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Sumario:

Son varias las razones que explican el interés por el estudio de los ciclos econdmicos
internacionales. Por una parte, aporta informacion valiosa para definir la direccion e intensidad de
las politicas de ajuste cuando se percibe un choque externo. Por otra parte, se sabe que los
comovimientos en la actividad econdmica de paises integrantes de un acuerdo comercial,
condicionan las ventajas y desventajas de unaunién; y aunque la sincronizacion del ciclo, ha sido
objeto de mayor interés en momentos en los cuales la actividad econdmica se ve afectada por
alguna crisis internacional, su estudio también contribuye a comprender la naturaleza de los
choques (internos vs externos) y los mecanismos de transmision que operan desde las principales
economias para evaluar la efectividad de las politicas comerciales y la propia estrategia de
desarrollo econdmico del pais.

En este trabajo se analiza la presencia de ciclos y tendencias comunes para un conjunto de
dieciocho economias latinoamericanas, para datos con una frecuencia anual (1960-2012). El
aporte de este trabajo es doble. Por una parte, se calculan los indicadores de amplitud, coherencia,
simetria y profundidad del ciclo econémico para cada uno de los paises seleccionados y por otra,
utilizando un modelo de series de tiempo estructural multivariado (Carvalho y Harvey, 2005b), se
evalla la presencia de ciclos y tendencias comunes, en funcién de algunos acuerdos de
integracion seleccionados, para los paises de la region. Esta metodologia permite determinar la
existencia de tendencias comunes en economias que estdn en un proceso de convergencia del
ingreso en el largo plazo, tomando en cuenta que la trayectoria puede estar afectada por las
condiciones iniciales de las que se parte. Asimismo es posible evaluar si existen factores que
estan favoreciendo la integracion de estas economias, o por el contrario,la unidn pudieraestar
generando elementos que favorecen la presencia de ciclos econdmicos mas sincronizados. Los
aspectos tedricos que pudieran contribuir a comprender estas interacciones ciclicas, asi como los
hallazgos empiricos de esta literatura son presentados de forma resumida.
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1. Introduccion



Dos motivos han justificado el interés por los ciclos econdémicos internacionales. En
primer lugar, es un hecho bien conocido que los comovimientos en la actividad econdmica de los
paises integrantes de unacuerdo cmercial, condicionan las ventajas y desventajas de dicha unbn
(Krugman, 1993, Frankel y Rose, 1998, Kose y Yi, 2001, Backus y Kehoe, 1992, Christodoulakis
y Dimelis, 1995, Camacho, Pérez-Quiros y Saiz, 2008). Esto se debe, principalmente, a que
cuando los estados miembros de la union delegan el manejo de sus politicas de estabilizacion en
autoridades supranacionales, también pierden, aunque sea parcialmente (Edwards, 2006), la
autonomia para enfrentar un choque especifico o idiosincratico. Cuando ello ocurre, las
economias pequefias y/o mas desconectadas del ciclo agregado, no solo carecen de los
instrumentos para contrarrestar el choque, sino que incluso pudieran experimentar fluctuaciones
mas acentuadas si el entorno de politicas, definido por los estados miembros de la unién, resulta
prociclico. Mas aun, si los precios son rigidos a la baja y la economia no puede depreciar su
moneda a fin de solventar el desequilibrio externo debe producirse un costoso ajuste
deflacionario. La crisis europea que estallé en 2007, ilustra el tipo de dificultades asociadas con
la pérdida de instrumentos de politica monetaria frente a una situacion de déficits persistentes en
balanza de pagos®. Eventos como este, son solo un recordatorio de la premisa fundamental que
Mundell (1961), McKinnon (1963) and Kenen (1969) establecieron hace mas de cincuenta afios;
si los ciclos son asincronos y/o los chogues son idiosincraticos, la coordinacion de politicas en el
caso gue se plantee una moneda Unica como objetivo integracionista, puede reducir el bienestar
de aquellos paises que tienen un bajo poder de negociacion al interior del &rea monetaria.
Ensegurdo lugar, los estudios sobr la sincronizacién del ciclo han sido, secularmente, objeto de
interés en momentos en los cuales la actividad econdmica se ve afectada por alguna crisis
internacional, ya que, bajo estas circunstancias, resulta clave determinar la importancia relativa

del componente idiosincratico de las recesiones en relacién a la perturbacién comin?. Esto

! Portugal, Grecia y Espafia mantuvieron déficits de cuenta corriente de mas de cinco punto del PIB entre 1999-
2007.

% Enla actual coyuntura, el estudio de los ciclos comunes en Latinoamérica es particularmente relevante dado que,
aunque la actividad econdmica ha cesado su deterioro, todavia persiste la incertidumbre sobre la recuperacidn del
crecimiento econdmico mundial y tampoco se avizora una reactivacion de los flujos comerciales en el corto plazo.
Adicionalmente, la crisis financiera del 2008, dejo tras de si un conjunto de politicas, tanto fiscales como
monetarias que, o bien han agotado su efectividad o estan siendo abandonadas paulatinamente (lo que incluye el
ajuste fiscal en muchas economias desarrolladas). La reversidn de estas politicas expansivas, junto con e potencial
papel desestabilizador de algunas transacciones financieras, trae consigo riesgos para las economias
latinoamericanas cuya magnitud dependeran, entre otros factores, de los grados de especializacién, de los
volumenes de comercio y flujos de capital de cada pais (Frenkel y Rapetti, 2012). De esta forma, |a cuantificacion de
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condiciona la direccién e intensidad de las politicas de ajuste cuando se percibe un choque
externo. Por otra parte, al aportar informacion sobre la naturaleza de los choques (internos vs
externos) y sobre los mecanismos de transmision que operan desde las principales economias
(Ahmed y Loungani, 1999, Canova y Marrinan, 1998, Canova, 2005), los estudios sobre el ciclo
economico internacional también resultan valiosos para la eleccion del régimen cambiario
(Ahmed, 2002, Canova, 2005), para el disefio de politicas de estabilizacion (Canova y Marrian,
1998, Sanchez, 2007) y para la coordinacion de politicas internacionales (Obsfeld y Rogoff,
2002, Artis, Chouliarakis y Harischandra, 2009). Mas aun, los estudios sobre sincronia ciclica y
convergencia pueden aportar valiosa informacion para evaluar la efectividad de las politicas
comerciales y la propia estrategia de desarrollo econémico.

A pesar de su importancia, la literatura sobre ciclos comunes en Latinoamérica fue relativamente
escasa hasta finales del siglo pasado. No obstante, durante los Ultimos quince afios se ha
producido un renovado interés por las investigaciones en esta area®. Bien sea para el analisis del
ciclo de un pais, en relacién con sus socios comerciales dentro de un tratado de libre comercio, o
bien, siguiendo la tradicién de la literatura sobre areas monetarias dptimas®. En este ltimo caso
pudiera ser diferente si el objetivo Ultimo se refiere a un a&rea monetaria, o a la busqueda de ciclos
y tendencias comunes entre paises miembros de acuerdos comerciales de integracion, tratados de
libre comercio, mercado comln o uniones aduaneras. Este trabajo es un esfuerzo adicional por
complementar los estudios que, sobre ciclos econémicos internacionales, se han realizado en el
marco de las iniciativas de integracion latinoamericana (ver, por ejemplo Fiees, 2007, Cuevas,
Messmacher y Werner 2003, Carrasco y Reis Gomez, 2009, Miles y Vijverberg, 2014, Hurtado,
Patifio y Gonzalez, 2012 para el caso del CAFTA, TLCAN, MERCOSUR, NAFTA y ALCA,
respectivamente).

En particular, el trabajo explora la sincronizacidn ciclica y la evolucion de las tendencias de largo

plazo del ingreso para una amplia muestra de economias de la region. Para ello, se recurre a un

los impactos a las cuales pudieran estar sometidas las economias de la region en presencia de una perturbacién
comun de origen externo sigue siendo un tema de vital importancia.

® Esta afirmacién es particularmente valida para el caso de la economia mexicana donde se dispone de un amplio
marco de referencias para el estudio de la sincronizacién del ciclo con América Latina y EEUU (ver Sosa, 2008).

% las teorias de las dreas monetarias Optimas desarrollada inicialmente por Mundell (1961) y Mackinnon (1963)
establece que los paises o regiones que experimentan perturbaciones comunes (o bien que tienen los mecanismos
para absorber las perturbaciones asimétricas), podrian adoptar, de forma dptima una uniéon monetaria. Para
Mundell, la optimalidad se define en términos de la capacidad para estabilizar el empleo y el nivel de precios.
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modelo estructural de series de tiempo (STM?®), basado en la descomposicién de variables no
observables. Esta metodologia permite detectar la presencia de ciclos comunes y la trayectoria
del ingreso, a la senda de crecimiento balanceado. Esta técnica de estimacion admite agrupar los
paises en funcion de sus afinidades comerciales y asi evaluar, de forma indirecta, el desempefio
de los bloques comerciales en términosde sus dimensiones ciclo-tendencia.

El aporte de este documento es doble. En primer lugar, se caracterizan los ciclos de América
Latina mostrando sus picos, valles, duracion y la amplitud de las fases. Posteriormente, se evalla
la sincronia ciclica de las economias de la region mediante el uso de los dos enfoques que
tradicionalmente emplea la literatura: ciclos ‘clasicos’ y de ‘crecimiento’. Para ello, se utiliza una
base de datos mas amplia que la usualmente empleada para el analisis de los ciclos comunes en
Latinoamérica, la cual, suele limitarse al estudio de las economias de mayor tamafio®. Esta
carencia se ha justificado con diferentes argumentos dependiendo del problema de estudio y la
metodologia empleada. Por ejemplo, se ha sefialado que Argentina, Brasil, Chile y México dan
cuenta del 70% del PIB regional (Aiolfi et al, 2011), o que las principales economias podrian
tener patrones de comercio similares (Engle y Issler, 19937) también se ha restringido la muestra
debido a que las series temporales son cortas o con la frecuencia inadecuada (Camacho y Pérez
Quiroz, 2013) o simplemente, debido a la inestabilidad y disponibilidad de los datos (Jacobo,
2002,Mejia-Reyes 2004). Sin prejuicio de estas consideraciones, en este trabajo se aporta
informacion sobre el comportamiento del ciclo econdmico para dieciocho paises de la region
empleando informacion anual (1960-2012)8.

El segundo aporte de este documento es metodologico. Muchos de los estudios previos sobre
sincronizacion del ciclo econdmico realizados para América Latina, descansan en el analisis de

coeficientes de correlaciéon (Tello, 2012), metodos no paramétricos (Mejia-Reyes, 1999),

>Structural time series model

® Otros esfuerzos similares para la regién pueden encontrarse en: Fernandez y Gonzalez (2000), Calderdn (2007),
Jaramillo et al, (2006), Fiees, (2007) y Hurtado et al, (2012).

7 Aunque estos autores reconocen que esta afirmacién solo puede ser valida para los paises mas grandes de la
region.

8Es importante realizar el analisis de estas relaciones desde una perspectiva de largo plazo, dado que los horizontes
temporales relativamente cortos, frecuentemente 20 o 30 afios, pueden enmascarar tendencias en los patrones de
sincronizacion. Asi, por ejemplo, Bordo y Helbling, (2011) utilizando una muestra de mas de 120 afios para un
conjunto de 16 economias industrializadas encuentran que existe una tendencia secular al incremento en la
sincronizacion durante el siglo veinte, y esto ocurre a lo largo de cuatro regimenes monetarios diferentes (1880-
1913, patrén oro, 1920-38, periodo entre guerras, 1948-72, régimen de Bretton Woods con tipos de cambios fijos
pero ajustables y 1973-2008, periodo moderno de flotacién manejada).
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modelos de cadenas de Markov (Mejia reyes, 2000) y factores comunes (Aiolfi, et al, 2001). Por
primera vez, segun nuestro conocimiento, que se emplea la metodologia de los ciclos de segundo
orden junto con la determinacion de la trayectoria hacia la convergencia para el analisis de la
sincronizacion del ciclo econémico en Latinoamérica®. Esta aproximacién empirica, propuesta
inicialmente por Carvalho y Harvey, (2005a, 2005b), recurre a una representacion del modelo
estructural de series de tiempo en su forma espacio de los estados, donde la tendencia comdn
obtenida para cada grupo de paises captura la convergencia del ingreso en el largo plazo. Este
novedoso procedimiento de estimacion permite identificar la trayectoria temporal hacia una senda
de crecimiento estacionario. En otras palabras, esta metodologia considera que las series
temporales estan afectadas por las condiciones iniciales y, de hecho, aunque no estén
cointegradas, si pueden estar en un proceso de convergencia. Tomar en cuenta esta convergencia
a una senda de crecimiento de estado estacionario, disminuye posibles errores en los test de
cointegracion (Carvalho, Harvey y Trimbur, 2006) . A lo largo del documento se determina cuéles
son las principales caracteristicas ciclicas de las economias latinoamericanas, cuantos ciclos
comunes o similares existenen la region y los patrones de convergencia de los diferentes blogues
de integracion’®. En la segunda seccién de este trabajo se caracterizan los ciclos de América
Latina en términos de sus fases, duracion y la amplitud de las recesiones y expansiones. La
tercera seccion describe la estrategia empirica utilizada para la estimacién de los ciclos y
tendencias comunes. En la cuarta seccién presenta los resultados y la quinta se destina a las

conclusiones.

? carvalho y Harvey (2005a) utilizan la metodologia para analizar la convergencia ciclica de los paises de la zona
euro, mientras que Carvalho y Harvey (2005b) y Carvalho, Harvey y Trimbur (2007) utilizaninformacion del ingreso
real per capita del censo regional de los EEUU. Finalmente, Harvey y Trimbur (2003), utilizan informacién relativa al
PIB de EEUU y Canada.

1% Usando las definiciones de ciclo comun y similar propuestas en Carvalho y Harvey, (2005a, 2005b)
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2. Marco Teorico

Desde la perspectiva del ciclo econdmico internacional, la identificacion de ciclos y tendencias

comunes puede ser dividida en cuatro etapas o niveles de analisis:

En primer lugar, el procedimiento estandar exige definir una medida de ciclo
econdmico. Posteriormente, se pueden separar los componentes ciclo-tendencia y/o
identificar los picos y valles que permiten separar las expansiones de las
contracciones. Esto ultimo se puede hacer sin recurrir a un modelo formal, pero
también se puede utilizar algin procedimiento econométrico, 0 esquemas
‘hibridos’que los combinan (Harding y Pagan, 2002).

Ensegundo lugar, se debe seleccionar el conjunto de estadisticos que contribuyena la
caracterizacion del ciclo, tales como duracion y amplitud de las fases, profundidad,
persistencia y volatilidad (ver, por ejemplo, De Haan, Inklaar y Jong-a-Pin, 2005).
Cuando el andlisis es multivariado se suele recurrir a correlaciones cruzadas y
volatilidades relativas. En particular, el estudio de la simetria exige definir las
medidas de sincronizacién que hay entre las economias (correlaciones, indices de
concordancia o coincidencia).

Una tercera aproximacion empirica permite evaluar la presencia de hechos comunes
entre la series de producto o de actividad econdmica de las diferentes economias tales
como tendencias estocasticas comunes, correlacion serial comun (ciclos comunes),
heterocedasticidad condicional comin (ARCH comuan), cambios estructurales
comunes y cambios estacionales comunes en linea con el enfoque de Vahid y Engle,
(1992).

Una posibilidad analitica final centra su interés en la identificacién de los chogues y
mecanismos de transmision que explican los comovimientos (ver, por ejemplo,
Canova y Marriman, 1996, Imbs, 1999, Frankel y Rose, 1998, Kalemli-Ozcan,
Sgrensen y Yosha, 2001, 2003, 2004, Baxter y Koutparitsas, 2006, Kalemli-Ozcan,
Papaiannou, y Peydro, 2010).



Este trabajo no pretende evaluar los mecanismos que actlan tras las tendencias de largo plazo de
las economias de Latinoamérica, sino mas bien documentar patrones de convergencia a nivel de
los blogues regionales que definen los acuerdos de integracion, que fueron seleccionados para
esta investigacion. Es por esta razon, que a continuacion repasaremos brevemente el tratamiento
de los dos primeros niveles analiticos, lo que nos permitird una primera aproximacion a la
caracterizacion del ciclo de los paises de la region, mientras que los elementos relacionados con
la obtencidn de tendencias y ciclos comunes (segun la definicion de Vahid y Engle, 1992) seran

tratados en la siguiente seccion.

Los expertos econdomicos hablan de recesiones, crisis econémicas, crecimiento y expansiones.
Estos no son conceptos lejanos o extrafios para el ciudadano comun, dado que en ocasiones la
economia parece mostrar un mayor dinamismo, las inversiones se incrementan, es relativamente
facil encontrar empleo y, en general, hay un clima de cierto optimismo. En otras ocasiones
sucede lo contrario y ninguna causa obvia parece ser la responsable de estas diferencias en la
actividad econdmica a lo largo del tiempo. Estas fases por las cuales atraviesa una economia se
denominan etapas del ciclo econdmico. Dichas etapas son generadas por perturbaciones y
estimulos que se reflejan en distintas variables econdmicas, como en el comportamiento del
producto interno bruto (variable que mide la actividad econdmica agregada de un pais), la
inflacion (que mide las variaciones en los precios de una canasta de bienes) o la tasa de
desempleo (que mide la fraccion de poblacién ocupada dentro de la poblacion econdmicamente
activa). Pero, realmente ;a qué se refieren los expertos? y ¢como llegan a determinar cudndo un

pais esta en una etapa de recesion o de expansion?

¢Qué es el ciclo econdmico?

En primer lugar, es importante destacar que la actividad econémica no solo se comporta de forma
irregular a lo largo del tiempo, sino que también pudiera ser heterogénea entre sectores (por
ejemplo, pudiera ocurrir que un incremento del precio de la leche reduzca la producciéon de
helados, pero incremente la demanda de otro tipo de dulces y estos efectos cruzados a su vez

afectan a otros sectores). Estas consideraciones sectoriales son importantes para comprender el
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ciclo y cdmo se difunde, pero no necesariamente contribuyen a su caracterizacién. En realidad
cuando los economistas hablan de las fluctuaciones ciclicas de la economia, se refieren a
oscilaciones del comportamiento humano que finalmente impactan en la economia como un todo.
Es entonces un concepto que generalmente estd referido a fluctuaciones agregadas y que suele
medirse mediante el analisis de la tasa de crecimiento del producto interno bruto (PIB). EI PIB es
un indicador que construyen todos los paises, con el fin de recoger o medir el valor de todos los
bienes y servicios producidos en una economia en un periodo determinado (generalmente un afio
0 un trimestre). Una idea comunmente difundida es que el ciclo esta referido a las fluctuaciones
que ocurren en la produccion o en la actividad econdmica de un pais, alrededor de su evolucion
de largo plazo, que involucra alternancia entre las fases de crecimiento econdmico con periodos
de descensos continuos en la produccion. A pesar de que esta secuencia de cambios tiende a ser
recurrente, no es periodica, por lo que al repetirse no necesariamente garantiza la uniformidad
entre un ciclo de un periodo y el de otro. A diferencia de las variaciones que tienen lugar en el
producto como consecuencia de factores estacionales (tales como el incremento de las ventas
comerciales en los meses de noviembre y diciembre), o de otros movimientos coyunturales, estas
fluctuaciones son globales y se difunden a toda la economia o son consecuencia de los cambios

que tienen lugar en la industria, en las transacciones comerciales y/o en los mercados financieros.

Antecedentes

El estudio de las fluctuaciones economicas ha llamado la atencion de los economistas desde el
propio nacimiento de la ciencia econdmica. Las teorias referentes a las distintas fases y a la
caracterizacion del ciclo econdmico, como lo conocemos hoy endia, han ido evolucionando enel
tiempo. Seria muy extenso tratar de resumirlas aqui. SoOlo sefialaremos que las primeras
caracterizaciones del mismo, tal y como se describen en este articulo, se deben a Wesley Mitchell
(1946) y a Schumpeter (1939), quienes recopilaron las teorias de sus predecesores mediante la
definicion del ciclo y su clasificacion de acuerdo con su duracién. Estos recibieron el nombre de
los economistas que se destacaron anteriormente en el estudio de los ciclos, a saber, Clement
Juglar, Joseph Kitchin y NikolaiKondratieff. Asi, por ejemplo, Burns y Mitchell (1946)
expresaron que: “...los ciclos son fluctuaciones en la actividad economica de las naciones (...) un

ciclo consiste en expansiones que tienen lugar aproximadamente en muchas actividades
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econdmicas a la vez, seguidas por recesiones, contracciones y recuperaciones igualmente
generales que confluyen en la fase de expansion del ciclo siguiente; la secuencia de cambios es
recurrente pero no periédica.”

Encuanto asu duracién, los llamados ciclos de Kondratieff son los més largos, ya que tienen una
duracion de 40-50 afios; los ciclos de Juglar, considerados medianos, con una duracion de entre

7-11 afios; y por ultimo, los ciclos de Kitchin, de corta duracion, que duran entre 3-4 afios.

Etapas del ciclo econdmico

Como se indicO anteriormente, es posible descomponer las fluctuaciones de la actividad
econdmica en etapas, con el objeto de describir y clasificar el momento en el que se encuentra la
economia. En términos generales, estas etapas son: auge, contraccion, recesion y expansion.
Definamos estos conceptos: un auge sefiala el punto maximo de actividad econdmica, a partir del
cual la economia comienza un declive relativo de actividad (menores tasas de crecimiento
econdmico o incluso disminuciones de la actividad) que conducen finalmente a una depresiony a
un punto minimo. Posteriormente, bien sea por causas automaticas propias de la vida econémica,
por perturbaciones externas o por medidas de politica, la economia retoma nuevamente su senda
de crecimiento, en cuyo caso se habla de expansion. Durante este periodo se observa crecimiento
sostenido del producto, altos niveles en el ingreso nacional disponible, menor desempleo e
incremento del gasto de los individuos. Por contraste, durante la recesion se observa un
crecimiento del producto por debajo del crecimiento medio, niveles de ingreso mas bajos, altas
tasa de desempleo y bajo gasto de consumo. En la literatura econémica hay divergencias sobre la
forma como se determinan estas etapas o fases (proceso que se conoce también como fechado del
ciclo econdmico). No obstante, los economistas han desarrollado diversas metodologias para
encontrar los llamados puntos de giro o puntos de inflexién que sefialan el final y el comienzo de
las recesiones 0 expansiones. A estos puntos de giro o puntos de inflexion se les denomina cima
(periodo previo a la recesion) y valle (periodo previo al alza), es decir, el comienzo de una
expansion. De esta forma, los puntos de giro suelen estar en lo mas alto (cima) del crecimiento
econdmico o en lo més bajo (valle) a que puede tener lugar una caida en el producto. Se dice que
una fase de recesion esta seguida de una fase de expansion, la cual estd seguida por otra de
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recesion. La etapa de expansion culmina en un maximo local*! (también llamado cima o pico) y
la de recesién en un minimo local (o un valle), con lo cual entre un maximo y el siguiente * se
estaria caracterizando un ciclo completo (grafico 1.a). Caracterizacion del ciclo econdmico Entre
los elementos intrinsecos que subyacen en la caracterizacion de los ciclos econdmicos destacan el
periodo o duracidn, la amplitud, la inclinacion y la profundidad. El periodo o duracion de unciclo
se refiere a la longitud que existe entre una cima y la siguiente, o un valle y el siguiente. La
amplitud esta referida al tiempo que dura una fase expansiva desde un valle a una cima y/o a la
cantidad de tiempo que dura una recesion, desde una cima hasta un valle. Por su parte, la
inclinacion esta referida al monto en que crece la actividad econémica durante una expansion; la

profundidad es en cuanto cae la actividad econémica durante una recesion.

Grafico 1.a

Ciclo

PIB

Recesion

11 . L. s . . .
No necesariamente representa un maximo o un minimo global de la serie en estudio.
12 ;.
O entre un minimo y otro.
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Grafico 1.b

Duracion

Amplitud

Amplitud

Fases

Todas estas caracteristicas hacen que los ciclos se distingan unos de otros, dado que, aunque en

ocasiones guardan ciertas semejanzas debido a su recurrencia, difieren unos de otros en su

duracion, amplitud, profundidad e inclinacién. Ver grafico 1.b.

Causas del ciclo econdmico

En la literatura econémica se han expuesto distintas teorias que intentan explicar las causas o

razones de la exstencia de los ciclos; entre ellas destacan:

Los cambios en el precio de los bienes exportables.

Productividad. Asociadas a las fluctuaciones en la produccion; incluye cambios
institucionales, marco legal, politicas publicas, entre otros.

La teoria del ciclo tecnolégico (asociada también con los cambios en la productividad).
Explica la existencia de los ciclos largos por asociacion a los descubrimientos
tecnologicos, modificaciones en las técnicas y a la explotacion de nuevos recursos.

La teoria del ciclo politico. Estd intimamente vinculada con la periodicidad de las
elecciones de cada pais.

Guerras y revoluciones.
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Frecuentemente la caracterizacion del ciclo, se ha llevado a cabo utilizando dos enfoques
(McDermott y Scott, 1999 y Harding y Pagan, 2002); el primero de ellos se basa en los Illamados
ciclos clasicos, cuyo origen se encuentra en los trabajos pioneros de Burns y Mitchell (1946), en
el seno del National Bureau of EconomicResearch (NBER). Este es un método no paramétrico
para el fechado del ciclo que se basa en un analisis multivariado de las series de actividad
econdmica (indicadores mensuales de actividad econémica, producto, empleo y comercio para un
gran namero de sectores econdomicos, (Rand y Tarp, 2002). Esta informacion es procesada por un
comité de expertos que emiten un juicio sobre la evolucion de la actividad econdémica. No
obstante, debido a la complejidad implicita en los calculos asi como por elevados requerimientos
de informacién, en la practica, la identificacién de los picos y valles se suele basar en
metodologias simplificadoras, tales como las de Bry y Boschan, (1971), Artis et al, (1997),
Harding y Pagan, (2002), etc..

El segundo enfoque, de mayor difusidn, tiene su origen en un célebre articulo de Lucas (1997)
dorde se define el ciclo econdmico en relacion a las deviaciones respecto a una tendencia
(posiblemente estocéstica). Este enfoque es conocido como ciclos de crecimiento®suele recurrir a
filtros ad-hoc, como el Hodrick-Prescott (1980, 1997), el filtro pasa-banda de Baxter y King
(1999) o el filtro de Christiano y Fitzgeral (2003).A partir de esta descomposicion se puede
recurrir al analisis de correlaciones, comovimientos y volatilidades relativas. Estos estadisticos
describen los hechos estilizados del ciclo de forma similar a la utilizada en los analisis de Real

Business Cycle(ver, por ejemplo, Agénor et al, 2000).

13 Segun la definicion de Lucas (1977), donde el ciclo se define como la desviacién del producto real respecto a una
tendencia que puede ser calculada mediante filtros ad hoc
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Se procedera a definir los indicadores de amplitud y duracidn del ciclo. Siguiendo a Harding y
Pagan (2001), una variable binaria S, que toma un valor de uno si la serie esta en una fase
expansiva y cero si esta en fase de recesion. Notese que S.también puede ser definida de manera
contraria a la anteriormente sefialada, es decir, tomara el valor de uno si la serie esta en fase de
recesion y cero en otro caso.

Antes de definir las medidas, veamos que la siguiente variable, la cual llamaremos NPV mide el

namero de picos o valles dependiendo de la definicion de S,:

T—-1
NPV = z (1 —8i41)S;
t=1

Solo serdn contabilizados los cambios de uno (en el tiempo t) a cero (en el tiempo t + 1), que
dependiendo de la definicion de S, sera un pico o un valle.
Luego, la duracién promedio de una fase de expansion/contraccion de un ciclo serd definida

como sigue:

L= S,
NPV
Donde Y-, S, mide la duracion total de una expansién/recesion en la serie.

D=

Seguidamente, la amplitud promedio de una expansion/recesion se define de la siguiente forma:

tT:1 SiAy;
NPV

A=

Donde YL, S, Ay, mide el cambio total en la actividad econdmica durante las

expansiones/recesiones.
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Coeficiente de contingencia de Pearson

A fin de evaluar si hay un tipo de coincidencia en los puntos de inflexion de las series de
actividad econémica de cada uno de los paises objeto de estudio, se calcula el coeficiente de
contingencia de Pearson, el cual es un procedimiento no paramétrico que ignora la informacion
sobre la magnitud de los cambios y considera sélo la direccion del movimiento sefialado en la

cronologia previamente obtenida. El procedimiento es como sigue:

e La serie temporal se trasforma en una serie de comportamiento binario para cada
actividad, donde se denotan los periodos de expansiones por unos (1’s) y las

recesiones por ceros (0’s).

e Para cada par de variables, en este caso, paises (llamados pais i, y pais j) se obtiene la
tabla de contingencia de dimension 2x2 (que se presenta en el cuadro de abajo), donde
se registran las frecuencias de las expansiones/recesiones y se anotan las veces en que
se da coincidencias entre cada par de pais, es decir, si hay expansién o recesion en

ambas, o en su defecto, se registran los efectos contrarios.

Pais |
Expansion Recesion | Subtotal
Pais |
Expansion Moo Mgy Ny,
Recesion Ny My n,
Subtotal ng n, N

e Finalmente, se mide la asociacion entre los ciclos clasicos de diferentes actividades, a
traves del coeficiente de contingencia de Pearson, que viene expresado en porcentajes

variando en unrango de entre 0 y 100.
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Donde

Donde k = min (1 m). El coeficiente de Pearson corregido varia entre 0 y 1.

indice de coincidencia

Este indice nos proporciona una medida de las coincidencias contemporaneas que ocurren entre
las fases de los paises.

En este trabajo fue calculado tanto para las fases obtenidas por medio del fechado (Artis et al.),
como para los ciclos de segundo orden que se obtienen a través de los modelos estructurales
(Carvalho et. al., 2007)

Para el caso que se parte del fechado de las series, se comienza asignando el codigo binario a las
fases previamente delimitadas, de tal manera que si a la expansiones se le asigna el valor de uno
(1), a las recesiones le corresponde tomar el valor de cero (0); y viceversa. Seguidamente se
procede a multiplicar periodo a periodo cada uno de estos valores asignados, se suman y se
dividen entre N-1, donde N se corresponde con el tamafio muestral. El indice se obtiene de la

siguiente forma:

N-1
(A(l)*B(J))
IC=k_ coni#j
N-1

Para cada i,j=1,...,P; donde P es el nimero de paises a comparar y N es el tamafio muestral. El

namero de indices que se calcula para la comparacion de P paises viene dado por la siguiente
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expresion:

G -w=m

En el caso de obtenerse para el ciclo estructural se calcula el crecimiento absoluto respecto al
periodo anterior para ambos paises, y ahora se le asigna valores de 1, cuando el crecimiento es
positivo, -1 cuando es negativo y 0 cuando es nulo.

El indice de coincidencia para las fases varia entre [0,1], y para el indice de coincidencia del
crecimiento varia entre [-1,1]. Enel primer caso cuando se utiliza para comparar las fases, y en el
segundo cuando se compara el crecimiento en los ciclos. Cabe destacar que para este ultimo, el
valor del indice a partir del cual se considera que existe una relacion ciclica es 0.2 (en valor

absoluto), es decir, una coincidencia enal menos el 60% de sus fases.

La seccion anterior se basé en definiciones no paramétricas del ciclo, las mismas no requieren de
un modelo estadistico para la determinacion de los ciclos. Sin embargo, también es posible
recurrir a métodosparamétricos para extraer la tendencia de una serie. Dentro de ellos, se pueden
identificar al menos cuatro diferentes aproximaciones (Everts, 2006): (1) Modelos ARIMA
(Beveridge Nelson (1981), Nelson y Plosser, 1982) (2) Modelos de componentes no observados
(Harvey, 1985, Watson, 1986) (3) Modelos basados en métodos de cointegracion y (4) Métodos
de cadenas de Markov (Hamilton, 1989).

Siguiendo la metodologia aplicada por Carvalho y Harvey (2007) en este trabajo se desarrolla un
modelo combinado de componentes no observados multivariables, en el que se prueba la
existencia de ciclos comures, se calculn los pardmetros de tendencias comunes y se evalla la
posible convergencia entre distintos paises de Latinoamérica. La distincion entre componentes
ciclicos y tendenciales es esencial para un estudio efectivo de la convergencia. Con esto se busca
establecer caracteristicas de convergencia y relacionarla con los movimientos de corto y largo
plazo del PIB de cada uno de estos paises y en su relacion con el resto. De alli surge la siguiente
interrogante: ¢Estan las economias latinoamericanas convergiendo a una Unica distribucion en el
estado estacionario o ellas estan agrupadas en torno a diferentes estados?

Los componentes de convergencia (permanentes) son formulados dentro de una relacion de largo

plazo, mientras que los componentes ciclicos (transitorios) se estiman a través de un modelo de
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segundo orden de tal forma que garantice que los cambios que ocurren en cada uno de ellos sean
mas suaves que cuando son estimados con modelos de primer orden; y por tanto, a partir de los
compo nentes transitorios sera posible la descomposicion entre los movimientos de largo plazo y
los movimientos ciclicos. Este mecanismo de segundo orden estd capacitado para capturar
temporalmente la posible divergencia entre las series, mientras se impone eventualmente la
convergencia. Son utilizadas la representacion de espacio de los estados y el filtro de Kalman
para obtener estimadores de los componentes no observados sujeta a la informacion actual y

pasada, Yy los parametros desconocidos se estiman por medio de la funcion de verosimilitud.

Para los modelos de ciclos similares se parte de la consideracidon de N series temporales,
conformadas en un vector de variables observadas,y, = (y4,. =",y ) @ partir de la cual se intenta

obtener sus componentes no observables, los cuales se definen para este caso, como p, =

(Bap " He) 0 Wy = (Woe W) i8e = (€40 7 1) - Siendo p, la tendencia de largo plazo, ys,
el componente ciclico o transitorio y =, el componente irregular.
A partir de estos vectores de variables, el modelo de series de tiempo estructural puede ser escrito

de la siguiente forma:

Vi =M+ Y+ g, 5 vNID(0,S )it =1, T (1)

Donde NIID(0,X,) significa Normal, Independiente e Idénticamente Distribuida con un vector de
media 0 y una matriz semidefinida positiva .

La ley de movimiento de la tendencia quedaria de la siguiente manera:

He = Heog H By + l‘ltiﬂtNNHD(OJEn) (2
B: = Be-y + GG~ NIID(0, %)

Conz,, =0y X, definida positiva cada tendencia responde a una ley de movimiento que se
denomina modelo de tendencia suavizada (Harvey et. al., 2007) lo cual produce que cada
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tendencia extraida sea mucho mas suave que la que se obtiene con el modelo de tendencia de
paseo aleatorio con deriva, la cual ocurre en el caso contrario (2, definida positiva y =; = 0).

El modelo de ciclo similar de orden uno fue introducido por Harvey-Koopman (1997) quedando
de la siguiente manera:

W) _ cosA, senlc> ] W, K)o r — 1 ..
(wﬁ) [p (—sen?\c cosA, ® Iy (14:1{:-1) + (KE)’ t=1T (3)
Donde Y, y W son vectores Nx1, k, y k; vectores gaussianos de perturbacion tal que:

B(ex) = BOgiy) =T, Blgig") =0

Donde T, e es una matriz de covarianza NxN. El parametro p es el factor de amortiguacion que
satisface la desigualdad siguiente0 < p < 1 y A, es la frecuencia en radianes y sigue la siguiente
desigualdad0 <A, < m. Notese que a causa de que p y A, son los mismos en todas las series,
entonces los ciclos en las distintas series tienen propiedades similares, es decir, el espectro deys,
muestra un pico centrado alrededor de A, y va tomando méas forma conforme p tiende a uno. El

mod elo asi construido permite la correlacién cruzada en las perturbaciones de las series. Este

mismo patron de correlaciones se traslada a los ciclos porque la matriz de covarianza de s, es:
— 2N—1
Etl.r - (1 —-pP ) EK

Luego Harvey-Trimbur (2003) generalizaron el modelo de manera tal que se pudiesen capturar
ciclos mas suaves. Un ciclo estocastico univariado de orden n (J,,) se define como sigue para

i=2,,n

Wy, =p< cosA, sen?\c> Wiey n K b= 1T
Wi —send, cosA./\y,_, Kt

Wir | — COSxc SenKC><‘-|—’i,t-1) (‘-I-fi-1,.t—1>
(Ll-r{,) p(—sen?\c cosA,/ \Wir_, + Wit (4)
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Con las mismas hipdtesis de ruido blanco para el vector de perturbaciones del ciclo de orden uno
y eneste caso, la matriz de covarianza para un ciclo de orden 2 queda como sigue:

_ 14 p? s
Yoo(1-p?)ETe

Este detalle y otras propiedades para ciclos de 6rdenes altos se pueden leer en Trimbur (2006).

La existencia de ciclos comures se garantiza cuando cada T,. no es de rango completo, de lo
contrario si el rango de T,  es uno, hay un ciclo comun sencillo y el modelo puede ser escrito

como:
Vie = My F Oty i=1, N, =1, T (5)

Donde s, es un ciclo escalar y los 6,'s permiten que el ciclo comun aparezca con una amplitud
diferente en cada serie. Uno de los 6,'s se fija como uno por para establecer una identificacion,
como los ciclos tienen media cero entonces no hay necesidad de afiadir un vector de constantes
como en el caso de las tendencias comunes. Un ciclo comin es una caracteristica comun en el
sentido de Engle y Kozicki (1993) el cual consiste en que esta caracteristica puede ser removida
por una combinacion lineal 8 de las observaciones con la propiedad de que 8'6= 0 donde el
vector 6 = (6,,-++,6y)" .

La restriccion del ciclo comun es una restriccion muy fuerte, particularmente si el componente
irregular es relativamente pequefio. Harvey y Trimbur (2003) encontraron que fijando ciclos de
ordenes superiores se tiende a causar que el componente irregular llegue a ser relativamente mas
volatil mientras que ciclo que se extrae es méas suave. En consecuencia, los ciclos de drdenes

altos pueden ser mucho mejor para modelar ciclos comunes.

Un modelo de crecimiento balanceado, se obtiene cuando las series objeto de estudio tienen una
relacion estable en el tiempo, lo que significa que la diferencia entre cada par de ellas resulta ser

estacionaria. Si se quiere establecer esta relacién de largo plazo hacia el estado estacionario,
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dentro del modelo de convergencia multivariable se debe incorporar una ley de movimientos para

la tendencia, como en el siguiente modelo

ve=at B tp b te t=1,.,T
Donde :  w, = ®p,_y +n,,Var(n) ==,

La modificacion que hacen Carvalho y Harvey (2005b) al modelo estructural, resulta en la
incorporacién dentro de la tendencia de un mecanismo que capture la posible convergencia de las

series hacia una trayectoria de crecimiento comun, de la siguiente forma:

yvi =atp +y+e t=1,....T (6)

Donde

He = Py + By Y B:= ®B.-y +¢  conVar(G ) =3 (7)
Con ® = ¢l + (1 —d)id’,
Donde 8 es un vector de pesos cuya sumatoria es la unidad y viene dada por & = (&, ..., dy)"-
Por otro lado, cada uno de estos elementos debe tomar valores entre 0 y 1 para garantizar un
modelo no explosivo en sus componentes.
La tendencia comun estaria conformada por la siguiente sumatoria: fi,, =X &; by,
Mientras que los componentes de conwergencia se obtienen a partir de ambas tendencias, la
particular de cada serie y la comln a cada grupo de variables, con lo cual queda determinada
como: pl = py, — fgy, siendo i=1,...,N

Por tanto, el modelo se convierte en

Vie = o + i+ g Wi+ 10T i=10N, 8)
Incorporando una ley de movimientos a la tendencia comdn, la misma tomaria la siguiente forma:
Het = Hgpy T Bq:,.t—‘.l.’ Ed:t = Bq;,.t—i + Zd)t ©
Asimismo los componentes de convergencia, estarian determinados por
|-L1'Tt = ¢|J'i1:t—1 + BiT,.t—l (10)

Bl =Bl _, +¢FL,...N
Con Ty = ¢'%), Bye = OB, y 0<¢<1.
Carvalho y Harvey (2005b) exponen que es posible incorporar el componente de convergencia
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dentro de un proceso de correccion de errores de segundo orden, es decir se introducen los
parametros de convergencia en el corto plazo, de tal manera de recoger el mecansmo de
convergencia que opera en ambas brechas, en el nivel y en la tasa de crecimiento, de la forma

siguiente:
A“iTt =($— 1)“:;:—1 + B:'T,t—i

ARl =(o—1B%_, +¢liFL. T

Cuando ¢ es cercano a 1, los componentes de convergencia que se obtienen, tienden a ser muy
suaves, y, con ello se facilita la separacion de los movimientos de largo plazo y los ciclos. Los
prondsticos que se hacen a partir de este modelo para cada grupo de variables, reflejarian una
posible convergencia hacia a una trayectoria de crecimiento comadn, aunque ellas puedan exhibir
una divergencia temporal o coyuntural. Por otro lado, cuando ¢ es igual a 1, se obtiene el modelo
de series de tiempo estructural sin la incomporciéndel largo plazo y por tanto el modelo, aunque

cointegra, no hay convergencia.

Después de analizar y caracterizar cada grupo, ahora el objetivo es analizar si existe una relacion
entre grupos, es decir, si existe una convergencia relativa o por el contrario divergen en el largo
plazo, a través del componente de tendencia comun {i, . de cada grupo, estableciendo el

siguiente modelo bivariado siguiendo a Harvey y Carvalho (2005b):

HigyT = o+ ﬁO,tIT + ﬁjT,ﬂT (11)

Donde ﬁO,tlT y LlItlT se deducen de (9)-(10) respectivamente, y el subindice i = 1,2 donde uno y

dos representan a cada uno los dos grupos que se van a comparar. Cabe destacar que uno de los
componentes de convergencia se fija como uno para establecer ese grupo como numerario y
seguird una caminata aleatoria integrada, del mismo modo la constante solo se va a estimar para
el grupo que no es el numerario, lo que nos permitira estudiar cual es el porcentaje aproximado
de ingreso per capita que tendra a largo plazo el grupo no numerario por debajo o por encima del

grupo numerario de acuerdo al signo obtenido.
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3. Marco metodoldgico

Para llevar a cabo los objetivos planteados en esta investigacion, se propone la realizacion de
varias metodo logias que contribuyan a extraer las caracteristicas econémicas relacionadas con los
ciclos y tendencias comunes de los blogues econdmicos, para suanalisis posterior. Es asi que, en
primer lugar, se trabajara en la obtencion de los ciclos individuales de la manera clasica
utilizando la metodo logia Bry-Boschan (1971) en una versién mejorada y actualizada, llevada a
cabo por Artis et al (1997). En segundo lugar, se plantea el uso de la metodologia de espacio de
los estados con ayuda de la herramienta del filtro de Kalman, a efectos de extraer el ciclo y
tendencia comun en cada uno de los grupos econdmicos, ademéas de obtener la tendencia relativa

entre los bloques a estudiar.

Para el fechado de los ciclos se siguen los cuatros pasos fundamentales contenidos en el
algoritmo AKO (Artis, Kontolemis y Osborn, 1997) pero aplicado a series de periodicidad anual.
A grandes rasgos esto implica la realizacion de tres pasos fundamentales:

e Primer paso: detectar los valores extremos (outliers), que pueden confundirse con
minimos 0 Maximos pero que no representa un cambio permanente en la serie. Estos
valores son sustituidos por el valor medio obtenido considerando un afio antes y uno
después del atipico en cuestion. Los datos extremos se definen como aquellos cuyo
incremento logaritmico comparado con los periodos adyacentes es superior a 3.5 de la
desviacion estandar, de la serie diferenciada.

e Segundo paso: consiste en suavizar la serie, a través de la media movil entre los valores
mas proximos al valor andmalo detectado, para posteriormente determinar los puntos de
giro.

e Tercer paso:la determinacion de los puntos de giro en la serie original

e Cuarto paso: se comparan los posibles puntos de giro en la serie suavizada y con los de la
serie sin suavizar, con el propdsito de eliminar irregularidades que pueden resultar en

ciclos espurios.
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Cabe destacar que a fin de evitar la aparicién de ciclos excesivamente cortos y frecuentes en
economias caracterizadas por su elevada volatilidad, se ha optado por eliminar valles que no
resultan significativos en un entorno t-2 y t+2 de la serie, es decir, se consideran dos afios antes y
dos afios después del punto en cuestion. Esto genera ciclos més largos, pero también menos

ruidosospara la interpretacion de los resultados .

Para resolver la descomposicion de las series en sus componentes no observados, se convierte el
modelo estructural a su forma en espacio de los estados, el cual se define a partir de las siguientes
ecuaciones: (Anderson y Moore, 1979):

X,y = DX, +Tu, + Ew,

z, = H,x, + Du, +Cy,
La primera ecuacion se denomina ecuacion de estado y describe la evolucion del vector de

variables de estado x, de dimension nx1. La segunda ecuacion genera el vector de medidas z,
de dimension mx1, u, es un vector de variables exdgenas, w, y v, son procesos de ruido

blanco tales que

w, : 11D(0,Q), v,:IID(O,R) y cov(w,V,)=S

Donde H,D,C,E,I',®,Q,R y S son matrices, que pueden o no cambiar en el tiempo.

Aquellos parametros que forman parte del modelo que no sean los vectores de estado se les
denominanhiperparametros, los cuales seran estimados optimizando la funcion de verosimilitud.
En la practica, la optimizacion de esta funcion se realiza a través de algoritmos de busqueda
basados muchas veces en el algoritmo de Newton-Raphson. Esto se debe a que dentro de la
notacion de espacio de los estado, la derivacion del filtro de Kalman descansa en el supuesto de
normalidad del vector de estado inicial y de las perturbaciones del sistema, de tal forma que es

posible calcular la funcion de verosimilitud sobre el error de prediccién con lo cual se lleva a

Y Asi como los métodos paramétricos son ajustados para filtrar las bajas frecuencias del ciclo. La mayor volatilidad
de las economias emergentes, podria exigir un criterio mas estricto a la hora de identificar |as recesiones bajo los
argumentos presentados enAguiar yGopinath(2007)
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cabo la estimacidon de los hiperparametros del sistema. Luego de esto se hallan las estimaciones

de las variables de estado mediante el filtro de Kalman.

El filtro de Kalman representa un conjunto de ecuaciones matematicas que proveen una solucién
recursiva eficiente y en tiempo real. Esta solucién permite calcular un estimador lineal, insesgado
y 6ptimo del estado de un proceso en cada momento del tiempo con base en la informacion
disponible enel momento t-1 y actualizar, con la informacion adicional disponible en el tiempo't,

dichas estimaciones.

Este filtro es el principal algoritmo para estimar sistemas dinamicos especificados en la forma de

estado-espacio, los cuales tienen muchas aplicaciones econométricas de interés (A. Solera 2003).

El filtro tiene su origen en el documento de Kalman (1960), donde describe una solucion
recursiva para el problema del filtrado lineal de datos discretos. La derivacion de Kalman fue
dentro de unamplio contexto de modelos estado-espacio, en donde el nucleo es la estimacién por
medio de minimos cuadrados recursivos. Desde ese momento, debido en gran parte al avance en
el calculo digital, el filtro de Kalman ha sido objeto de una extensiva investigacion y aplicacion,
particularmente en el &rea de la navegacién autbnoma y asistida, en rastreo de misiles y mas

recientemente en economia.

El filtro es un procedimiento matematico que opera por medio de un mecanismo de predicciony
correccién. En esencia este algoritmo pronostica el nuevo estado a partir de su estimacion previa
afladiendo un término de correccion proporcional al error de prediccion, de tal forma que este

ultimo es minimizado estadisticamente.

El filtro de Kalman tiene como objetivo resolver el problema general de estimar el estado XeR"
de un proceso controlado en tiempo discreto, el cual es dominado por una ecuacion lineal en

diferencia estocastica de la siguiente forma:

X =AX1 +1
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Con una medida que es:
V. m

= HX; + &
Las variables aleatorias n,y = representan el error del proceso y de medida, respectivamente. Se

asume que son independientes entre ellas, que son ruido blanco y con distribucion de

probabilidad normal:

n~ N(0,Q)

e~ N(0,R)
Para mayor simplicidad, asumiremos que Q y R son constantes, aunque pudiesen cambiar en el
tiempo. La matriz A se asume de una dimensidén nxn y relaciona el estado en el periodo previo t-1
con el estado enel momento t. La matriz H de dimension mxn relaciona el estado con la medicion

Yt. Estas matrices pueden cambiar en el tiempo, pero en general se asumen como constantes.

El primer paso consiste en generar un pronostico del estado hacia adelante en el tiempo tomando
en cuenta toda la informacion disponible en ese momento y en un segundo paso, se genera un

prondstico mejorado de | estado, d e tal manera que el error es minimizado e stadisticamente.

Las ecuaciones especificas para el prondstico y la correccidon del estado se muestranen las tabla 1

y 2, respectivamente.

Tabla 1. Ecuaciones de prediccion del Filtro de Kalman discreto
X =AX, 4
_ T
Py =AP_P" +Q

Note como las ecuaciones de latabla 1 predicen las estimaciones del estado y la covarianza hacia
delante desde t-1 a t. La matriz A relaciona el estado en el momento previo t-1 con el estado al
momento actual t, esta matriz podria cambiar para los diferentes momentos en el tiempo t. Q

representa la covarianza de la perturbacion aleatoria del proceso que trata de estimar el estado.
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Tabla 2. Ecuaciones de correccion del Filtro de Kalman discreto
K= H (HEH + R
X=X+ K.(Y, — HX})
P,=(I—-K.:H)Pr

La primera tarea durante la correccion de la proyeccién del estado es el calculo de la ganancia de
Kalmank,. Este factor de ponderacion o ganancia es seleccionado de tal forma que minimice la
covarianza del error de la nueva estimacion del estado. El siguiente paso es realmente medir el
proceso para obtener Y, y entonces generar una nueva estimacion del estado que incorpora la
nueva observacion como en la segunda ecuacion de tabla 2. El paso final es obtener una nueva

estimacion de la covarianza del error mediante la Gltima ecuacion.

Después de cada par de actualizaciones, tanto del tiempo como de la medida, el proceso es
repetido tomando como punto de partida las nuevas estimaciones del estado y de la covarianza

delerror. Esta naturaleza recursiva es una de las caracteristicas llamativas del filtro de Kalman.

Supongamos que el modelo depende de un vector de pardmetros desconocidos, digamos ¥ que
en la teoria de espacio de los estados dado anteriormente puede ser y = {4, @, R}entonces se
tiene como objetivo tratar de estimar y, lo que normalmente se hace es maximizar la funcion de

verosimilitud

La via de despejar el parametro y no es directa por lo que tenemos que acudir a métodos de
maximizacion numéricos, tales como el algoritmo N ewton-Raphson por ejemplo. El cual permite

resolver la ecuacion del tipo:
SlogL(yl) _
Sy

Entonces el método se basa en la siguiente iteracion:

XFT = x* + HH(X*)V(XF)
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Donde el valor inicial x° € R* es arbitrario, f(X) =logL(y|y¥) (en nuestro caso) es
diferenciable, V£(x*) es la traspuesta del gradiente evaluado en el punto X*en la k-esima
iteracion. En la practica muchas veces es imposible calcular el gradiente y el hessiano de modo
analitico porque hay que acudir a aproximaciones numéricas para ello, por ejemplo el método
BFGS (Broyden-Fletcher-Goldfard-Shannon) aproxima la matriz hessiana usando un dispositivo
enel cual en cada valor nuevo para y se obtiene una nueva aproximacion para la matriz hessiana

via recursion.

4. Analisis empirico

Los datos cubren el periodo 1952-2012 para los paises mencionados de América Latina y el
Caribe, como se puede notar en el Cuadro 1, y se refieren al PIB per capita en ddlares de poder
de paridad de compra (PPP, por sus siglas en inglés) expresados en términos reales, a precios del
afio 2005. Los mismos fueron tomados de la base de datos de la PennWorldTable
Version7.1%(rgdpch).

La periodicidad de los datos es anual y han sido expresados en logaritmos para efectos de su uso
en los modelos estimados.

El Cuadro 1 da cuenta de informacidn referente a la tasa de crecimiento geométrica, de cada pais
sujeto a estudio, junto con el tratado al cual pertenece, o pertenecio, asi como la fecha en la cual
firmo el tratado. Cabe mencionar la inclusion de Chile como miembro asociado en la Comunidad
Andina (CAN) en el afio 2006.

15Cem‘erfor International Comparisons of Production, Income and Prices at the University of Pennsylvania, Julio 2012.)por Alan
Heston, Robert Summers y Bettina Aten. Los afios 2011 y 2012 se completaron empalmando por variaciones en moneda
doméstica después de comprobarque las correlaciones entre ambas series no implicaban cambios fundamentales en el caso de
los paises seleccionados.
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Cuadro 1. PIB per capita (PPP) en términos reales y tasa de crecimiento (1952 - 2012)

tasa de

Paises ano 1952  afo 2012 crecimiento grupos al cual pertenecen**

geométrica
Argentina 5020.9 13165.8 1.59 MERCOSUR (1991)
Bolivia 3255.5 4007.3 0.34 ALBA(2006) - CAN(1969)
Brasil 1866.3 8476.9 2.51 MERCOSUR (1991)
Chile 3261.5 13742.4 2.39 CAN(2006)* - AP (2012)
Colombia 2671.9 8154.6 1.85 CAN(1969) - AP (2012)
Costa Rica 3726.1 12269.7 1.97 DR CAFTA (2004)
Ecuador 2135.6 6834.8 1.93 ALBA(2009) - CAN(1969)
El Salvador 2991.6 6346.2 1.24 DR CAFTA (2004)
Guatemala 2768.9 6216.1 1.33 DR CAFTA (2004)
Honduras 2185.5 3707.4 0.87 ALBA(2008) - DR CAFTA (2004)
México 3909.9 12569.0 1.93 AP (2012) — NAFTA (1990)
Nicaragua 2369.9 2468.4 0.07 ALBA(2007) - DR CAFTA (2004)
Paraguay 1689.0 4052.2 1.44 MERCOSUR (1991)
Peru 3154.6 8224.9 1.58 CAN(1969) - AP (2012)
Republica 1892.7 11112.2 2.94 DR CAFTA (2004)
Dominicana
Uruguay 4931.2 12885.2 1.59 MERCOSUR (1991)
Venezuela 6345.3 9677.3 0.69 ALBA (2004) - MERCOSUR (2012)

Fuente: PennWorldTable Version7.1y calculos propios
*Miembro asociado
**Entre paréntesis el aflo en que ingresaron al grupo
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4.2.

Acuerdos o tratados integracionistas

ALB;$?

Alternativa Bolivariana para nuestros pueblos de América (ALBA o ALBA-
TCP) fue creado oficialmente el 14 de diciembre de 2004, es un organismo
internacional de ambito regional y representa un acuerdo de cooperacion
econdmica, politica y social entre paises de Ameérica Latina y el Caribe,
fundamentado en la complementacién regional. Los paises que actualmente
integran el ALBA-TCP son: Venezuela, Cuba, Bolivia, Nicaragua,
Mancomunidad de Dominica, Antigua y Barbuda, Ecuador, San Vicente y Las
Granadinas, Santa Lucia, San Cristdbal y Nieves y Granada.

2
a<

Alianza del
Pacifico

La Alianza del Pacifico (AP), fue creado oficialmente el 28 de abril de 2011, y
representa una iniciativa de integracion regional, cuyos objetivos son promover la
libre circulacion de bienes, servicios, capitales y personas, es decir, un mercado
comun. Actualmente esta conformada por Chile,Colombia, México y Pera.

COMUNIDAD ANDINA

Comunidad Andina (CAN), creado el 26 de mayo de 1969 con el Acuerdo de
Cartagena, tenia como proposito integracionista, crear una zona de libre comercio,
dentro de la region andina, y con ello crear un espacio en el que sus productos
circulen libremente sin pagar tributos arancelarios de ningln tipo.Actualmente
estd conformado por Colombia, Ecuador, Pert y Bolivia. En este trabajo se
incorpord Chile por ser un Estado Miembro asociado.

El tratado de libre comercio entre Centroamerica y Estados Unidos (CAFTA-
DR), se negoci6 entre enero de 2003 y enero de 2004. A partir del cual se
estableci6 una zona de libre comercio entre Estados Unidos, Costa Rica, El
Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua y Republica Dominicana, con
fundamentos en las disposiciones de la Organizacion Mundial del Comercio
(OMC), acepta lascondiciones previstas en la integracion centroamericana, las
cuales se aplican, en su mayoria, de manera multilateral.

+++

+

/._____._.-—-—_—-——-
MERCOSUR

El Mercado Comun del SUR (MERCOSUR) fundado porArgentina, Brasil,
Paraguay y Uruguay el 26 de marzo de 1991, con la firma del Tratado de
Asuncién. En 2012 se incorpor6Venezuela, y Bolivia que se encuentra en proceso
deadhesion. En las primeras etapas se desenvolvidé como un arancel externo
comun, luego pasé a ser una zona de libre comercio, posteriormente, incorporan
los mecanismos de complementacion productiva y de integracion economica,
social y cultural, incluyendo la libre circulacion de los ciudadanos del bloque, lo
que lo califica como un mercado comun.

North

American

Free
Trade
Agreement

©

El Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN), NAFTA por sus
siglas en inglés, es un acuerdo regional entre los gobiernos de Canada, Estados
Unidos y México con el objetivo de crear una zona de libre comercio, para reducir
los costos en el intercambio de bienes entre los tres paises.

Este tratado surgid de una ampliacion del antiguo Tratado de Libre Comercio que
se firmo entre Canada y Estados Unidos en el afio 1988, al ser incorporado
Mexico en el afio 1990.
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En este estudio se ha realizado la caracterizacion ciclica de dieciocho economias de América
Latina y el Caribe, mostrando sus picos, valles, duracion y la amplitud de las fases.
Adicionalmente, se evalla la sincronia ciclica de las economias de la region mediante el uso de
los dos enfoques que tradicionalmente emplea la literatura: ciclos ‘clasicos’ y de ‘crecimiento’.
Para ello, se utiliza una base de datos mas amplia que la usualmente empleada para el analisis de
los ciclos comunes en Latinoamérica, la cual, suele limitarse al estudio de las economias de
mayor tamafio'®. Esta carencia se ha justificado con diferentes argumentos dependiendo del
problema de estudio y la metodologia empleada. Por ejemplo, se ha sefialado que Argentina,
Brasil, Chile y México dan cuenta del 70% del PIB regional (Aiolfi et al, 2011), o que las
principales economias podrian tener patrones de comercio similares (Engle y Issler, 19937
también se ha restringido la muestra debido a que las series temporales son cortas o con la
frecuencia inadecuada (Camacho y Pérez Quiroz, 2013) o simplemente, debido a la inestabilidad
y disponibilidad de los datos (Jacobo, 2002,Mejia-Reyes 2004). Sin prejuicio de estas
consideraciones, en este trabajo se aporta informacion sobre el comportamiento del ciclo

econémico para dieciocho paises de la regién empleando informacién anual (1960-2012)*8.

Los estudios previos sobre sincronizacion del ciclo econdmico realizados para América Latina,
descansan en el analisis de coeficientes de correlacion (Tello, 2012) métodos no paramétricos
(Mejia-Reyes, 1999), modelos de cadenas de Markov (Mejia reyes, 2000) y factores comunes
(Aiolfi, et al, 2011). Por primera vez, seguin nuestro conocimiento, que se emplea la metodologia

de los ciclos de segundo orden junto con la determinacion de la trayectoria hacia la conwvergencia

'® Otros esfuerzos similares para la regidén pueden encontrarse en: Fernandez y Gonzalez (2000), Calderén (2007),
Jaramillo et al, (2006), Fiees, (2007) y Hurtado et al, (2012).

v Aunque estos autores reconocen que esta afirmacién solo puede ser valida para los paises mas grandes de la
region.

18g importante realizar el andlisis de estas relaciones desde una perspectiva de largo plazo, dado que los
horizontes temporales relativamente cortos, frecuentemente 20 o 30 afios, pueden enmascarar tendencias en los
patrones de sincronizacion. Asi, por ejemplo, Bordo y Helbling, (2011) utilizando una muestra de mas de 120 afios
para un conjunto de 16 economias industrializadas encuentran que existe una tendencia secular al incremento en
la sincronizacién durante el siglo veinte, y esto ocurre a lo largo de cuatro regimenes monetarios diferentes (1880-
1913, patrén oro, 1920-38, periodo entre guerras, 1948-72, régimen de Bretton Woods con tipos de cambios fijos
pero ajustables y 1973-2008, periodo moderno de flotacién manejada).
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para el analisis de la sincronizacion del ciclo econdmico en Latinoamérica®. Esta aproximacion
empirica, propuesta inicialmente por Carvalho y Harvey, (2005a, 2005b), recurre a una
representacion del modelo estructural de series de tiempo en su forma en espacio de los estados,
donde la tendencia comln obtenida para cada grupo de paises captura la convergencia del ingreso
en el largo plazo. Este novedoso procedimiento de estimacion permite identificar la trayectoria
temporal hacia una senda de crecimiento estacionario. En otras palabras, esta metodologia
considera que las series temporales estan afectadas por las condiciones iniciales y, de hecho,
aunque no estén cointegradas dentro de la muestra, si pueden estar en un proceso de
convergencia. Tomar en cuenta esta convergencia a una senda de crecimiento de estado
estacionario, disminuye posibles errores en los test de cointegracion (Carvalho, Harvey y
Trimbur, 2007)

2 carvalho y Harvey (2005a) utilizan la metodologia para analizar la convergencia ciclica de los paises de la zona
euro, mientras que Carvalho y Harvey (2005b) y Carvalho, Harvey y Trimbur (2007) utilizaninformacion del ingreso
real per capita del censo regional de los EEUU. Finalmente, Harvey y Trimbur (2003), utilizan informacién relativa al
PIB de EEUU y Canada.
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5. Resultados de la caracterizacion

Los resultados de fechado obtenidos mediante la metodologia AKO se resumen en el cuadro 2 y
en los graficos 2 y 3. Alli se muestra la duracién y amplitud promedio de los ciclos para
dieciocho economias latinoamericanas,junto con China y EEUU. Esto Ultimo aporta informacion
sobre la evolucion de dos economias de gran tamafio cuyas interdependencias con la regién
afectan el desempefio de la actividad econdmica®®. La inclusion de EEUU y China es solo
referencial pues permite evaluar los efectos que sobre la identificacion de los picos y valles
genera la modificacion del algoritmo AKO propuesta en este trabajo.

El cuadro 2, resume las fases expansivas y contractivas de las economias seleccionadas. Este
cuadro hace evidente la aparicion de fuertes recesiones en América Latina desde principios de los
ochenta hasta mediados de los 90. En particular entre los afios 80-93, practicamente todas las
economia de la regién se encontraban inmersas en severos problemas recesivos, producto de la
crisis de la deuda externa. Posteriormente, paises como Chile, Costa Rica y Honduras, lograron
entrar en una fase sostenida de expansion, mientras que otras economias como Venezuela,
Paraguay, Nicaragua y Meéxico experimentaron, en el marco de choques mas idiosincraticos,
nuevos episodios recesivos. El impacto de esta volatilidad sobre los niveles de ingreso per cépita
puede ser visualizado en lo graficos 2 y 3, donde se observa la divergencia de estos niveles,que se

generd a partir de la década de los 90.

%% La Comunidad Europea y Japon, también pudieran ser consideradas dentro de esta categoria, sin embargo, se
han dejado fuera de la muestra a fin de simplificar el andlisis. Dado que en este trabajo mds que relaciones de
interdependencia bilaterales con paises fuera dela regién nos interesa determinar la existencia de hechos comunes
entre los diferentes bloques regionales.
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Cuadro 2: Fases del ciclo (1960-2012)

Ciclo Total

Expansiones

Recesiones | | Ciclo Total |Expansiones

Recesiones

Argentina

Honduras

1961-1974 (14)
1974-1980 (06)
1980-1987 (07)
1987-1998 (11)
1998-2012 (14)

1953-1961 (09)
1964-1974 (11)
1979-1980 (02)
1986-1987 (02)
1990-1998 (09)
2003-2012 (10)

1950-1952 (03)
1962-1963 (02)
1975-1978 (04)
1981-1985 (05)
1988-1989 (02)
1999-2002 (04)

1959-1979 (21)
1979-1989 (10)
1989-1997 (08)
1997-2012 (15)

1956-1959 (04)
1964-1979 (16)
1987-1989 (03)
1992-1997 (06)
2000-2012 (13)

1950-1955 (06)
1960-1963 (04)
1980-1986 (07)
1990-1991 (02)
1998-1999 (02)

México

Bolivia

1967-1977 (11)
1977-2012 (35)

1959-1967 (09)
1971-1977 (07)
1987-2012 (26)

1950-1958 (09)
1968-1970 (03)
1978-1986 (09)

1981-1985 (05)
1985-2000 (15)
2000-2012 (12)

1960-1981 (22)
1984-1985 (02)
1989-2000 (12)
2004-2012 (09)

1950-1959 (10)
1982-1983 (02)
1986 -1988 (03)
2001-2003 (03)

Nicaragua

Brasil

1980-1987 (08)
1987-1997 (10)
1997-2012 (15)

1950-1980 (31)
1984-1987 (04)
1993-1997 (05)
2000-2012 (13)

1981-1983 (03)
1988-1992 (05)
1998-1999 (02)

1957-1977 (21)
1977-1984 (07)
1984-2012 (28)

1950-1957 (08)
1960-1977 (18)
1981-1984 (04)
1994-2012 (19)

1958-1959 (02)
1978-1980 (03)
1985-1993 (09)

Panama

Chile

1963-1971 (09)
1971-1981 (10)
1981-2012 (31)

1960-1963 (04)
1966-1971 (06)
1976-1981 (06)
1984-2012 (29)

1950-1959 (10)
1964-1965 (02)
1972-1975 (04)
1982-1983 (02)

1957-1967 (11)
1967-1996 (29)
1996-2010 (14)

1950-1957 (08)
1960-1967 (08)
1970-1996 (27)
1999-2010 (12)

1958-1959 (2)
1968-1969 (02)
1997-1998 (02)
2011-2012 (02)

Paraguay

China

1959-1966 (08)
1966-2012 (46)

1950-1959 (10)
1963-1966 (04)
1969-2012 (44)

1960-1962 (03)
1967-1968 (02)

Colombia

1961-1981 (21)
1981-1989 (08)
1989-1997 (08)
1997-2011 (14)

1950-1961 (12)
1967-1981 (15)
1984-1989 (06)
1995-1997 (03)
2003-2011 (09)

1962-1966 (05)
1982-1983 (02)
1990-1994 (05)
1998-2002 (05)
2012 (01)

1955-1981 (27)
1981-1995 (14)
1995-2012 (17)

1950-1955 (06)
1959-1981 (23)
1986-1995 (10)
2000-2012 (13)

1956-1958 (03)
1982-1985 (04)
1996-1999 (04)

Peru

Costa Rica

1979-1986 (08)
1986-2012 (26)

1950-1979 (30)
1983-1986 (04)
1992-2012 (21)

1980-1982 (03)
1987-1991 (05)

1952-1957 (06)
1957-1975 (18)
1975-1981 (06)
1981-1987 (06)
1987-1997 (10)
1997-2012 (15)

1950-1952 (03)
1955-1957 (03)
1960-1975 (16)
1979-1981 (03)
1984-1987 (04)
1993-1997 (05)
2000-2012 (13)

1953-1954 (02)
1958-1959 (02)
1976-1978 (03)
1982 -1983 (02)
1988-1992 (05)
1998-1999 (02)

Ecuador

Rep. Dominicana

1960-1964 (05)
1964-1980 (16)
1980-1994 (14)
1994-2012 (18)

1959-1960 (02)
1963-1964 (02)
1967-1980 (14)
1984-1994 (11)
1997-2012 (16)

1950-1958 (09)
1961-1962 (02)
1965-1966 (02)
1981-1983 (03)
1995-1996 (02)

1964-1983 (20)
1983-1989 (06)
1989-2012 (23)

1950-1964 (15)
1969-1983 (15)
1986-1989 (04)
1992-2012 (21)

1965-1968 (04)
1984-1985 (02)
1990-1991 (02)

Uruguay

El Salvador

1957-1978 (22)
1978-2012 (34)

1950-1957 (08)
1960-1978 (19)
1991-2012 (22)

1958-1959 (02)
1979-1990 (12)

EE.UU

1956-1973 (18)
1973-1979 (06)
1979-2012 (33)

1955-1956 (02)
1959-1973 (15)
1976-1979 (04)
1983-2012 (30)

1950-1954 (05)
1957-1958 (02)
1974-1975 (02)
1980-1982 (03)

1954-1961 (08)
1961-1971 (10)
1971-1980 (09)
1980-1987 (07)
1987-1998 (11)
1998-2012 (14)

1950-1954 (05)
1960-1961 (02)
1969-1971 (03)
1974-1980 (07)
1986-1987 (02)
1991-1998 (08)
2003-2012 (10)

1955-1959 (5)
1962-1968 (7)
1972-1973 (2)
1981-1985 (5)
1988-1990 (3)
1999-2002 (4)

Venezuela

Guatemala

1952-1980 (29)
1980-2012 (32)

1950-1952 (03)
1956-1980 (25)
1989-2012 (24)

1953-1955 (03)
1981-1988 (08)

1957-1977 (21)
1977-1992 (15)
1992-1997 (05)
1997-2008 (11)
2008-2012 (04)

1950-1957 (08)
1961-1977 (17)
1986-1992 (07)
1995-1997 (03)
2004-2008 (05)
2011-2012 (02)

1958-1960 (3)
1978-1985 (8)
1993-1994 (2)
1998-2003 (6)
2009-2010 (2)

Nota: Los nUmeros dentro de los paréntesis representan la duracién en afios de cada una de las caracteristicas
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Grafico 2: Fases del ciclo (1950-2012)

(P1B en ddlares constantes paridad del poder de compra)
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Grafico 3: Fases del ciclo (1950-2012)

(P1B en ddlares constantes paridad del poder de compra)
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El cuadro 3, aporta otra perspectiva sobre la caracterizacion de los ciclos en América Latina.
Debido a las diferencias metodolégicas y al uso de fuentes de informacion distinta, los resultados
reportados en este estudio se caracterizan por mostrar unas expansiones que resultan un tanto
superior a las reportadas en otros estudios (Rand y Tarp, 2002). En particular, entre 1960-2012,
utilizando datos en ddlares de paridad en Latinoamérica las expansiones duran unos 12 afios (en
las cuales el PIB se incrementa, en promedio, un 38%), las contracciones, entre 3-4 afios (con
caidas promedio de 11%).

Como una primera aproximacion al fenémeno de la caracterizacién del ciclo, es importante
resaltar los siguientes elementos:

1. En primer lugar, la informacion obtenida mediante del fechado de los ciclos muestra la
enorme variabilidad de la duracion promedio (en afios) de las expansiones y recesiones.
Esta informacion no resulta robusta al tipo de unidades en las que este medidas la
actividad econémica. Asi, por ejemplo, Costa Rica, Guatemala y Bolivia, aparecen con las
mayores fases de expansion (con 26, 25 y 21 afios respectivamente), mientras que
Venezuela, Uruguay y Honduras son los paises que, en promedio, muestran expansiones
menos prolongadas (entre 5 y 7 afios).

2. Ensegundo lugar, tiende a aparecer una correlacion positiva entre la expansion promedio
(en afios) y la amplitud promedio durante la expansion, lo cual puede ser observado en el
cuadro 4. Los paises que mas han crecido en la muestra; Panama, Republica Dominicana,
Brasil y Colombia, muestran expansiones promedio que tienen una duracion igual o
superior a los 12.5 afios (que es el promedio de la region).

3. Los paises que han mostrado una mayor tasa de crecimiento de su PIB per cépita (ver
cuadro 4). Esto es, superiores al 2%, (Panama, Republica Dominicana, Brasil, y Chile),
tienden a mostrar una mayor capacidad para recuperarse rapidamente de sus recesiones,
en el sentido de que éstas resultan menos prolongadas al promedio de la regién. Esto es
otra forma de visualizar el caracter asimétrico de las fluctuaciones, y en particular, llama
la atencién los posibles efectos permanentes que sobre el producto potencial generan
recesiones prolongadas y/o muy profundas. En relacion a estos efectos de largo plazo,
estas consideraciones estan en linea con la literatura que, desde diferentes perspectivas,
relaciona la volatilidad macroeconémica con el crecimiento a largo plazo (Acemoglu et
al, 2002).
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Cuadro3: Coincidencia de los Picos y Valles

(PIB Per capitaen dolares)

Argentina
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China | v| P
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Cuadro 4 : Caracterizacion de las fases en Latinoamérica
Délares PC. (1960-2012)

Duracion promedio

Amplitud promedio

Region en afos %

Expansion Recesion Expansién Recesion
Argentina 8.6 3.0 30.8 -9.6
Bolivia 21.0 6.3 45.9 -23.7
Brasil 12.5 3.7 45.7 -104
Chile 15.0 4.0 65.1 -12.9
China 28.0 2.5 163.7 -22.0
Colombia 16.7 3.7 42.8 -5.6
Costa Rica 26.5 4.0 70.5 -10.9
Ecuador 8.3 1.8 24.6 -5.3
El Salvador 11.3 4.0 28.4 -9.6
EEUU 13.0 2.3 30.8 -4.1
Guatemala 25.0 55 53.5 -13.0
Honduras 6.7 3.0 18.8 -8.6
México 9.8 2.0 33.2 -8.2
Nicaragua 115 3.8 26.7 -25.7
Panama 13.8 1.5 56.6 -7.4
Paraguay 7.0 3.8 20.2 -6.7
Perd 7.5 2.7 29.2 -13.2
Rep. Dom. 13.0 2.3 52.0 -1.7
Uruguay 5.8 4.3 29.3 -13.3
Venezuela R.B. 5.0 2.6 18.8 -13.6




En el Cuadro 5del anexo, semuestra el indice de coincidencia y el coeficiente de correlacion de
Pearson para el conjunto de las 20 economias seleccionadas durante el periodo (1960-2012). Se
presentan dos matrices con los indicadores de comovimiento descritos anteriormente. Las series
del PIB per capita se miden en dolares de poder de compra. La matriz triangular inferior recoge
los resultados del indice de concordancia de Pearson, mientras que la matriz triangular superior
recoge el resultado para el indice de coincidencia. Enambos casos se han resaltado los resultados
mas significativos que comentamos de seguida.

Para las series en dolares de poder de compra destaca, sobre todo, la significativa correlacion del
El Salvador, con Guatemala, Costa Rica y Bolivia(que ha sido reportado previamente por
Hurtado et al, 2012). En este ejercicio encontramos fuerte correlacion entre las fases ciclicas de la
actividad productiva en Uruguay y Paraguay, este es un hecho estilizado que no ha sido reportado
en otros trabajos.

Se presume que el hecho de que China y EEUU aparezcan relativamente desconectados de estas
relaciones tiene que ver con el criterio de sincronia que impone el coeficiente de correlacion de
Pearson, ya que exige un efecto contemporaneo un tanto restrictivo. Por otra parte, la definicion
de ciclos clasicos en economias como la china, que experimentan prolongados periodos de
crecimiento, tiende a producir ciclos menos frecuentes e intensos que los que se reportan con los

ciclos de crecimiento.
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6. Resultados para Latinoamérica de la sincronizaciéon

Los resultados para América Latina respecto a la sincronizacion de los ciclos no son
corcluyentes. Se han registrado muchas relaciones de sincronias bilaterales mediante diversas
metodologias y sin embargo, queda pendiente una agenda de investigacidn que permita
caracterizar y agrupar estas diferencias bajo algun criterio o categorfa de analisis!. Al estudiar la
convergencia por bloques comerciales, en este trabajo, se intenta racionalizar parte de estos
resultados disimiles en la literatura.

La mayor parte de los estudios en la region, dan cuenta de la influencia especifica de EE.UU. en
los ciclos siendo el caso més icdnico el de la economia mexicana debido a los elevados niveles de
integracion comercial. Cabe destacar que estos flujos comerciales se fortalecen
significativamente a partir de la firma del acuerdo de libre comercio (NAFTA), en 1994. Es asi
como los trabajos de Mejia (1999, 2000), Torres (2000) y Herrera (2003) dan cuenta de la
existencia de movimientos comunes estadisticamente significativos en la actividad econdmica de
México y EEUU desde 1993 (tanto en tendencia como ciclos). Mientras que Sosa (2008), reporta
que el principal factor explicativo de las fluctuaciones en México es la demanda de bienes
exportables, la cual puede ser aproximada a partir de la produccion industrial de EE.UU. Iguiniz
y Aguilar (1998), encuentran que la correlacion entre los ciclos de Pert y EE.UU. es positiva y
significativa (sobre todo en el periodo, 1929-1981).

En la proxima seccion se muestran los resultados de las tendencias comunes para los paises de la
region, agrupados en funcion de sus afinidades comerciales. EI modelo estructural de series
temporales permite poner en evidencia la presencia de relaciones que no se manifiestan de forma
tan evidente mediante el empleo de los ciclos ‘clasicos’. Los componentes ciclicos de los
diferentes paises se organizan en seis grupos: ALBA, MERCOSUR, DR-CAFTA, CAN, La
Alianza del Pacifico y NAFTA.

Zpor ejemplo, Mejia-Reyes (1999), utilizando data anual desde 1950-1991 encuentra que existe poca evidencia
sobre la existencia de un ciclo econdémico comun en Latinoamérica, mas bien argumenta a favor de la existencia de
una estrecha relacién entre el ciclo econdémico de Brasil y Perd, Brasil y Argentina, mientras que existe una débil
relacion entre los ciclos de paises como Argentina-Peru, Argentina Bolivia, México y Venezuela o Brasil y EEUU, las
cuales atribuye a politicas econdmicas similares en presencia de shocks externos comunes, en particular por la
crisis de la deuda externa a principios de los 80
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A continuacion se muestran los resultados obtenidos para los ciclos calculados para cada pais y
comparado con el resto del grupo al que le corresponde. En primer lugar, cabe mencionar que no
fue posible encontrar la existencia de ciclos comunes. No obstante, si se pudo comprobar la
existencia de ciclos similares, algunos de ellos en tramos dentro de la muestra. En el gréafico 3 se
han colocado los componentes ciclicos que muestran mayor similitud y en el cuadro 4 se
muestran los indices de coincidencia ciclica.

En el caso del grupo del ALBA, a pesar de que hay paises que tienen un indice de coincidencia
aceptable (mayor a 0.2), solo se tom6 Bolivia y Ecuador por la correlacion que guardan al final
del periodo, especificamente a partir del 2002 a pesar de que el indice de coincidencia muestra un
valor de 0 (una coincidencia de solo el 50% durante el periodo). En el grupo del MERCOSUR
hay una mayor sincronia al final del periodo entre todos los paises, y la mayor relacion segun el
indice de coincidencia la tienen Uruguay y Argentina (0.61). En la DR-CAFTA se excluye
Nicaragua de la convergencia de los componentes ciclicos a corto plazo con el resto de los paises
por no tener una coincidencia con el resto, ni siquiera al final del periodo y en muchos casos una
relacion hasta negativa.

En el grupo de la CAN todos poseen convergencia en el corto plazo al final del periodo. En la
ALIANZA DEL PACIFICO todos han sido incluidos a pesar de que México tiene una dispersion
muy distinta al resto y guarda poca relacion ciclica con el resto del grupo, pero al final del
periodo termina sincronizandose lo que refleja una convergencia en el corto plazo para este
grupo. Finalmente, enel grupo NAFTA todos muestran sincronia al final del periodo (a partir del
afio 1997) destacando la dispersion y la no sincronia de México con el resto enel periodo que va
desde 1977 hasta 1997.
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Grafico 4: ciclos por blogue comercial
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Cuadro 4: indices de coincidencia ciclica

(Se han resaltado aquellos que muestran una relacion mayor al 60%o)

LA MERCOSUR
Vven. Nic. Ecu.  Bol. Ven. Uru. Par. Arg. Bra
Ven. 1.00 Ven. 1.00
Nic. 024 1.00 Uru. 1030 1.00
Ecu. -0.05 0.26 1.00 Par. 0.07 0.16 1.00
Arg. 0.17 0.61 0.23 1.00
Bol. 0.21 021~ 0.00 1.00 Bra 0.10 0.17 0.17 0.31 1.00
CAN ALIANZA DEL PACIFICO
Bol. Perd Ecu. Col. Mex. Perd Chi.  Col.
Bo|_ 1.00 MéX 1.00
Perd 0.30 1.00 Per 0.16 1.00
Ecu. 002 019 100 chi. 012 033 1.00
Caol. 024 031 034 1.00
Caol. -0.03 031 0.31 1.00
DR-CAFTA
Nic. Hon. Gua. R.Dom. Sal. C.Rica
Nic. 1.00
NAFTA
Hon. -0.54 1.00
Gua. -0.02 005 1.00 Canada Mex.  USA
R.Dom.  -0.17 007 010 1.00 Canada 100
Méx. 0.30 1.00
Sal. -0.07 0.17 -0.07 0.00 1.00 USA 0.72 0.24 100
C. Rica -0.03 0.34 0.10 0.10 048 1.00
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En este apartado se muestran los resultados obtenidos para el analisis de las tendencias comunes
y la convergencia, como fue expuesta tedricamente en la seccion 2.1.3. El gréfico 5, se muestra
las tendencias individuales de cada pais, junto con la tendencia comun obtenida para cada grupo
(graficos de la izquierda) y las trayectorias de convergencia tanto para la muestra (tomada a partir
de 1993), como para su proyeccion fuera de la muestra (graficos de la derecha). Esto permite
visualizar la posible convergencia hacia futuro. Las tendencias de cada pais fueron obtenidas a
partir del modelo multivariante de convergencia (6), conla ley de movimientos para las
tendencias p,,, como en (7), las cuales son un paseo aleatorio con deriva (8,), con ciclos y, de
orden dos como en (4), las tendencias comunes f, como en (9) y los componentes de
convergencia como estan expuesto en (10). La trayectoria de la convergencia a futuro se calcula a
partir de la proyeccién de las tendencias obtenidas en el modelo multivariante por grupo,
estimado durante el periodo 1950-2012, para posteriormente calcular los parametros de
convergencia a 20 afios, a partir del afio 2013. EI modelo estructural multivariante fue estimado
suponiendo convergencia absoluta, es decir colocando «; = 0 en la ecuacion (8), esto se hace
con el objetivo de observar la posible divergencia existente en algin momento dentro de la
muestra, separando asi las caracteristicas del largo plazo de las del corto plazo. Siguiendo a
Carvalho Harvey (2007) se evalla la correspondiente convergencia relativa entre los grupos. En
la estimacion del modelo estructural para el grupo de los paises que conforman el ALBA, el
pardmetro de conwergencia ¢, fue estimado en 0.90, mientras que los pesos en la tendencia

comdn, ¢, resultaron como aparece en la siguiente tabla:

$Vzln. $Nic $Bol $Ecu
0.188 0.244 0.256 0.310

Como puede observarse el mayor valor para este grupo se estimd para Ecuador, seguido de
Bolivia y Nicaragua, y Venezuela siendo el menor para este grupo. Estos coeficientes
determinanel peso relativo de cada pais dentro del grupo para llevar al resto de los miembros
hacia una tendencia comldn o hacia una senda de crecimiento balanceada. El célculo de la

trayectoria hacia el crecimiento en el largo plazo y el pardmetro de conwergencia estimado,
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muestran que los paises de este grupo tiendena converger enel largo plazo.

Para los paises miembros del MERCOSUR se estimd un parametro de convergencia ¢, de 0.92,

mientras que los pesos dentro de la tendencia comun, ¢,, para cada pais, resultaron en:

$Vzln, $U7"u $Brm aArg $P nr
0.124 0.156 0.427 0.171 0.122

Brasil es el pais que se impone dentro de la trayectoria hacia la convergencia de largo plazo,
seguido por Argentina y Uruguay, quedando Paraguay como el pais con menor peso dentro de
este grupo, muy cercano a Venezuela.

Para la comunidad Andina (CAN) se estimé un pardmetro de convergencia ¢, de 0.83 y los pesos

relativos dentro del grupo quedaron de la siguiente manera:

$Col $Ecu aPeﬂru ¢Bol
0.313 0.260 0.217 0.211

Es un grupo un poco equilibrado, liderado ligeramente por Colombia hacia una trayectoria de
crecimiento balanceada dentro de la CAN.

En el grupo de paises correspondiente al tratado de libre comercio de la CAFTA con Republica
Dominicana (DR-CAFTA) se estimd un parametro de convergencia ¢, de 0.87, y los pesos
resultantes en la tendencia comin, ¢,, fueron proporcionales, oscilando entre 10% y 30%, para

Republica Dominicana y Nicaragua respectivamente.

¢C.Ricn, ¢El Sal ¢R.Dom ¢sz ¢Ho‘n ¢Nic

0.132 0.193 0.101 0.121 0.150 0.302

Estos resultados indican convergencia hacia el crecimiento de largo plazo para este grupo, que se

verifica en el pardmetro de conwergencia (0.87) y en el céalculo de la trayectoria hacia el
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crecimiento. Para el bloque de la ALIANZA DEL PACIFICO se estimé un parametro de

conwergencia ¢, de 0.94, mientras que los pesos dentro de la tendencia comin, ¢, para cada
pais, resultaron en:

$Mex afol achile aP eru
0.270 0.220 0.240 0.270

Nuevamente, este grupo muestra similitudes, ahora en las consideraciones del largo plazo, con
pesos en los componentes de la tendencia comdn, muy balanceados, encontrandose entre 22% y
27%, con un promedio de 25%, México y Perd muestran mayor ponderacion (27%), llevando a
los otros dos miembros hacia la convergencia. Enel grafico se observa que, a pesar que todos los

paises tienden a la convergencia, México y Per( lo hacen mas rapido que Colombia y Chile.

En lo que respecta al bloque comercial del tratado de libre comercio para los paises de América
del Norte (NAFTA) se estimO un parametro de convergencia ¢, de 0.82, mientras que los pesos

dentro de la tendencia comun, ¢,, para cada pais, resultaron ser:

$CM; $Mex $Usn.
0.159 0.154 0.687

Como puede observarse el gran peso que tiene Estados Unidos dentro del bloque, a pesar del alto
pardmetro de convergencia no podria decirse que estos paises logren la convergencia debido a la
alta divergencia que presenta el ingreso de México, lo cual se aprecia mejor, graficamente.No
obstante, se puede indicar que esto no anula la posibilidad de existencia de cointegracion entre

paises miembros del NAFTA, como puede ser observado en el grafico de las tendencias.
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9,5

Grafico 5: Tendencias comunes y convergencia
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6.3. Convergenciarelativa

Después de caracterizar cada grupo a través de la convergencia absoluta (de#ije ahora se
realiza una comparacion, entre todos los grupos, representados por sus tendencias comunes
obtenidas en el apartado anterior. Se parte de la metodologia descrita en el apartado 2.1.3.4 conel
proposito de analizar si dichas tendencias comunes van hacia una convergencia relativa, o por el
contrario, reportan divergencia entre grupos. Los resultados presentados son aquellos que
resultaron concluyentes de acuerdo a la significancia de los pardmetros después de haber
comparado a pares los 6 grupos (15 posibilidades), y la que se muestra en el gréafico 6.

La comparacion entre DR-CAFTA-CAN colocando el grupo de la CAN como numerario,
permite obtener un valor estimado de ¢ = 0,911 y una varianza de 2,92E-04. En el grafico 6 se
puede observar que la convergencia relativa comienza a finales de la década de los 80’s, y la
diferencia en el largo plazo entre las dos tendencias comunes de estos dos grupos (¢) fue de -
.254, esta brecha permanece en los subsiguientes afios (mas de 20) en la relacion entre dichas

tendencias. Este resultado implica que en el largo plazo cada pais DR-CAFTA tendra un ingreso
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per capita alrededor de 25% por debajo de los paises de la CAN.

Por otro lado, al colocar como punto de referencia (0 numerario) al grupo de la ALIANZA DEL
PACIFICO, se ha encontrado que tiene conwergencia relativa a largo plazocon CAN y DR-
CAFTA. Para la comparacion bivariada ALIANZA DEL PACIFICO-CAN se ha obtenido un
valor estimado para el componente de convergenciag =0,914 y la varianza para este
componente es 1.50E-03, la brecha enel largo plazo estimada es @=-.209 lo que significa que los
paises de la CAN tendran un ingreso per cépita de 20% por debajo de los paises de la ALIANZA

DEL PACIFICO enel largo plazo. La convergencia comienza a partir del afio 1994.

Finalmente, la conwergencia relativa entre ALIANZA DEL PACIFICO-DR CAFTA arrojé un
componente ( ¢) estimado de 0,904 con una varianza de 1.74E-04. Tal convergencia comienza a
principio de la década de los 90’s y la diferencia obtenida es de -0.38 con lo cual se concluye que
en el largo plazo el ingreso per cépita de los paises de la DR-CAFTA sera de 38.0% por debajo
de los paises de la ALIANZA DEL PACIFICO.

El grafico 7 resume estos resultados, se ha colocado el afio de inicio de la convergencia y el
ingreso per capita por el cual el grupo (sefialado e n el origen de las flechas) va a estar en el largo
plazo por debajo de los paises que conforman el grupo del destino de las flechas, cabe destacar

que la transitividad exacta en la brecha estimada (&) no se cumple, por el hecho de que los afios

donde comienza la convergencia relativa es distinto en cada caso.
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Gréafico 6
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7. Una advertencia final
Las fluctuaciones en América Latina suelen evidenciar la presencia de ciclos asimétricos, donde

las recesiones son méas profundas que las expansiones en valor absoluto, son menos persistentes y
mas volatiles que las expansiones (Mejia-Reyes, 2000). Al igual que el caso de otras economias
emergentes la recuperacidn desde un valle es més lenta que en el caso de las economias
desarrolladas, pero dado que las recesiones son mas profundas, la recuperacion trae consigo un
efecto rebote (Calderén y Fuentes, 2007). En cuanto a las correlaciones y comovimientos del
ciclo también existe cierto consenso sobre los hechos estilizados que caracterizan el ciclo de las
economias emergentes. Tales como la prociclicidad del gasto, la balanza comercial contraciclica
0 la elevada volatilidad de los bienes de consumo durable. No obstante, en términos de las
simetrias del ciclo, y a pesar de los maltiples esfuerzos en esa direccidén, no se ha podido obtener
un resultado conclusivo para Latinoamérica (Mejia-Reyes, 2000) e incluso para la zona euro, que
ha sido objeto de estudios mas minuciosos, la evidencia empirica es mixta (De Haan et al, 2005,
Konstantukopoulo y Tsionas, 2014). La explicacion de por qué estos fendmenos empiricos de la
sincronia y la convergencia resulta tan elusivos puede ser explicada por los siguientes elementos:
(1) En primer lugar, la evidencia empirica resulta sensible a la definicion de ciclo econémico, a
las medidas de sincronizacién y a la aproximacién empirica para validar hipétesis de
convergencia o sincronia. Con respecto al primero de los elementos es un hecho bien
conocido que no existe una unica definicion de ciclo y que los métodos de filtrado podrian
conducir a resultados espurios (Canova, 1994). Por otra parte, diferentes medidas de
sincronizacion reportan resultados disimiles (De Haan, Inklaar y Jong-A-Pin, 2008) v,
finalmente, también se presentan dificultades empiricas en la validacion de las hipotesis de
convergencia. Por ejemplo, Tsionas (2000), analizando datos de quince economias europeas
durante el periodo (1960-1997) y recurriendo a una bateria de test de cointegracion y raiz

unitaria, encuentra que la inferencia econométrica resulta sensible al tipo de test utilizado.

(2) En segundo lugar la medicion de la sincronia se ve afectada por la ventana temporal utilizada.
De hecho, hay indicios sobre la existencia de periodos de convergencia y divergencia que se
alternan a lo largo del tiempo. Estos cambios de co-movimientos han sido reportados tanto
para la zona Euro (Inklaar y De Hann, 2001 y Massmann y Michell, 2004) como para

Latinoamérica (Arnaudo y Jacobo, 1997) y, en ocasiones, son el reflejo de cambios
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estructurales como, por ejemplo, aquellos asociados con la crisis de la deuda para algunos
paises de Latinoamérica (lguiniz y Aguilar, 1998) o la propia endogeneidad de la
sincronizacion ciclica que pudiera aparecer como consecuencia de la adopcién de areas
monetarias comunes (Frenkel y Rose, 1999, Artis, 1999, 2003).

(3) En tercer lugar, a la hora de explicar los elementos tras la sincronizacion y convergencia
existen muchos candidatos potenciales (Baxter y Koutparitsas, 2005) que ademas pueden ser
aproximados con diferentes unidades de medida. Como consecuencia de ello, muchos
elementos podrian actuar de forma simultdnea en direcciones opuestas. Por ejemplo, el grado
de integracion comercial (Krugman, 1993, Frankel y Rose, 1998) o financiera (Baxter y
Kouparitsas, 2005) y la coordinacién de politicas (Frankel y Rose, 1998). Esta ambigtedad
también tiene implicaciones sobre la medicion de la variable asociada a la simetria dado que
una misma caracteristica podria tener caracter multidimensional. Por ejemplo, Kalmeni-
Ozcan (2011) sugieren que la mayor integracion financiera tiene un efecto negativo sobre los
co-movimientos del ciclo econdmico internacional. Esta aparente contradiccion, segun (Scott,
2012), se explica porque los diferentes tipos de integracion financiera pudieran tener
diferentes efectos sobre el ciclo (dependiendo de si estos vinculos se manifiestan a través de

los mercados de credito o de capital).
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8. Conclusiones y recomendaciones

Este trabajo evalla la presencia de ciclos y tendencias comures para unamuestra de dieciocho
economias latinoamericanas utilizando el enfoque clasico y el enfoque de los ciclos de
crecimiento. En el primer caso, se ha recurrido al algoritmo AKO, modificado para series
anuales. Se encuentra que, aun cuando utiliza un criterio mas estricto a la hora de seleccionar los
puntos de inflexion, se preservan los hallazgos reportados por la literatura en relacion a la
sincronia ciclica en Latinoamérica, pero permitiendo un fechado de los ciclos que resulta menos
volatil.

En una segunda aproximacion empirica, la caracterizacion de las simetrias en América Latina se
contrasta con un enfoque mas cercano a los ciclos de crecimiento. En particular, se evalla la
presencia de ciclos y tendencias comunes mediante la estimacién de un modelo estructural de
series de tiempo en su forma espacio de los estados (Carvalho y Harvey, 2005a, 2005b). La
tendencia comun obtenida, con esta metodologia, captura la convergencia del ingreso en el largo
plazo. Esto permite identificar la trayectoria temporal hacia una senda de crecimiento
estacionario.

Enel ejercicio se agrupan los paises en funcién de sus nexos comerciales, politicos y geograficos
contenidos de forma implicita en las iniciativas de integracion. Se observa que los grupos del
ALBA, MERCOSUR, CAN, DR-CAFTA vy Alianza del Pacifico muestran convergencia en el
largo plazo. Esto se deduce a partir del comportamiento de la proyeccion de las tendencias
comunes de estos grupos. Lo cual sugiere que las trayectorias de PIB estan afectadas por las
condiciones iniciales y aunque no estén cointegradas dentro de la muestra, si pueden estar
acercandose a una tendencia coman.

e Los paises que integran el Tratado de Libre Comercio entre RepuUblica Dominicana,
Centroamérica y EEUU (DR-CAFTA) han mostrado una mayor sincronizacion vy
convergencia de sus ingresos durante los Gltimos 15 afios. Destaca el hecho de que Costa
Rica este altamente sincronizada, mientras que Nicaragua aparece un tanto desconectada
delciclo del blogque y, mas bien, parece sincronizada con Ecuador y Bolivia en el contexto
del ALBA.

e En cuanto al MERCOSUR destacan los comovimientos de Argentina con Uruguay Yy
Brasil. Destacando la baja participacion relativa tanto de Venezuela como Paraguay en la
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convergencia hacia una senda de crecimiento, que por el contrario, es liderada

ampliamente por Brasil.

e Los paises de la Alianza del Pacifico, muestran, en general, un elevado indice de
coincidencia ciclica. Dentro de este grupo destaca Perl, que aparece ciclicamente
integrado a Chile, Bolivia y Colombia. Este grupo converge a una tendencia coman, con

Colombia y Pert aproximandose al ingreso de largo plazo de Chile y México.

e Los paises de la CAN muestran una participacion equilibrada, moderadamente

sobresaliendo Colombia.

e Finalmente, el grupo del NAFTA se ve perturbado en la convergencia hacia una
trayectoria de crecimiento en el largo plazo por el ingreso de México y el alto peso

relativo de los Estados Unidos dentro del grupo.

La presencia de trayectorias convergentes no necesariamente implica que las mismas se
produzcan gracias a los vinculos comerciales que se establecen a partir de las iniciativas de
integracion. Los resultados aqui presentados actlan a favor de profundizar las lineas de
investigacion que explican estas interdependencias, tales como las remesas (Magnusson, 2009,
Barajas et al, 2012), el régimen cambiario (Imbs, 1998), el lenguaje comun, la distancia (Frenkel
y Rose, 1998, Tello, 2012), la estructura productiva (Imbs, 1999, 2003), el grado de
industrializacién (Baxter y Kouparitsas, 2005), el grado de apertura comercial (Anderson, Kward
y Vahid, 1999) o incluso la afinidad ideoldgica en el contexto de ciclos econdmicos de origen
politico (Cerqueira y Martins, 2011, Chang et al, 2013).
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Arg.
Bol.
Bra.
Chile.
China.
Col.

C. Rica.

Ecu.
El Sal.
EEUU.
Gua.
Hon.
Mex.
Nic.
Pan.
Par.

Per.

R.Dom.

Uru.

Ven.

PIB percapita en délares PPC 1960-2012

Cuadro 5

Matriz de coeficiente de Pearson e indice de coincidencia

Arg. Bol. Bra. Chile. China. Col. C.Rica. Ecu. El Sal. EEUU. Gua. Hon. Mex. Nic. Pan. Par. Per. R.Dom. Uru. Ven.
100 48 50 50 58 53 52 48 48 53 52 47 35 40 47 48 45 47 47 42
29 100 53 56 66 60 58 53 55 60 55 55 39 50 55 53 56 56 52 48
34 8 100 58 68 61 65 56 55 65 58 56 44 42 55 63 53 56 60 47
7 3 6 100 73 63 61 60 65 69 68 66 45 52 63 65 56 60 63 45
12 31 28 19 100 73 73 68 71 79 74 73 55 55 71 73 65 71 71 55
37 38 41 16 19 100 61 61 60 69 63 61 45 45 58 60 53 61 58 52
23 21 69 4 19 4 100 60 58 66 61 60 44 47 60 66 60 61 63 438
21 27 24 21 41 24 100 55 65 58 58 39 45 56 55 52 56 56 45
32 72 44 2 7 31 71 16 100 66 71 66 47 53 58 63 55 56 61 42
13 23 41 41 18 1 41 11 37 100 69 71 50 48 68 66 58 66 65 52
51 66 41 16 19 54 54 41 81 21 100 68 50 53 61 56 56 60 65 45
30 41 46 9 27 51 37 34 54 29 51 100 47 50 63 63 55 60 61 45
26 12 15 9 22 9 28 32 49 14 60 12 100 32 47 48 39 45 a7 34
11 30 34 33 26 17 63 26 58 13 34 11 24 100 a7 a7 48 42 48 35
36 33 2 11 13 11 38 29 42 16 61 6 72 24 100 61 58 63 60 45
22 25 19 17 15 17 2 28 13 24 2 44 20 17 12 100 58 61 69 44
53 23 67 3 24 38 53 8 26 11 21 29 12 43 26 35 100 55 55 45
13 16 2 27 13 13 2 26 25 13 17 13 13 18 11 1 100 60 47
65 1 33 41 19 27 27 34 41 12 41 26 14 2 29 48 16 47 100 42
34 46 28 13 43 46 17 14 47 7 51 54 20 11 10 14 22 11 17 100

Coeficiente de correlacién de Pearson mayora 70

Coeficiente de correlacién de Pearson entre 50y 70
indices de coincidencia mayores a 80

indices de coincidencia entre 77y 80
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