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Resumen: Se utilizan tres pruebas de una ecuacién de cointegracion,
bien conocidas, para probar la paridad del poder de compra (PPC)
en los datos actualizados de Taylor (2002). Los resultados son un
poco diferentes en los tres métodos. El procedimiento de dos pasos
de Engle y Granger muestra fuerte apoyo en favor de PPC, mientras
la evidencia favorable es mds débil en los modelos de correccién de
errores y de rezagos distribuidos autorregresivos.

Abstract: Three well-known single equation cointegration tests
are employed to test for purchasing power parity (PPP) in updated
version of the data set developed by Taylor (2002). Results of the
tests differ somewhat. The Engle-Granger two-step procedure
indicates substantial support for PPP with respect to the US dollar
while the evidence in favor is much weaker from error correction
and autoregressive distributed lag models.
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n Introduccion

La hipétesis de paridad de poder de compra (PPC) ha sido empleada
en mdltiples estudios empiricos. De manera muy breve, la PPP sefiala
que el precio de una canasta de bienes y servicios es el mismo en todas
las ubicaciones en términos de una moneda comun, es decir, un dinero
numerario. El concepto es importante porque, tipicamente, la PPC es una
condicién de largo plazo dentro de las teorias de la macroeconomia de una
economia abierta y por ello destacamos en este trabajo la estacionariedad
de las series empleadas, habida cuenta que dan informacién sobre dicha
relacién de largo plazo. Una lista parcial de otros métodos utilizados
en tales trabajos empiricos incluye: pruebas de raices unitarias de
una ecuacion y de panel, pruebas de razén de varianza y estudios de
cointegracion. Asimismo, se han adaptado algunos de estos métodos como
procedimientos no lineales. Subyacente a la hipétesis de PPC estd la ley
del precio tinico (LPU) que sefiala que el precio de un bien comerciable y
sin costos de transaccion es el mismo, medido en una moneda comun, en
todos los lugares. Varios estudios examinan la LPU bajo la idea de que el
apoyo a ésta indica apoyo a la paridad de poder de compra. Sarno y Taylor
(2002) presentan una resefia exhaustiva de la literatura al respecto.

En este articulo se aplican varias pruebas bien conocidas de
cointegracién a los datos de Taylor (2002) para estudiar la hipétesis de
PPC. Nuestra atencién se restringe a los métodos de una ecuacion. Los
datos de Taylor incluyen mas de cien afios de observaciones anuales en
el tipo de cambio y el nivel de precios de veinte paises e informacion
mds corta de tres paises adicionales.? Se actualizan los datos al afio 2007
para todos los paises excepto Argentina. El anexo A contiene la lista de
paises y sus periodos de cobertura.

Taylor aplica la prueba de raiz unitaria de Elliot, Rothenberg y
Stock (ERS, 1996) a los datos del tipo de cambio real transformados
(sin media y tendencia y solo sin media) y encuentra apoyo a la PPC
respecto al délar de Estados Unidos. Sélo los resultados de Japén no
muestran evidencia de PPC con respecto al délar. Sus conclusiones son
similares cuando se usa una canasta de monedas de diversos paises, en
cuyo caso hay evidencia de PPC en diecinueve de veinte paises, Canada
es la tinica excepcion.

Los datos de Taylor han sido empelados en otros estudios. Lopez,
Murray y Papell (2005) encontraron que el fuerte apoyo a la PPC que

2 En realidad Taylor no usé los datos de paises con menos que cien afios de observaciones.
Este autor reporta los resultados sélo para los veinte paises con mds que cien observacio-
nes anuales.
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encontr6 Taylor es debido al nimero subdptimo de rezagos. Estos
autores eligen 6ptimamente el nimero de rezagos en cada estimacién y
encuentran menos evidencia de PPC, respecto al ddlar, que sélo existe
en nueve de dieciséis paises industrializados. En lugar de pruebas de
raices unitarias, Wallace y Shelley (2006) aplican la prueba de Fisher-
Seater (bajo el método de bootstrap en los errores) a los datos de Taylor
y concluyen que se mantiene la hipdtesis respecto al délar en doce de
diecinueve paises.

Bahmani-Oskooee, Kutan y Zhou (BKZ, 2007) aplica la prueba
de estacionariedad de Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (KPSS,
1992) a los datos de Taylor y concluyen que hay evidencia de PPC
para casi todos los paises de la muestra. Estos autores emplean dos
versiones diferentes de la prueba de KPSS: en una, la hipdtesis nula es la
estacionariedad del tipo de cambio real; en la segunda, la hipétesis nula
es la estacionariedad de la tendencia del tipo de cambio real. Ademads
aplican las dos versiones a dos tipos diferentes, uno respecto al délar de
Estados Unidos y otro respecto a una canasta de monedas. Entonces se
estiman cuatro modelos empiricos diferentes para cada pais. Si s6lo uno
de los cuatro modelos sefiala un tipo de cambio real que es estacionario,
BKZ toma el resultado como evidencia de PPC. En efecto, para los
cinco de los dieciocho casos que se mencionan como evidencia de PPC,
no se puede rechazar la hipétesis nula de estacionariedad (sefialando
apoyo de PPC) en s6lo uno de los cuatro modelos. Un escéptico de la
hipétesis que use el mismo criterio, pero en contra de la PPC, puede
decir que su evidencia no apoya PPC porque los resultados para la gran
mayoria de paises muestra al menos una versién donde se puede rechazar
estacionariedad, entonces se puede rechazar la PPC.

Durante el periodo de estudio (1870 - 2007) se presentaron muchos
cambios macroecondmicos (y especificamente monetarios) que pudieron
afectar el ajuste de los tipos de cambio y de precios para mantener la
paridad de poder de compra. Usando a México como ejemplo, podemos
mencionar algunos de los mds importantes y, si bien puede haber
diferencias en las fechas, podemos afirmar que muchos de los mismos
eventos pasaban en los otros paises del estudio.3 Asi, hasta 1903, las
monedas de oro y plata circulaban en México; después de dicho afio se
instaurd el Patrén Oro, el cual termina en 1931.

En el periodo inmediato posterior al Patréon Oro, el tipo de
cambio nominal (esencialmente fijo anteriormente) se deprecid

3 Véanse Turrent (2007) y Wallace (1999).
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considerablemente.4 México mantuvo un tipo de cambio fijo, aunque
con algunas depreciaciones, hasta 1980, cuando se anuncié un periodo
de depreciacién regular y gradual para, finalmente, adoptar un tipo
de cambio flexible. Adicionalmente, en la década de los ochenta, se
nacionalizaron los bancos, se impusieron controles en el mercado de
divisas y la inflacién llegd a su maximo nivel histérico. Durante la
siguiente década se cambid radicalmente la politica de intervencion
gubernamental en la economia con la re-privatizaciéon de los bancos
y algunas otras empresas publicas. Asimismo, se dio la autonomia del
Banco de México y la negociacién del Trato Libre de Comercio de
América del Norte. Dados tantos cambios estructurales en el periodo de
estudio, efectivamente puede considerarse dificil descubrir evidencia de
apoyo a la PPC.

n Teoria y Metodologia

Formalmente se puede escribir la versién absoluta de la hipdtesis de
paridad de poder de compra, es decir, la igualdad de los costos de
una canasta de bienes en términos de una moneda comin, como la
ecuacion (1)

(1 pil —el =p,

donde p;/ es el nivel de precios (el costo de la canasta) en pafs j, p:es
el nivel de los precios en Estados Unidos, y ¢/ es el tipo de cambio
nominal, es decir, el costo en unidades de la divisa de pais j de un délar
de Estados Unidos. Se puede interpretar el lado izquierdo de la ecuacion
(1) como el nivel de precios de pais j denominado en ddlares de Estados
Unidos.

Elconcepto subyacente ala PPCes laley del precio tinico. Silos bienes
y servicios son comerciables, no hay barreras al comercio ni controles
de precios, y el costo de transaccién es cero, el arbitraje garantiza que
cada bien cuesta lo mismo (en términos de un dinero comun) en cada
ubicacién. Por ejemplo, bajo los supuestos de esta ley, el costo de un
litro de gasolina serd lo mismo en San Francisco y Buenos Aires, al igual
que el costo de una consulta al médico. Si, ademds, suponemos que la
importancia de un bien o servicio en la canasta de bienes que determina el
nivel de precios es la misma en los diversos paises, entonces se mantiene

4 Los datos del tipo de cambio nominal cada mes se encuentran disponibles en Cérdenas
(1995).



Pruebas de cointegracion de paridad... m 11

el mismo nivel de precios, en términos de una moneda comin entre
éstos. Es decir, se mantiene la paridad de poder de compra. Obviamente,
son restricciones fuertes de cumplirse y tal vez sea sorprendente que
algunos estudios empiricos descubren evidencia de PPC a pesar de las
violaciones de los supuestos subyacentes mencionados.

En la préctica se suele usar un indice de precios, mas que el costo de
una canasta de bienes y servicios, para medir los precios y, por supuesto,
tales indices no son comparables a través de los paises. Asi, en las
estimaciones empiricas, los investigadores tipicamente inician con una
relacién lineal como la ecuacién (2)

) ﬂjzpt]_etza+ﬁpt+”t!

donde se indica la diferencia entre los logaritmos del nivel de precios en
pais j y el tipo de cambio con la letra f para simplificar la notacién y se
incluye un término de error u;. Por supuesto, si a=0y =1, tendriamos
la ecuacién (1) con un término de error.

Normalmente es imposible probar directamente la PPC con la
estimacién de ecuacién (2) porque los niveles de precios y los tipos
de cambio son tipicamente variables no estacionarias y la estimacién
de una relacién como (2) puede producir resultados espurios. Pero es
posible atacar el problema indirectamente. Obsérvese que la hipdtesis
de PPC implica que las desviaciones de la PPC deben ser temporales,
es decir, los errores, u;, de la ecuacién (2) deben ser estacionarios. En
otras palabras, la paridad del poder de compra implica una relacién
cointegrada entre p/, e,, y p: .5

Asi, en este estudio se aplican tres pruebas, bien conocidas, de
cointegracion para probar la PPC; éstas son el modelo de correccién de
errores (MCE), el modelo de rezagos distribuidos aumentados (RDA) y
el método de dos pasos de Engle y Granger (EG). Se pueden escribir las
tres pruebas como las ecuaciones (3) a (5), respectivamente,

3) Af,=dy +8,(f_ —o—Pp, 1)+ PAp,_ +V,

5 Hay otra versién de la PPC que se denomina la version relativa, la cual se mantiene si las
tasas de inflacion (en términos de una moneda comiin) son iguales en los dos paises. Se
mantiene la version relativa si f=1 y o0, pero constante. Entonces, una relacién coin-
tegrada puede existir si se mantiene la version relativa pero no la versién absoluta de la
PPC. Pero es dificil imaginar que las tasas de inflacién son iguales entre los paises a pesar
de las diferencias de los niveles de precios. Por esta razon, los economistas normalmente
aceptan la evidencia de una relacion cointegrada como la evidencia de la version absoluta
de la PPC.
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donde se omiti6 el superindice j del pais para disminuir la notacién,
aunque se estima cada prueba para cada pais.6 El término entre paréntesis
es el error estimado, rezagado de la estimacidn de la ecuacion (2) y v; es
un error de ruido blanco. Se supone que el nivel de precios de Estados
Unidos, p, es débilmente exdgeno. Se deriva la segunda prueba, dada
por ecuacion (4) del modelo de correccion de error, donde dy =0, y

y=-06,

3) Afy=dy+81fi 1+ ¥+ AP, +V,

Las hipdtesis nula y alternativa para ambas ecuaciones (3) y (4) son
Hy:0,=0 y H;:6,<0.

Si el valor estimado de &1 no es significativamente diferente de cero en
la ecuacién (3), en el caso de pais j por ejemplo, significa que el cambio
del nivel de precios denominado en ddlares en ese pais no responde a
la desviacion de la paridad del poder de compra, es decir, no responde
a la desviacion de la relacion de equilibrio a largo plazo. Asi, no hay
apoyo para la PPC si no se puede rechazar la hipétesis nula. Si se puede
rechazar ésta y aceptar la alternativa, H;, implica que el nivel de precios
(en ddlares) se ajusta para restaurar el equilibrio a largo plazo; la PPC,
entonces es evidencia a favor de la hipétesis. Por ejemplo, supongamos
que se encuentra un valor positivo del estimador del residual [la expresion
en paréntesis en la ecuacién (3)] en periodo #-1, es decir u,_; >0 . Si
se mantuviera la hipétesis de la PPC, f; tendria que disminuir (Af; <0
) para restaurar la PPC lo que significaria 6; <0. Aunque no se prueba
directamente, se espera —1 < §; también, lo que significa que el cambio
de nivel de los precios medido en ddlares no ‘sobreajusta’ a la desviacion
de la PPC. La interpretacioén de los resultados de la estimacién de la
ecuacion (4) es similar.

El método de dos pasos de Engle y Granger empieza con la estimacion
de la ecuacion (2) para obtener los residuales estimados, f, —& — fp, = i,
, donde la notacién X significa el valor estimado de x. El segundo paso
es probar la presencia de una raiz unitaria en los i, con la aplicacién de
la prueba de Dickey-Fuller aumentada (DFA) en la ecuacién (5).

6 La hipétesis de PPC no incluye una tendencia determinista, entonces no se incluye una
tendencia de tiempo en los modelos empiricos.
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&) A(ft—d—ﬁpz)=51(ft—1—d—sz—1)+
ﬁ:d)iA(ft—i -a —Bpf—1)+8t!
1

1

Otra vez, las hipétesis nula y alternativa son:
HO :51 =0 y Hl :61 <0.

Si no se puede rechazar la hipédtesis nula, implica que existe una (al
menos) raiz unitaria en los residuos estimados de la ecuacion (2), es
decir, que los residuos no forman una serie estacionaria, de manera que
no hay una relacion cointegrada entre las variables f'y p. La falta de
una relacién cointegrada entre estas dos variables es evidencia contra
la PPC. Al contrario, si se puede rechazar Hy, significa apoyo para la
hipétesis de paridad de poder de compra.

» Los datos y resultados

Los datos de Taylor incluyen observaciones anuales de tipos de cambio e
indices de precios de los veintitrés paises en la lista del Anexo A. Se mide
el tipo de cambio de un pais como el nimero de unidades monetarias
requeridas para comprar un ddlar de Estados Unidos. Por ejemplo, el
tipo de cambio de México es una cantidad de pesos por ddlar y el tipo de
cambio de Brasil es el nimero de reales por délar. En su estudio original,
Taylor incluy6 datos hasta el aflo 1996. Usando informacién de varias
fuentes, los datos de Taylor son actualizados hasta 2007 (2006 en el caso
de Argentina). Excepto para Chile, Grecia y Nueva Zelanda, hay mds
que cien afios de observaciones por cada pais.

Una condicién necesaria para una relacién cointegrada es que las
variables sean integradas, por lo que se prueban las raices unitarias para los
niveles de los precios medidos en délares. Es bien conocido que las pruebas
de raiz unitaria son de bajo poder, asi que se usan tres en este trabajo; las
pruebas de Dickey-Fuller aumentada (DFA); de Elliot, Rothenberg y
Stock (ERS, 1996); y de Kwiatkowski et al (KPSS, 1992). La hipétesis
nula de las primeras dos pruebas es que hay raiz unitaria. La prueba de
KPSS utiliza una hipétesis nula de estacionariedad. A su vez, para cada
prueba se emplean dos especificaciones; una con sélo la constante y otra
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con constante y tendencia. El criterio de Schwarz determina el nimero
de rezagos en las pruebas de DFA y ERS. La primera tabla del anexo B
muestra los resultados de las seis pruebas para cada pais.

Primero, obsérvese que todos los resultados sefialan al menos
una raiz unitaria en el nivel de precios de Estados Unidos. Como
dinero numerario, esta conclusiéon es necesaria para probar la PPC.
Por supuesto, con seis especificaciones diferentes de las pruebas se
esperan algunos resultados contrarios, pero no son mas de cuatro
paises que muestran dos o mds resultados denotando estacionariedad
en los niveles de precios (en ddlares). En dos de estos casos (Argentina
y Bélgica), cuatro de las seis especificaciones sefialan la conclusion
de no estacionariedad. Entonces, la evidencia sugiere, fuertemente,
que el nivel de precios denominado en délares es integrado en cada
pais excepto Alemania y Chile, para los cuales cinco de las seis
estimaciones sefialan estacionariedad de la serie del pais.

Para determinar si hay una segunda raiz unitaria en cada variable
de un pafs, se aplican las mismas seis especificaciones a las primeras
diferencias. Encontramos sefiales de dos (o mds, hipotéticamente)
raices unitarias en algunas de las variables de Grecia y Portugal. En el
caso de Grecia se puede rechazar la hipétesis nula de estacionariedad
en la primera diferencia del nivel de los precios en délares de ambas
especificaciones de la prueba de KPSS, aunque las otras pruebas indican
estacionariedad de esta variable. También, los resultados de las pruebas de
KPSS indican que la primera diferencia del nivel de precios denominado
en dolares no es estacionario en Portugal. Ademads, la especificacion de
la prueba de ERS con sdlo la constante sefiala una segunda (al menos)
raiz unitaria en esta variable. Por estos resultados contrarios, se sacaron
Grecia y Portugal del estudio. Después de eliminar estos dos paises, mas
Alemania y Chile, se mantienen dieciocho paises ademds de Estados
Unidos en el estudio. Se puede concluir que el caso de una segunda
raiz unitaria no aparece en todos los otros casos. Entonces, excepto por
los cuatro indicados, se puede investigar la existencia de una relacién
cointegrada de la forma de una ecuacién por cada pafs en el estudio.

Para dieciséis de los paises, las estimaciones iniciales del modelo de
correccion de errores muestran evidencia de autocorrelacion, valores ‘p’
menores del 15% en los estadisticos tradicionales (Obs.R2 de la prueba
del multiplicador de Lagrange (ML) de Breusch-Godfrey). Para corregir
el problema se incluyen hasta cuatro rezagos de la variable dependiente
en el modelo estimado. En pocas ocasiones, la autocorrelacién persiste a
pesar de los rezagos de la variable dependiente. En tales casos se afiade un
rezago de la primera diferencia del nivel de precios de Estados Unidos y
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hasta cuatro rezagos de la variable dependiente. Se resuelve exitosamente
la autocorrelacién con alguno de los dos métodos de correccion.

En la tabla 1 se muestran los valores estimados de d; y del estadistico
t del modelo de correcciéon de errores. Se calcularon los niveles de
significancia (valores de p) con un programa de Ericsson y MacKinnon
(2002). Todos los coeficientes estimados tienen el signo negativo, como
era esperado, y doce tienen valores de d; que son:

_ Tabla 1
Coeficiente estimada, §,, modelo de correccién de errores
y modelo de rezagos distribuidos aumentados

Pais MCE RDA
Argentina -0.365%* -0.366%*
(-5.167) (-5.162)

Australia -0.148 -0.148
(-2.485) (-2.471)
Bélgica -0.460%* -0.487%*
(-5.482) (-5.608)

Brasil -0.163* -0.162*
(-3.127) (-3.078)
Canada -0.216%* -0.216%*
(-3.879) (-3.789)
Dinamarca -0.185%%* -0.183%*
(-3.649) (-3.570)

Espaia -0.101 -0.073
(-2.670) (-1.908)
Finlandia -0.588** -0.607+*
(-8.024 (-8.279)
Francia -0.190%%* -0.185%%*
(-3.399) (-3.263)

Italia -0.201%* -0.197*
(-3.334) (-3.223)
Japén -0.212%* -0.216%*
(-4.589) (-4.638)

Los Paises Bajos -0.110 -0.070
(-2.774) (-1.765)
México -0.572%* -0.571%*
(-6.468) (-6.446)

Noruega -0.142% -0.140%*

(-3.150) (-2.990)
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Pais MCE RDA
Nueva Zelanda -0.401%%* -0.403%%*
(-4.084) (-4.059)

Reino Unido -0.122 -0.111
(-2.321) (-2.060)
Suecia -0.180 -0.260%*
(-2.718) (-4.208)

Suiza -0.111 -0.112
(-1.987) (-1.980)

El valor entre paréntesis es del estadistico 7.
*Significativa al nivel de 10%.
**Significativa al nivel de 5%.

significativamente diferentes de cero al nivel por lo menos del 10%.
Asi, los resultados muestran apoyo a la hipétesis de paridad de poder de
compra. Un argumento contra la PPC es que los costos de transaccién
son mas altos para los paises mas lejanos el uno del otro. Pero los
resultados indican que se mantiene la hipdtesis para Nueva Zelanda, uno
de los paises mas lejanos de Estados Unidos, pero no asi para Australia,
aproximadamente igual de lejano.

Dado que el modelo de rezagos distribuidos aumentados se deriva del
modelo de correccién de errores, no es sorprendente que los resultados
sean casi idénticos. Los mismos doce paises, mds Suecia, muestran
evidencia de paridad de poder de compra con Estados Unidos. Otra vez
se utiliza el programa de Ericsson y MacKinnon para calcular los valores
criticos y los niveles marginales de significancia.

Finalmente, la Tabla 2 muestra los estadisticos ¢ de las pruebas de
Dickey-Fuller aumentado (DFA) aplicadas a los errores estimados
de la ecuacién (2) por cada pais j, (/,‘f ) p,), es decir, el segundo
paso de la metodologia de Engle y Granger. El criterio de Schwarz
determina el nimero de rezagos en la estimacién de la ecuacién (5)
para cada pais. Como se discutié anteriormente, si no se pudiera
rechazar la hipétesis nula de 98; = 0, significaria que los errores son
no estacionarios y faltaria apoyo a la PPC. Hay evidencia a favor de
la PPC en catorce de los paises al nivel de significancia de 5% y dos
adicionales son significativos al nivel de 10%. Con el método de Engle
Granger, s6lo Australia y Brasil no muestran apoyo para la hipotesis
de PPC. Tampoco hay ninguna evidencia de PPC para Australia en las
otras pruebas de cointegracion.
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Tabla 2
Estadisticos t de la Prueba de Dickey-Fuller Aumentada
Aplicada a los Errores Estimados de la Ecuacion (2)

Pais Estadistica t
Argentina -5.059%*
Australia -2.878
Bélgica S5.711%*
Brasil -2.738
Canadéa -3.722%*
Dinamarca -4 117%*
Espaiia -3.365%
Finlandia -6.423%%*
Francia -4.448%*
Italia -4.152%*
Japén -5.227%%*
Los Paises Bajos -3.883%%*
Meéxico -6.851%%*
Nueva Zelanda -4.574%%*
Noruega -4.406%**
Reino Unido -3.251%
Suecia -4.450%*
Suiza -4.465%*

*Significativa al nivel de 10%.
**Significativa al nivel de 5%.
Los valores criticos son de Enders (2004).

n  Conclusiones

La paridad de poder de compra es una caracteristica de largo plazo en las
teorias macroecondmicas de una economia abierta. Dado que niveles de
precios y de tipos de cambio se encuentran integrados, frecuentemente,
en la prictica, la PPC implica una relacién cointegrada entre las
variables. En este estudio, utilizando los datos de Taylor, se compararon
los resultados de tres métodos de cointegracién de una ecuacién para la
hipétesis de PPC. Se encuentra evidencia de la hip6tesis con respecto
al ddlar de Estados Unidos en al menos dos tercios de los paises en el
estudio. De hecho, el método de Engle-Granger apoya la PPC en todos,
excepto dos, de los dieciocho paises, una evidencia casi tan fuerte como
el estudio original de Taylor. Las conclusiones de las otras técnicas son
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mas cercanas a los resultados de Lopez, Murray y Papell (2005) y de
Wallace y Shelley (2006).

La gran ventaja de los datos de Taylor es que representan el unico
conjunto de datos que cubren un periodo suficientemente largo, por lo que
ofrecen lamejor posibilidad de descubrir evidencia de paridad de poder de
compra, una caracteristica del largo plazo en modelos macroeconémicos
de economia abierta. Sin embargo, también existe una desventaja; como
se menciond anteriormente, el periodo del estudio incluye periodos de
fuertes cambios estructurales de los sistemas monetarios en los diversos
paises y en el sistema financiero internacional mismo. De hecho,
considerando tales cambios estructurales y las restricciones que los
paises imponian durante gran parte del periodo de estudio (como las
barreras comerciales) y que impiden los ajustes necesarios para alcanzar
la PPC, es notable que la evidencia empirica muestre tanta evidencia a
favor de la PPC.

Desde otra perspectiva, es dificil conciliar resultados tan diferentes
a partir de los mismos datos y atribuible s6lo al uso de modelos
alternativos. De hecho, el modelo de correccion de errores y el de dos
pasos de Engle y Granger (EG) utilizan los mismos errores estimados,
pero falta evidencia para la PPC en seis paises en los resultados de MCE
y en dos paises en el método de EG. Si bien los resultados que hemos
encontrado parecen apoyar la hipétesis de la existencia de la PPC frente
a quienes la niegan, también estos dltimos tendrian algin sustento en
los casos de las diferencias encontradas por nuestro trabajo. Quizd una
conclusién final que puede aportarse es precisamente la necesidad de
examinar métodos alternativos para determinar si los resultados son
robustos cuando se usan las pruebas de una ecuacién de cointegracién
dado que, al parecer, los resultados pueden ser ligeramente sensibles al
método elegido.
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Anexo A
Paises y Periodos de Cobertura

Pais Datos de Taylor Afios de Cobertura Actualizado a
Alemania 1880-1996 2007
Argentina 1884-1996 2006
Australia 1870-1996 2007
Bélgica 1870-1996 2007
Brasil 1880-1996 2007
Canadd 1870-1996 2007
Chile 1913-1996 2007
Dinamarca 1880-1996 2007
Espafia 1880-1996 2007
Estados Unidos 1870-1996 2007
Finlandia 1881-1996 2007
Francia 1880-1996 2007
Grecia 1948-1996 2007
Italia 1880-1996 2007
Jap6n 1885-1996 2007
Los Paises Bajos 1870-1996 2007
México 1886-1996 2007
Noruega 1870-1996 2007
Nueva Zelanda 1948-1996 2007
Portugal 1890-1996 2007
Suecia 1880-1996 2007
Suiza 1892-1996 2007
Reino Unido 1850-1996 2007

Fuentes: Alan Taylor proporcioné los datos del logaritmo del tipo de cambio nominal y del
nivel de precios que se usan en el estudio. Una descripcion mds completa estd disponible
en Taylor (2002).

Los datos del tipo de cambio nominal en cada pais, excepto Argentina y Chile, fueron actuali-
zados con datos de la Junta Directiva de Gobernadores de la Reserva Federal de Estados
Unidos, Statistical Release G.5A, varios niimeros. Los tipos de cambio nominal de Argen-
tina son del Fondo Monetario Internacional, Las Estadisticas Financieras Internaciona-
les, http://www.imfstatistics.org/imf/logon.aspx. Los tipos de cambio nominal de Chile
son del Banco Central de Chile, http://si2.bcentral.cl/Basededatoseconomicos/

Los datos del nivel de precios en cada pais, excepto Argentina y Chile, fueron actualizados con
datos de la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémico, http://stats.oecd.org/.
Los datos de Argentina son del Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica
Argentina, http://www.indec.mecon.gov.ar. Los datos de precios en Chile son del Banco
Central de Chile, http://si2.bcentral.cl/Basededatoseconomicos/
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La prueba de Dickey-Fuller aumentada tiene la forma

. Sk
Ax] =y +yit+ox] + .Zleixtf_i +0,

=

La variable x/ es la variable de interés del pais j en afio 7, k es el
ndmero de rezagos necesarios para hacer el error, V,, de ruido blanco.
Las estimaciones incluyen un constante ¥y, y, algunas, incluyen una
tendencia, . El niimero de rezagos puede ser diferente para los distintos
paises.

La prueba de ERS tiene la misma forma que la prueba de Dickey Fuller

. . k .
Ax] =yo+yt+ox] + .Zlel-xt’_,- +v,

1=

excepto que x/ es la variable de interés sin tendencia de pais j en afio 7.

La prueba de KPSS usa los residuos de x/ =y + 7+ v, estima-
da con minimos cuadrados ordinarios para formar la suma de residuos

1
estimados S(f)= X 0,. Se usa el estadistico del multiplicador de
r=1

2
25(1)
r
2
(T fo
un estimador de espectro residual en la frecuencia cero.

Lagrange, ML = donde T es el nimero de observaciones y fy es

Se hicieron todas las pruebas en EViews 5.1. La descripcion de las prue-
bas se basa en EViews 5 User’s Guide de Quantitative Micro Software.
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