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:Qué es el ciclo econémico?

- Fluctuaciones a corto plazo alrededor de una tendencia a largo plazo en variables
econdmicas como produccion, inversion, consumo, empleo y nivel de precios.
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PIB de EE.UU. y su tendencia
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Vocabulario clave

- Ciclos econémicos: fluctuaciones alrededor de una tendencia a largo plazo
- Puntos de inflexion: picos (auge) y valles (crisis)
- Auge: desviaciones positivas persistentes respecto a la tendencia

- Crisis/recesion: desviaciones negativas persistentes respecto a la tendencia son
recesiones

- Desviaciones porcentuales respecto a la tendencia: en macroeconomia, la medicién

de los ciclos econémicos siempre se realiza con desviaciones porcentuales respecto a
la tendencia.
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:Como se identifican las recesiones?

- En Estados Unidos, un comité de la National Bureau of Economic Research (NBER)
determina cuando una recesién y una expansion empiezan y terminan.

- En otros paises, tradicionalmente se define como dos trimestres consecutivos con un
crecimiento negativo del PIB.

(Percent Change from Year Ago)

Real Gross Domestic Product, 1 Decimal (GDPC1)
Source: U.S. Department of Commerce: Bureau of Economic Analysis
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Filtros de series de tiempo

- Sea X; la variable observadaen t = 1, ..., T desestacionalizada. Entonces, tomando
logaritmos:

In(Xt) =xt=a+g-t+e; (1)

Con a+ g - tlatendencia de x; y e; un componente ciclico estacionario con media cero.

El objetivo principal es separar la tendencia de largo plazo del componente ciclico de
corto plazo de una serie temporal y(t).

Existen varios enfoques para lograr esto:
- Filtro lineal

- Filtro lineal con rupturas

- Filtro no lineal ( Hodrick-Prescott, Band Pass Filters (Baxter y King, 1999) )...
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El Filtro Hodrick-Prescott (1997)

- Defina 1; la tendencia de x;

- Queremos que T no esté muy lejos de X; y que T; se mueva muy suavemente en el

tiempo
T ) T—1 )
mllp Z (Xt — Tt) +A Z [()A(luﬂ — Tt) — (Tt — Tt—1 )]
{thort=1 e ] t=2 -
Distancia entre la tendencia Cambio en la tasa de
y la variable observada crecimiento de la tendencia

- A es un parametro y por definicién, 7; es una versidén mucho mas suave que X;
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El Filtro Hodrick-Prescott (1997)
- Defina el componente ciclico de x; como:
Xt=X— T

- Diferentes valores de A dan distintos valores de tendencia y por tanto, de ciclo. Entre
mayor sea A, mayor la penalizacién del cambio de tendencia. Entonces, la tendencia
tiende a ser una linea recta.

- Un valor muy bajo de A implica una tendencia que se mueve mucho en el tiempo v,
por tanto, un componente ciclico muy pequeno.

- A = 1600 es la recomendaciéon estandar para datos trimestrales; A = 7, para datos
anuales.

- A =0eslasolucién trivial (x; = 1:); A — oo, tendencia lineal

7/24



Componente ciclico del PIB (Filtro HP)
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PIB de EE.UU. (1947-2011, datos trimestrales) y A = 10
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PIB de EE.UU. (1947-2011, datos trimestrales) y A = 100
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PIB de EE.UU. (1947-2011, datos trimestrales) y A = 1600
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PIB de EE.UU. (1947-2011, datos trimestrales) y A = 100000
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Componente ciclico de algunas variables macroeconémicas (Filtro HP)
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Regularidades del ciclo econémico

- Las fluctuaciones del PIB en torno a la tendencia son bastante irregulares.

- No hay regularidad en la amplitud de las fluctuaciones del PIB real respecto a la
tendencia.

- No hay regularidad en la frecuencia de las fluctuaciones del PIB real respecto a la
tendencia.

- Sin embargo, existen regularidades en:
1. los comovimientos

2. el comportamiento adelantado y rezagado

3. la volatilidad
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Hechos estilizados del ciclo econdmico

- Las recesiones son variadas en duracion y profundidad
- Las recesiones son impredecibles

- Las recesiones se estan volviendo menos frecuentes

- Las recesiones a lo largo del tiempo:

- 1854-1919: 16 ciclos con 4.1 anos por ciclo. Tiempo promedio de las recesiones: 22
meses

- 1919-1945: 6 ciclos con 4.3 afos por ciclo. Tiempo promedio de las recesiones: 18 meses

- 1945-2017: 10 ciclos con 6.2 afios por ciclo. Tiempo promedio de las recesiones: 10
meses

15/24



Las recesiones han pasado de tener forma de V a forma de L

Output Gap: % Gap between CBO Potential and Actual RGDP
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Las recesiones han pasado de tener forma de V a forma de L
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Problemas fundamentales del filtro HP
- El filtro utiliza informacion futura solo observable para el econometrista para inferir el
ciclo. Esto hace que el futuro reescriba el pasado reciente.

- Observe la diferencia de la estimacion del ciclo, primero con informacién hasta 2007 y
luego hasta 2013
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Problemas fundamentales del filtro HP

- ;Qué clase de choque negativo de oferta puede producir esta brecha de producto?
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Problemas fundamentales del filtro HP
- ¢;Qué clase de choque negativo de oferta puede producir esta brecha de producto?
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Ciclicidad y correlaciones

- La correlacion es importante porque indica si las variables son:
1. Prociclicas

2. Contraciclicas

3. Aciclicas
- Si el componente ciclico de una variable macroeconémica determinada esta

correlacionado con las desviaciones de la tendencia en el PIB real:
1. Correlacién positiva: esa variable es prociclica

2. Correlacién negativa: esa variable es contraciclica

- Si una variable macroeconémica no es ni prociclica ni contraciclica, es aciclica.
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Ciclicidad y correlaciones
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Ciclicidad y correlaciones
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Ciclo econémico en regiones seleccionadas

Statistic United All Poor’ Emerging Rich
States  Countries Countries Countries Countries

Standard D
o, 622 6.08 871 332
aefoy 1.02 1.05 L12 0.57
54/0y 1.93 226 246 173
afay 352 314 324

0.)oy 3.40 3.07 308

Oy 324 323 330

Ty 0.04 2.34 212

L 111 216 206

Correlations with y

v T.00 1.00 1.00
¢ 0.90 075 0.76
9ly 0.32 0.08 039
i 080 0.7 0.7
z 035 0.17
m 050 034
thfy 0.21 0.26
zb 0.24 0.25
cafy 0.24 030
ca - 0.26 031
Sertal Correlations

v 075 0.71 065 087 0.76
c 0.82 0.66 062 074 0.75
g 091 0.76 071 080 0.80
i 0.67 056 0.49 072 0.67
- 075 0.68 065 074 0.74
m 063 0.65 061 074 0.60
ihfy 0.79 0.61 059 062 0.60
cafy 0.79 057 055 052 071
Means

thy 15 13 16 14 -0.0
(z4+m)jy 189 365 325 46.4 404

Note. The variables , ¢, g, i, 2, m, th = (z — m), and ca denote, respectively, output, total private con-
sumption, government spending, investment, exports, imports, the trade balance, and the current account.
All variables are expressed in real per capita terms. The variables y, ¢, g, i, o, and m are quadratically
detrended in logs and expressed in percent deviations from trend. The variables tb/y, g/y, and ca/y are
quadratically detrended in levels. The variables tb and ca are scaled by the secular component of y and
quadratically detrended. The sample contains 120 countries and covers, on average, the period 1965-2010
at annual frequency. Moments are averaged across countries using population weights. The sets of poor,
emerging, and rich countries are defined as all countries with average PP converted GDP per capita in U.S.
dollars of 2005 over the period 1090-2000 within the ranges 0-3,000, 3,000-25,000, and 25,000- 0, respectively.
The lists of poor, emerging, and rich countries are presented in the appendix to this chapter. Data source:
World Development Indicators. The World Bank. 24/24



