
la cointegracion. Asi, de la afirmacion 5. del teorema de representacion de Granger se
puede expresar directamente la matriz de momentos muestral de los datos.

Sea la matriz de momentos dividida por 7 denotada por:

y recordando que z, = &’x, , implica que:

> [K(B)é,]x,
aM,=- 7
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Siguiendo el argumento de Dickey y Fuller (1979) o Stock (1984), se puede
demostrar que para satisfacer el proceso (1):

lim E(M;) =M ... (3)

yaM=0,o0 (vee))  TOM)=0 ...(4)

Aunque la matriz de momentos de los datos de un proceso cointegrado no sea
singular para cualquier muestra, en el limite, tendra el rango N —r. Esto concuerda
bien con la observacion comin de que los datos de las series de tiempo econdmicas son
altamente colineales, de modo que las matrices de momentos pueden ser casi singulares
incluso cuando las muestras son grandes. La cointegracion aparece como una hipotesis

creible desde un punto de vista analitico de datos (Engle & Granger, 1987).

Las ecuaciones (4) no definen de forma tinica los vectores cointegrantes a menos
que se impongan normalizaciones arbitrarias. Sean ¢ y 0 matrices que incorporan
estas normalizaciones reparametrizando & en @, una matriz jx1 de pardmetros
desconocidos que se encuentran en un subconjunto compacto de R’ :

veca =q+Q0 ...(5)

Normalmente, g y QO seran todos ceros y unos, definiendo asi un coeficiente en
cada columna de @ como unidad y definiendo rotaciones si ¥ >1. Se dice que los
pardmetros @ estan "identificados" si hay una solucidn unica. Esta solucion viene dada
por

(I®M)QO=—-(I0M)g ... (6)

Donde por el supuesto de identificacion, (/ ® M)Q tiene una inversa izquierda,
aunque M no tenga.

Como la matriz de momentos M, tendrd rango completo para muestras finitas,
un enfoque razonable para la estimacion es minimizar la suma de las desviaciones del
equilibrio al cuadrado. En el caso de un solo vector cointegrante, @ minimizara
a’M .a sujeto a restricciones y el resultado serd simplemente de minimos cuadrados
ordinarios. Para multiples vectores cointegrantes, defina @ como el minimizador de la

traza (a’M,«). El problema de estimacion se convierte en:

Mintr(a’M ,a) = Minveca''(I @ M, )vec o = Alein (g+00) (I ®M,)(g+00)
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lo que implica la solucién

0=—QU®M,)0) ' (q+00)(QUDM,)q), veca=q+00 ...(7)

Este enfoque de estimacion deberia proporcionar una muy buena aproximacion
al vector cointegrante verdadero porque busca vectores con varianza residual minima y
asintdticamente todas las combinaciones lineales de x tendran varianza infinita
excepto aquellas que es de los vectores de cointegracion.

Cuando r=1 este estimador se obtiene simplemente regresando la variable
normalizada para tener un coeficiente unitario sobre las otras variables. Esta regresion
se denominara "regresion de cointegracion", ya que intenta ajustar la relacion de
equilibrio o de largo plazo sin preocuparse por la dindmica. Se mostrard para
proporcionar una estimacion de los elementos del vector cointegrante. Granger &
Newbold (1974) han llamado despectivamente una regresion "espuria" principalmente
porque los errores estandar son muy engafiosos. Estaban particularmente preocupados
por el caso no cointegrado en el que no habia relacidn, pero la raiz unitaria en el proceso
de error conducia a un Durbin Watson bajo, un R’ alto y una significancia
aparentemente alta de los coeficientes. Aqui solo buscamos estimaciones de
coeficientes para usar en la segunda etapa y para las pruebas de la relacion de equilibrio.
La distribucion de los coeficientes estimados se investiga en Stock (1984).

Cuando N =2, hay dos posibles regresiones dependiendo de la normalizacion
elegida. La falta de singularidad de la estimacion deriva del hecho bien conocido de
que el ajuste de minimos cuadrados de una regresion inversa no dara el reciproco del
coeficiente en la regresion directa. En este caso, sin embargo, la normalizacion importa
muy poco. A medida que la matriz de momentos se acerca a la singularidad, R* se
acerca a 1, que es el producto de los coeficientes de regresion directa e inversa. Esto
seria exactamente cierto si solo hubiera dos puntos de datos que, por supuesto, define
una matriz singular. Para las variables que tienen una tendencia conjunta, la correlacion
se acerca a uno a medida que cada varianza se acerca al infinito. La linea de regresion

pasa casi a través de los puntos extremos casi como si solo hubiera dos observaciones.
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PROPOSICION
Segun Engle & Granger (1987), suponga que x,, satisface (1) con C*(B)

absolutamente sumable, que las disturbancias tienen hasta el cuarto momento absoluto

finito y que x, , esta cointegrada (1,1) con r vectores cointegrantes que satisfacen (5).

Luego, definiendo & por (7), se tiene:

N p
T'"%(@-60)—0 con §>0 ...(8)
La proposicion establece que los pardmetros estimados convergen muy

rapidamente a sus limites de probabilidad. También establece que las estimaciones son

. . 1
consistentes con un sesgo muestral finito de orden — .
T

El estimador de dos pasos propuesto para este sistema cointegrado utiliza la
estimacion de o de (7) como un parametro conocido para estimar la forma de
correccion de errores del sistema de ecuaciones. Esto simplifica sustancialmente el
procedimiento de estimacion al imponer restricciones entre ecuaciones y permite la
especificacion de los patrones dindmicos de las ecuaciones individuales por separado.
Observe que no fue necesario especificar la dinamica para estimar «.
Sorprendentemente, este estimador de dos pasos tiene excelentes propiedades como se
muestra en el teorema siguiente, es tan eficiente como el estimador de maxima

verosimilitud basado en el valor conocido de & .

TEOREMA

Segiin Engle & Granger (1987), el estimador de dos pasos de una sola ecuacion
de un sistema de correccion de errores, obtenido tomando ¢ de (7) como el valor
verdadero, tendrd la misma distribucion limite que el estimador de maxima
verosimilitud usando el valor verdadero de « . Los errores estandar de minimos
cuadrados seran estimaciones consistentes de los verdaderos errores estandar.
Prueba

Reescribiendo la primera ecuacion del sistema de correccion de la afirmacion 4.

del teorema de representacion de Granger, se tiene:
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Nz :7/2[—1 +VV[,B+8I +7/(Zt—1 _ét—l)

z, =Xx
A A
Zt :X,a

donde X, =x,, W es una matriz con elementos seleccionados de Ax,, y y esun

elemento de Ax,, por lo que todos los regresores son 7(0). Luego, dejando que las
mismas variables sin subindices denoten matrices de datos,

v =] [EwyEm)] [Ew) (e+9)(z-2)
ﬁ{ﬁ —ﬁ}[ T ] ! N ]

Esta expresion se simplifica porque 2’(2 - 2) =0.

De Fuller (1976) o Stock (1984), );2)( y XW son ambos de orden 1.

rescribiendo

W'(Z\/T_é) :{WT’X}[T(G—&)}{%}

y por lo tanto el primer y segundo factor a la derecha del signo igual son de orden 1y

el tercero va a cero de modo que toda la expresion se desvanece asintoticamente.

z—Z
Debido a que los términos en ( ﬁ) se desvanecen asintOticamente, los errores

estandar de minimos cuadrados seran consistentes.

2, W) (z,W 7|4 _
Siendo: 8 = plim| GVLER) | ﬁv yJ—)D(O,GzS '), donde D
T I
representa la distribucion limite. Bajo supuestos adicionales, pero estandares, se podria

garantizar que esto sea normal.

Para establecer que el estimador que usa el valor verdadero de & tiene la misma

(W) (Z,W)]
T

distribucion limite, es suficiente mostrar que el limite de probabilidad [

N

primero los términos fuera de la diagonal de S,

. . U z'e .
tiene la misma distribucion limite que —. Examinando

N

también es S y que
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2'_W_Z'_W:T(&_a)'[W_X}(lj
T T T 7

Los primeros y segundos factores son de orden 1 y el tercero es %, por lo que

toda la expresion se desvanece asintoticamente:

(2 — Z)'(é — Z) z'z Z'z

T T T
~r(a-a)| 22 1(@-a)| 1

Nuevamente, los primeros tres factores son de orden 1 y el ultimo es % , por lo

que, aunque la diferencia entre estas matrices de covarianza es definida positiva, se

desvanecera asintoticamente.

E2e ra-a) 22| £]

que nuevamente se desvanece asintdticamente.

Finalmente,

En condiciones estandar, el estimador que utiliza el conocimiento de « sera
asintoticamente normal y, por lo tanto, el estimador de dos pasos también sera

asintoticamente normal en estas condiciones. o

2.1.9 PRUEBAS DE COINTEGRACION

Con frecuencia es de interés probar si un conjunto de variables estan
cointegradas. Esto puede ser cierto debido a las implicaciones econdmicas tales como
si algiin sistema estd en equilibrio a largo plazo, o puede ser sensato probar tales

hipotesis antes de estimar un modelo dinamico multivariante (Engle & Granger, 1987).

Desafortunadamente, la configuracion no es estandar y no puede verse
simplemente como una aplicacion de las pruebas de Wold, razéon de verosimilitud o
multiplicador de Lagrange. El problema de las pruebas est4 estrechamente relacionado
con las pruebas de raices unitarias en series observadas. También esta relacionado con
el problema de las pruebas cuando algunos parametros no se identifican bajo el valor

nulo, como lo discutieron Davies (1977) y Watson & Engle (1982).
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Ahora se propone un conjunto de siete estadisticas de prueba para probar el nulo
de no cointegracion frente a la alternativa de cointegracién. Se sostiene que el
verdadero sistema es una autorregresion vectorial lineal bivariada con errores

gaussianos donde cada una de las series es individualmente 7(1). Como la hipotesis

nula es compuesta, se buscaran pruebas similares para que la probabilidad de rechazo
sea constante sobre el conjunto de pardmetros incluido en la nula.
Pueden distinguirse dos casos:

En el primero, se sabe que el sistema es de primer orden y, por lo tanto, el nulo

esta definido por

Ay, =¢, (51z) ~ N(0,Q)
Ax, =¢,, ’ (th) ,

A continuacidn, se mostrard que todos los estadisticos de prueba son similares
con respecto a la matriz €2, por lo que, sin pérdida de generalidad, tomamos Q=1 .

En el segundo caso, se supone que el sistema es simplemente un sistema lineal
estacionario en los cambios. En consecuencia, el nulo se define sobre un conjunto

completo de coeficientes de media movil y autorregresivos estacionarios, asi como €2

En el caso mas complicado pero realista de que el sistema es de orden infinito,
pero puede aproximarse mediante una autoregresion de orden o, las estadisticas solo
seran asintoticamente similares. Aunque la similitud se logra en el modelo de regresor
fijo de Gauss, esto no es posible en los modelos de series de tiempo donde no se puede
condicionar sobre los regresores; los resultados de similitud son solo asintoticos. Si
bien la suposicion de que el sistema es de orden o permite que los residuos sean de
orden infinito, es de suponer que existe un modelo autorregresivo finito, posiblemente

de orden menor que o, que serd una buena aproximacion. Por lo tanto, se podria
sugerir algo de experimentacion para encontrar el valor apropiado de o en cualquier
caso. Una estrategia alternativa seria dejar que o sea una funcion no estocastica de 7

que aumenta lentamente, que esta estrechamente relacionada con la prueba propuesta
por Phillips (1985) y Phillips & Durlauf (1985). Solo una experimentacion de
simulacion sustancial determinara si es preferible utilizar una seleccion basada en datos

de p para este procedimiento de prueba, aunque la evidencia presentada a
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continuacion muestra que la estimacion de parametros extrafios disminuira la potencia

de las pruebas.

Tabla 1

Estadisticas de prueba (rechazo de grandes valores)

1. Laregresion cointegrante de Durbin-Watson
y, =ax, +c+u,
& =DW ,elnuloes DW =0
2. Regresion de Dickey-Fuller
Au, =—¢u, , +¢,
&, =1,, ¢l estadistico ¢ para ¢
3. Regresion Dickey-Fuller aumentada
Au, =—¢u, ,+bAu, | +..+bAu, —p+eg,
& =1,
4. VAR restringido
Ay, =Pu, +¢,, A, =p[u  +yAy, +&,,
£, =T5 +Tp,
5. VAR restringido aumentado
Igual a la (4) pero con p rezagos de Ay, y Ax, en cada ecuacion
& = 721 + 2'22
6. VAR sin restricciones

Ay, =By +Bx_ e teg,
Ax, =B, + Bx,  + 1A, +¢, + &,
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& =2[F,+F,], donde F es el estadistico F para probar f§ y j,

ambos iguales a cero en la primera ecuacion, y F, es el estadistico

comparable en la segunda ecuacion.
7. VAR no restringido aumentado

Igual a la (6) excepto por los p rezagos de Ax, y Ay,, en cada

ecuacion.

En la tabla 1, las siete estadisticas de prueba se establecen formalmente, X, y

Y, son los conjuntos de datos originales y U, son los residuos de la regresion de

cointegracion.

Asi mismo los valores criticos y las potencias de las pruebas se consideran
cuando el sistema es de primer orden. En este caso, se esperaria que las pruebas
aumentadas fueran menos potentes porque estiman pardmetros que son realmente cero
tanto en el caso nulo como en el alternativo. Las otras cuatro pruebas no estiman
parametros extrafios y estan correctamente especificadas para este experimento.

De la tabla 1 se puede realizar una prueba del 5 por ciento de la hipotesis de no

cointegracion con la prueba de regresion cointegrante de Durbin-Watson, simplemente.

2.1.10 CONTRASTE DE COINTEGRACION

Segin Engle & Granger (1987), los residuos de la regresion efectuada en la
primera etapa se pueden utilizar para realizar contrastes de la existencia de
cointegracion entre las variables. Si estan cointegradas, los errores han de ser
estacionarios. Se puede comprobar si es asi 0 no aplicando los contrastes de raices
unitarias descritos al comienzo de este trabajo (DF, ADF, DW ...) a dichos residuos. La

hipdtesis nula es que los residuos son /(1), es decir, no hay cointegracion. La hipotesis
alternativa, que los residuos son /(0), que existe cointegracion.

No obstante, es preciso tener en cuenta que, al usar los contrastes DF o ADF

para comprobar si estos residuos son no estacionarios, surge una complicacion que no
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se daba cuando se les aplicaba a series temporales originales, directamente observadas
en vez de construidas. Esto se debe a que la estimacion mediante minimos cuadrados
ordinarios elige los estimadores que provoquen la menor varianza muestral en los
residuos. Por eso, incluso si las variables no estan cointegradas, la estimacién por
minimos cuadrados ordinarios hara que los residuos parezcan lo més estacionarios que
sea posible. Por tanto, al usar los contrastes DF y ADF sobre estos residuos, tenderan a
rechazar la hipotesis nula de no estacionariedad con demasiada frecuencia. Para
corregir este sesgo, los valores criticos se han de elevar ligeramente (ademas los valores
criticos de este tipo de contraste dependen del nimero de variables que aparecen en la
regresion de cointegracion). Engle & Granger (1987), Engle & Yoo (1987) y
MacKinnon (1990) proporcionan tablas generadas por métodos de Monte Carlo para

distintos casos.

2.1.11 CAUSALIDAD DE GRANGER
Sea (€, F,P(.))el espacio de probabilidad que soporta el vector de N

variables aleatorias reales W,, donde solo consideramos procesos de tiempo discreto.
En cada momento /€7, la densidad conjunta D, (w,/ F, ) de W, caracteriza la economia

bajo analisis, con el espacio muestral Q y el espacio de eventos F_,. Suponemos que

existe esta densidad, pero el analisis podria realizarse al nivel de la distribucion

(acumulativa) P(.) (Granger, 1969). Asumimos también que este DGP puede ser
representado como un proceso estocastico vectorial, con suficiente continuidad para
que sea significativo postular ¢ pardmetros o eD' cR’ que no dependen de F, |, en

cualquier . No restringimos los parametros para que sean constantes a lo largo del
tiempo, ni excluir parametros transitorios. Dado el uso predominante generador de
numeros aleatorios congruentes en la simulacion de procesos estocasticos, con son
procesos cadticos deterministas de ligeras dimensiones, dudamos que suponer que {w}

sea un proceso estocastico sea demasiado restrictivo.

La finalidad es arrojar luz sobre las relaciones entre ciertas clases de modelos
econométricos que involucran retroalimentacion y las funciones que surgen en el

analisis espectral, particularmente el espectro cruzado y el espectro cruzado parcial. La
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causalidad y la retroalimentacion se definen aqui de una manera explicita y
comprobable. Se muestra que, en el caso de dos variables, el mecanismo de
retroalimentacion se puede dividir en dos relaciones causales y que el espectro cruzado
puede considerarse como la suma de dos espectros cruzados, cada uno de los cuales
esta estrechamente relacionado con una de las causas. Las siguientes tres secciones del
articulo presentan brevemente los aspectos de los métodos espectrales, la construccion

de modelos y la causalidad que se requieren mas adelante.

Segiin  Granger (1969), las definiciones iniciales de causalidad,
retroalimentacion, etc., seran de naturaleza muy general.  Los formularios
comprobables se introducirdn mas adelante. Sea U, toda la informacion en el universo
acumulada desde el tiempo #—1 y sea U, —Y,, toda esta informacion aparte de la serie
especificada Y,, entonces tenemos las siguientes definiciones:

Definicion 1: Causalidad.

Si 6(X /U)<c*(X,U—-Y),decimos que Y estd causando X , denotado por ¥ = X,
. Decimos que Y, estd causando X,, si somos mds capaces de predecir X,, usando
toda la informacion disponible que si se hubiera usado la informacion aparte de ¥, ha

1

sido usada (Granger, 1969).
Definicion 2: Retroalimentacion.
(X /U)<c*(X,U-Y)

_ , decimos que se esta produciendo retroalimentacion.
o’ (Y/U)<o*(X,U-X)

que se denota Y, <> X, , es decir, se dice que la retroalimentacion ocurre cuando X,

t

esta causando Y,, y también Y, estd causando X, (Granger, 1969).

Definicion 3: Causalidad instantanea.

Si o’(X/ U,?)<02(X ,(7), decimos que se estd produciendo una causalidad

instantanea Y, = X,. En otras palabras, el valor actual de X, se "predice" mejor si el

valor actual de Y, se incluye en la "prediccion" que si no lo esta (Granger, 1969).
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Definicion 4: Retraso de causalidad.

Si Y, = X,, definimos el retardo de causalidad (entero) m como el valor minimo de &
tal qué o’ (X/U-Y(k))<o*(X/Y(k+1)). Por lo tanto, conocer los valores
Y,_.,j=0,1,.,m—1, no sera de ayuda para mejorar la prediccién de X, (Granger,

t

1969).

Las definiciones han asumido que solo estan involucradas series estacionarias.
En el caso no estacionario, o(X /U), etc. dependerd del tiempo !, en general, la

existencia de causalidad puede alterarse con el tiempo. Las definiciones pueden
generalizarse inicialmente para que sean operativas durante un tiempo especificado ¢,
entonces se podria hablar de causalidad existente en este momento. Sin embargo,
considerar las series no estacionarias nos aleja aun mas de las definiciones

comprobables y esta tactica no se discutird mas (Granger, 1969).

El tnico aspecto completamente irreal de las definiciones anteriores es el uso

de la serie U, que representa todos los elementos disponibles. La gran mayoria de la

informacion en el universo sera bastante irrelevante, es decir, no tendrd ninguna

consecuencia causal. Supongamos que toda la informacién relevante es de naturaleza

numérica y pertenece al conjunto de vectores de series de tiempo Y = {Yf,i € D} , para
algunos conjuntos de enteros D. Denotemos el conjunto {i e D,i# j} por D(j) y

{Yf,i e D( j)} por Y”Y), etc. el conjunto completo de informacion relevante excepto

una serie en particular. Del mismo modo, podriamos omitir mas de una serie con la
notacion obvia. Las definiciones anteriores ahora se pueden usar, pero con U,,
reemplazada por Y,y U, —Y, por Y Asi, por ejemplo, suponga que el conjunto de
vectores consta solo de dos series, X, e Y,y que toda la otra informacion es irrelevante.
Entonces, o2(X/.X) representa la varianza minima del error predictivo de X,,
utilizando solo X, pasado,y o(X/X,Y) representa esta varianza minima si tanto el

pasado X, como el pasado Y, se utilizan para predecir X,. Entonces se dice que Y,

causa X,, sl 6?(X/X)>c*(X/X,Y).
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La definicion de causalidad ahora es relativa al conjunto D. Sino se han incluido
datos relevantes en este conjunto, entonces podria surgir una causalidad espuria. Por

ejemplo, si se considerara que el conjunto D constaba unicamente de las dos series X,
, € Y,, pero de hecho habia una tercera serie Z,, lo que provocaba que ambas dentro del
conjunto ampliado D'=(X,,Y,,Z,), entonces para el conjunto original D, se puede

encontrar una causalidad espuria entre X, e Y. Esto es similar a la correlacion espuria

y la correlacion parcial entre conjuntos de datos que surgen cuando no se ha incluido

alguna otra variable estadistica de importancia (Granger, 1969).

En la practica, normalmente no sera posible utilizar predictores completamente
optimos, a menos que se suponga que todos los conjuntos de series estan distribuidos
normalmente, ya que dichos predictores Optimos pueden ser no lineales de formas
complicadas. Parece natural usar solo predictores lineales y las definiciones anteriores
pueden usarse nuevamente bajo este supuesto de linealidad.

Se puede argumentar que la varianza no es el criterio adecuado para medir la

cercania de un predictor P al valor verdadero X,. Ciertamente, si se usaran otros

criterios, seria posible llegar a conclusiones diferentes sobre si una serie esta causando
otra. La varianza parece ser un criterio natural para usar en relacion con los predictores
lineales, ya que es matematicamente facil de manejar e interpretar. Si se usa este
criterio, un mejor nombre podria ser "causalidad en la media". La definicion original
de causalidad se ha restringido ahora para alcanzar una forma que pueda ser probada.
Siempre que se utilice la palabra causalidad en secciones posteriores, se entendera que
significa "causalidad lineal en la media con respecto a un conjunto D especificado".

Es posible extender las definiciones al caso donde se considera que un subconjunto de

la serie D* de D causa X, . Este seria el caso si o*(X/Y?)<o*(X/Y?™"") y luego

Y = X,. Por lo tanto, uno podria preguntarse si el pasado X,, estd causando el

to
presente X, , debido a que son necesarios nuevos conceptos en la consideracion de tales
problemas, no se discutiran aqui en detalle.

Ya se ha sefialado [3] que la realidad instantanea, en cuyo conocimiento del

valor actual de una serie ayuda a predecir el valor actual de una segunda serie, puede
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surgir ocasionalmente de manera falsa en ciertos casos. Suponga que Y, = X,, con un

retraso de una unidad, pero que las series se muestrean cada dos unidades de tiempo.
Entonces, aunque no hay una causalidad instantanea real, las definiciones pareceran
sugerir que tal causalidad est4 ocurriendo. Esto se debe a que no se ha utilizado cierta
informacion relevante, las lecturas que faltan en los datos. Debido a este efecto, se
podria sugerir que en muchas situaciones econdémicas una aparente causalidad
instantdnea desapareceria si las variables econdmicas se registraran en intervalos de

tiempo mas frecuentes.

La definicion de causalidad utilizada anteriormente se basa completamente en

la previsibilidad de algunas series, digamos JX,. Si alguna otra serie Y,, contiene

to
informaciéon en términos pasados que ayuda en la prediccion de X,, y si esta

informacion no esta contenida en ninguna otra serie utilizada en el predictor, entonces

se dice que Y, causa X, (Granger, 1969). El flujo del tiempo juega claramente un papel

central en estas definiciones. En opinion del autor, es poco util en la practica intentar
discutir la causalidad sin introducir el tiempo, aunque los filésofos lo han intentado.
También se deduce de las definiciones que una serie puramente determinista, es decir,
una serie que puede predecirse exactamente a partir de sus términos pasados, como una
serie no estocastica, no puede decirse que tenga ninguna influencia causal distinta de
su propio pasado. Esto puede parecer contrario al sentido comin en ciertos casos
especiales, pero es dificil encontrar una definicion alternativa comprobable que pueda
incluir la situacion determinista. Parece que no hay forma de decidir si ¥ es un factor
causal de X o no. En algunos casos, se puede aplicar la notacion de la "regla mas
simple” o también la experiencia no indica que uno deba esperar que las leyes

econdmicas sean de naturaleza simple.
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2.2MARCO CONCEPTUAL (PALABRAS CLAVES)
2.2.1 SERIE DE TIEMPO

Una serie de tiempo es un conjunto de observaciones de una variable, ordenadas
cronoldgicamente y registradas a intervalos regulares (Gujarati & Porter, 2010). Su
analisis busca identificar patrones de comportamiento tendencia, estacionalidad y ciclos

que permitan describir, explicar o predecir la evolucion futura de la variable estudiada.

2.2.2 ESTACIONARIEDAD

Se dice que una serie de tiempo es estacionaria cuando su media, varianza y
covarianzas permanecen constantes en el tiempo, es decir, cuando dichos momentos no
dependen del periodo en que son calculados (Gujarati & Porter, 2010). La verificacion
de esta propiedad constituye un paso previo indispensable antes de estimar cualquier

relacion de largo plazo entre variables econdmicas.

2.2.3 SERIE INTEGRADA (ORDEN DE INTEGRACION)

Una serie que no es estacionaria en niveles, pero que se convierte en estacionaria
después de ser diferenciada d veces, se denomina integrada de orden d y se denota como
I(d) (Engle & Granger, 1987). En la practica, la mayor parte de las series
macroecondmicas resulta integrada de orden uno, I(1), lo que implica que basta con una

diferenciacion para alcanzar la estacionariedad.

2.2.4 COINTEGRACION

Dos o mas series econdmicas se encuentran cointegradas cuando, siendo
individualmente no estacionarias, existe una combinacion lineal entre ellas que si
resulta estacionaria, lo cual evidencia una relacion de equilibrio de largo plazo entre las
variables (Engle & Granger, 1987). Este concepto permite conciliar el anélisis de series
no estacionarias con la existencia de relaciones econdmicas estables y sistematicas entre

variables.
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2.2.5 VECTOR DE COINTEGRACION

Es el conjunto de coeficientes que define la combinacion lineal estacionaria
entre variables cointegradas; su estimacion permite identificar el nimero de relaciones
de equilibrio de largo plazo presentes en un sistema de variables (Johansen, 1988). El
procedimiento propuesto por Johansen (1988) posibilita estimar dicho vector mediante

maxima verosimilitud en un contexto multivariado.

2.2.6 MODELO DE CORRECCION DE ERRORES (MCE)

El MCE es una especificacion que combina la dindmica de corto plazo entre las
variables con su relacion de equilibrio de largo plazo, incorporando un término de
correccion que mide la velocidad a la que las desviaciones respecto al equilibrio se
corrigen en cada periodo (Engle & Granger, 1987). Su formulacion se sustenta en el
teorema de representacion de Granger, segin el cual todo conjunto de variables

cointegradas admite una representacion de este tipo.

2.2.7 TEOREMA DE REPRESENTACION DE GRANGER

Este teorema establece que, si dos o mas variables estan cointegradas, entonces
existe una representacion de correccion de errores valida entre ellas, y viceversa (Engle
& Granger, 1987). Constituye el fundamento tedrico que vincula el concepto de
cointegracion con los modelos de correccion de errores utilizados en el andlisis

empirico.

2.2.8 PRUEBA DE RAIZ UNITARIA

Es un procedimiento estadistico empleado para determinar si una serie de
tiempo es estacionaria, contrastando la hipdtesis de la presencia de una raiz unitaria en
el proceso generador de los datos (Dickey & Fuller, 1979). El rechazo de dicha hipotesis
nula indica que la serie es estacionaria, mientras que su no rechazo sugiere la necesidad

de diferenciarla.

2.2.9 CAUSALIDAD DE GRANGER

Se dice que una variable causa, en el sentido de Granger, a otra cuando los

valores pasados de la primera contribuyen a explicar significativamente los valores
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presentes de la segunda, mas alld de lo que ya explican los valores pasados de esta
ultima (Granger, 1969). Esta nocioén de causalidad es de naturaleza predictiva y no

implica necesariamente una relacion causal en sentido estructural o econdémico.

2.3ANTECEDENTES EMPIRICOS DE LA INVESTIGACION

2.3.1 ANTECEDENTES INTERNACIONALES

Risso y Sanchez Carrera (2010) estimaron las relaciones de largo plazo y los
efectos umbral entre la inflacion y el crecimiento econémico en México para el periodo
1970-2007. Mediante un vector cointegrado entre el logaritmo del PIB real y la tasa de
inflacién medida a través del Indice Nacional de Precios al Consumidor encontraron
una elasticidad de largo plazo significativamente negativa entre ambas variables. Al
aplicar una prueba de causalidad méas robusta que la de Granger, no hallaron evidencia
de causalidad en ninguna direccion entre las series; adicionalmente, la estimacion de
un modelo de valores umbral sugirid6 que una inflaciéon superior al 9% afecta
negativamente el crecimiento econémico mexicano. Este antecedente resulta relevante
porque valida metodoldgicamente el uso de la cointegracion para estudiar la relacion

entre precios y producto, aun cuando concluye en ausencia de causalidad.

Por su parte, Salinas-Arroba et al. (2025) analizaron la relacion de cointegracion
entre el Indice de Precios al Consumidor y los salarios nominales en Ecuador. Sus
resultados evidenciaron que ambas variables se encuentran cointegradas, es decir, que
existe una relacion de equilibrio de largo plazo entre ellas, aunque con una velocidad
de correccion moderada ante desviaciones de dicho equilibrio. Este estudio confirma la
pertinencia de la metodologia de Engle y Granger para variables macroecondmicas de
frecuencia distinta al PBI, y respalda la expectativa de que el nivel de precios mantenga

relaciones sistematicas de largo plazo con otras variables de la economia real.

Moraes, J. (2009), “A relagdo entre retornos de mercado e retornos contabeis:
um estudo de caso do setor bancario brasileiro, Universidad Federal do Ceara — Brasil”,
en este trabajo se investiga la relacion entre la rentabilidad del mercado y rentabilidad

contable trimestral de las empresas mas grandes del sector bancario a través de la prueba
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econométrico de causalidad de Granger, asi como examina el comportamiento de
precios de las acciones de los bancos antes y después de las publicaciones financieras.
La muestra utilizada es de los cuatro mayores bancos brasilefios que negocian en la
bolsa de valores de Sao Paulo durante el tercer trimestre del 1997 al segundo trimestre
del 2008. El objetivo del estudio es identificar la existencia de causalidad entre las dos
series de retornos para cada empresa de la muestra, y analizar el comportamiento de sus
precios de las acciones antes y después de las publicaciones trimestrales del balance,
también examinar la existencia de la causalidad. Los resultados muestran que hay
evidencia marginal de que las publicaciones financieras de estos bancos causan, en
sentido de Granger, la rentabilidad del mercado no se aplica en sentido opuesta, ya no
parecen estados financieros trimestrales para causar rendimiento de las acciones antes

y después de su liberacion, porque no hay cambios significativos en su comportamiento.

Montero, R. (2013). “Variables no estacionarias y cointegracion”, la
econometria de series temporales se encuentra con un problema al medir las relaciones
entre aquellas variables que tienen una tendencia temporal. Este problema puede llegar
a que se consideren significativas relaciones completamente espurias. Cuando, en lugar
de series estacionarias, se utilizan datos de panel el problema también puede surgir. Las
variables que tienen una tendencia temporal definida se denominan “no estacionarias”.
Las estimaciones de regresiones con variables no estacionarias son espurias salvo que
estas estén cointegradas. Dos variables no estacionarias cointegradas son aquellas
cuyos residuos son estacionarios. Si los residuos son estacionarios las estimaciones de

variables no estacionarias son superconsistentes.

Mendoza, M. & Quintana, L. (2000), “Cointegracion y modelos de correccién
de error”, en este libro se encontrara una via practica para mejorar su comprension de
la econometria, al utilizar aplicaciones a su realidad social, emplear las fuentes de
informacion disponibles en el pais y disponer de un formato tecnologico en el que
pueden aplicar los conocimientos adquiridos, poner en practica propuestas propias y
realizar trabajo de investigacion por su cuenta haciendo uso de medios tecnologicos de
uso masivo. Los capitulos de este libro de texto tienen como eje comun la aceptacion

de que en los ultimos veinte afios se ha dado una revolucion en las técnicas
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econométricas y en sus aplicaciones. En buena parte estos cambios provienen del
reconocimiento de que el paradigma clasico, que actualmente aiin predomina en la
mayoria de los libros de texto, fue sustentado en supuestos muy discutibles. Los
cuestionamientos a la metodologia econométrica clasica se desprenden del trabajo de
Box y Jenkins (1970) en series de tiempo; Davidson, Hendry, Srba y Yeo (1978) que
desarrollaron la idea de modelos de correccion de error (MCE) y que actualmente su
propuesta se reconoce como metodologia LSE (London School of Economics) o DHDY
(por las iniciales de sus autores); los numerosos trabajos de Engle y Granger a partir de
los afios ochenta en donde se vincula el concepto de cointegracion a los MCE; el trabajo
del mismo Engle (1982) que dio lugar a los modelos ARCH (heterocedasticidad
condicional autorregresiva), los cuales han tenido un gran impacto en el analisis
econométrico aplicado al mundo de las finanzas; Los desarrollos de finales de los afios
noventa en el campo de la Econometria Espacial impulsados por Anselin (1988) y; un
sin numero de articulos que inspirados en estos trabajos pioneros han cambiado la forma

de pensar y hacer econometria en la actualidad.

Navarro, F. (2011), “Ecuaciones en diferencias de Volterra y aproximacion
numeérica para ecuaciones integrales”, el objetivo de este trabajo es hacer un estudio de
las propiedades cualitativas de cierta clase de ecuaciones en diferencias de Volterra, se
muestran algunos criterios de estabilidad, acotacién y periodicidad para las soluciones,
una de las principales formas atreves del cual haremos tal analisis es mediante el uso
de funciones auxiliares apropiadas, las cuales son conocidas como funciones de
Lyapunov. También se muestran algunos métodos de aproximacion numérica para las
soluciones de ecuaciones integrales de volterra y se estudia el error al aplicar el método
de cuadratura de newton cotes, que nos conduce a una ecuacion en diferencias de
Volterra para el error, también se muestran algunos otros métodos como aproximacion
con polinomios ortogonales, polinomios de Bernstein y splines lineales y la simulacion

numérica correspondiente usando matlab.

Anchuelo, A. (1992). “Series integradas y cointegradas: Una Introduccion”, el
uso de contrastes de raices unitarias y cointegracion se esta generalizando de tal modo

entre los investigadores que trabajan con series temporales que su conocimiento
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resultard pronto imprescindible. Sin embargo, tanto los resimenes existentes de esta
literatura como los articulos originales se caracterizan por su complejidad. Este trabajo
pretende servir de introduccion relativamente sencilla a dichos métodos econométricos
al economista que, sin estar especializado en este campo, desee conocer sus principales
rasgos. Para ello, se define el concepto de serie integrada. Se estudian las técnicas mas
frecuentemente utilizadas en la investigacion aplicada para determinar el orden de
integrabilidad de una serie temporal (contrastes DF, ADF, Phillips-Perron, DW). Se
define el concepto de cointegracion y su relacién con los Modelos de Correccion de
Errores, establecida por el Teorema de Representacion de Granger. Por altimo, se
comentan los métodos propuestos por Engle, Granger y Johansen para el tratamiento

de series cointegradas.

2.3.2 ANTECEDENTES NACIONALES

Lavanda y Rodriguez (2011) realizaron la descomposicion histérica de la
inflacién peruana para el periodo 1997:1-2009:2, distinguiendo entre choques de
demanda y choques de oferta agregada mediante un modelo de Vectores
Autorregresivos Estructurales (SVAR) con restricciones de largo plazo. Entre los
métodos empleados en su investigacion se incluyo un analisis de cointegracion a traveés
de la estimacion de un modelo de correccion de errores vectorial (VECM), bajo el
supuesto de un modelo tedrico simple del proceso inflacionario. Sus resultados
mostraron que los choques de demanda agregada explicaron alrededor del 70% del
comportamiento de la inflacidén peruana, tanto en el corto como en el largo plazo. Este
antecedente resulta relevante porque constituye una de las aplicaciones mas citadas del
enfoque de cointegracion y correccion de errores al andlisis del nivel de precios en el

Peru.

Asimismo, Chung-Alva (2018) determind la existencia de una relacion de
cointegracion entre el Producto Bruto Interno del Perti y el Indice General de la Bolsa
de Valores de Lima (IGBVL) para el periodo 2000-2016, utilizando un estudio
longitudinal de tipo no experimental. Los resultados de la prueba de cointegracion de
Johansen evidenciaron que ambas series estan cointegradas, por lo que existe una

relacion de equilibrio de largo plazo entre ellas; a partir de dicha relacion, el autor
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estimd un modelo vectorial de correccidon de errores que permitid establecer que los
cambios en el PBI son significativos para predecir los movimientos del indice bursatil.
Este antecedente resulta pertinente porque aplica al PBI peruano el mismo
procedimiento metodoldgico cointegracion de Engle y Granger y correccion de errores
empleado en la presente investigacion, aunque contrastado con una variable financiera

y no con el nivel de precios.

2.3.3 ANTECEDENTES LOCALES

En el ambito regional, Barazorda Velasquez (2024) estudi6 la incidencia de la
intermediacion financiera realizada por las Cajas Municipales sobre el crecimiento
econdémico de la regiéon Cusco durante el periodo 2001-2019, empleando un analisis
econométrico de series de tiempo. La investigacion aporta evidencia sobre el
comportamiento de largo plazo de variables econdmicas regionales cusquefias y sobre
la aplicabilidad de metodologias de series de tiempo a la realidad econdémica del
departamento, aunque se centra en el sistema financiero regional y no en la relacion

entre precios y producto.

De modo similar, Huafiahui Castillo y Checya Velasque (2024) analizaron la
relacion entre la inversion publica ejecutada por el Gobierno Regional del Cusco y el
crecimiento econdmico de la region durante el periodo 2005-2022, evaluando el
comportamiento conjunto de ambas variables a lo largo del tiempo. Este antecedente
confirma el interés académico reciente por explicar el comportamiento del Producto
Bruto Interno regional del Cusco a partir de otras variables economicas, linea de

investigacion en la cual se inserta la presente tesis.

Ccopa, A. & Rodriguez, J. (2004), “Metodologia de Box-Jenkins y su
Aplicacion”, los cuales determinaron las predicciones mensuales en KWH realizadas

de la serie de ventas de energia eléctrica hasta diciembre de 2005.

De la revision de la literatura local, si bien existen estudios sobre el crecimiento
economico de la region Cusco y sobre el comportamiento de sus determinantes

financieros y de inversion publica, no se han identificado investigaciones previas que
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apliquen especificamente la metodologia de cointegracion de Engle y Granger para
determinar la relacion de largo plazo entre el Indice de Precios Promedio al Consumidor
y el Producto Bruto Interno del departamento del Cusco. Ello evidencia el vacio de

conocimiento que la presente investigacion pretende cubrir.
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CAPITULO I
HIPOTESIS Y VARIABLES

3.1. HIPOTESIS

3.1.1. HIPOTESIS GENERAL
Existe una relacion de cointegracion entre las series del Producto Bruto
Interno e Indice de Precios Promedio al Consumidor del Cusco segiin el test

de Engle y Granger desde el afio 2012 al afio 2020.

3.1.2. HIPOTESIS ESPECIFICAS
a) Las series del Producto Bruto Interno e indice de Precios Promedio al
Consumidor del Cusco cointegradas son estacionarias.
b) Existe una relacion funcional a largo plazo entre las series del Producto

Bruto Interno e Indice de Precios Promedio al Consumidor del Cusco.

3.2. IDENTIFICACION DE VARIABLES
Para la evaluacion de cointegracion de series de tiempo se utilizard las
siguientes variables:
Producto Bruto Interno

Indice Promedio de Precios al Consumidor del Cusco.



3.3. OPERACIONALIZACION DE VARIABLES

Tabla 2

Operacionalizacion de variables
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consumo final

de los hogares

. S : Escala de | Unidad de
Variable Definicion Indicadores | Fuentes Medicion | Medida
Mide el valor
de las
diferentes
o Valor
utilizaciones _
monetario .
finales de la Base de Miles de
Producto . del PBI .
produccion en ) datos del Escalade | millones
Bruto Interno trimestral o
la Economia, INEI o razén de soles
(PBI) anual del
restdndose el BCRP constantes
Cusco
valor de las
importaciones
de los bienes y
servicios
Mide la
evolucion
temporal y las
, variaciones
Indice de )
_ promedio en Valor del
Precios . .
‘ los precios de | indice Reportes del .
Promedio al Escalade | Indice base
) una canasta mensual o INEI -
Consumidor ) . . razon 100
fija de bienes | trimestral Cusco
(IPPC) -
y servicios
representativos
del gasto de
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CAPITULO IV
METODOLOGIA

41. AMBITO DE ESTUDIO: LOCALIZACION POLITICA Y
GEOGRAFICA

La investigacion se desarrolld en la ciudad del Cusco, capital de la Region
Cusco, ubicada en el sur del Pert. Esta region se encuentra geograficamente entre los
13°31'45" de latitud sur y los 71°58'05" de longitud oeste. El Cusco, al ser un
importante centro turistico, comercial y cultural, presenta una estructura econémica
particular que puede afectar el comportamiento de los precios promedio al consumidor

y el producto regional.

4.2. TIPOY NIVEL DE INVESTIGACION.

El presente trabajo de investigacion es de tipo no experimental, de corte
longitudinal retrospectivo y es descriptivo puesto que se aplicarad los procedimientos
propuestos al Producto Bruto Interno (PBI) e Indice de Precios Promedio al
Consumidor del Cusco (IPPC) para obtener los resultados requeridos por el test de
cointegracion de Engle y Granger y asi se encontro la relacion funcional a largo plazo
de estas dos series.

El nivel de investigacién es descriptivo — correlacional, puesto que se aplico los

procedimientos econométricos de cointegracion a las dos series.

4.3.  UNIDAD DE ANALISIS
Es por trimestre, pues las series economicas del Producto Bruto Interno e Indice
de Precios Promedio al Consumidor del Cusco son informaciéon recogida de los

boletines del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica.
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4.4. POBLACION DE ESTUDIO
La poblacion en estudio fueron los datos utilizados del Producto Bruto Interno
(PBI) e Indice de Precios Promedios al Consumidor (IPPC) trimestral del Cusco con

afio base de 2009.

45. TAMANO DE MUESTRA

La muestra estuvo conformada por dos series de tiempo trimestrales desde el 1°
trimestre de 2012 hasta el 4° trimestre de 2020, lo que proporciona una muestra de 36
observaciones. El método de muestreo es no probabilistico, basado en criterios de
disponibilidad y relevancia estadistica. Este tamafo de muestra permitidé aplicar

modelos de cointegracion y series de tiempo con un nivel adecuado de precision.

4.6. TECNICAS DE RECOLECCION DE DATOS E INFORMACION

La informacion fue obtenida de los registros de datos de los Boletines del PBI e

IPC del Cusco en el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI).

4.7. TECNICAS DE ANALISIS E INTERPRETACION DE LA

INFORMACION

Para el analisis e interpretacion de la informacion, se emplearon técnicas
economeétricas propias del analisis de series de tiempo. En primer lugar, se realiz6 una
evaluacion de la estacionariedad de las series del Producto Bruto Interno (PBI) y del
Indice de Precios Promedio al Consumidor (IPPC) mediante pruebas estadisticas. Estas
pruebas permitieron determinar el orden de integracion de cada serie y se verifico si
ambas son integradas del mismo orden, condicion necesaria para aplicar el test de

cointegracion.

Posteriormente, se procedio al andlisis de cointegracion mediante el enfoque de
Engle y Granger (1987), que consistio en dos etapas. En la primera etapa, se estim6 una
regresion de minimos cuadrados ordinarios (MCO) entre las dos series economicas. En

la segunda etapa, se aplico el test ADF sobre los residuos de dicha regresion para
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verificar la presencia de una relacion de largo plazo. En este caso se detectd
cointegracion, se complementd el andlisis con el modelo de correccion de errores
(ECM), que permitio estudiar la dinamica de corto plazo y el proceso de ajuste hacia el

equilibrio.

El procesamiento de las series del Producto Bruto Interno e Indice de Precios
Promedio al Consumidor del Cusco se hizo con el paquete econométricos EVIEWS
V.10, ya que el calculo analitico de la estimacion de las series de tiempo es complicado,
utilizando un andlisis cuantitativo para obtener los resultados requeridos para la

cointegracion de las dos series y encontrar el vector de cointegracion.

Los resultados fueron interpretados en funcidn de la significancia estadistica de
los coeficientes, los valores criticos de las pruebas de hipdtesis, y el comportamiento
dindmico entre las series. Se utilizd las herramientas computacionales del paquete
econométrico mencionado para la ejecucion del andlisis estadistico y la representacion

grafica de los resultados.

4.8. TECNICAS PARA DEMOSTRAR LA VERDAD O FALSEDAD DE
LA HIPOTESIS PLANTEADA
La hipotesis planteada fue contrastada utilizando el procedimiento de
cointegracion de Engle y Granger, el cual permitié verificar si existe una relacion de
equilibrio de largo plazo entre el Producto Bruto Interno (PBI) y el indice de Precios

Promedio al Consumidor (IPPC) en el contexto de la economia del Cusco.

Para ello, se utilizd la prueba estadistica aplicada a los residuos obtenidos de la
regresion de largo plazo entre las dos variables. Los residuos resultaron ser
estacionarios (es decir, se rechazd la hipotesis nula de raiz unitaria), se aceptd la
hipotesis de cointegracion, lo cual confirmo la existencia de una relacion estable entre

las variables econdémicas en el largo plazo.
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En caso contrario, si los residuos presentaran una raiz unitaria (no
estacionarios), se rechaza la hipdtesis de cointegracion, y por tanto, se asume que no
existe una relacion de equilibrio entre las series. Esta evidencia fue clave para aceptar
o rechazar la hipdtesis general del estudio, en funcion de los resultados obtenidos a

través de pruebas estadisticas formales y la significancia de los coeficientes estimados.
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CAPITULO V
RESULTADOS Y DISCUSION

5.1 PROCESAMIENTO, ANALISIS, INTERPRETACION Y DISCUSION
DE RESULTADOS

5.1.1 INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

El indice de Precios al Consumidor (IPC) es un indicador estadistico coyuntural
elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), cuyo propdsito
central es medir la evolucion temporal y las variaciones promedio en los precios de una
canasta fija de bienes y servicios representativos del gasto de consumo final de los
hogares en un periodo determinado (INEIL, 2019, 2021). Asimismo, este indice
constituye la medida macroecondmica oficial de la inflacion en el pais, estructurandose
a partir de un sistema de ponderaciones e informacion continua sobre habitos de
consumo para reflejar la dindmica del nivel general de precios a escala nacional y
regional (INEI, 2021).

La serie que en el presente trabajo utilizamos es el Indice de Precios Promedio

al Consumidor Trimestral (IPPC) en la ciudad del Cusco (con afio base de 2011).

5.1.11 SERIE DE TIEMPO INDICE DE PRECIOS PROMEDIO AL
CONSUMIDOR

El indice de Precios Promedio al Consumidor Trimestral de la ciudad del Cusco
se obtuvo a través del Instituto Nacional de Estadistica e Informéatica (INEI), teniendo
como afio base 2011, a la cual aplicaremos pruebas para verificar si la serie es
estacionaria.

Por lo tanto, el indice de Precios Promedio al Consumidor Trimestrales en
Cusco, abreviadamente lo denotaremos como IPPC, comprendiéndose entre los
periodos del 1° trimestre de 2012 hasta el 4° trimestre de 2020 haciéndose un total de

36 observaciones trimestrales; entonces, nuestra serie de tiempo es:

{J’,a fET} t=1,2,...,36 (5.1)
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donde:
y, : Es el indice de precios promedio al consumidor de 2012: I trimestre

y, : Es el indice de precios promedio al consumidor de 2012: II trimestre

v, : Eselindice de precios promedio al consumidor de 2020: IV trimestre

Con estos datos podemos construir la grafica de la serie de tiempo, y luego seran
usados, analizados, estudiados y seleccionados por diferentes etapas y pasos a seguir
para el analisis de cointegracion con la serie del PBI.

Utilizaremos el programa estadistico econométrico EVIEWS V.10 para el

procesamiento de la informacion.

Tabla 3
Indice de Precios Promedio al Consumidor Trimestral (IPPC) en Cusco de 2012-I a
2020-1V
. TRIMESTRE
ANO
I I i v

2012 100.44 101.53 102.16 102.56
2013 103.02 104.01 105.24 105.67
2014 106.64 107.90 108.54 109.13
2015 109.88 111.29 112.45 113.26
2016 114.54 115.23 115.92 117.11
2017 118.56 119.21 119.62 119.25
2018 119.92 120.45 121.44 122.02
2019 122.70 123.63 124.01 124.39
2020 124.94 125.95 126.72 127.03

Fuente. Elaboracién propia, con base en datos del INEI - Direccion Técnica de

Indicadores Econdmicos - Direccion Ejecutiva de Indices.

Se realizara un andlisis exploratorio de los datos para ver el comportamiento el

cual se presenta en la figura 1, se utilizara el estadistico de Jarque-Bera para probar si
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los datos provienen de una poblacion con distribucion normal, se plantea la hipotesis

siguiente:

Ho: La serie del Indice de Precios Promedio al Consumidor trimestral del Cusco
proviene de una poblacion con distribucion normal.

Hi: La serie del Indice de Precios Promedio al Consumidor trimestral del Cusco no

proviene de una poblacién con distribucién normal.

Figura 1

Histograma de la serie IPPC trimestral del Cusco

Series: IPPC
5 Sample 2012Q1 2020Q4
Observations 36
4 Mean 114.6216
Median 115.5717
3 | Maximum 127.0333
Minimum 100.4367
) Std. Dev. 8.323512
| Skewness -0.186995
Kurtosis 1.706617
1
Jarque-Bera  2.719061
0 Probability 0.256781
100 105 110 115 120 125

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

De la figura 1 se observa que el estadistico de Jarque-Bera tiene un valor JB =
2.719061 y su p-valor es de 0.256781 el cual es mayor a 0.05, lo que nos permite afirmar
que la serie IPPC de Cusco se distribuye seglin una distribucion normal, aceptando la

hipotesis nula.

5.1.1.2 ANALISIS DE ESTACIONARIEDAD
Ahora se hara una evaluacion de estacionariedad a la serie IPPC trimestral de
Cusco, para lo cual veremos el analisis grafico, el analisis de un correlograma y por

ultimo aplicaremos una prueba de raiz unitaria.
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Para evaluar la estacionariedad de la serie IPPC trimestral del Cusco por forma

grafica se tiene la figura 2.

Figura 2

Grdfica de la serie IPPC trimestral del Cusco de 2012: I a 2020: IV
128

124 |

120 |

116 |

112 |

108 |

104 |

100
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Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

En donde se observa que la serie IPPC trimestral del Cusco tiene un claro
comportamiento tendencial creciente lineal con media y varianza inestables, lo cual
permite afirmar que la serie no es estacionaria en media, lo que descarta el valor de
d =0 y se tendra que escoger los valores apropiados del orden de diferencias ordinarias

y estacionales si fuera necesario.
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Figura 3
Correlograma de la serie IPPC trimestral del Cusco

Sample: 2012Q1 2020Q4
Included observations: 36

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

I

O~NO OIS WN P

0.922 0.922 33.197 0.000
! 0.843 -0.044 61.766 0.000
I 0.764 -0.043 85.939 0.000
! 0.685 -0.045 105.98 0.000
I 0.603 -0.063 122.03 0.000
! 0.522 -0.050 134.46 0.000
! 0.443 -0.040 143.70 0.000
! 0.363 -0.056 150.15 0.000
! 9 0.286 -0.044 154.29 0.000
! 10 0.213 -0.031 156.68 0.000
I 11 0.143 -0.040 157.81 0.000
I 12 0.074 -0.059 158.12 0.000
I 13 0.006 -0.052 158.12 0.000
! 14 -0.061 -0.066 158.35 0.000
! 15 -0.125 -0.049 159.36 0.000
! 16 -0.185 -0.053 161.70 0.000

fff?f?!lllllllll

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

Se puede observar en la figura 3 que las autocorrelaciones muestrales y su
correspondiente grafico decrecen muy lentamente y que una gran parte de ellos se
encuentran fueran de su intervalo de confianza, con ello se puede afirmar que la serie
IPPC no es estacionaria en media, las autocorrelaciones parciales lo ratifican a medida
que la autocorrelacion parcial de primer orden que tiene un valor de 0.922 es muy alto,
cercano a la unidad y significativamente grande en comparacidon con las otras

autocorrelaciones parciales indicativo de la no estacionariedad en media.

Con el fin de verificar la estacionariedad de la serie IPPC trimestral del Cusco.
se realiz6 la prueba de raiz unitaria de Dickey-Fuller aumentada (DFA) visto en la tabla
4 con las siguientes hipotesis:

Ho: La serie de precios promedio al consumidor trimestral del Cusco tiene raiz unitaria,
equivale a decir que la serie no es estacionaria.
H;i: La serie del indice de precios promedio al consumidor trimestral del Cusco no tiene

raiz unitaria, equivale a decir que la serie es estacionaria.
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Tabla 4

Prueba de raiz unitaria Dickey-Fuller aumentada para la serie IPPC trimestral de
Cusco

NuH_Hypothesis: IPPC has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.521752 0.5110
Test critical values: 1% level -3.632900
5% level -2.948404
10% level -2.612874
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(IPPC)
Method: Least Squares
Date: 10/31/25 Time:12:23
Sample (adjusted): 20120Q2 202004
Included observations: 35 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
IPPC(-1) -0.011755 0.007725 -1.521752 0.1376
C 2.103134 0.884872 2.376766 0.0234
R-squared 0.065572 Mean dependent var 0.759905
Adjusted R-squared 0.037256 S.D.dependentvar 0.374797
S.E. of regression 0.367749 Akaike info criterion 0.892613
Sum squared resid 4.462900 Schwarz criterion 0.981490
Log likelihood -13.62074 Hannan-Quinn criter. 0.923294
F-statistic 2.315728 Durhin-Watson stat 1.590675

Prob(F-statistic) 0.137597

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

En este caso seglin la tabla 4, tau es -1.521752 con p-valor de 0.5110, indicando
que no se rechaza la hipotesis nula al nivel de significancia del 5%, por lo tanto la serie
del indice de precios promedio al consumidor trimestral del Cusco no es estacionaria,
en este caso el valor de tau es negativo y comparando su valor absoluto con los valores
absolutos criticos de MacKinnon este valor absoluto de tau es menor, lo cual ratifica el
no rechazo de la hipdtesis nula, descartando que la serie en otras palabras es integrada

de orden cero.
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5.11.3 DIFERENCIAS SOBRE LA SERIE IPPC

Se genera la serie que contenga las primeras diferencias logaritmicas del indice
de Precios Promedio al Consumidor (IPPC) trimestral del Cusco, la cual se ve en la

figura 4.

Figura 4

Grdfica de la serie D(LOG(IPPC)) trimestral del Cusco de 2012: I hasta 2020: 1V
.016

.012 |

.008 _|

.004 |

.000 |

-.004
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Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

La figura 4 muestra la no presencia de componente estacional en la serie de las
primeras diferencias logaritmicas del {PPC trimestral del Cusco, todos los valores
fluctian alrededor del valor medio, puede aceptarse que es estacionaria en media, por
otro lado, la dispersion de estos valores no parece aumentar o disminuir con el
transcurso del tiempo, por lo cual también parece que puede aceptarse la

estacionariedad en varianza, no debemos ya diferenciar mas.

A continuacion, se tiene el correlograma de la serie en primeras diferencias

logaritmicas del IPPC trimestral.
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Figura 5
Correlograma de la serie D(LOG(IPPC)) trimestral del Cusco

Sample: 2012Q1 2020Q4
Included observations: 35

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

=1

0.253 0.253 2.4358 0.119
-0.073 -0.146 2.6431 0.267
-0.026 0.035 2.6698 0.445
0.190 0.194 4.1760 0.383
0.142 0.038 5.0443 0.410
0.005 -0.009 5.0455 0.538
0.233 0.299 7.5653 0.372
0.188 0.021 9.2603 0.321
9 -0.161 -0.261 10.549 0.308
10 -0.143 0.022 11.613 0.312
11 -0.022 -0.101 11.640 0.391
12 0.058 -0.088 11.832 0.459
13 0.047 0.144 11.960 0.531
14 -0.077 -0.122 12.326 0.580
15 -0.115 -0.171 13.184 0.588
16 -0.173 0.012 15.216 0.509

O~NO OIS WN P

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

Se puede observar en la figura 5 que las autocorrelaciones muestrales y
autocorrelaciones parciales muestrales y sus correspondientes graficos se encuentran
dentro del intervalo de confianza, con ello se puede afirmar que la serie en primeras

diferencias logaritmicas del IPPC es estacionaria en media.

Aplicando la prueba de raiz unitaria Dickey-Fuller aumentada (DFA) visto en
la tabla 5, para detectar estacionariedad en la serie del IPPC Trimestral del Cusco en
primeras diferencias logaritmicas y para lo cual se plantea la hipdtesis siguiente:

Ho: La serie del indice de precios promedio al consumidor trimestral del Cusco no es
estacionaria en sus primeras diferencias logaritmicas.
Hi: La serie del indice de precios promedio al consumidor trimestral del Cusco es

estacionaria en sus primeras diferencias logaritmicas.
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Tabla 5
Prueba de raiz unitaria Dickey-Fuller aumentada para la serie D(LOG(IPPC))
trimestral de Cusco

NuH_Hypothesis: D(LOG(IPPC)) has a unitroot
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.299317 0.0018
Test critical values: 1% level -3.639407
5% level -2.951125
10% level -2.614300
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOG(IPPC),2)
Method: Least Squares
Date: 09/16/21 Time: 19:05
Sample (adjusted): 2012Q3 20200Q4
Included observations: 34 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOG(IPPC(-1))) -0.733429 0.170592 -4.299317 0.0002
C 0.004769 0.001297 3.677684 0.0009
R-squared 0.366137 Mean dependent var -0.000245
Adjusted R-squared 0.346329 S.D.dependentvar 0.004089
S.E. of regression 0.003306 Akaike info criterion -8.529387
Sum squared resid 0.000350 Schwarzcriterion -8.439601
Log likelihood 146.9996 Hannan-Quinn criter. -8.498768
F-statistic 18.48412 Durbin-Watson stat 1.832807

Prob(F-statistic) 0.000150

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

En este caso seglin la tabla 5, tau es -4.299317 con p-valor de 0.0018, indicando
que se rechaza la hipdtesis nula al nivel de significancia del 5%, por lo tanto, la serie
del indice de precios promedio al consumidor trimestral del Cusco es estacionaria en
sus primeras diferencias logaritmicas, quiere decir que la serie es integrada de orden

uno.
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5.1.2 PRODUCTO BRUTO INTERNO

Desde el punto de vista del Gasto o destino de la produccién, el PBI mide el
valor de las diferentes utilizaciones finales de la produccion en la Economia, restindose
el valor de las importaciones de los bienes y servicios (produccion no generada en el
territorio interior) (INEI, 2019).

La medicion del PBI desde el punto de vista del gasto considera: consumo
privado, consumo publico, formacion bruta de capital fijo, variacion de existencias,
exportaciones e importaciones de bienes y servicios no financieros y se expresa

mediante la siguiente ecuacion:

PBl =GCH+GCG+ FBKF+VE+ X —-M
donde los diferentes usos finales a los cuales se hace referencia la ecuacion son: (INEI,
2019, p. 56).

Siendo: GCH los gastos de consumo final de los hogares y las instituciones
privadas sin fines de lucro que sirven a los hogares, GCG son los gastos de consumo
del gobierno, FBKF es la formacion bruta de capital fijo (Inversion Bruta Fija), VE es
la variacion de existencias, X son las exportaciones de bienes y servicios y M son las
importaciones de bienes y servicios.

La serie que en el presente trabajo utilizamos es el Indice del Producto Bruto

Interno Trimestral (PBI) en la ciudad del Cusco (con afio base de 2009).

5.1.21 SERIE DE TIEMPO PRODUCTO BRUTO INTERNO

El Producto Bruto Interno trimestral se obtuvo a través del Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI), teniendo como afio base 2009, a la cual aplicaremos
pruebas para verificar si la serie es estacionaria y luego se trabajard la cointegracion
con la serie del Indice de Precios Promedio al Consumidor trimestral del Cusco.

En consecuencia, el Producto Bruto Interno trimestral, abreviadamente lo
denotaremos como PBI, comprendiéndose entre los periodos del 1° trimestre de 2012
hasta el 4° trimestre de 2020 haciéndose un total de 36 observaciones trimestrales;

entonces, nuestra serie de tiempo es:

{x,, teT} t=1,2,..,36 (5.2)



donde:

X, . Es el producto bruto interno de 2012: I trimestre

X, . Es el producto bruto interno de 2012: II trimestre

X, . Es el producto bruto interno de 2020: IV trimestre
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Con estos datos podemos construir la grafica de la serie de tiempo, y luego seran

usados, analizados, estudiados y seleccionados por diferentes etapas y pasos a seguir

para la cointegracion con la otra serie.

Utilizaremos también el programa estadistico econométrico Eviews-10 para el

procesamiento de la informacion.

Tabla 6

Producto Bruto Interno trimestral (PBI) de 2012-1 a 2020-1V (en miles de millones de

soles)
ARO TRIMESTRE
I I i v

2012 120.260 128.160 128.175 131.536
2013 126.746 137.218 136.725 142.967
2014 134.634 144.392 142.421 148.594
2015 140.065 153.446 150.346 160.559
2016 152.487 161.670 162.174 171.337
2017 160.549 172.898 172.871 181.672
2018 171.012 187.695 179.835 192.972
2019 177.999 193.536 190.190 200.751
2020 174.360 139.265 182.049 210.346

Fuente. Elaboracién propia, con base en datos del INEI - Direccion Técnica de

Indicadores Econdmicos - Direccion Ejecutiva de Indices

Se realizd también un analisis exploratorio de los datos para analizar su

comportamiento el cual se muestra en la figura 6, utilizando el estadistico de Jarque-
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Bera para probar si los datos tienen una distribucion normal, para luego poder utilizarlo
en la aplicacion del presente trabajo de investigacion, entonces se plantea la hipotesis
siguiente:

Ho: La serie del producto bruto interno trimestral tiene distribucion normal.

Hi: La serie del producto bruto interno trimestral no tiene distribucion normal.

Figura 6
Histograma de la serie PBI trimestral
8
Series: PBI
7 Sample 2012Q1 2020Q4
5 Observations 36
5 | Mean 160.0531
Median 160.5535
4 | Maximum 210.3460
Minimum 120.2600
3 Std. Dev. 23.76900
Skewness 0.209468
24 Kurtosis 2.015361
1]
Jarque-Bera  1.717533
0 Probability 0.423684

120 130 140 150 160 170 180 190 200 210 220

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

De la figura 6 se observa que el estadistico de Jarque-Bera tiene un valor JB =
1.717533 y sup-valor es de 0.423684 el cual es mayor a 0.05, lo que nos permite afirmar

que la serie PBI trimestral se distribuye segin una normal, aceptando la hipotesis nula.

5.1.2.2 ANALISIS DE ESTACIONARIEDAD
Ahora se hard una evaluacion de estacionariedad en la serie del Producto Bruto
Interno trimestral (PBI), para lo cual veremos el andlisis grafico, el andlisis de un

correlograma y por tltimo aplicaremos una prueba de raiz unitaria.
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Figura 7

Grdfica de la serie PBI trimestral de 2012: I hasta 2020: IV
220
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Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

En la figura 7 se observa que la serie PBI trimestral del Cusco tiene un
comportamiento tendencial creciente con oscilaciones que permiten afirmar que tiene
media y varianza inestables, ademds se observa un decrecimiento en los primeros
trimestres del afio 2020 por efectos de la pandemia y luego deja de decrecer, finalmente
permite afirmar que la serie no es estacionaria en media, lo que descarta el valor de
d =0 y se tendra que escoger los valores apropiados del orden de diferencias ordinarias

y estacionales si fuera necesario.

Ahora analizaremos el correlograma de la serie PBI trimestral en la figura 8 para

detectar estacionariedad.
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Figura 8
Correlograma de la serie PBI trimestral

Sample: 2012Q1 202004
Included observations: 36

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
(I | (I | 1 0715 0.715 19.962 0.000
R | = 2 0594 0.171 34.173 0.000
R | O | 3 0.607 0278 49.423 0.000
(I O | 4 0654 0.277 67.733 0.000
I = 5 0517 -0.162 79.529 0.000
I oo 6 0.465 0.030 89.376 0.000
O | s I 7 0.348 -0.282 95.082 0.000
O | O 8 0.353 0.055 101.17 0.000
O Y o [ 9 0.231 -0.230 103.86 0.000
C @ oo 10 0.187 0.025 105.70 0.000
ol O i I 11 0.070 -0.160 105.97 0.000
o ol 12 0.079 0.090 106.33 0.000
O N 13 -0.034 -0.135 106.40 0.000
O oo 14 -0.083 -0.033 106.83 0.000
O i [ | 15 -0.171 -0.056 108.72 0.000
= O 16 -0.148 0.013 110.23 0.000

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

En la figura 8 se observd que las autocorrelaciones muestrales y sus
correspondientes graficos decrecen muy lentamente y que una gran parte de ellos se
encuentran fueran de su intervalo de confianza, con ello se puede afirmar que la serie
PBI trimestral no es estacionaria en media, las autocorrelaciones parciales lo ratifican
a medida que la autocorrelacion parcial de primer orden que tiene un valor de 0.715 es
muy alto y significativamente grande en comparacion con las otras autocorrelaciones

parciales indicativo de la no estacionariedad en media.

De la prueba de raiz unitaria de Dickey-Fuller aumentada (DFA) visto en la
tabla 7 para detectar estacionariedad en la serie PBI trimestral, para lo cual se plantea
la hipotesis siguiente:

Ho: La serie del producto bruto interno trimestral tiene raiz unitaria, equivale a decir
que la serie no es estacionaria.
H;: La serie del producto bruto interno trimestral no tiene raiz unitaria, equivale a decir

la serie es estacionaria.



Tabla 7

Prueba de raiz unitaria Dickey-Fuller aumentada para la serie PBI trimestral

Null Hypothesis: PBI has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.540949 0.5004
Test critical values: 1% level -3.653730
5% level -2.957110
10% level -2.617434
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(PBI)
Method: Least Squares
Date: 06/24/26 Time: 10:06
Sample (adjusted): 2013Q1 20200Q4
Included observations: 32 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
PBI(-1) -0.147431 0.095676 -1.540949 0.1350
D(PBI(-1)) -0.435228 0.165373 -2.631793 0.0139
D(PBI(-2)) -0.682367 0.196842 -3.466581 0.0018
D(PBI(-3)) -0.967404 0.198430 -4.875301 0.0000
C 28.91013 15.49980 1.865194 0.0731
R-squared 0.562633 Mean dependent var 2.462813
Adjusted R-squared 0.497838 S.D.dependentvar 14.92360
S.E. of regression 10.57538 Akaike info criterion 7.697535
Sum squared resid 3019.642 Schwarzcriterion 7.926556
Log likelihood -118.1606 Hannan-Quinn criter. 7.773449
F-statistic 8.683253 Durhin-Watson stat 2.017733
Prob(F-statistic) 0.000122

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10
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En este caso segun la tabla 7, tau es -1.540949 con p-valor de 0.5004, indicando

que no se rechaza la hipdtesis nula al nivel de significancia del 5%, por lo tanto, la serie

del producto bruto interno trimestral no es estacionaria, descartando que la serie es

integrada de orden cero.
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5.1.2.3 DIFERENCIAS SOBRE LA SERIE PBI

Se genera la serie que contenga la primera diferencia logaritmica del Producto

Bruto Interno trimestral, la cual se ve en la figura 9.

Figura 9

Grdfica de la serie D(LOG(PBI)) trimestral de 2012: I hasta 2020: IV
3

-3
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Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

En la figura 9 se muestra la no presencia de componente estacional, todos los
valores fluctiian alrededor del valor medio, puede aceptarse que es estacionaria en
media, por otro lado, la dispersion de estos valores no parece aumentar o disminuir con
el transcurso del tiempo a excepcion de los primeros trimestres del 2020, por lo cual
también parece que puede aceptarse la estacionariedad en varianza, no debemos ya

diferenciar mas.

A continuacion, se tiene el correlograma de la serie en primeras diferencias

logaritmicas del PBI trimestral
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Figura 10
Correlograma de la serie D(LOG(PBI)) trimestral

Sample: 2012Q1 2020Q4
Included observations: 35

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
s o 1 -0.285 -0.285 3.1032 0.078
Cofo O 2 -0.043 -0.135 3.1746 0.204
s [ 3 -0.334 -0.428 7.6853 0.053
s N 4 0.278 0.022 10.909 0.028
= o 5 -0.136 -0.182 11.711 0.039
oo g 6 0.129 -0.051 12.450 0.053
i O o 7 -0.218 -0.175 14.645 0.041
Coma oo 8 0.183 -0.031 16.257 0.039
O = O 9 -0.098 -0.070 16.739 0.053
I ol 10 0.112 -0.047 17.392 0.066
i O s 11 -0.223 -0.178 20.079 0.044
Cma N 12 0.197 -0.002 22.255 0.035
oo O 13 -0.060 -0.022 22.468 0.049
o O 14 0.066 -0.085 22.734 0.065
s O 15 -0.180 -0.103 24.842 0.052
Coma N 16 0.169 0.000 26.784 0.044

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

Observando en la figura 10 las autocorrelaciones muestrales y autocorrelaciones
parciales muestrales y sus correspondientes graficos se encuentran en casi su totalidad
dentro del intervalo de confianza, con ello se puede afirmar que la serie en primeras

diferencias logaritmicas del PBI trimestral es estacionaria en media.

Finalmente aplicaremos la prueba de raiz unitaria Dickey-Fuller aumentada
(DFA) visto en la tabla 8, para detectar estacionariedad en la serie del PBI, para lo cual
se plantea la hipotesis siguiente:

Ho: La serie del producto bruto interno trimestral no es estacionaria en su primera
diferencia logaritmica.
Hi: La serie del producto bruto interno trimestral es estacionaria en su primera

diferencia logaritmica.
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Tabla &

Prueba de raiz unitaria Dickey-Fuller aumentada para la serie D(LOG(PBI) trimestral

Null Hypothesis: D(LOGPBI) has a unitroot
Exogenous: Constant
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickevy-Fuller test statistic -7.241203 0.0000
Test critical values: 1% level -3.653730
5% level -2.957110
10% level -2.617434
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOGPBI,2)
Method: Least Squares
Date: 11/01/25 Time:21:14
Sample (adjusted): 20130Q1 202004
Included observations: 32 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOGPBI(-1)) -3.123069 0.431291 -7.241203 0.0000
D(LOGPBI(-1),2) 1.588207 0.340857 4.659456 0.0001
D(LOGPBI(-2),2) 0.917887 0.211463 4.340659 0.0002
C 0.032932 0.012377 2.660759 0.0128
R-squared 0.798155 Mean dependentvar 0.003706
Adjusted R-squared 0.776529 S.D.dependentvar 0.142077
S.E. of regression 0.067164 Akaike info criterion -2.446903
Sum squared resid 0.126306 Schwarzcriterion -2.263686
Log likelihood 43.15046 Hannan-Quinn criter. -2.386172
F-statistic 36.90684 Durbin-Watson stat 1.978915

Prob(F-statistic) 0.000000

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

En este caso seglin la tabla 8, tau es -7.241203 con p-valor de 0.0000, indicando
que se rechaza la hipotesis nula al nivel de significancia del 5%, por lo tanto, la serie
del producto bruto interno trimestral es estacionaria en su primera diferencia

logaritmica, quiere decir que es integrado de orden uno.
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5.2PRUEBAS DE HIPOTESIS

5.2.1 COINTEGRACION DE LAS SERIES IPPC TRIMESTRAL DEL
CUSCO Y PBI TRIMESTRAL.
Dado que las series del indice de Precios Promedio al Consumidor del Cusco y

Producto Bruto Interno son ambas integrables de orden /(1), a continuacidn, se estimara

la relacion funcional de equilibrio a largo plazo entre las dos series.

Tabla 9
Estimacion de la regresion de cointegracion entre las series IPPC trimestral del Cusco

yel PBI

Dependent Variable: IPPC
Method: Least Squares
Date: 06/27/26 Time:22:18
Sample: 2012Q1 202004
Included observations: 36

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

(o 65.05074 4533447 14.34907 0.0000

PBI 0.309715 0.028026 11.05107 0.0000
R-squared 0.782228 Mean dependent var 114.6216
Adjusted R-squared 0.775822 S.D.dependentvar 8.323512
S.E. of regression 3.940966 Akaike info criterion 5.634681
Sum squared resid 528.0612 Schwarzcriterion 5.722655
Log likelihood -99.42426 Hannan-Quinn criter. 5.665386
F-statistic 122.1262 Durbin-Watson stat 1.302185
Prob(F-statistic) 0.000000

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

Por lo que seglin la tabla 9 la relacion estimada a largo plazo es:

IPIADC =65.05074+0.309715* PBI +e, (5.3)

Las series estdn cointegradas si existe una combinacion lineal de ambas

variables que sea /(0), es por ello que al haber generado la ecuacion 5.3 de regresion

entre las variables, se genera una serie de residuos de minimos cuadrados para analizar

si la serie es estacionaria o no, la cual se ve en la figura 11.

Figura 11
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Grdfica de la serie de residuos
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Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

En la figura 11 se ve que gran parte de la serie muestra un comportamiento
estacionario alrededor de la media, puede aceptarse que la serie es estacionaria en

media, es decir que la serie es integrable de orden /(0).

Ademés, aplicando la prueba de raiz unitaria Dickey-Fuller aumentada (DFA)
visto en la tabla 10, para ratificar la deteccion de estacionariedad en la serie de residuos,
para lo cual se plantea la hipotesis siguiente:

Ho: La serie de residuos tiene raiz unitaria, es decir que la serie es no estacionaria.

H;i: La serie de residuos no tiene raiz unitaria, es decir que la serie es estacionaria.

Tabla 10
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Prueba de raiz unitaria Dickey-Fuller aumentada para la serie de residuos

NuH_Hypothesis: RESIDO01 has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.990826 0.0040
Test critical values: 1% level -3.632900
5% level -2.948404
10% level -2.612874
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDO01)
Method: Least Squares
Date: 06/27/26 Time: 22:26
Sample (adjusted): 2012Q2 20200Q4
Included observations: 35 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESID0O1(-1) -0.657490 0.164750 -3.990826 0.0003
C 0.022184 0.633835 0.035000 0.9723
R-squared 0.325522 Mean dependent var -0.037266
Adjusted R-squared 0.305083 S.D.dependentvar 4.497008
S.E. of regression 3.748782 Akaike info criterion 5.536184
Sum squared resid 463.7611 Schwarzcriterion 5.625061
Log likelihood -94.88322 Hannan-Quinn criter. 5.566865
F-statistic 15.92669 Durbin-Watson stat 1.883587

Prob(F-statistic) 0.000345

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

Se puede ver en la tabla 10 que tau es -3.990826 indicando que se rechaza la
hipotesis nula al nivel de significancia del 5%, por lo tanto, la serie de residuos es
estacionaria, quiere decir que es integrable de orden cero, ademas el valor de test de
Durbin- Watson es 1.883587, lo cual ratifica que no existe evidencia de auto correlacion

de primer orden en los residuos de la regresion.

Por consiguiente el tets de Dickey-Fuller ratifica el supuesto de que las series
del IPPC trimestral del Cusco y la serie del PBI trimestral estdn cointegradas, siendo

ambas series del mismo orden de integracion /(1), y que existe una combinacion lineal
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de ambas variables de orden 7/(0), sin embargo, Engle y Granger demostraron que este

test no era del todo confiable por lo cual desarrollaremos un test para averiguar si existe

0 no una cointegracion entre estas series, veamos a continuacion la tabla 11.

Tabla 11
Test de Cointegracion de las series LOG(IPPC) y LOG(PBI)

Dependent Variable: LOG(IPPC)

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Date: 06/27/26 Time: 23:46

Sample (adjusted): 2012Q2 202004

Included observations: 35 after adjustments

Cointegrating equation deterministics: C

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth

=4.0000)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOG(PBI) 0.532442 0.047601 11.18559 0.0000
C 2.044241 0.241554 8.462863 0.0000
R-squared 0.745499 Mean dependent var 4742739
Adjusted R-squared 0.737786 S.D.dependentvar 0.070933
S.E. of regression 0.036323 Sum squared resid 0.043538
Long-run variance 0.001576

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

Segun la tabla 11, la relacion estimada a largo plazo es:

LOG(IPPC) = 2.044241+0.532442 * LOG(PBI) +e, (5.4)

Ahora aplicaremos el test de cointegracion de Engle - Granger visto en la
siguiente tabla que nos da un método para determinar el niimero de rezagos para
corregir autocorrelacion que es el criterio de Schwarz, para lo cual se plantea la
siguiente hipdtesis:

Ho: Las series del LOG(IPPC) trimestral del Cusco y del LOG(PBI) no estan
cointegradas.

Hji: Las series del LOG(IPPC) trimestral del Cusco y del LOG(PBI) estan cointegradas.

Tabla 12
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Test de Cointegracion de Engle - Granger para las series LOG(IPPC) y LOG(PBI)

Cointegration Test - Engle-Granger

Date-06/27/26 Time: 23:56

Equation: UNTITLED

Specification: LOG(IPPC) LOG(PBI) C

Cointegrating equation deterministics: C

Null hypothesis: Series are not cointegrated

Automatic lag specification (lag=0 based on Schwarz Info Criterion,

maxlag=8)
Value Prob.*
Engle-Granger tau-statistic -4.175083 0.0113
Engle-Granger z-statistic -23.88469 0.0069
*MacKinnon (1996) p-values.
Intermediate Results:
Rho-1 -0.682420
Rho S.E. 0.163451
Residual variance 0.000985
Long-run residual variance 0.000985
Number of lags 0
Number of observations 35
Number of stochastic trends** 2

*Number of stochastic trends in asymptotic distribution.

Engle-Granger Test Equation:

Dependent Variable: D(RESID)

Method: Least Squares

Date: 06/27/26 Time: 23:56

Sample (adjusted): 2012Q2 202004
Included observations: 35 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

RESID(-1) -0.682420 0.163451 -4.175083 0.0002
R-squared 0.338869 Mean dependent var -0.000346
Adjusted R-squared 0.338869 S.D.dependentvar 0.038607
S.E. of regression 0.031391 Akaike info criterion -4.056408
Sum squared resid 0.033504 Schwarzcriterion -4.011969
Log likelihood 71.98714 Hannan-Quinn criter. -4.041068
Durbin-Watson stat 1.924060

Nota. Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

De la tabla 12, el valor de tau es -4.175083 y el p-valor es 0.0113, el cual es
menor a 0.05, con ello podemos rechazamos la hipotesis nula, quiere decir que las series
LOG(IPPC) y LOG(PBI) estan cointegradas al 5% de significancia y que mantienen

una relacion de equilibrio de largo plazo, por otro lado hay cero rezagos utilizando el
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criterio de Schwarz con lo cual no fue necesario incluir diferencias rezagadas
adicionales para eliminar auto correlacion en la prueba, al observar el estadistico de
Durbin-Watson este no es cercano a 0, ello nos indica que no existe evidencia

importante de auto correlacion de primer grado en los residuos de la ecuacion.

5.2.2 MECANISMO DE CORRECCION DE ERRORES (MCE)

Este modelo nos servird para conciliar el comportamiento a corto plazo de las
variables del IPPC trimestral del Cusco y PBI trimestral con el comportamiento a largo
plazo de las mismas.

Dado que las series del indice Promedio de Precios al Consumidor trimestral
del Cusco y el Producto Bruto Interno trimestral son cointegradas, implica que hay una

relacion de equilibrio a largo plazo entre ellas; no obstante, en el corto plazo puede

haber desequilibrio. El termino error e, en la regresion de cointegracion se interpreta

como el error de equilibrio y es este, precisamente, el que sirve para atar la conducta a
corto plazo de la variable IPPC con su valor a largo plazo.

A continuacion, veremos la estimacion del modelo MCE segun la tabla 13.
Tabla 13
Estimacion del Modelo Mecanismo de Correccion de Errores

Dependent Variable: DIPPC

Method: Least Squares

Date: 11/02/25 Time: 00:59

Sample (adjusted): 2012Q2 2020Q4
Included observations: 35 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.762083 0.065477 11.63895 0.0000
DPBI -0.001211 0.005511 -0.219759 0.8275
RESID0O1 0.017661 0.020045 0.881043 0.3849
R-squared 0.046116 Mean dependentvar 0.759905
Adjusted R-squared -0.013502 S.D.dependentvar 0.374797
S.E. of regression 0.377319 Akaike info criterion 0.970364
Sum squared resid 4555825 Schwarzcriterion 1.103680
Log likelihood -13.98137 Hannan-Quinn criter. 1.016385
F-statistic 0.773524 Durbin-Watson stat 1.394946

Prob(F-statistic) 0.469819

Nota: Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

Segun la tabla 13 se tiene la funcion estimada:
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D(IPPC) =0.762083—0.001211* D(PBI) +0.017661 %1, (5.5)
Ecuacion estimada en primeras diferencias:

AIPPC =0.762083-0.001211*APBI +0.017661*U, ,  (5.6)

El término 0.017661*U, , es el coeficiente de ajuste del mecanismo de

correccion de errores (MCE). Sin embargo, este coeficiente presenta signo positivo lo
cual contradice el signo negativo esperado tedricamente para que exista una correccion
efectiva hacia el equilibrio de largo plazo. Ademds, el coeficiente no resulta
estadisticamente significativo (el estadistico resulto ser 0.881043 con probabilidad
mucho mayor a 0.05), por lo que no existe evidencia suficiente para afirmar que las
desviaciones del equilibrio de largo plazo entre el indice de Precios Promedio al
Consumidor trimestral y el Producto Bruto Interno trimestral del Cusco se corrigen a

través de ajustes en el Indice de Precios Promedio al Consumidor.

5.3PRESENTACION DE RESULTADOS
5.3.1 PRUEBA DE CAUSALIDAD DE GRANGER
Esta prueba se usara para determinar si las observaciones pasadas de la variable
Indice Promedio de Precios al Consumidor trimestral del Cusco pronostica a la variable
Producto Bruto Interno trimestral (o viceversa), en otras palabras, trataremos de
establecer si existe causalidad en el sentido de Granger, la cual determina si los valores
pasados de una serie de tiempo son Utiles para pronosticar los valores futuros de la otra.
Para tal prueba consideraremos el modelo restringido, el cual no tiene en cuenta
los rezagos de la variable IPPC trimestral del Cusco que es la de interés, al mismo
tiempo se consideraran los rezagos de la variable dependiente PBI trimestral.
p
Y;:a—l_ﬂixi_{_z}/iy;—l—l_ei (5.7)
i=1
Estimaremos la ecuacion (5.7) por el método de minimos cuadrados ordinarios y

obtendremos la suma de cuadrados del error del modelo restringido (SCE,), luego

aplicaremos la prueba de causalidad de Granger visto en el cuadro 14, para lo cual se

plantea la siguiente hipotesis:
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Ho: B, =, =...= . =0, es decir que el IPPC no causa a el PBI

Hi: ﬂj * O, es decir que el IPPC causa a el PBI

Tabla 14
Prueba de causalidad de Granger para las series IPPC y PBI

Paitwise Granger Causality Tests
Date: 09/21/21 Time: 13:28
Sample: 20120Q1 202004

Lags: 3

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
PBI does not Granger Cause IPPC 33 0.53397 0.6631
IPPC does not Granger Cause PBI 8.05920 0.0006

Nota: Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

Segun la tabla 14 se puede ver en la primera fila que el p-valor es 0.6631, el cual
es mayor a 0.05, es decir que el PBI no causa al IPPC en el sentido de Granger, en otras
palabras los valores rezagados del PBI no son utiles para predecir los valores futuros
del IPPC; en la segunda fila se ve que el p-valor es 0.0006, el cual es menor a 0.05, es
decir, que se rechaza la hipotesis nula por lo cual se acepta la hipotesis alterna, que
establece que el IPPC si causa al PBI en el sentido de Granger con 3 rezagos, con ello
existe una causalidad unidireccional que permite al IPPC darle el poder predictivo sobre
el PBL

De manera similar se tiene la tabla 15 en donde se hace el test de causalidad de
Granger para las series LOGIPPC y LOGPBI.

Tabla 15
Prueba de causalidad de Granger para las series LOGIPPC Y LOGPBI

Paitwise Granger Causality Tests
Date: 09/21/21 Time: 13:12
Sample: 2012Q1 202004

Lags: 3

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
LOGPBI does not Granger Cause LOGIPC 33 0.69881 0.5613
LOGIPC does not Granger Cause LOGPBI 7.03932 0.0013

Nota: Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10
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En esta tabla 15 se puede ver que el p-valor de 0.0013 en menor a 0.05, lo cual
reafirma la causalidad en un sentido de Granger, es decir que el IPPC tiene el poder

predictivo significativo sobre los valores futuros del PBI en sus series logaritmadas.

Respecto a la estimacion del vector de autoregresion tenemos la siguiente tabla

16.

Tabla 16

Criterio de seleccion del orden del retraso

VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: D(LOGIPC) D(LOGPBI)
Exogenous variables: C

Date: 09/21/21 Time: 13:04

Sample: 2012Q1 202004

Included observations: 28

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 146.5565 NA 1.12e-07 -10.32546 -10.23030* -10.29637
1 151.4318 8.705859 1.06e-07 -10.38798 -10.10251 -10.30071
2 152.6345 1.975971 1.30e-07 -10.18818 -9.712392 -10.04273
3 161.1680 12.80028* 9.53e-08* -10.51200* -9.845900 -10.30837*
4 161.5512 0.520072 1.27e-07 -10.25366 -9.397243 -9.991845
5 164.8836 4.046452 1.38e-07 -10.20597 -9.159240 -9.885976
6 165.2944 0.440126 1.91e-07 -9.949600 -8.712553 -9.571422
7 168.6924 3.155299 2.19e-07 -9.906601 -8.479239 -9.470242

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarzinformation criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

Nota: Elaboracion propia y procesado en EVIEWS V.10

En la tabla 16 se determind a la longitud optima de rezagos (p=3) a utilizar en
un modelo de vector autoregresivo, la mayoria de los criterios sugieren utilizar 3

rezagos (el * indica el orden del rezago).
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CONCLUSIONES

Se determind que existe una relacion de cointegracion entre el Indice de Precios
Promedio al Consumidor (IPPC) trimestral y el Producto Bruto Interno (PBI)
trimestral del Cusco para el periodo 2012-2020, segun el test de Engle y Granger.
El estadistico usado confirmo la existencia de una relacion a largo plazo entre las
dos series econdmicas.

Se describid y comprobd que ambas series son integradas de orden uno, es decir no
estacionarias en niveles, pero estacionarias al aplicar la primera diferencia
logaritmica. Esta condicion de mismo orden de integracién era el requisito
necesario para que la existencia de cointegracion entre ambas series tuviera sentido
metodoldgico, cumpliéndose asi la primera hipdtesis especifica.

Se determino la existencia de una relacion funcional de equilibrio a largo plazo entre

ambas variables, expresada mediante la ecuacion de cointegracion:

LOG(IPPC) = 2.044241+0.532442% LOG(PBI ) +e,

Este resultado indica que, en la relacion funcional a largo plazo, un incremento de
1% en el PBI trimestral del Cusco se asocia a un incremento aproximado de 0.53%

en el IPPC, cumpliéndose la segunda hipdtesis especifica.
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RECOMENDACIONES

Se recomienda ampliar el periodo muestral utilizado en el estudio, incorporando
datos posteriores a el 2020, con la finalidad de contar con un numero de observaciones
que permita fortalecer y vuelva mas robusta las pruebas de cointegracion de las series,
el afio base usado por el INEI debe de actualizarse y de ser posible publicar datos de la
serie con periodos mas pequeios. Asi mismo, serie conveniente incluir en futuros
trabajos una variable dicotomica que capture el efecto de la pandemia del COVID-19
sobre las series del IPPC y le PBI trimestral del Cusco, dado que se observé un quiebre
estructural evidente en los primeros trimestres de 2020, el cual pudo haber afectado la
estabilidad de los pardmetros estimados y en consecuencia, la capacidad predictiva del
modelo de correccion de errores.

Se sugiere complementar el andlisis de cointegracion bivariado de Engle y
Granger con el enfoque multivariado de Johansen, especialmente si en investigaciones
futuras se desea incorporar mas variables macroecondmicas relacionadas, ya que este
método permite detectar mas de un vector de cointegracion y evita las limitaciones
propias del procedimiento de dos etapas empelado con esta metodologia de Engle y
Granger.

Finalmente, se recomienda a las instituciones publicas vinculadas a Ia
planificacion econdmica regional, como la Gerencia Regional de planeamiento del
Cusco o el Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica a tomar en consideracion la
relacion de largo plazo encontrado entre estas dos series economicas y disefar politicas
de estabilizacion de precios o de promocion del crecimiento econdmico local, dado que
las variaciones del IPPC parecen anticipar movimientos futuros en el PBI de la region.
Del mismo modo, se sugiere a futuros investigadores replicar esta metodologia en otras
regiones del Peru con estructuras econdmicas similares a fin de contrastar si se tiene un

patron generalizado.
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