





cuando i = 1,2,-++, N, donde 7 son las varianzas (diferentes por grupo) de los residuos.” Si bien
las covarianzas no se pueden mantener con la especificacion anterior, una pequefia modificacion
en la distribucion de u;, u;~iidN(1,1) permitira también la existencia de dependencia cruzada
entre los residuos de la regresion. Usando esta distribucion para generar wy, las ecuaciones A.1y
A.2 se mantienen siempre y cuando se incluyan en las regresiones las constantes para cada uno
de los grupos de commodities (como en el caso de un modelo de efectos fijos utilizando variables
dicotémicas). Entonces,

A3

para cada i # j donde y;; son covarianzas residuales entre grupos. De esta manera, se pueden
conservar los pares de dependencia de corte transversal.

En cada caso, se realizaron 1.000 replicaciones. Antes de obtener la distribucion bajo la hipdtesis
nula de no cointegracion se realizd una simulacion bajo la alternativa de cointegracion asumiendo
el Ap;;_, estimado de las ecuaciones correspondientes a las columnas 1y 3 del Cuadro 3 como el
proceso generador de datos (PGD) y re-muestreando los residuos. Para evaluar el efecto de la
dependencia cruzada sobre la distribucion de los estadisticos t, los Graficos A.1(a) y (c)
correspondientes a la estimacion de la columna 1,y (b) y (d) correspondientes a la estimacion de
la columna 3 muestran los estadisticos t bajo la hipdtesis alternativa para w;; = e;; X u;; donde
w;~iidN(1,1) (para (c) y (d)) y w;r = uy,, donde u;~iidN (0, 02), asumiendo a? = 62 (para (a) y (b)).
Esto permite comparar el efecto de la dependencia cruzada para los residuos estimados en
muestra finita con el caso hipotético de independencia cruzada bajo cointegracion.

|
" En forma andloga se mantienen también las varianzas con variacion temporal.

Ensayos Econémicos 75 | Noviembre de 2020 | BCRA | 35



Grafico A1 | Distribucion bootstrap de los estadisticos t bajo cointegracion (sin y con dependencia cru-
zada) y bajo la nula de no cointegracion y dependencia cruzada para las ecuaciones de las columnas 1y 3

del Cuadro 3
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Nota: COI = cointegracién, DC = dependencia cruzada, H.NULA = hipétesis nula de no cointegracion.

El PGD, como sugiere Westerlund (2007), se obtuvo a partir de la estimacion de Ap;—; Sin
considerar las variables en niveles. Se retuvieron solamente las variables significativas a los niveles
tradicionales y se incluyeron los componentes deterministicos requeridos para la especificacion
adecuada del modelo como un indicador de que forman parte del PGD. A partir del Ap;;_; estimado
(fijo a lo largo de las replicaciones) y w;; = e;; X u;; donde u;;~iidN(1,1) con e;; obtenido de la
ultima ecuacion, se obtuvieron Ap;:—1 Y pit—1 para generar el PGD bajo la hipdtesis nula
(empezando en cero para cada grupo). Las series fueron utilizadas para estimar los modelos
correspondientes a las ecuaciones de las columnas 1y 3 del Cuadro 3y calcular los valores t de
pir—1 bajo la hipdtesis nula. La distribucion es graficada en los Graficos A.1(e) y (f).
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Apéndice B

Pruebas de raiz unitaria

Cuadro B1 | Variables variantes en el tiempo y por commodity

Variable in-Li Fischer
Dickey-Fuller Phillips-Perr
c+t c+t c c+t c

p -0,78 -1,62 11,33 10,68 17,86 12,37

q -2,56%* -3,46%* 34,98** 16,78 49,25%* 19,10
inv -2,56** =331 46,06%* 28,64* 24,65 41,92%*
Ap -10,93** 11,82%* 98,84** 130,57** 197,96** 243,27**
Aq -7,67%* 8,18** 101,01** 114,83** 312,96%* 330,72%*
Ainv -8,54%* 8,50** 114,37%* 136,27** 219,69%* 256,41%*

Notas: La prueba de Levin-Lin-Chu asume un parametro autorregresivo comun para todos los
paneles y requiere que N/ T — 0 0; se reporta el estadistico t ajustado. Las pruebas tipo Fischer
requieren que T — 0o, ambos fueron realizados con 2 rezagos de longitud, se reporta la inversa
del estadistico chi-cuadrado. * y ** indica significatividad al 5% y 1%, respectivamente, c= cons-
tante, t= tendencia lineal.

Cuadro B2 | Variables variantes en el tiempo

Variable

ychina -0,56 0,98 -1,05 0,56

e -1,78 -1,92 2,37 2,51
fk -1,65 -1,27 -1,73 -1,47
Aychina -5,24%* -5,35%% 5,24%* 5,35%
Ae -4,37%* -4,37%* -4,27%* -4,27%*
AiTR -5,22%* -5,07** -5,05%* -4,92%%

Notas: * y ** indica significatividad al 5% y 1%, respectivamente, c¢= constante, t=
tendencia lineal.

Cuadro B3 | Término de largo plazo

Variable Levin-Lin-Chu Fischer

Dickey-Fuller Phillips-Perron

c+t c+t c

TCE® -11,85** -10,84** 61,13** 72,24%* 201,38** 219,63**

Notas: Las pruebas tipo Fischer se realizaron con 2 rezagos de longitud. * y ** indica significati-
vidad al 5% y 1%, respectivamente. (a) TCE= término de correccién de errores. c¢= constante, t=
tendencia lineal.
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