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Resumen

Este trabajo presenta un modelo univariado de cambios de régimen para
analizar el comportamiento del ciclo econdémico en la Republica
Dominicana, detectando cambios en la media de crecimiento e identificando
diferencias entre contracciones y expansiones con respecto a su
persistencia y duracién. Se utilizé el clasico algoritmo descrito por Hamilton
(1990, 1991) consistente en dos partes. En la primera parte, los parametros
de poblacién incluyendo la probabilidad de densidad conjunta de los
estados no observados son estimados. En la segunda parte, usando un filtro
no lineal y probabilidades suavizadas, se hacen inferencias probabilisticas
sobre los estados no observados. Nuestros resultados sugieren que las
caracteristicas de las funciones de distribucion estimadas para cada
régimen difieren, tanto en su media como en su desviacion estandar. Es asi
como para el evento recesivo o de contraccién el crecimiento medio
trimestral esta en torno a —0.33% con una desviacion estandar de 0.45%,
mientras que para el evento expansivo los estadisticos estimados fueron
0.23% y 0.27%, respectivamente.

Palabras claves: Ciclo econédmico, modelos de cambios de régimen.

JEL classification: E30, E32

" Trabajo ganador del tercer lugar en el Concurso de Ensayos de Economia 2004 de la Biblioteca Juan Pablo
Duarte del Banco Central de la Reptiblica Dominicana. Agradezco los valiosos comentarios de Marfa Soledad
Miranda. Los resultados fueron obtenidos usando el paquete econométrico MSVAR de H-M. Krolzig para el
programa Ox.

! Pontificia Universidad Catélica Madre y Maestra, Av. Abraham Lincoln Esq. Rémulo Betancourt, Ensanche
La Julia, Santo Domingo, Republica Dominicana, Email: alexiscruz @pucmm.edu.do,
acruzrodriguez@ gmail.com.
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1 Introduccion

El analisis de los ciclos econémicos siempre ha estado en la agenda de investigacion,
donde uno de los primeros estudios fue el realizado por Burns y Mitchell (1946). Este estudio
abrio las puertas a dos sendas de investigacion sobre los ciclos econémicos. En la primera,
se enfatiza el estudio de los co-movimientos que se originan entre distintas variables durante
el ciclo, motivando la formaciéon de modelos de factores dinamicos y la composicion de
indices®. En la segunda senda, la investigacion se centra en el estudio de los diferentes
comportamientos de la economia durante las diferentes fases del ciclo economico. En ese
orden, el comportamiento ciclico es modelado mediante estructuras no lineales debido a que
en los ciclos econdmicos no se da una estructura simétrica. Esto ultimo, inspir6 el uso de
modelos de cambios de régimen (switching). En ese orden, uno de los trabajos pioneros fue el
realizado por Hamilton (1989). En dicho trabajo se sefala que los movimientos asimétricos
ocurren sistematicamente para ser contado como parte de una estructura probabilistica de
serie de tiempo.

En el modelo presentado por Hamilton (1989), los cambios se producen exégenamente a
través de una variable de estado que no se observa, pero sobre la cual se postula que sigue
un esquema markoviano con dos regimenes y probabilidades fijas de transicién de uno a otro.
La idea subyacente es que las expansiones y contracciones del ciclo econémico pueden ser
vistas como diferentes regimenes®. En ese orden, el modelo de Hamilton (1989) ha recibido
distintas extensiones como las realizadas por Filardo (1994) y por Diebold et. al. (1994). Estos
modelos asumen que la probabilidad de cambios de régimen (switching) puede depender de
los fundamentos de la economia. En la misma linea, Filardo y Gordon (1998) introducen en el
modelo indicadores lideres para predecir las probabilidades de transicién y con ellas calcular
la duracién esperada. Krolzig (1997), por su parte, generalizé el analisis univariado de
Hamilton (1989) hacia el analisis multivariado, utilizando modelos cambiantes con vectores
autorregresivos (MS-VAR).

Otros estudios, como los realizados por Diebold y Rudebusch (1996), Chauvet (1998)
y Kim y Nelson (1998) entre otros, han sintetizados los co-movimientos y la no linealidad
incorporando factores estructurales y cambios de régimen.

El objetivo de este trabajo se enmarca dentro de la segunda senda de investigacion sobre
ciclos econémico. Especificamente, presenta un andlisis univariado no lineal sobre el
producto interno bruto real de la Republica Dominicana en el periodo comprendido entre el
primer trimestre de 1988 y el ultimo trimestre de 2003. Nosotros estamos interesados en la
diferencia entre expansién y contraccion con respecto a sus magnitudes, persistencias,
duracién y volatilidad.

El ciclo econémico de la Republica Dominicana resulta interesante de estudiar porque,
luego de un retroceso registrado en el afno 1990, el producto interno bruto mostré una tasa de
crecimiento promedio anual de 7% en el periodo 1991-1999 (con un crecimiento promedio

* Algunos estudios sobre co-movimientos con modelos de factores dindmicos como los realizados por Sargent y
Sims (1977) y Stock y Watson (1993), afirmaron que los co-movimientos pueden explicarse por la dependencia
que existe entre las distintas variables y un factor comun.

? Potter (1999) presenta un analisis de los tres principales tipos de modelos no lineales: Autorregresiones con
régimen cambiante Markoviano (MS-AR), Autorregresiones por umbrales (TAR) y Autorregresiones con
transiciones suavizadas (STA). De igual forma, Krolzig (2002) realiza un andlisis formalizado de los modelos
anteriores e incluye modelos bajo cambios de régimen con vectores autorregresivos (MS-VAR).
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anual de 8% en el periodo 1995-1999), superior al resto de la regién (3%). Sin embargo, esta
fase expansiva encuentra su fin en el afo 2000 cuando el pais se enfrenté a una crisis
externa que se manifesto6 en el alza de los precios del petréleo, generandose un déficit fiscal y
un desequilibrio de las cuentas externas debido al aumento en el valor de las importaciones
de combustible. En consecuencia, se impuso a fines del afio 2000 una politica econémica
contractiva. No obstante, el PIB alcanzd una expansion anual de 7.8% en ese ano.

El impacto de las politicas de correccién macroeconémica y el cambiante entorno externo
se tradujeron en una importante desaceleraciéon de la actividad econémica interna en el afo
2001. La tasa anual de crecimiento de la economia se situd en 4% en el 2001 y en 4.3% en el
2002. En el ano 2003 la actividad econémica mostré una contraccion anual de 0.4% como
resultado del impacto negativo generado por el aumento de los precios de los combustibles, la
devaluacion de la moneda y la crisis bancaria.

La organizacion de este trabajo es la siguiente: la seccidn 2 nos introduce al andlisis de las
probabilidades mixtas de distribucion y al algoritmo de maximizacion de expectativas. La
seccion 3 presenta un andlisis de los datos utilizados. El modelo estimado y los resultados de
la estimacion son presentados en la seccién 4 y 5, respectivamente. Finalmente, nuestras
principales conclusiones son presentadas en la seccion 6.

2 Probabilidades de Distribuciones Mixtas y el Algoritmo de
Maximizacion de Expectativas (EM)
Esta seccidn desarrolla el concepto de procesos de cambios de régimen presentado por
Hamilton (1989). La consideracion de los cambios de régimen en la especificacion de

modelos de series de tiempo se lleva a cabo en esta metodologia mediante el manejo de
cadenas de Markov de primer orden y funciones de distribuciones mixtas.

El proceso de distribuciones mixtas comienza definiendo a s, como una variable

aleatoria no observable que determina el régimen en que se encuentra una variable
observada en el periodo t. En consecuencia, podemos considerar N regimenes posibles,

(s, =12....... ,N ) para la variable y,, los cuales estan representados por su propia funcion
de distribucion y, ~ N(ﬂs, ,af: ) Con ello, podemos definir la funcién de maximo verosimilitud

o funcion de densidad condicional de y, como:

2
j 1 =V —H;
f(yflsf:]’wz—l;e):—e)(p u

, Vi=12..N (1)
27[0'j2 20_]‘2

donde y,, contiene los valores pasados de y,, € es un vector de parametros
poblacionales, 6 = [yl,,uz,....,,uN,012,022,....03] .Y s, es una variable aleatoria que se genera
por alguna funcion de distribucion donde la probabilidad no condicionada de s, toma un valor
J que se denota por 7, es decir:
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P{s,=jly, :0}=n, Vj=12..N 2)

N
donde ahora el set € se expande al incluir el vector de probabilidades 7 , que cumple con las
condiciones de que suma uno y sus elementos son no negativos,

!

— 2 2 2
0:(/1,,/12,...,/1]\,,0, ,O'z,...,O'N,7Z'],7Z'2,....,7Z'N) .

Utilizando el teorema de Bayes nosotros podemos definir la funcién de distribucion de
densidad conjunta para y, y s, como:

p(yt’ S ]ll//rl’ )_f(yz|sz:j’l//t—l;g)P{st:jll//t—l;g} (3)

A partir de las ecuaciones (1) y (2) podemos replantear la ecuacién (3) como:

(3.1)

p(y.s, =jly, ;0 ==L —
( lvi:6) 1f27r<712. 20;

con lo cual la funcion de distribucion no condicional para y, se encuentra sumando la
ecuacion (3.1) sobre todos los valores posibles de j, esto es:

N
F (i lw:0)=Y p{y.s =jlv.;6}
Jj=1
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Si asumimos que las observaciones ¢t =1,2,....T estan iid Vt, entonces la funcién que

nos interesa optimizar puede representarse por el logaritmo natural de la funcién de maximo
verosimilitud, es decir:

T
%c}zx£(9) =2 Inf(ylv,:0)
=1

=Zln{2f(ytlst =j ¥, :0)P[s, =j|w,1;6’]} (5)

t=1 j=1

N
say.m, =1, 7,20, Vj=12..,N

J=1

Lo interesante de usar esta metodologia es que a partir de la estimacion del parametro 4,
podemos inferir cudl es la probabilidad de que en cada momento del tiempo el proceso y,

provenga de cada uno de los N regimenes. Para ello, la probabilidad requerida se debe
obtener a través de la siguiente ecuacion:

o Ples=ilviib] ar (s =, 0)
P(s, = jly,.:0)= v f(y,lw,_l;e)l

El procedimiento convencional para estimar los pardmetros del modelo es maximizar la
funcion de verosimilitud y luego usar esos parametros para obtener las inferencias filtradas y
suavizadas para los estados no observados. Sin embargo, este método tiene sus desventajas
cuando el numero de pardmetros aumenta como es nuestro caso al incluir el vector de

probabilidades 7. En consecuencia, se utiliza el algoritmo de Maximizacion de Expectativas
(EM)*, originalmente descrito por Dempster et. al. (1977) y propuesto por Hamilton (1990) y
modificado en Hamilton (1991)°. Esta técnica comienza estimando los datos escondidos e
iterativamente produce una nueva distribucién conjunta que incrementa la probabilidad de los
datos observados. Estos dos pasos son conocidos como la maximizacion de expectativas®.

* Existen otros métodos de solucién como el método Newton-Rampson que consiste en optimizar la funcién de
maximo verosimilitud por medio de algoritmos de busqueda numéricos a través de gradientes.

> Hamilton (1991) propone una solucién pseudo-Bayesiana al corregir numerador y denominador de cada una de
las ecuaciones del sistema considerado a iterar. Con ello, se evitan los casos donde la funciéon de maximo
verosimilitud puede tender al infinito en la medida que la media de la distribucién de algunos de los regimenes
sea igual al valor de cualquier observacion, con la varianza de dicho régimen igual a cero.

® Para detalles sobre la descripcién del algoritmo EM se recomienda consultar el trabajo de Dempster et. al.
(1977) y el trabajo de Krolzig (1997) para su aplicacion a los modelos MS-VAR.
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Este proceso iterativo en dos etapas se detendra con el cumplimiento o satisfaccion de cierta
norma o criterio de distancia (por ejemplo distancia Euclidiana) entre los vectores de

parametros @ estimados a lo largo de las k iteraciones. La primera etapa forma la expectativa

(E), asumiendo un vector de parametros o para la iteracion k, mientras que la segunda
etapa maximiza (M) la funcion de maximo verosimilitud con respecto a los pardmetros del

modelo, generandose o

El esquema de iteraciones del algoritmo EM considera el siguiente sistema de ecuaciones:

T ~

Zytp[sr =j|v/z—1;0j|
Q=1L , Vj=12..N (7)

ZP[St = jll//t—l;é]

t=1

i(yr _l[lj)2P|:sz :j|!//,,1;é:|
62 =2 ,Vji=1,2..N  (8)
P|:st = j|l//,_1;éj|

~

M~

Il
N

1

T A
> P|s,=ily, 0], vi=12....N 9)

t=1

N =

7Z'j:

Si establecemos un valor inicial arbitrariamente para el parametro € que estara denotado
como 6?(0), podemos calcular P(s, =7l 1/1,71;6’(0)) de la ecuacién (6). Luego podemos calcular

las magnitudes a la derecha de la ecuaciones (7), (8) y (9) con 0 en lugar de 6. El lado
izquierdo de las ecuaciones (7), (8) y (9) producira un nuevo estimado 6" . Este nuevo
estimado puede ser usado para volver a evaluar P(s,= j|l//,,1;6’(1)) y recalcular las

expresiones del lado derecho de las ecuaciones (7), (8) y (9). El lado izquierdo de las
ecuaciones (7), (8) y (9) puede producir un nuevo estimado 6 . Se contina iterando hasta
que el cambio entre o y 0" sea mas pequeno que algun criterio de convergencia

especificado. Claramente, si la iteracion alcanza el punto en que 0™ =6 entonces el
algoritmo encontré el maximo verosimilitud para el € estimado.

En la siguiente seccidn se realiza un andlisis de los datos utilizados en la estimacion.

3 Datos

Los datos usados en este trabajo son datos trimestrales del Producto Interno Bruto real
desde el primer trimestre 1988 hasta el cuarto trimestre de 2003. Los datos fueron tomados
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del Banco Central de la Republica Dominicana y la serie fue ajustada por estacionalidad
usando el método X-12-ARIMA’.

Los datos fueron testeados para determinar la presencia de raiz unitaria, para ello se
utilizaron el test de Dickey-Fuller Aumentado (ADF test) y el de Phillips-Perron®. La hipétesis
nula de raiz unitaria no puede ser rechazada como muestran los Cuadros 1 y 2. La serie esta
integrada de orden uno. Por tanto, se tomaron las primeras diferencias de los logaritmos
naturales (multiplicados por 100) para alcanzar estacionariedad.

Cuadro 1: Test de Dickey-Fuller Aumentado

Test Estadistico ADF 0.758807 1% Valores Criticos* -3.5398
5% Valores Criticos -2.9092
10% Valores Criticos -2.5919

*Valores criticos de MacKinnon para rechazar la hipétesis de raiz unitaria.
Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro 2: Test de Phillips-Perron

Test Estadistico PP 0.744220 1% Valores Criticos * -3.5362
5% Valores Criticos -2.9077
10% Valores Criticos -2.5911

*Valores criticos de MacKinnon para rechazar la hipétesis de raiz unitaria.
Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura No.1 se representan las series del logaritmo natural del producto interno bruto
trimestral (LPIB) y las tasas de crecimiento de los LPIB. En el grafico superior vemos que la
serie LPIB estda dominada por su tendencia. En cambio, cuando analizamos la serie
diferenciada (DLPIB) del grafico inferior, podemos ver que la media no ha permanecido
constante en todo el periodo bajo estudio. Por el contrario, la media presenta al menos un
cambio brusco a fines del afio 1990, aunque parece que su efecto ha sido temporal pudiendo
darse por finalizado a principios del afno 1991. El crecimiento medio trimestral fue de
—0.11% para el periodo 1988-1990 (destacandose la caida trimestral promedio de —0.59% en
el afno 1990) y de apenas 0.2% para el resto de la muestra.

” Findley et. al (1998).
¥ Ver los trabajos de Dickey y Fuller (1981); y Phillips y Perron (1988).
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Figura 1: PIB real
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Nota: Serie en logaritmos naturales (LPIB) y sus primeras diferencias (DLPIB).
Fuente: Elaboracion propia.

La siguiente seccidn presenta el modelo univariado que sera aplicado a la serie del PIB
real.

4 EIl Modelo

Siguiendo el modelo presentado por Hamilton (1989), nosotros proponemos estimar un
modelo de cambios de régimen univariado y autorregresivo (MS-AR) de orden tres para la
economia dominicana®, cuya denominacién serda MSMH(M )-AR(p), (con M ={1,2}), para

indicar que estamos trabajando con un modelo heterocedastico, (af;tazz), con un

componente autorregresivo de orden p =3 (Krolzig, 1997). Este modelo nos permite tener
cambios en media y varianza'®. La ecuacion a estimar se representa de la siguiente forma:

Ay, —pt, =@ (A, = ) Fee +o(Ay, s —p, )+e, (10

donde las innovaciones al término de error se distribuyen normalmente, con media cero y con
varianza dependiente del régimen en que se encuentra la serie, &, ~ iid N(O, ai ), ¥ la media

condicional, 4, , es igual al valor esperado de la serie bajo el régimen uno o dos dependiendo
del valor que tome la variable de estado s, , es decir:

? La razén para escoger la especificacion de este modelo esta explicada en la seccién 5.
' Aqui estamos relajando el supuesto de homocedasticidad de Hamilton (1989).
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4, <0 si s, =1 (contraccion)
H, =

M, >0 sis =2 (expansion)

donde s, es una variable aleatoria e inobservable que define el régimen en que se encuentra
el sistema. En otras palabras, el parametro x (en este caso la tasa de crecimiento del

producto real trimestral) depende de una variable estocastica no observable s, , la cual puede

tomar el valores de 1 o 2. En consecuencia, los periodos de contraccién'' y expansion son
modelados como cambios de régimen de un proceso estocastico.

La evolucion de la variable de estado (inobservable) s, que define el régimen en que se

encuentra la serie obedece a una cadena de Markov de primer orden. El proceso generado es
una ergodica'? cadena de Markov definida por las probabilidades de transicion:

Pr{s, = jls, =i, s, =k,..}=Pr{s, = j|s_ =i}=p, (1)

donde p, nos da la probabilidad de que el régimen i sera seguido por el régimen ;. El valor
de la variable aleatoria, s,, depende solamente del valor de dicha variable aleatoria en el
periodo anterior, s, , .

La probabilidad de transicion debe satisfacer que: p,, + p,, = p,, + p,, =1, esto implica

que p,=1-p, vy p, =1-p,. Por tanto, para un modelo de dos regimenes como el
presentado en la ecuacién (10), la matriz de transicién sera:

1—
p= Pu Pxn (12)

l=p, Py

Si consideramos que s, =1 y s, =2 designan estados de contraccion y expansion,

respectivamente, entonces p,, Y p,, cuantifican la probabilidad de observar un maximo y un

minimo ciclico. De esta forma, miden la probabilidad de continuidad de las fases de
contraccion y expansion, respectivamente. Asimismo, 1-p,, y 1-p,, miden la probabilidad

de que una recesidon o contraccién sea antecedida por una expansién y viceversa,
respectivamente. Es decir:

p,, = Pr (contraccion en ¢/ expansionen ¢ —1)

P21 = Pr (expansion en ¢/ contraccién en r—1)

' En este trabajo preferimos referirnos a las caidas del PIB real como contracciones més que recesiones para
poder incluir periodos cortos de caidas.

12 Se dice que una cadena de Markov es ergédica si es irreducible y su matriz de transicién P tiene un valor
propio igual a la unidad y los restantes se encuentran dentro del circulo unitario. La condicién de valor propio
siempre se tiene y la condicién de reducible se obtiene si el proceso es absorbido, es decir, si al entrar en un
estado particular, regimen 1, no se puede retornar al estado o régimen 2. Lo contrario es una cadena de Markov
irreducible (ver Hamilton, 1994).
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El tiempo de duracién esperado para los regimenes de contraccién y expansion pueden
ser determinados por (l—p“)_' y (1-psy )_', respectivamente.

En la siguiente seccion se presentan los resultados de la estimacién del modelo
presentado en la ecuacién (10).

5 Resultados

Dos criterios fueron usados para escoger el mejor modelo: la significancia estadistica de
los parametros estimados y la habilidad del modelo para observar periodos de recesiones o
contracciones y expansiones. Es destacable que una de las principales ventajas de usar
modelos markovianos de cambios de régimen es su flexibilidad para escoger entre distintas
especificaciones (ver Krolzig, 1997).

Cuadro 3: Maxima Verosimilitud Estimada para MSMH-AR
1988.01-2003.04

Parametros MSMH(2)-AR(3)
# -0.3340
Hy 0.2274
9,
¢ -0.7150
2 -0.3671
9, -0.0657
2
O 0.44771
o, 0.26834
pll
0.5205
Pxn 0.9286
Duracién de
una contraccion 2.09
Duraciéq ,de 1201
una expansion
Log-likelihood -21.8039

Fuente: Elaboracion propia.
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El nimero de rezagos relevantes y el nimero de regimenes fueron seleccionados de
acuerdo a los criterios de Akaike (AIC), Schwarz (SC) y Hannan y Quinn (HQ)'* El Cuadro 3
describe los valores a los cuales converge el algoritmo EM en 68 iteraciones.

Las primeras dos lineas del Cuadro 3 muestran la tasa de crecimiento promedio para cada
régimen. El régimen 1 definido como de contracciébn o recesiébn muestra una tasa de
crecimiento trimestral promedio de —0.33% (un crecimiento anualizado de -1.3%), mientras
que el régimen correspondiente a expansion presenta un crecimiento trimestral promedio de
0.23%, con un crecimiento anualizado de apenas 0.9%. Asimismo, se destaca el crecimiento
negativo de los parametros ¢, lo cual implica una relacién negativa con la tasa de crecimiento

del producto.

En otro orden, podemos senalar que ambos regimenes (contraccion y expansién) son
altamente persistentes como puede observarse en la matriz de probabilidades de transicion
(12.1).

0.5205 0.4795
—{ } (12.1)

~10.0714 0.9286

Las probabilidades de transicién son de 0.52% para el régimen de contraccion y de 0.93%
para el expansivo. Lo que significa que si nos encontramos en un trimestre recesivo o de
contraccién, la probabilidad de que el trimestre siguiente sea de contraccion es de 0.52%. De
igual forma, la probabilidad de continuar en una expansion (si nos encontramos en un
trimestre expansivo) es de 0.93%, lo que demuestra la alta persistencia de ambos regimenes.
Por otra parte, si nos encontramos en un trimestre que muestra una evoluciéon expansiva del
producto real, la probabilidad de que el trimestre anterior haya mostrado una senda
contractiva del producto es de apenas 0.07%. Por el contrario, si nos encontramos en un
periodo recesivo 0 contraccién, la probabilidad de que en el trimestre antecesor nos
encontraramos en una expansion del producto es de 0.48%. La matriz de probabilidades de
transicion (12.1) satisface la condicién de que la suma de las probabilidade de continuar en el
mismo régimen y la suma de probabilidades de cambiar de régimen son iguales entre si e
iguales a uno.

La duracion esperada para ambos regimenes que son calculadas desde las probabilidades
de transicion (12.1) son 2.1 trimestre para las contracciones y 14 trimestres para las
expansiones. Es decir, cuando la actividad econdmica entra en un periodo expansivo
podriamos esperar que el mismo se prolongue durante 14 trimestres consecutivos. En
cambio, los periodos contractivos o recesivos tienen una menor duracion esperada.

Otra ventaja de usar modelos de cambios de régimen es que nos permite analizar algunas
de las caracteristicas de los ciclos econdmicos que no son faciles de expresar con otros
modelos, un ejemplo de ello es la asimetria. Para determinar la asimetria del ciclo econdmico
dominicano bajo el periodo de estudio vamos a utilizar el test propuesto por Clements y
Krolzig (2003). Para llevar a cabo dicho test primeramente identificamos tres tipos de
asimetrias: “steepness”, que sefala que las amplitudes de los valles exceden a los picos, la
tipo “deepness” que identifica mayor volatilidad en los periodos de contracciones que en los
de expansiones (ver Sichel, 1993) y la asimetria conocida como “sharpness” o asimetria de
los puntos de quiebre (turning point) introducida por McQeen y Thorley (1993).

" Esta es una estrategia de especificacién alternativa propuesta por Krolzig (2002), porque el test formal para
modelos markovianos de cambios de régimen propuesto por Hansen (1992) es computacionalmente intensivo.
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Para la asimetria tipo sharpness se testea la hipotesis nula de que los ciclos son
simétricos solo si las probabilidades de transicion son iguales, es decir p,=p, . Los

resultados estan descritos en el Cuadro 4. La existencia de asimetria tipo deepness es
aceptada al 10%. El signo negativo de la medida de distribucion skewness muestra que las
desviaciones del régimen de contraccidn son mayores que las del régimen expansivo. En
cambio, para la asimetria tipo steepness se rechaza al 10%. Asimismo, hay clara evidencia de
asimetria de puntos de quiebre (turning points) o sharpness que permiten rechazar la
hip6tesis nula al 10%, pues como se sefnald anteriormente las probabilidades de transicion
son distintas entre los distintos regimes analizados. Los resultados son consistente con los
mostrados por Clements y Krolzig (2003) para modelo de dos regimenes en donde la
asimetria tipo deepness implica la existencia de la asimetria tipo sharpness o puntos de
quiebre (turning points), y viceversa, y el proceso no tendra asimetria tipo steepness.

En otro orden, los resultados anteriores se pueden verificar al observar el Cuadro 3. La
varianza muestra comportamientos asimétricos entre los distintos regimenes, siendo 0.45
para las recesiones y 0.27 para las expansiones. En consecuencia, podemos ver que los
periodos recesivos muestran una mayor volatilidad que el régimen expansivo. Por otro lado,
vemos que las recesiones tienen menor duracidén que las expansiones y el valor absoluto de
la tasa media de crecimiento en el régimen recesivo es menor que en el expansivo. En
consecuencia, la evolucion ciclica del producto interno bruto de la Republica Dominicana es
asimétrica entre los distintos regimenes.

Cuadro 4: Test de Asimetria

NonSharpness test Chi(1) = 6.3425[0.0118] *
Skewness: -0.6544 Chi(1) = 4.2109 [0.0402] *
Deepness: -0.0148 Chi(1) = 1.2559 [0.2624]
Skewness: 0.6445 Chi(1) = 4.0843 [0.0433] *
Steepness: 0.0000 Chi(1) = 0.0000 [1.0000]

Nota: * indica significancia al 10%.
Fuente: Elaboracion propia.

Por otra parte, podemos simular el crecimiento del PIB trimestral a partir de las
probabilidades generadas por el modelo de cambios de régimen. El PIB estimado se puede
construir partiendo de la definicion del valor esperado en funcion de las probabilidades
condicionales generadas en el modelo. Para ello, utilizamos la siguiente expresion:

2 R A
E(y)=2 P[5 =ily.:0]" (19)
j=1
donde:

. [-03340
Hi=1 02274

A partir de las funciones de distribucién para cada régimen de crecimiento de la
economia estimadas anteriormente, es posible determinar las probabilidades condicionales de
cada régimen en funcién de la evolucién actual de la tasa de crecimiento de la economia.
Utilizando la ecuacién (6) podemos construir la serie de probabilidades condicionales para
toda la muestra, esto es, se efectla una simulacion filtrando y suavizando las probabilidades
a partir de la siguiente funcion tipo umbral:
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Losi Pls,=jly, ;:0]205
Pr(y,.s, = jl,.0)= (14)
0, si P[S—]ll//tl, ]<05

Las probabilidades filtradas, Pr( V.S, =] |1//,_1,0), son inferencias sobre s, utilizando la
informacion disponible en el periodo t y las probabilidades suavizada, Pr( V.S, =] |z//,71,6’),

son inferencias sobre la variable s, usando toda la informacion disponible en la muestra,

donde r=1,2,...T. La diferencia entre estas dos medidas estd dada por la cantidad de

revisiones que se requieren cuando se agregan nuevas observaciones. Ambas se reportan en
los dos graficos inferiores de la figura 2. Las probabilidades suavizadas estan representadas
por una linea continua, mientras que las probabilidades filtradas se representan por barras.

El segundo gréfico de la figura 2 presenta la probabilidad de estar en un régimen recesivo
del producto. Segun el analisis efectuado existiria evidencia de que los anos 1990, 2000 y
2003 se caracterizaron por episodios de contraccién. Los eventos expansivos, que se
analizan en el gréafico inferior, se remontan a los anos comprendidos entre 1991-1999 vy el
2002.

Figura 2: Crecimiento del PIB y las Probabilidades Filtradas y
Suavizadas

~ MSMH(2)-AR(3), 1989 (1) - 2003 (4)
1~ A

L L L L 1 L L L L |
1995 2000 2005

—— DLPIB

Media(DLPIB)]

A

1.0~ Probabllldades de una contraccién

Filtrada ——= Suavizada|

it

. /I || . /."L-.nl_iLl memenn . “L ‘I./ |‘|\n. ‘

. 1995 2000 2005
1.0 - Probablhdades de una expansion L ~

AR

1990 1995 2000 2005

Nota: Los graficos parten del primer trimestre de 1989 debido a la pérdida de un dato al calcular las tasas de crecimiento y debido
a los rezagos definidos en el modelo.

—

Fuente: Elaboracion propia.

El cuadro 5 presenta una cronologia del ciclo econémico. Alli podemos observar que para
el régimen considerado de expansién econdmica se registran 53 trimestres, en cambio para el
régimen recesivo o de contraccidn soélo se registran 7 trimestres, con probabilidad total de
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ocurrencia de 87% y 13%, respectivamente. En ese orden, se observa que en el afo 1990
hubo una contraccién de la actividad econdmica que podemos catalogar de recesion. Para
esto, utilizamos el criterio de dos trimestres consecutivos de caida del PIB. Asimismo,
podemos observar que la probabilidad de ocurrencia de una recesién en el afo 1990 es
bastante alta (98%). De igual forma, entre el ultimo trimestre del afio 2002 y el primer trimestre
del afio 2003 se registra una contraccién de la actividad econémica con probabilidad de
ocurriencia de 74%. Por su parte, en el ultimo cuarto del afio 2000 se registra una contraccién
del producto trimestral con una baja probabilidad de ocurrencia. Como sefalamos en la nota a
pie de pagina numero 10, en este trabajo nosotros tomamos en cuenta las contracciones del
producto interno bruto trimestral mas que las recesiones para poder tomar los periodos cortos
de caida en la actividad econ6mica, como es el caso del ultimo afio sefalado. La contraccion
mostrada en el ultimo trimestre del ano 2000 estaria reflejando el impacto sobre la actividad
econdmica interna del aumento de los precios del petrdleo en el mercado internacional y de la
politica contractiva llevada a cabo en ese periodo para solucionar el desequilibrio fiscal y el de
las cuentas externas.

Cuadro 5: Fases de Recesion y Expansion
(Trimestral)

Periodo
Fase Inicio Fin Probabilidad Numero de
Trimestre

Expansion 1989:1 1989:4 0.9667 4
Contraccién 1990:1 1990:4 0.9759 4
Expansion 1991:1 2000:3 0.9698 39
Contraccién 2000:4 2000:4 0.5465 1

Expansion 2001:1 2002:3 0.9637 7
Contraccién 2002:4 2003:1 0.7420 2
Expansién 2003:2 2003:4 0.8780 3

Fuente: Elaboracion propia.

Los puntos de quiebre (turning points) en la actividad economica, es decir, el cambio de
una fase expansiva (pico) a una recesiva o de contraccion (valle) o de una fase de
contraccién o recesion a una expansiva (pico) estan determinados por la senda de las
probabilidades suavizadas que definimos en la ecuacién (14). Los picos denotan el periodo de
tiempo ¢ justo antes de una recesion o contraccion, mientras el valle es el ultimo periodo de
contraccién o recesion. El cuadro 6 identifica los puntos de quiebre en la actividad econémica.

Cuadro 6: Puntos de Quiebre (Turning Points) del PIB

PIB
Pico Valle
1989:4 1990:4
2000:3 2000:4
2002:3 2003:1

Fuente: Elaboracion propia

14 of 17



Por ultimo, utilizando la discretizacion de probabilidades de la ecuacion (14) volvemos
a estimar la ecuacién (13), obteniéndose una versién mas discretizada del crecimiento del PIB
trimestral. La figura 3 muestra el crecimiento efectivo y simulado del producto interno bruto
trimestral.

Figura 3: Crecimiento del PIB Efectivo y Simulado a partir del Modelo de
Cambios de Régimen

DLPIB in the MSMH(2)-AR(3)
—PIB

Simulacién]

1.0

0.0

-5k

| L L L L L L L L L L L L
1990 1995 2000 2005
Fuente: Elaboracion propia

En la figura 3 podemos ver que la tasa de crecimiento del producto interno bruto
simulado a partir de las funciones tipo umbral es bastante consecuente con la evolucién del
PIB actual. Es destacable el hecho de que cada punto simulado para el crecimiento del
producto interno bruto real posee una distribucién especifica que podria generar los valores
de crecimiento actuales del PIB.

6 Conclusion

Este trabajo aplica la metodologia de cambios de régimen a la serie de crecimiento del PIB
real. Asumiendo dos regimenes posibles (contraccidbn y expansién), se obtienen
probabilidades condicionales histéricas de pertenecer en cada momento a un evento en
particular. Encontramos que las caracteristicas de las funciones de distribucién estimadas
para cada régimen difieren, tanto en su media como en su desviacion estandar. Es asi como
para el régimen recesivo 0 de contraccién el crecimiento medio trimestral estd en torno a
—0.33% (un crecimiento medio anualizado de —1.3%) con una desviacién estandar de 0.45%,
mientras que para el régimen expansivo los estadisticos estimados fueron 0.23% (un
crecimiento medio anualizado de sélo 0.9%) y 0.27%, respectivamente.

De las estimaciones obtenidas se desprenden caracteristicas de interés para la actividad

econdmica de la Republica Dominicana. En primer lugar, los ciclos no son simétricos.
Registrandose una brusca desaceleracion en el afio 1990, mientras que en el resto del
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periodo estudiado se producen oscilaciones suaves. Segundo, las innovaciones del PIB no
son homocedasticas, encontrandose menor varianza en las recuperaciones. Asimismo, se
registran 53 trimestres de crecimiento en la actividad econémica y s6lo 7 trimestres de
contracciones.

Por otra parte, dada la ausencia de un mecanismo publico que nos permita identificar las
diferentes fases o los puntos de quiebre del ciclo econémico, como lo hace el NBER en los
Estados Unidos, este trabajo estaria contribuyendo como una herramienta para las
identificaciones de los mismos sirviendo como benchmark de futuros trabajos.

Otra limitacién con la que nos hemos encontrado es la reducida base de datos trimestrales
del producto interno bruto de la Republica Dominicana, lo que no nos ha permitido realizar un
trabajo que abarque las décadas del 70 y 80, con lo cual podriamos evaluar el
comportamiento ciclico del PIB trimestral durante las crisis del petrdleo y de la deuda. A pesar
de ello, para futuras investigaciones este modelo puede ser extendido a tres regimenes
(recesion, crecimiento sostenido y boom econémico o economia sobrecalentada) que nos
permita analizar la evolucion de la politica monetaria y a su vez construir un indice monetario
artificial, que opere como un indicador de alerta temprana ayudando a las autoridades
correspondiente a evitar desequilibrios que impliquen cambios futuros (no deseados) en la
politica monetaria. Al mismo tiempo, un régimen de crecimiento sostenido podria reflejar la
tasa actual de crecimiento potencial de la economia dominicana, el cual podria ser
comparado con los métodos deterministicos tradicionales.
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