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Resumen

El articulo investiga la volatilidad del PIB real ecuatoriano para el periodo comprendido desde
1901 hasta el 2015. Se estiman los modelos econométricos GARCH y EGARCH, para
determinar si la volatilidad en la tasa de crecimiento del PIB real se comporta de manera
simétrica o asimétrica. Los resultados muestran que el modelo 6ptimo para medir volatilidad
en Ecuador es el modelo GARCH, debido a la que la serie de tiempo no tiene un componente
asimétrico. Asi mismo Ecuador presenta un alto grado de volatilidad, debido a la variabilidad
de los precios del petréleo, factores exdgenos como desastres naturales y por la adopcion de
politicas econdmicas internas inestables, lo con lleva a una disminucion del consumo y la

inversion, afectando al crecimiento del PIB real.
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Abstract

The article investigates the volatility of the Ecuadorian real GDP for the period from 1901 to
2015. The GARCH and EGARCH econometric models are estimated to determine if the
volatility in the real GDP behaves in a symmetrical or asymmetric way. The results show that
the optimal model to measure volatility in Ecuador is the GARCH model, due to the fact that
the time series does not have an asymmetric component. Likewise Ecuador presents a high
degree of volatility, due to the variability of oil prices duo to the presence of natural disasters
and the adoption of unstable internal economic policies, leading to a decrease in consumption

and investment, affecting growth of GDP real.
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Una de las principales caracteristicas econémicas de América Latina, es la presencia de tasas
de crecimiento econdémico volatiles, provocadas por la baja especializacion productiva de la
zona. Las principales actividades econdmicas se basan en el sector primario-exportador y en
la explotacién de recursos naturales (Sinnott, Nash & De la Torre, 2010; Ochoa, Ordofiez &
Loaiza, 2011; Cuenca & Ochoa, 2007) . Debido a la fuerte dependencia de los commodities
que exporta la regidn, experimenta shocks temporales de precios fijados por el mercado
internacional. Asi la volatilidad en América Latina se presenta por dos fuentes: los shocks

externos financieros y la inestabilidad de las politicas economicas (Pefia, 2005).

En Ecuador existe un lento crecimiento econémico, representando por el PIB en un
0.16% para el 2015, resultado de la presencia de una alta volatilidad del PIB, debido a la
vulnerabilidad externa y a politicas internas inestables (Banco Mundial, 2015). Conmociones
externas que se relacionan con la volatilidad en los precios del petroleo, las variaciones en los
flujos de capital y con los desastres naturales (CEPAL, 2015). Si existe un nivel alto de
volatilidad, implica un mayor riesgo e incertidumbre, lo que desincentiva la inversion,
afectando principalmente al crecimiento econémico. Una alta volatilidad del crecimiento
econdmico es perjudicial para la creacion de nuevos empleos que sean de calidad,

incrementando la desigualdad entre la poblacion de un pais (Auer, Berg, & Coulibaly, 2005).

La volatilidad es una particularidad de las series de tiempo que no es observable y no
es constante, por lo que los modelos tradicionales (varianzas homoscedasticas), no son
adecuados para modelar estas series de tiempo. Engle (1982), desarroll6 un modelo para
medir las amplias variaciones en las series de tiempo o volatilidad, este modelo se llama
modelo ARCH'. Desde su descubrimiento en 1982 el modelo ARCH ha tenido multiples

variaciones; una de ellas es el modelo planteado por Bollerslev (1986), modelo GARCH".
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Los modelos ARCH y GARCH son simétricos, agrupan la volatilidad, retnen las
propiedades de distribucion de colas gruesas y examinan la varianza condicional frente a un
cambio positivo o0 negativo de una variable, pero no toma en cuenta su signo, debido a estas
limitaciones, se propone el modelo EGARCH™, que refleja la naturaleza asimétrica de la
volatilidad ante un cambio positivo o negativo de una variable (Johnson & Soriano, 2004).
Estos modelos son muy populares ya que las variaciones o cambios en una variable
macroeconomica, como el PIB, se explica por medio de la volatilidad. Por ejemplo, Fang &
Miller (2009) utilizan los modelos ARCH, GARCH y EGARCH para explicar la volatilidad

en la tasa de crecimiento del PIB real.

Ochoa & Montafiez (2014), evidencian en la tasa de variacion del PIB real anual, la
presencia de una distribucion asimétrica positiva y significativa que supone la presencia de
grandes incrementos en la tasa de variacion del PIB real anual, antes que grandes descensos.
Por la presencia de asimetria en la tasa de variacion del PIB real, se presentan los modelos
EGARCH desarrollado por Nelson (1991), en donde los modelos tradicionales (ARCH y
GARCH) se comportan de una forma simétrica ante las perturbaciones positivas y negativas

(Casas & Cepeda , 2008).

En este contexto, el objetivo de esta investigacion es determinar si la metodologia
EGARCH permite medir la volatilidad en la tasa de crecimiento del PIB real de Ecuador de
forma mas eficiente que la metodologia GARCH, durante el periodo de 1901 al 2015. La
principal hipdtesis a verificarse es que, si la volatilidad existente en la tasa de crecimiento del
PIB real del Ecuador, puede responder de forma asimetrica a errores de prediccion pasados,
intentando resolver las deficiencias de los modelos GARCH (Fernandez , 2010). Para la
presente investigacion se utilizaran dos regresiones. Primero, se estimara el modelo GARCH
y segundo se estima el modelo EGARCH, se toma como variable objeto la tasa de

crecimiento del PIB real (Yt) anual.



Alternabilidad metodoldgica para la medicion de la volatilidad en la tasa de crecimiento del
PIB real de Ecuador desde 1901-2015

Para Ramey & Ramey (1994), evidencian que los paises con mayor volatilidad tienen
un crecimiento medio mas bajo. La evidencia empirica manifiesta que la volatilidad reduce el
crecimiento del PIB, asi se puede evidenciar una relacion negativa entre la volatilidad y el

PIB (Barlevy, 2004; Norrbinand & Yigit, 2005; Berument, Dincer & Mustafaoglu, 2012).

La concavidad y asimetria son factores que ayudan a explicar a la volatilidad como un
factor de importancia de primer orden sobre el crecimiento econémico, ademas han puesto en
evidencia el impacto negativo de la volatilidad sobre el bienestar social, ya sea por la mala
distribucion del ingreso o porque los niveles de consumo per cépita se ven perjudicados

(Aizenman & Pinto, 2005; Anghion, Benerjee & Piketty, 1999).

Algunos sucesos en economia estan condicionados a los movimientos que realizaron
en el pasado (estabilidad o inestabilidad), de manera especial el comportamiento de una
variable en la actualidad responde a una experiencia pasada. Asi la volatilidad puede ser de
dos clases: determinista o estocastica. La volatilidad determinista no cambia a lo largo del
tiempo y si se modifica lo hace de forma conocida y cierta, la volatilidad estocastica cambia

con el tiempo y lo hace de forma desconocida e incierta (Garcia & Ibar, 2001).

La volatilidad determinista se presenta cuando la media tiene un término de
perturbacion y su varianza se modeliza considerando el dato del periodo t-1, para lo cual se
utiliza los modelos de volatilidad condicional variable. Los modelos ARCH o las formas
generalizadas del modelo GARCH modelan la media condicional y la varianza condicional
paralelamente, buscando incorporar las variaciones que tiene la volatilidad. Segin De Arce
(1998), la importancia de los modelos autorregresivos condicionales heteroscedasticos radica

en determinar un patron de comportamiento estadistico para la varianza.
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A continuacidn, se hacen constar los estudios empiricos mas relevantes, en los cuales
se destacan los principales resultados obtenidos. Ademas, se hace constar las diferentes

técnicas de estimacion, asi como los datos utilizados: series de tiempo y de corte transversal.

Hamori (2000), realiza un andlisis empirico de la volatilidad en las tasas de
crecimiento de PIB real de Estados Unidos, Reino Unido y Japon, para lo cual estima tres
modelos de tipo ARCH (GARCH, T-GARCH y EGARCH) usando el método de méxima
verosimilitud con datos trimestrales para los tres paises. EI método GARCH aporta el mejor
ajuste estadistico, es decir, la volatilidad presenta estructura simétrica en las tasas de
crecimiento del PIB real. Aunque se esperaba un efecto asimétrico, Hamori no encuentra
soporte para esta hipdtesis en las observaciones analizadas. Asimismo, explica que para
lograr crecimiento economico se requiere del aumento de la mano de obra, del progreso
tecnoldgico y de adquirir mayor capacidad de produccion. A partir de este estudio, Ho & Tsui
(2003), estudian la volatilidad asimétrica utilizando una orientacién semejante, pero con
algunas modificaciones con datos muéstrales de 1961 a 1997, encontrando evidencia
estadisticamente significativa de volatilidad condicional asimétrica en las tasas de crecimiento
del PIB real de Estados Unidos y Canada, al igual que Hamori, también no se detecta efectos
asimétricos en las tasas de crecimiento del PIB real de Japon y del Reino Unido. En este
contexto, argumentan que cuando los agentes economicos perciben impactos negativos del
PIB, restringen el consumo privado y la inversion, lo que conduce a un proceso causal con
mayor contraccion del PIB real. Esto debido la incertidumbre de los agentes economicos
(adversos al riesgo) que tiene creencias heterogéneas sobre la perspectiva futura de la
economia, conduciendo a que sean mas cautelosos sobre las decisiones futuras de consumo e
inversion. En cambio, cuando los agentes economicos perciben choques expansivos, tienen
deseo de aumentar el consumo y la inversion, pero se ven limitados por la capacidad

productiva de la economia en el corto plazo. Por lo que las limitaciones de la oferta pueden
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explicar parcialmente la volatilidad asimétrica en la tasa de crecimiento del PIB real en paises

desarrollados.

En América Latina y el Caribe (ALC) presentan tasas de volatilidad altas en relacion
con los paises desarrollados. Segun Kacef & Jiménez (2010), la varianza del crecimiento para
Ameérica Latina en el periodo de 1951 a 2008, es 50% mas elevada que en Estados Unidos y
Europa. Para Rodriguez (2006), las fluctuaciones presentes en las economias de la region se
deben a los choques externos, como cambios abruptos de signo en los flujos de capitales o
marcadas variaciones en los términos de intercambio. Por estas razones existe mucho interés
en ALC para analizar el desempefio econdémico, ya que la volatilidad macroeconémica es
fuente o reflejo del subdesarrollo (Chang , Kaltani, & Loayza, 2009). Segln Servén & Perry
(2001), la volatilidad agregada de ALC es el efecto de tres factores: perturbaciones externas
reales y financieras, inestabilidad de la politica macroeconémica, y debilidad de los mercados
financieros domésticos e internacionales, ademas que esta volatilidad es reflejo de factores no
econdémicos como: desastres naturales, cambios climéticos y sucesos politicos. De la misma
manera Fanelli (2008), menciona que la volatilidad macroeconémica se debe a componentes
de diferente naturaleza, de acuerdo a las especificidades de cada economia de la region, pero
que es su mayoria se deben a elementos como: la estructura productiva, la vulnerabilidad a

desastres naturales, el patron de insercion internacional y el marco institucional, entre otros.
Metodologia

La presente investigacion toma como variable objeto la tasa de crecimiento del PIB real (Y1)
anual con afio base 1990, para el periodo comprendido desde el afio 1901 hasta el afio 2015.
La informacion de la tasa de crecimiento del PIB real se obtuvo de Maddison Project, para
determinar mediante los modelos GARCH Y EGARCH cual de estas dos metodologias es

mas eficiente para medir la volatilidad
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El modelo GARCH es una derivacion del modelo ARCH propuesto por Engle (1982),
el cual es un modelo de la misma naturaleza que el ARCH simétrico, que enuncia que la
varianza condicional del término de error en el tiempo que no solo depende de este término al
cuadrado, sino que también de la varianza condicional en el periodo anterior (Ruiz, 1994).
Este modelo examina dos particularidades que ocurren en algunas series economicas: el

exceso de curtosis y volatilidad (Gutiérrez , Vergara , & Diaz, 2015).

Bollerslev (1986), plantea el modelo GARCH y se basa en la varianza condicional del
término de error en el tiempo que no solo depende de este término al cuadrado, sino que
también de la varianza condicional en el periodo anterior. De las multiples derivaciones del
modelo GARCH, el méas sencillo es el modelo GARCH (1,1), el cual se describe a

continuacion:

of = ay + oyuf_ 1 + a0t (1)

En la relacion 1, o2, es la varianza condicional del término de error en el tiempo; a;
corresponde a la constante de la varianza condicional: uZ_,, es el término de error al cuadrado
del periodo anterior; a4, es el coeficiente del término de error al cuadrado rezagado; o7 ;, €s
la varianza condicional en el periodo anterior; a,, €s el coeficiente de la varianza condicional

rezagada.

El modelo GARCH es suficiente para determinar la heteroscedasticidad condicional
presente en una serie de tiempo, ademas se puede observar la evolucion de una variable al
utilizar el periodo anterior con lo que se facilita el prondstico de una serie de tiempo, es decir

el comportamiento de una variable a futuro.

El modelo GARCH presenta algunas limitaciones, por lo cual se propone el modelo

EGARCH, entre ellas las siguientes:
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. La condicién impuesta de no negatividad sobre los parametros limita la dinamica de la

varianza condicional (Alonso & Restoy, 1995).

. El modelo GARCH es incapaz de modelar una respuesta asimétrica de la volatilidad
ante las subidas y bajadas de la serie, es decir, que la varianza condicional responde de igual

manera ante noticias buenas y malas lo que genera predicciones erréneas (Bahi, 2007).

. El modelo GARCH presenta simetria, por lo cual hay una correlacion negativa entre

los actuales y la volatilidad de los retornos futuros (Camargo , Charris , & Garcia, 2012).

Nelson (1991), incorpora los modelos EGARCH, el cual mide la varianza condicional
que presente comportamiento asimeétrico frente a un cambio positivo 0 negativo de una
variable macroecondmica, lo que no sucede con el modelos ARCH y GARCH tradicionales
(simétricos), en los cuales no se refleja completamente la naturaleza de la volatilidad, no

tienen en cuenta el comportamiento asimétrico de la volatilidad.

El modelo EGARCH (1,1), se describe a continuacion:

logaf = ag + Bylog(ofy) + ay || i +y == e
ot 4 ot 4
Dénde, B, log(aZ,), es la varianza heteroscedéstica; ar; —==, es el valor autorregresivo de la
1""1,?—1
. . . ) 1sig_1<0
perturbacion; [-==L| i, es el efecto asimétrico, donde i ={ et
o2, 0sig_q4 >0

El modelo EGARCH (1,1), mide el efecto de la asimetria en una serie de tiempo. La
volatilidad puede responder de una manera asimétrica ante los errores de prediccidon pasados.
El éxito de utilizar estos modelos, estd en considerar la informacion pasada de la variable y su
volatilidad, como factores altamente explicativos de su comportamiento presente y por
extension légica de su futuro predecible, basandose en un enfoque cuantitativo, mediante la

utilizacion y andlisis de datos del PIB real, para poder dar cumplimiento al objetivo planteado.
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Resultados

A continuacién, se presentan algunos estadisticos importantes para comprobar si los modelos
a utilizarse en el estudio son dptimos. Los estadisticos son: coeficiente de asimetria, curtosis,
varianza, desviacion estandar, entre otros; esto con el fin de demostrar que los datos no

cumplen con el requisito de no normalidad.

Tabla 1. Estadisticos descriptivos para la tasa de variacion del PIB real (1901 - 2015)

Variable Tasa de variacion del PIB real
Observaciones 115

Media 4.202407

Deviacion Estandar 3.75455

Minimo -5.983351

Maximo 25.32781

Varianza 14.09664

Asimetria 1.807479

Curtosis 11.62097

Fuente: Maddison Project, 2017.

En la tabla 1 se muestra que Ecuador experimenta una tasa de variacion media del PIB
real del 4.2% para la muestra de 115 afios, con una tasa maxima del 25,33% en 1973 y una
tasa minima del -5.99% en 1987. La volatilidad del PIB representada por la desviacion
estandar es igual a 3.75, lo que indica qué tan dispersos estan los datos con respecto a la
media. La asimetria de 1.81 muestra una distribucion simétrica positiva y significativa,
implicando que los valores tienden a concentrarse mas en la parte izquierda que en la derecha
de la media. El coeficiente de curtosis de 11.62", nos indica que los cambios extremos

ocurren con mayor frecuencia cuando existe una alta curtosis.

Para la deteccion de volatilidad en la tasa de variacién del PIB real mediante los
modelos GARCH y EGARCH, se procede a verificar la estacionariedad, para lo cual

utilizamos el método grafico, el test de raices unitarias de Dickey & Fuller (1979) y la prueba
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de Phillips & Perron (1988). Mediante estas pruebas se rechaza la hipotesis nula de raiz
unitaria en la tasa de variacion del PIB real a un nivel de significancia de 10%, 5% y 1%, por
ende, la serie de tiempo es estacionaria y se puede utilizar para realizar pronosticos, ademas

de presentar un proceso de ruido blanco (ver anexo: tabla 1 y tabla 2).

Comprobada la existencia del componente dinamico en la evolucion de la tasa de
crecimiento del PIB real, se procede a identificar el modelo ARMA (p,q) que mejor se ajuste
a la variable. Para ello, se toman diversos valores de p y q y se procede a escoger el modelo
qgue minimice el valor del estadistico Akaike. Para el caso de estudio este estadistico toma el
menor valor para un ARMA (1,1), lo que coincide con el modelo empleado por Ho y Tsui
(2003) en su estudio comparativo entre diferentes paises. Estos resultados estan sintetizados

en tabla 4 del anexo.

En base al modelo ARMA (1,1) se observar que este modelo no presenta buenas
propiedades (ver anexo: tabla 4). La prueba Breusch-Godfrey confirma la presencia de
heteroscedasticidad, por cuanto conduce a rechazar la hipétesis de homocedasticidad
condicional, con lo cual se precede a estimar los modelos asumiendo la presencia de
heterocedasticidad condicional en las perturbaciones (ver anexo: tabla 3). Demostrada la
presencia de volatilidad en la tasa de crecimiento del PIB real de la economia ecuatoriana, se
procede modelizar. Esto con el fin de capturar este componente; siguiendo a Fang y Miller
(2009), se considera dos tipos de comportamiento en la varianza. Los resultados de estimar la

ecuacion 1y 2 se presentan en las siguientes tablas:

Tabla 2. Modelo GARCH (1,1) para la tasa de variacion del PIB real.

Tasa de variacion del PIB Coeficiente Error z P>z Intervalo de confianza
real estadistico (95%)
arch L1. 0.8051869 0.1536419 5.24 0.000*  0.5040543 1.106319

**

garch L1. 0.5226131 0.0493654 10.59 0.000* 0.4258586  0.6193676

*%
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Constante 0.3424352 0.3158223 1.08  0.278 -0.276565 0.9614355

Fuente: Maddison Project, 2017.

! *valores significativos p < .05; **valores muy significativos p < .01; ***valores altamente significativos p <
.001.

62 = 3.69 + 0.815u2 , + 0.52302_,

Tabla 3. Modelo EGARCH (1,1) para la tasa de variacion del PIB real.

Tasa de variacién del ~ Coeficiente  Error z P>z Intervalo de Confianza (95%)
PIB real estadistico

earch L1. -0.0515256  0.0979647 -0.53 0.599 -0.2435328 0.1404817
earch_a L1. 0.9010081  0.1597328 5.64 0.000***  0.5879375 1.214079
egarch L1. 0.8598003 0.0756511 11.37 0.000***  0.711527 1.008074
Constante 0.4148662  0.1938668 2.14  0.032* 0.0348942 0.7948382

Fuente: Maddison Project, 2017.

! *valores significativos p < .05; **valores muy significativos p < .01; ***valores altamente significativos p <
.001.

€t-1

2
Ot-1

€t
logo? = 0.41 — 0.05 ——

+ 0.90

i +0.86log(0?_;)

Ot-1

El coeficiente de 0.05 es negativo, lo que implica que las perturbaciones negativas son

mas desestabilizadoras que las innovaciones positivas, estas perturbaciones negativas son
producto de la disminucién del precio del petroleo en el mercado internacional y por ende el
crecimiento del PIB disminuye debido a que Ecuador depende mucho de sus materias primas,
ya que este pais se basa en un modelo primario exportador. Este efecto es débil y es
sustancialmente menor que el efecto simétrico de 0.90. De hecho, las escalas relativas de los
dos coeficientes implican el efecto simétrico que domina completamente las perturbaciones

negativas.

En base a los modelos GARCH y EGARCH estimados, se observa un elevado grado
de persistencia en la volatilidad, lo que indica la presencia de heteroscedasticidad condicional.
Al observar el estadistico (Z), se puede mencionar que el modelo GARCH es mas eficiente

para medir la volatilidad en la tasa de variacion del PIB real de Ecuador, con lo que se rechaza
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la hipdtesis de que exista una distribucion asimétrica en la tasa de variacion del PIB real, ya
que el valor (Z) no es estadisticamente significativo (p>5%). Para el caso Ecuador es mas
eficiente utilizar un modelo ARCH o GARCH vya que esta serie de tiempo presenta una
distribucion simétrica. Esto concuerda con Hamori (2000), el cual menciona que volatilidad
presenta estructura simétrica en las tasas de crecimiento del PIB real de Estados Unidos,

Japon y Reino Unido, por lo cual el modelo 6ptimo es el GARCH.

Discusion
La evidencia muestra que la estructura de la volatilidad condicional en la tasa de variacion del
PIB real ecuatoriano presenta un alto grado de persistencia, ya que la desviacion estandar
(3.75). Una vez identificado el componente de volatilidad y su persistencia en la tasa de
variacion del PIB real ecuatoriano, se procedié a modelizar mediante la utilizacion de los
modelos ARCH. El modelo GARCH planteado por Bollerslev (1986), muestra que la varianza
condicional responde de manera simétrica ante noticias buenas y malas, generando
predicciones errdneas; debido a las deficiencias que presenta este modelo se presenta los
modelos EGARCH Nelson (1991), el cual captura el comportamiento asimétrico de la
volatilidad frente a un cambio positivo 0 negativo. La eleccion del modelo adecuado para el

caso ecuatoriano se realiz6 mediante la probabilidad del estadistico (Z).

Al estimar los modelos GARCH y EGARCH, los resultados muestran que la
volatilidad no presenta un comportamiento asimétrico para la tasa de crecimiento del PIB real
ecuatoriano, debido a que el efecto asimétrico en el modelo EGARCH no es estadisticamente
significativa (0.599), resultado que concuerda con la investigacion realizada por Hamori
(2000). En base a los resultados del analisis empirico, el modelo éptimo para medir la
volatilidad en la tasa de crecimiento del PIB real de Ecuador es el modelo GARCH, ya que
los valores z son estadisticamente significativos (0), presentando un comportamiento

simétrico en la volatilidad del PIB real. Bajo este contexto se abre una nueva linea de



Tapia Pinos, Rebeca; Ochoa Ordofiez, Francisco; Ochoa Jiménez, Diego

investigacion para determinar si este resultado es propio del caso ecuatoriano o si paises
como: México, Venezuela y Colombia, en cuyos paises los ingresos también dependen de las

exportaciones de crudo, presentan un comportamiento similar o distinto.

Ecuador presenta un modelo primario exportador, por lo que la volatilidad en la tasa
de crecimiento del PIB real, es provocada por la variabilidad en los precios del petréleo, por
una alta dependencia de los commodities, por la presencia de desastres naturales y por la
inestabilidad de las politicas econdmicas internas, lo que provoca gque los agentes econdmicos
reduzcan el consumo privado y la inversién, lo que conlleva una contraccion mayor del PIB

real.



Alternabilidad metodoldgica para la medicion de la volatilidad en la tasa de crecimiento del
PIB real de Ecuador desde 1901-2015
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ANexos

Para determinar si la tasa de variacion del PIB real de Ecuador es estacionaria o no, se

procede a aplicar las siguientes pruebas:
Tablal. Prueba de Dickey-Fuller

Dickey-Fuller Test estadistico 1%Valor 5%Valor 10%Valor
Critico Critico Critico
Z(1) -8.356 -3.505 -2.889 -2.579

Fuente: Maddison Project, 2017.
Como el Z(t) es menor el valor critico tanto al 1%, 5% y 10% se rechaza la hipotesis nula y se

acepta la hipotesis alternativa, por lo cual la tasa de variacion del PIB real es estacionaria y se

puede utilizar esta serie de tiempo para pronostico.

Tabla 2. Prueba de Phillips-Perron

Phillips-Perron Test Estadistico 1%Valor 5%Valor 10%Valor
Critico Critico Critico

Z(rho) -100.5 -19.847 -13.728 -11.019

Z(t) -8.615 -3.505 -2.889 -2.579

Fuente: Maddison Project, 2017.
Mediante la prueba de Phillips-Perron se obtiene que la tasa de variacién del PIB real es

estacionaria y se puede utilizar para pronostico, ya que el Z(rho) y Z(t) son menores a los
valores criticos tanto al 1%, 5% y 10%, con lo cual se rechaza la hip6tesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Tabla 3. Prueba de Breusch-Godfrey

Rezagos(p) chi2 df Prob > chi2

1 5.886 1 0.0153

Fuente: Maddison Project, 2017.

Ho: Homocedasticidad

Hi: Heterocedasticidad

En base a la prueba de Breusch-Godfrey se rechaza la hipotesis nula de Homocedasticidad,

entonces el modelo presenta heterocedasticidad, ya que el chi2 es mayor a la probabilidad.
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Figura 2. Autocorrelacion en la tasa de variacion del PIB real
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Fuente: Maddison Project, 2017.

Figura 3. Autocorrelacion parcial en la tasa de variacion del PIB real
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Fuente: Maddison Project, 2017.

Tabla 4. Modelo Arma (1,1) para la tasa de variacion del PIB real.

Tasa de variacién Coeficiente  Std. Err. z P>z Intervalo de confianza
del PIB real (95%)

Constante 4.146367 0.783269 5.29 0 2.611188 5.681546
ar

L1. 0.8228771  0.1839721 4.47 0 0.4622985 1.183456
ma

L1. -0.6464668 0.2125074 -3.04 0.002 -1.062974 -0.22996
/sigma 3.564307 0.1644743 21.67 O 3.241943 3.886671

Fuente: Maddison Project, 2017.

Notas de pie de pagina

i Modelo de heteroscedasticidad condicional autorregresivo (ARCH)
" Modelo condicional autorregresivo generalizado con heteroscedasticidad (GARCH)

" Modelo exponencial generalizado autorregresivo condicionalmente heteroscedastico (EGARCH)
" Demuestra que la distribucion es leptocrtica.



