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los temas de cointegracion. No obstante, todos |os errores u omisiones que pudieran existir son totalmente
atribuibles ami persona.



RESUMEN:

A través del estudio de la dispersion entre las diferentes tasas de desempleo europeas, €l

articulo comienza confirmando que existe un leve pero cierto proceso de convergencia. A partir
de este punto se pretende cuantificar en gue medida la evolucién ciclica del desempleo dentro
de cada uno delos paises miembros de la UE esta contribuyendo a dicho proceso. Esdecir, se
trata de ver si se puede aproximar un proceso de acercamiento o no entre los ciclos de
desempleo europeos. S |0s ciclos europeos fueran proximosimplicaria cierta aproximacion a
la existencia de un mercado de trabajo Unico donde se puedan desarrollar politicaslaborales
comunesy similares a todos | os paises miembros. Por otra parte si todos | os paises europeos
estuvieran dominados por el mismo la existencia de shock asimétricos seria mas dificil de
producirse. La estructura del articulo sigue el siguiente esquema. En primer lugar, se

desarrollara un analisis de cointegracién para conocer cual esla evolucion tendencial del

desempleo. Posteriormente, atravésdel desarrollo del filtro de Hodrick y Perscott (1977) se
analizara cual es la evolucion ciclica del desempleo. Por ultimo, se calculan un serie de
funcionesimpul so-respuesta en un intento de descubrir si existe un comportamientosimilar a
nivel europeo ante un mismo shock en el desempl eo.
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ABSTRACT:

Studying of the dispersion in the differences among Eur opean unemployment rates, it seemto
exhibit a short but clear process of convergence. This paper triesto quantify this process and
the contribution of unemployment rates to each European country. The question is whether
thereisa process of getting closer among the cycles of European unemployment. Thedructure
of the paper isasfollows. In thefirst part, an analysis of cointegration it developed trying to
know how is the trend of European unemployment. Then, the cyclical evolution of

unemployment is analysed with a Hodrick and Prescott (1977) filter. In the end, a impul se-
response functions are estimated trying to discover a similar behaviour in Europe in the
presence of a same shock from unemployment.

Key words: unemployment, cycle, cointegration, EU.
JEL: E32, J64



1. INTRODUCCION.

En los Ultimos afos, las tasas de desempleo de los paises europeos se han reducido de forma
considerable. Ante este hecho cabe plantearse si se ha producido un proceso de convergencia, es
decir, s la reduccion conjunta de las tasas de desempleo a conllevado un proceso de
acercamiento entre las mismas. Una de las formas de medir la convergencia es a través del

andlisis de la dispersion existente entre |as tasas de desempleo. Este concepto es conocido como
sgma-convergencia que establece que existe convergencia cuando la disperson de una
determinada variable dentro de un conjunto de paises se ha reducido a lo largo del tiempo. La
medida de dispersion que se suele utilizar consiste en € cdlculo de una varianza muestral ta

COMO Se expone a continuacion:

s%=(UN) § [log(ue)-mi]? 6

donde u; eslatasa de desempleo de cada uno de los paises de la UE para cada uno de los afios
consderadosy m, es la media muestral. El gréafico 1 recoge cud es e cdculo de la sgma-
convergencia dentro de los paises de la UE-15. Se puede comprobar que la dispersion entre las
tasas de desempleo europeas se ha reducido en e periodo considerado aunque bgo una
moderada intensidad. La evolucion de la dispersion de las tasas de desempleo de los mises
europeos presenta diferentes fases. Desde finales de |os setenta hasta principios de los ochenta
la disperson se redujo de forma considerable. Sin embargo, desde mediados de los ochenta
dicha dispersion crecidé de forma constante hasta 1990, punto en € que acanza su maximo.
Aunque en la Ultima década la reduccion de la dispersion ha sido muy intensa, los datos més
recientes muestran que dicha tendencia se ha visto truncada, aumentando levemente. Aunque no
de forma tan intensa como en €l caso de EE.UU, € crecimiento econdmico acanzado en los
afios noventa dentro de la UE se ha traducido en un crecimiento del empleo. Este hecho ha
favorecido la reduccion generdizada del desempleo dentro de los paises europeos limando las
diferencias entre los mismos. Por consiguiente, en principio es € crecimiento de la economia €

gue se encuentra detrés de la reduccién de las dispersiones en términos del desempleo.



Graéfico 1. Sigma-convergencia o evolucion de la dispersion existente entre las tasas de
desempleo de los paises eur opeos. (Fuente: Labour Force Survey, OCDE).
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Por consiguiente, € caculo de la sigma-convergencia confirma la existencia de un leve proceso
de convergencia para las tasas de desempleo entre los paises europeos. La existencia de esta
convergencia nos plantean una serie de dudas. ¢Puede estar produciéndose un firme proceso de
convergencia entre la evolucion de las tasas de desempleo europeas? es decir, ¢existe una
evolucion ciclica y tendencia similar entre las diferentes tasas de desempleo europeas?. Para
dar respuesta a estas preguntas en este articulo se desarrolla una serie de andlisis a respecto. En
primer lugar se andliza cud es la relacion existente entre las tendencias del desempleo de los
paises europeos para poder determinar s B convergencia es 0 no un proceso espurio. En

segundo lugar, se observara cud es e comportamiento ciclico del desempleo con € fin de
establecer s los paises europeos se ven influidos por los mismos ciclos de igua formay bgo
una misma intensdad. En la Ultima parte de este articulo se realiza un gercicio de smulacién
analizando cudl es la respuesta de los diferentes paises europeos ante una el evacion inesperada
de desempleo en @ conjunto de la UE. El articulo findiza con una recopilacién de los
principales resultados alcanzados a modo de conclusion'. Si existe una cierta sincronia entre los
ciclos de las economias europeas y una misma respuesta ante un shock externo podremos
establecer que los paises europeos se estan aproximando a la existencia de un mercado de
trabgo Unico e integrado. Bajo esta hipotesis se podria desarrollar una politica laboral comun
con unos efectos globales y homogéneos para todos los paises de la UE. Por € contrario, s

dentro del mercado de trabajo persiste ciertas diferencias en € comportamiento ciclico del

desempleo se establecera que | os paises europeos alin presentan importantes diferencias de base.

Aunque a nivel macroecondmico se este produciendo una convergencia asentada en los criterios

! pararedlizar los andlisisincluidos en este articulo se han utilizado los datos proveniente de la estadistica Labour
Force Satigtics elaborada por la OCDE de 1976 a afio 2000.



de Maastrich en e mercado de trabgjo dicha convergencia no se produce. En este caso, las
estructuras productivas presentarian diferencias irreconciliables no posibilitando la existencia de
un mercado de trabajo Unico. Cada pais europeo presentaria una respuesta diferente ante una
misma politica laboral coman, es por dlo, que seria necesario implementar de forma separada
para cada pais la normativa comunitaria. La existencia de shocks asimétricos seria mas probable
al presentar comportamientos dispares.

2. LOSPROCESOSDE COINTEGRACION.

Como punto de partida se andiza S existe una relacion a largo plazo entre las tasas de
desempleo europeas intentando averiguar S existe un proceso de convergencia entre las mismas.
Los nuevos avances en € estudio de la convergencia han venido de la mano de la cointegracion.
La cointegracion pretende estudiar la existencia de relaciones en € largo plazo entre un grupo
de variables. Box y Jenkins en los setenta definieron la cointegracion como un méodo de
verificacion de relaciones a corto plazo, de modo, que se puedan utilizar para representar y
estimar relaciones a largo plazo. Por tanto, S entendemos la convergencia como un proceso de
aproximacion o sincronia en € largo plazo, la convergencia es un caso particular de
coi ntegraci on’.

La cointegracion define relaciones a largo plazo entre series temporaes no estacionarias,
aquellas que por lo genera presentan un fuerte tendencia. Cuando se tienen dos series con
tendencias muy fuertes sobres las cudles se quiere redizar algun tipo de regresion a aproximar
una relacién entre ambas, [0 més probable es que se obtenga una regresion espuria, es decir, no
consistente o real. En este caso la regresion presenta un RZ muy devado, un indice de Durbin-
Watson muy bajo y aparece autocorrelacion. En principio, € conjunto de estos indicadores nos
llevarian a desestimar la regresion, sin embargo, gracias a la cointegracion es posible saber s
ambas series se encuentran realmente relacionadas o se trata de una relacion ficticia.

El primer paso que hay que dar a la hora de llevar a cabo un andlisis de cointegracion es
determinar € grado de integracion de las variables o series con las cudles se va a trabgjar, dado
gue para que dos series sean cointegrables ambas deben ser integradas del mismo orden. Es
decir, para que dos series presenten una misma relacion a largo plazo debemos encontrar una
sincronia en su proceso de formacion a corto plazo. El grado de integracion de una serie se

2 La metodol ogia sobre la cointegracion es muy amplia y extensa, no obstante, para redlizar una primera
aproximacion a tema pueden consultarse los manuales econométricos de Otao, M2 (1993) y Damodar N. Gujaréti
(1997). Para profundizar en estas cuestiones se pueden consultar la serie de trabajos desarrollados por Sosvilla Rivero
junto a otros autores dentro de la coleccion de documentos de trabajo de FEDEA. Otros trabajos interesantes y
actuales a destacar son los de Martinez y Rubiera (1999) y Fernandez (1997).



puede estimar a través de varios caminos pero @ comunmente utilizado es la aplicacion ddl test
de raices unitarias Dickey —Fuller ampliado (DFA) (1979)°. En & anexo 1 se recoge como ha
sido d aplicacion de este test y sus principa es resultados.

De acuerdo con estos resultados, |as tasas de desempleo de los paises son integradas de orden 1
I(1), por tanto, se puede desarrollar un andlisis de cointegracion sobre la serie en primeras
diferencias. Ahora bien, nuestro objetivo es andizar S existe unarelacion alargo plazo entre las
tasas de desempleo europeas de la cud se pueda derivar 0 no un cierto proceso de convergencia.
Asi pues, debemos comparar la evolucion del desempleo dentro de cada uno de los paises de la
UE en relacion con la evolucion genera o media del desempleo europeo, intentando aproximar
una relacién entre anbas. Sin embargo, esto conlleva un pequefio problema, d estimar la media
de los paises europeos también se incluye € pais de andisis por tanto se puede incurrir en un
problema de correlacion sobre todo en aquellos casos donde € pais aporta una elevada
variabilidad. Es por €ello, que resulta més adecuado estudiar cada uno de los paises en relacion
con latasa media del desempleo para € resto de paises europeo excluido € propio pais. De este
modo a andizar cud es la rdacion entre la evolucion de la Bsa de desempleo de un pais
considerado y la del resto de paises europeos se evitan problemas de autocorrelacion y también
Se aproxima una cierta convergencia indirecta a través de su relacion con € resto. El andlisis de
la convergencia se redizara entre la tasa de desempleo € pais considerado y la tasa de
desempleo de la UE excluido € propio pais, serie que se denomina “resto de paises’. Al igual
gue en € caso anterior se ha comprobado cud es € orden de integracion de las series “resto de
paises’ alcanzando los mismos resultados (los resultado pueden consultarse en € anexo). Las
series “resto de paises’ son integradas de orden 1, 1(1). Por consiguiente, podemos desarrollar
los andlisis de cointegracion de forma adecuada, estudiando s existe una relacion a largo plazo

entre serie que presentan una similar sincronia a corto plazo.

Una vez establecido que es posible llevar a cabo € andlisis de cointegracion, € siguiente paso,
consiste en determinar bajo que forma se lleva a cabo dicha cointegracion®. Entre las varias

formas de aproximacion que existe se ha optado por la prueba de Johansen.

3 La estacionariedad de Ias series queda condicionada por € método elegido para determinar la existencia de raices
unitarias. De cara a futuro, una nueva linea de investigacion consiste en desarrollar € andlisis de cointegracion bajo
diferentes contrastes sobre la existencia de raices unitarias. Tales contrastes podrian ser el test de Phillips-Perron
(1988) y Kwiatkowski et al (1992) de reciente relevancia.

4 En este articulo se contrasta la existencia de coi ntegracion a través del desarrollo de un mismo modelo para todos
los paises, esto supone una ganancia en términos de comparacion pero con ello se esta condicionando todos los
resultados a la existencia de un mismo estado estacionario para € conjunto de paises analizados. Otra manera de
comprobar la convergencia seria a través de la estimaciéon de la existencia de estacionariedad entre las series.

Relacionados con esta metodologia destacan |os trabajos de Pallardo y Esteve (1997) Aviles, A. , Gdmez C.y Torres
J.T: (1997) y Olloqui, I., Sosovilla, S. y Alonso J. (2002).



2.1. La prueba de Johansen.

La prueba de Johansen solo puede ser desarrollada con series no-estacionarias. En nuestro caso,
de acuerdo con los resultados anteriores, una serie de este tipo seria la tasa de desempleo en
primeras diferencias. En primer lugar, € test desarrolla dos hipétesis de contraste para

comprobar |a posibilidad de cointegracion.

1. Enlaprimera, se establece como hipétesis a contrastar que wna de las series sea una
proporcién de la otraen € largo plazo, con lo cua, no seria posible la cointegracion.

2. Lasegunda hipétesis contrasta la existencia de a menos un vector de cointegracion, es
decir, la existencia de una relacion vdida de cointegracion entre ambas variables, ante

la posibilidad de que ambas series sean estacionarias y por tanto no cointegrables’.

S se rechaza ambas hipétesis se puede asegurar que ambas series son cointegrables.
Posteriormente, una vez establecida la posible existencia de cointegracion entre las series, €

mismo test ofrece cud serialarelacion de cointegracion:
Yt:r1+r2Xt+ut (2)

Laventgja de este tipo de test consiste en establecer dos ecuaciones anexas de cointegracion en

funcién de los incrementos de una u otra variable®.

DYi=0g1(Yea-bit by Xi) + €y (3.9

DXi=9g1(Yea- bt by Xi) + €41 (4b)

El test de Johansen también permite la incorporacion dentro de la ecuacion de cointegracion (7)
de una constante, de un término de tendencia que puede ser no-deterministico, lineal, cuadrético

0 una combinacion de todos estos elementos.

En & cuadro 1 se haincluido tanto los resultados obtenidos de la aplicacion del test de Johansen
asi como la ecuacion de cointegracion propuesta por este test. En relacion con la primera
hipétesis solo se puede rechazar de forma firme que la tasa de desempleo naciona no es

5 Lahipotesis de partida establece |a existencia de al menos una relacion de cointegracion debido a que en el

contraste se haincluidos dos series temporales.

® Estas ecuaciones son aquellas que se establecen como mecanismo de correccion del vector de error. Proceso que
consiste en mejorar la cointegracion a través de la inclusién en la estimacion de los errores de estimacion de
ecuaciones anteriores.



participe de la tasa de desempleo del resto de paises europeos en € caso de Dinamarca,
Luxemburgo y Espafia. Para la mayoria de paises también se puede rechazar esta proposicion
pero de forma menos firme (bgjo una significativa del 90 por cinto). Bélgica, Irlanday Suecia
no cumplen con esta hipétesis y por tanto no se puede extraer en estos paises la existencia de
una relacion de cointegracion adecuada. La heterogeneidad es la caracteristicas fundamental que
domina en los resultados obtenidos.

Respecto a la segunda hip6tesis los resultados alcanzados también resultan bastante dispares.
Con diferente grado de significatividad, sabemos que existe d menos un vector de cointegracion
en € caso de Dinamarca, Francia, Alemania, Grecia, Luxemburgo, Holanda, Espafia y Reino
Unido. En estos paises se puede establecer una relacion a largo plazo entre las tasas de
desempleo nacionales y sus correspondientes series del “resto de paises’. Sin embargo, no se
puede establecer 1o mismo en € resto de casos.

El cuadro 1, en su columna fina nos informa sobre cua es la ecuacion de cointegracion
obtenida por € test de Johansen. En todos los paises con relaciones de cointegracion
significativas, los coeficientes obtenidos resultan ser negativos, lo cud indica la existencia de un
proceso de convergencia. En estos paises existe una aproximacion entre ellos y las tasas de
desempleo del resto de paises europeos. En este caso, la convergencia no es una relacion casual
producida en un momento del tiempo. De acuerdo con los resultados, para la creacién de un
mercado de trabgo Unico y similar atodos los paises de la UE alin se encuentra lgjos, a pesar de

laexistencia parcia de proceso de convergencia entre | as tasas de desempl eo.

Para cada miembro de la UE se podria gjustar una relacion de cointegracion més adecuada a
través del desarrollo de modelos diferentes con distintos retardos y tendencias. La busqueda de
la forma de cointegracién més alecuada o eficiente resulta dificil y complga El resultado
global indica que a largo plazo no se puede extraer un patrén de comportamiento comin para el
conjunto de paises europeos. La convergencia en términos de tasas de desempleo se produce a

largo plazo tan solo de forma parcial, para un conjunto de paises.



Cuadro 1. Test de Johansen sobre la evolucién de la tasa de desempleo en primeras diferencias.

HIPOTESIS 1 HIPOTESIS 1 ECUACION
Likelihood| 5 Percent 1 Percent |Hypothesized| Likelihood| 5 Percent 1 Percent Hypothesized Variable dependiente

Ratio | Critical Value | Critical Value| No, of CE(s) Ratio Critical Value | Critical Value No, of CE(s) aj T-stat,
Austria n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Bélgica 11,573 12,530 16,310 None 4,485 3,840 6,510 At most 1 -1,932 -0,422
Dinamarca 18,082 12,530 16,310 None ** 5,829 3,840 6,510 At most 1 * -0,522 -0,497
Finlandia 14,753 12,530 16,310 None * 2,520 3,840 6,510 At most 1 0,235 -0,903
Francia 13,038 12,530 16,310 None * 3,909 3,840 6,510 At most 1 * -1,364 -0,348
Alemania 14,587 12,530 16,310 None * 4,225 3,840 6,510 At most 1 * -0,566 -0,236
Grecia 14,537 12,530 16,310 None * 6,013 3,840 6,510 At most 1 * -0,929 -0,256
Irlanda 10,518 12,530 16,310 None 3,263 3,840 6,510 At most 1 -0,859 -0,113
Italia 15,574 12,530 16,310 None * 3,728 3,840 6,510 At most 1 -0,929 -0,433
Luxemburgo | 20,313 12,530 16,310 None ** 6,620 3,840 6,510 At most 1 ** -0,279 -0,051
Holanda 14,271 12,530 16,310 None * 6,581 3,840 6,510 At most 1 ** -0,448 -0,402
Portugal 14,079 12,530 16,310 None * 3,623 3,840 6,510 At most 1 -0,974 -0,333
Espaia 20,662 12,530 16,310 None ** 4,767 3,840 6,510 At most 1 * -3,541 -0,483
Suecia 10,500 12,530 16,310 None 3,722 3,840 6,510 At most 1 0,420 -0,936
Reino Unido | 13,680 12,530 16,310 None * 3,910 3,840 6,510 At most 1 * -1,207 -0,255

Ecuacion de contraste: D (Tu Austria; t )=alD (TuRE Austria; t )
La estimacién asume la existencia de una tendencia no deterministica en los datos y no incluye constante.
n.d. No disponible debido a la falta de continuidad de la serie estadistica.




3. EL CICLO EUROPEO DEL DESEMPLEO.

Al inicio de este articulo se establecia que € proceso de convergencia podria venir de la mano
de la existencia de una cierta sincronia o similitud entre los ciclos en € desempleo. En €
presente apartado se contrastara cud es la reciente evolucion ciclica de la tasa de desempleo
para cada uno de los paises integrantes de la UE y se intentard contrastar la existencia o no de

un proceso de acercamiento.

3.1. Descripcidn de los ciclos europeos en las tasas del desempleo.

El primer lugar, se ha estimado cudles son los ciclos de las tasa de desempleo desde 1976 hasta
el afilo 2000, para cada uno de los paises europeos a través dedl filtro de Hodrick y Perscott
(1977)". Los ciclos de | os paises europeos resultan ser muy heterogéneos 'y cuentan con una ata
dispersion (véase anexo gréfico Al). Cada pais de la UE muestra una serie de variaciones
diferentes.

Como primera forma de aproximacion se ha estimado cud es la volatilidad de los ciclos, es
decir, su variabilidad a lo largo del tiempo. La volatilidad de un ciclo se estima a través del
cdculo de la desviacion tipica de la variable consderada. Asi mismo, se entiende como
volatilidad relativa € cociente entre la volatilidad anterior y la volatilidad de la variable de
referencia sobre la evolucion economica general que normamente suele ser el PIB (Argandofia
A., Gamez, C. y Monchon, F., 1997). En definitiva, se trata de analizar cudl es la amplitud de
los ciclos y establecer una posible comparacion relativa.

Segln € cuadro 2, la tasa de desempleo es una variable muy vol&til, dado que en todos los
paises europeos la voldtilidad de la misma es bastante superior a la volatilidad del PIB. Los
paises con una mayor volatilidad en su ciclo son Finlandia, Suecia e Irlanda; mientras que Itdia,
Franciay Bélgica son aquellos paises con menores volatilidades. En general, se observa grandes
diferencias entre los paises, lo cua confirma la adta dispersion existente entre los ciclos de las
tasas de desempleo europeas.

" Bl filtro de Hodrick y Perscott permite extraer de la tendencia de una serie temporal. La diferencia entre dicha
tendenciay laevolucion real dela serie es el componente errético o ciclico.



Cuadro 2. Volatilidad y volatilidad relativa de los ciclos pertenecientes a la tasa de
desempleo para los paises eur opeos. 1976-2000.

Volatilidad dela -
. Volatilidad
Paises tasa de relativa
desempleo
Itdia 0.0498 3,66
Francia 0.0782 575
Bélgica 0.1198 881
Audtria 0.1244 9,15
Espafia 0.1376 10,12
Holanda 0.1436 10,56
Reino Unido 0.1638 12,04
Grecia 0.1662 12,22
Alemania 01721 12,65
Portugal 0.1723 12,67
Dinamarca 0.1898 13,96
Luxemburgo 0.2459 18,08
Finlandia 0.3026 22,25
Suecia 0.3214 23,63
Irlanda 0.3569 26,24
PIB® 0.0136 1,00

El grafico 2, muestra cud ha sido la dispersion existente entre los ciclos del desempleo paralos
diferentes paises de la UE a lo largo del tiempo. La evolucién de la dispersion entre los ciclos
resulta bastante errética y ha aumentado considerablemente en los Ultimos afios sobre todo
desde 1997. Este resultado, implica que los ciclos de las tasas de desempleo para los paises
europeos se encuentran cada vez mas aegados los unos de los otros. La evolucion ciclica de la
tasa de desempleo para cada uno de los paises de la UE resulta cada vez més dispar. Ante este
hallazgo cabe preguntarse s & aumento de la dispersion entre los ciclos se debe a un cambio
profundo en la estructura de los ciclos sobre € desempleo o smplemente, tal y como hemos
visto, a un aumento generalizado de la volatilidad. Para responder a esta cuestion a continuacion
se analizara cud esla naturaleza de |os ciclos europeos sobre la tasa de desempleo y se estimara
una serie de modelos de vectores autoregresivos 0 modelos VAR para comprobar s todos los
paises ofrecen 0 no las mismas respuestas ante cambios externos. Este hecho implicaria una
menor probabilidad de producirse shock asmétricos y se podria prever de forma globa cuaes
seria los efectos de las politicas |aborales a corto plazo.

8 Lavariable de origen esel PIB europeo a precios constantes (OCDE).
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Grafico 2. Dispersion existente entre los ciclos europeos de la tasa de desempleo.
(desviacion tipica sobrelosciclosdelastasasde desempleo paralospaisesdela EU-15).
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3.2. La estructura de los ciclos en relacion con las tasas de desempl eo europea.

Para contrastar cual es |la pauta seguida por los dclos se suelen estudiar 1os comovimientos de
los mismos. Se trata de andizar cudl es la relacion existente entre € ciclo de la variable
consderada y € ciclo dd PIB, variable macroeconomia que normalmente reflga de la
evolucion ciclica general. En este gpartado se ha andizado cuaes son |os comovimientos entre
los ciclos de la tasas de desempleo de los diferentes paises europeos y € PIB globa para €

conjunto de la UE. De forma paralela, también se ha estimado |os comovimientos entre las tasas
de desempleo de |os paises europeos y latasa media de desempleo parad conjunto de la UE-15.
Para calcular la coherencia o sincronia entre los ciclos econémicos de diferentes variables se
debe cacular cuades son los coeficientes de correlacion existentes entre los ciclos de las
variables consideradas con una serie de adelantos y retardos (Argandofia A., Gamez, C. y
Monchén, F., 1997) (Cuadrado et a, 1999),. Se considera que una variable es prociclica
(contreciclica) respecto a la variable de referencia cuando € mayor indice de correlacion
acanzado resulta ser positivo (negativo) y no muy cercano a cero. De forma paraela, s €

indice de corrdacion alcanza su maximo en aguellos coeficientes de correlacion pertenecientes
al ciclo adelantado, retrasado 0 al mismo periodo calificamos la relacion entre los ciclos como
adelantada, retrasada o coincidente. Ademas, se puede establecer que larelacion entre los ciclos
es “fuerte” cuando e coeficiente de correlacion en términos absolutos se encuentra entre e

intervdo (0,5 - 1), “débil” cuando dicho coeficiente pertenece d intervao (0,2 — 05) y
finalmente se establece que es “aciclico” cuando € intervalo es (0 — 0,2).
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Cuadro 3. Comovimientos entre las diferentes tasas de desempleo europeasy la tasa de desempleo parala EU-15y e PIB. 1976-2000.

Corréacion Corrédacion
Comovimientos TU-PIB entre TU Comovimientos TU-TU EU-15 entre TU
nacional y nacional y
PIB TUEU -15
Alemania Fuertemente contraciclico retrasado un periodo -0.876 Fuertemente prociclico coincidente 0.938
Audria Fuertemente contraciclico retrasado un periodo -0.715 Fuertemente prociclico coincidente 0.718
Bégica Fuertemente contraciclico retrasado un periodo -0.944 Fuertemente prociclico coincidente 0.976
Dinamarca | Fuertemente contraciclico retrasado un periodo -0.802 Fuertemente prociclico retrasado tres periodos 0,900
Espania Fuertemente contraciclico retrasado un periodo -0.913 Fuertemente prociclico coincidente 0.950
Hnlandia Fuertemente contraciclico retrasado un periodo -0.771 Fuertemente prociclico retrasado un periodo 0.757
Francia Fuertemente contraciclico retrasado dos periodos -0.867 Fuertemente prociclico coincidente 0.925
Grecia Fuertemente contraciclico retrasado un periodo -0,788 Fuertemente prociclico coincidente 0.855
Holanda Fuertemente contraciclico retrasado dos periodos -0.751 Fuertemente prociclico coincidente 0.795
Irlanda Fuertemente contraciclico retrasado dos periodos -0.513 Fuertemente prociclico retrasado un periodo 0,550
Itdia Fuertemente contraciclico retrasado cuatro periodos -0.762 Fuertemente prociclico retrasado un periodo 0.742
Luxemburgo | Fuertemente contraciclico retrasado un periodo -0.794 Fuertemente prociclico coincidente 0.891
Portugal Fuertemente contraciclico retrasado dos periodos -0.903 Fuertemente prociclico retrasado un periodos 0.851
Reino Unido | Fuertemente contraciclico retrasado un periodo -0.958 Fuertemente prociclico coincidente 0.916
Suecia Fuertemente contraciclico coincidente -0.907 Fuertemente prociclico adelantado un periodo 0.927

En rojo aquellas correlaciones correspondientes a periodos diferentes de aquel mas frecuente.




En e cuadro 3, se recogen cudles son las pautas de comportamiento extraidas. En relacion con
los ciclos se ha sefidado aguellos comovimientos no coincidentes con la pauta generd. En todos
los paises europeos, la tasa de desempleo naciona es fuertemente contraciclica en relacion con
la evolucidn general del PIB. Esto significa, que cuando la economia se encuentra en una etapa
expansivalrecesiva, en € @ntido de que e PIB aumenta/disminuye, y la tasa de desempleo
reacciona en € sentido contrario reduciéndose/incrementandose. Segin € pais considerado la
respuesta de latasa de desempleo alos cambios en € PIB presenta uno u otro retardo. La pauta
genera sefida que las tasas de desempleo reaccionan normalmente con un retraso de un afio
(Alemania, Austria, Bélgica, Dinamarca, Espafia, Finlandia, Grecia, Luxemburgo y € Reino
Unido). No obstante, también existe un importante grupo de paises que muestran un retraso de
dos periodos (Francia, Holanda, Irlanda y Portugal). Suecia e Italia escapan de la pauta general.
En Suecia, € comovimiento entre la tasa de desempleo y € PIB es coincidente en €  tiempo,
mientras que en Italia la respuesta de la tasa de desempleo se produce con un retraso de hasta
cuatro periodos.

Los comovimientos entre las diferentes tasas de desempleo nacionaes y la tasa de desempleo
media para la UE-15 son totalmente opuestos a caso anterior. Todos los comovimientos son
fuertemente prociclicos, indicando que los cambios ocurridos en la tasa de desempleo globa
son seguidos en € mismo sentido por € conjunto de paises europeos.

Ladiferencia entre los paises europeos radica, de nuevo, en el periodo o tiempo de respuesta. La
mayoria de las tasas de desempleo nacionales son fuertemente prociclicas y de caracter
coincidente (Alemania, Bélgica, Dinamarca, Espafia, Francia, Grecia, Holanda, Luxemburgo y
el Reino Unido). Con excepcién de Dinamarca, € resto de paises presentan comportamientos
ciclicos retrasados un periodo (Finlandia, Irlanda, Italia, Portugdl y Suecia). En Dinamarca la
respuesta de |la tasa de desempleo ante cambios en |a tasa de desempleo europea se produce con
un retraso de tres periodos.

En general, a pesar de la gran heterogeneidad existente (sobre todo s consideramos ambas
respuestas tanto a PIB como a la tasa de desempleo media para la UE-15) hemos comprobado
gue existen unos patrones de comportamiento comunes bastante extendidos. La respuesta ciclica
de los paises europeos parece ser mas 0 menos similar con ciertas excepciones y discrepancias.
Por tanto, los ciclos parecen presentar una estructura de comportamiento similar.

Con d fin de reforzar € resultado anterior se han desarrollado una serie de modelos sobre
vectores autoregresivos (VAR) que permiten a través de las funciones impulso-respuesta
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andizar cud es la sensbilidad de una determinada variable ante un cambio externo. Los
modelos VAR relacionan la evolucién de una variable con su propia historia y con una serie de
variables determinantes dd modelo. Este tipo de modelo permite estimar las funciones-impulso
respuesta que smulan a partir de los modelos VAR cud seria la respuesta de la variable
dependiente ante cambios de un 1 por ciento en cada una de las variables integrantes del
modelo.

En nuestro caso se ha desarrollado una bateria de model os para | as tasas de desempleo europeas
considerando como variables independientes € PIB y la tasa de desempleo media para la UE-
15°. Asi mismo, se ha introducido una variacion de un 1 por ciento en las variables de contraste
y se ha observado cudl seriala evolucién de cada una de las tasas de desempleo nacionaes para
un periodo de 40 afios™®. Los resultados alcanzados se han recogido en los gréficos ndmero 3.

En lamayoria de los casos, la respuesta ante e cambio del PIB o de la tasa de desempleo media
para la UE-15 son previsible y siguen los patrones marcados con anterioridad. La respuesta de
las diferentes tasas de desempleo nacionales ante un cambio del PIB sigue un comportamiento
claramente contraciclico mientras que las variaciones resultantes de un cambio en la tasa de
desempleo media son prociclicas. Las variaciones del PIB y de la tasa de desempleo europea
provocan movimientos ciclicos de caracter recesivo o alcista de duracion considerable hasta una

media de 20 anos.

® Por gjemplo parael caso de Austria (AT) laecuacion de contrate en logaritmos serfa la siguiente:
LTUAT=Cy+ Co* LTUAT 1+ Cg* LTUAT ,+C4*LPIB; +Cs*LPIBy, + Cs *LTUEU-15,; + C; *LTUEU-15.,+ u
10 El ambito temporal es excesivamente amplio pero se trata de observar cuales son |as respuestas posible
ante ciertos cambios. Por consiguiente, no se pretende en ningln caso realizar un gjercié preciso de
prediccion a futuro.
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Gréficos 3. Respuesta delatasa dedesempleo delos paiseseur opeosanteun shock deun
por cientoen el PIB Yy en latasa de desempleo mediadela UE-15. Unidades. Desviaciones

tipicas.
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De las diferentes respuestas nacionales podemos extraer una serie de patrones de
comportamiento comunes por paises:

- En Alemania, Finlandia, Luxemburgo y Suecia la respuesta ciclica es bastante similar.
La evolucion de los ciclos originados por € PIB y por la tasa de desempleo europea se
asemejaa unaondaen e agua, lacudl va perdiendo su fuerza a pasar e tiempo. Dentro
de estos paises, los cambios en las variables de referencia provocan efectos muy
duraderos y de una consderable volatilidad.

- En Austria, Bélgica, Franciay Grecia los ciclos son més cortos. La respuesta ciclica es
muy intensa pero se concentra en € tiempo, tan solo son necesarios uno o dos ciclos
hasta llegar al estado estacionario.
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- En Dinamarca, Espafia, Italia, Holanda, y € Reino Unido, la respuesta a los cambios en
el PIB europeo es bastante amplia. Sin embargo, |os efectos de la variacion de latasa de
desempleo europea media no son tan intensos. Ambas respuestas se agotan en un
horizonte de 15 afios. En definitiva, se trata de paises muy afectados por la evolucion

general de la economia europea pero no tanto por la evolucion del desempleo europeo.

- Irlanda escapa de la clasificacion dentro de los grupos anteriores. Su comportamiento
resulta claramente extrafio e incomparable. La respuesta de la tasa de desempleo
irlandesa ante cambios en € PIB o en la tasa de desempleo media europeas siempre es
negativa. Este resultado puede estar motivado por laintensay reciente reduccion que se
ha producido centro de las tasa de desempleo irlandesa més alla de o sucedido con €

PIB o0 en la tasa de desempleo media europea.

Asi pues, aunque los ciclos europeos sobre la tasa de desempleo han aumentado su volatilidad,
los diferentes paises miembros de la UE mantienen respuestas ciclicas similares pudiendo
extraer ciertas pautas de comportamiento. Este resultado puede ser parte de la explicacion de la
parcia convergencia encontrada entre los paises de la UE. Los ciclos se producen bgo las
mismas pautas sin embargo la evolucién actual de los mismos resulta ser mas dispar.

4. CONCLUSIONES.

Se ha tratado de descubrir cudles son las causas 0 explicaciones del proceso de convergencia
alcanzado entre las tasas de desempleo de los paises de la UE a través de un analisis sobre la
evolucion tendencia y ciclica de la tasa de desempleo europeo. Los resultados obtenidos no son
muy aentadores dado que resultan ser muy heterogéneos y dispares. En relacion con los andisis
de cointegracion desarrollados se ha confirmado que existe un nexo de unién parcia entre las
diferentes tasas de desempleo europeas tan solo para un conjunto de paises. El proceso de
aproximacion o convergencia entre las tasas de desempleo no se produce a largo plazo para la
totalidad de los miembros de la UE.

El estudio de los ciclos del desempleo, reflga la existencia dentro de la UE de un incremento en
la voldtilidad. La dispersion existente dentro los paises de la UE se ha incrementado
imposibilitando la existencia de un proceso de convergencia No obstante, d andizar la
estructura de los ciclos del desempleo se ha descubierto un comportamiento similar. Los
comovimientos entre las tasas de desempleo nacionalesy € PIB europeo y latasa de desempleo
media europea son parecidos para los paises de la UE. Los modeos VAR confirman € halazgo
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anterior y permiten extraer ciertas pautas de comportamiento general para algunos paises de la

UE.

Por consiguiente, aunque se ha producido una acercamiento entre las tasas de desempleo
europeas alin nos encontramos lgjos de la construccion de un mercado de trabgjo Unico e
integrado ad menos en términos de la tasa de desempleo a nivel macroecondmico. Los paises
europeos muestran una elevada heterogeneidad. La aplicacién de la politica labora en relacion
con el desempleo no puede redizarse de forma comin sino que debe ser implementada teniendo

muy en cuenta las diferencias nacionaes.
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ANEXO.

A1l. Test de Dickey-Fuller.

Este test establece como hipotesis de contraste la existencia dentro de la serie anadlizada de una
raiz unitaria en su proceso de formacion. El test de Dickey-Fuller (DF) se basa en la siguiente
expresion:

Yi=rY+u, @
Hoir =1
Hirt1

La ecuacién anterior también se puede expresarse en diferencias del siguiente modo:

DY,=(r-1) Yi+u, @
DY:=dVYui+u, €©)
Hood=1
Hpdt 1

Para aceptar 0 no la hip6tesis nula, los valores obtenidos se comparan con las tablas de contrate
desarrolladas por MacKinnon. S e estadistico obtenido es mayor que € valor critico se
rechazara la hipétesis nula'y por tanto r sera diferente de uno. Si por € contrario, € estadistico
resulta menor que € valor critico se acepta la hipétesis nula bajo la probabilidad deseada. En
este caso € coeficiente r serdigua a uno, es decir, existe unaraiz unitaria. Como es bien sabido

a este tipo de progresion se le denomina paseo aeatorio.

Una vez desarrollado € test anterior, € grado de integracion de una serie se establece como €
nimero de veces que hay que diferenciar dicha serie hasta poder rechazar 1a existencia de una
raiz unitaria en su proceso de formacion. La ecuacién anterior (1) se repetird sucesivas veces
sobre la variable diferenciada hasta encontrar un orden d donde la serie no presente una raiz
unitaria. Entonces, la serie origind se denominara integrada de orden d I(d) y la serie en
diferencias sera integrada de orden cero 1(0). El grado de diferencias acanzado es € grado de
integracion. A la vez que determinamos cud es € grado de integracion de una serie este tipo de
test nos permite conocer s una serie es estacionaria 0 no. Recuérdese que una serie estacionaria

es aguella dénde se haya rechazado |a existencia de raices unitarias.
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Debido a la smplicidad del test anterior se han desarrollado nuevos tipos de contrastes sobre la
existencia de raices unitarias. EIl mas conocido es € test de Dickey-Fuller ampliado (DFA),
[lamado de este modo porque incluye un nuevo término sobre la variable a constrastar. El test

DFA permite incluir en la estimacion la existencia de una constante y un término de tendencia

(0).

p-1
?Y,=d, +d, t+d, Yt—1+édi?Yt—i+ut 4)
i=1
Ho: d3= 1
Hi:dst 1

Una vez establecido o anterior y de acuerdo con € objetivo del articulo, € primer paso a dar es
comprobar la existencia de raices unitarias en la evolucion de la tasa de desempleo. Se trata de
averiguar s existe un proceso de cointegracion entre la tasa de desempleo de los paises de la
UE. El cuadro A.1, se recoge cud es d resultado de aplicar € test de DFA sobre la tasa de
desempleo europeo en primeras diferencias. La aplicacion del test DFA ofrece diferentes
resultados en cuanto a la significatividad. Los coeficientes alcanzados permiten rechazan la
hipétesis nula 'y por tanto la existencia de raices unitarias bgjo diferentes significatividades. Asi
pues, la evolucion de la tasa de desempleo original es estacionaria y la evolucion de la tasa de
desempleo en primeras diferencias es no estacionarias. Se determina que la serie sobre latasa de
desempleo de |os paises europeos es integrada de orden uno 1(1).

El cuadro A.2, muestra cud es € test de DFA aplicado a las tasas medias de desempleo
europeas excluido € pais considerado en cada caso, 0 1o que se denomina como “resto de
paises’. Al igua que en € caso anterior todas |a series muestran la presencia de unaraiz unitaria
al tomar primeras diferencias bgjo diferentes grados de significatividad. Por tanto, cada una de

las series del “resto de paises’ son integrables de orden 1, 1(1).
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Cuadro A.1. Test DFA sobrelastasa de desempleo europeas.

Paises TEST SIG. COEFICIENTE T-STAT. SIG.
Austria -4,247 0,000* -0,904 -4,247 0,000
Bélgica -1,822 0,066*** -0,310 -1,822 0,082
Dinamarca -4,029 0,000* -0,848 -4,029 0,001
Finlandia -3,713 0,001* -0,540 -3,713 0,001
Francia -2,094 0,037** -0,402 -2,094 0,048
Alemania -2,783 0,008* -0,531 -2,783 0,011
Grecia -2,217 0,029** -0,378 -2,217 0,037
Irlanda -2,497 0,015** -0,460 -2,497 0,021
Italia -4,019 0,000* -0,876 -4,019 0,001
Luxemburgo -4,519 0,000* -0,965 -4,519 0,000
Holanda -1,991 0,047** -0,313 -1,991 0,059
Portugal -2,489 0,015** -0,405 -2,489 0,021
Espafia -2,356 0,021** -0,349 -2,356 0,029
Suecia -2,331 0,022** -0,434 -2,331 0,029
Reino Unido -2,456 0,017** -0,433 -2,456 0,022

EU-15 -2,431 0,018** -0,363 -2,431 0,025

EU-15 Media -1,845 0,063*** -0,293 -1,845 0,079

Ecuacion de contraste:

p-1
o
? (TU Austria, t Tu Austria t-1 ):dl (TU Austria, t ~ Tu Austria, t-1 )+a di ? (TU Austria, t ~ Tu Austria, t-1 )

* Significativo a 1 %.
** Significativo a 5%.
*** Significativo a 10%.

i=1

Valoresde McKinnon: -2.669 a 1 %.
-1.956 al 5 %.
-1.608 d 10%




Cuadro A.2. Test DFA sobrelastasa de desempleo para el resto de paises eur opeos excepto el pais consider ado.

Paises TEST SIG. COEFICIENTE T-STAT. SIG.
Austria -1,820 0,066*** -0,287 -1,820 0,082
Bélgica -1,904 0,056*** -0,306 -1,904 0,070
Dinamarca -2,579 0,013** -0,390 -2,579 0,018
Finlandia -1,714 0,082*** -0,269 -1,714 0,101
Francia -1,894 0,057+ -0,303 -1,894 0,072
Alemania -1,829 0,065*** -0,289 -1,829 0,081
Grecia -1,869 0,060*** -0,298 -1,869 0,075
Irlanda -2,589 0,012** -0,420 -2,589 0,018
Italia -1,955 0,050** -0,319 -1,955 0,064
Luxemburgo -1,829 0,065*** -0,290 -1,829 0,081
Holanda -1,960 0,050** -0,322 -1,960 0,063
Portugal -1,894 0,057+ -0,307 -1,894 0,071
Espafa -2,035 0,042** -0,343 -2,035 0,054
Suecia -1,848 0,063*** -0,291 -1,848 0,078
Reino Unido -1,815 0,067*** -0,289 -1,815 0,083

EU-15 -1,820 0,066*** -0,287 -1,820 0,082

EU-15 Media -1,904 0,056*** -0,306 -1,904 0,070

Ecuacioén de contraste:

p-1
_ o
? (TU RestoAustria, t Tu RestoAustria t-1 ) _dl (TU RestoAustria, t Tu RestoAustria t-1 ) ta di ? (TU RestoAustria, t Tu RestoAustria, t-1 )
i=1
* Significativo a 1 %. ValoresdeMcKinnon: -2,669d 1 %.
** Significativo a 5%. -1,956a 59%.
*** Significativo a 10%. -1,608d 10%




A2. Evolucion ciclica dela tasa de desempleo entr e |os paises eur opeos.

Grafico Al. Ciclo en logaritmos de |a tasa de desempleo para los paises de la UE.
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A.3. Pautas en la tendencia y los ciclos de las tasas de desempleo europeas para
seriestrimestrales.

Parte de los andlisis desarrollados dentro de este articulo también han sido realizados con series
trimestrales. En este anexo se incluye agunos de resultados alcanzados hasta € momento. Esta
linea de investigacion se encuentra abierta, y es por ello, que alin no ha sido lo suficientemente
explotada.

Tabla Al. Prueba sobre la existencia de raices unitarias a travées del método de Dick-
Fuller Ampliado sobre la tasa de desempleo en primeras diferencias para los paises
europeos. (Fuente: Elaboracion con datos de la European Labour Survey, Eurostat.
Cuarto trimestres 1993 — cuarto trimestre 2001).

Pais Resto de Europa
Valor Sig. Valor Sig.
Audria -3.792 1% -19.204 1%
Bédgica -4.179 1% -4.204 1%
Alemania -3.471 1% -5.227 1%
Dinamarca -4.075 1% -3.567 1%
Egpaia -4.421 1% -2.841 1%
Fnlandia -3.996 1% -6.843 1%
Francia -3.862 1% -8.039 1%
Grecia -4.061 1% -3.407 1%
Irlanda -4.131 1% -3.432 1%
ltdia -3.643 1% -5.279 1%
Luxemburgo -4.066 1% -9.121 1%
Holanda -4.113 1% -3.969 1%
Portugal -4.060 1% -3.802 1%
Suecia -4.168 1% -3.497 1%
Reino Unido -4.969 5% -2.312 5%
UE-15 -4.066 1%
Valores de Mackinnon: -2.636 al 1 %.
-1.951 al 5 %.
-1.610 al 10 %.
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Tabla A2. Test de Johansen. (Fuente: Elaboracion propia con datos de la European

Labour Survey, Eurostat. Cuarto trimestres 1993 — cuarto trimestre 2001).

Hipdtesis 1. Una variable participa como cociente de la otra: no hay cointegracion.
Hipotesis 2. Existencia de al menos un vector de cointegracion.

Hipotesis 1 Hipotesis 2
Retardos| Eigenvalue | Estadistico E?gotdgg Retardos| Eigenvalue | Estadistico E?gotdgg
Austria 4 0,70 48,71 Rechaza ** 4 0,39 14,19 Al menos1*
Bélgica 4 0,59 39,76 Rechaza ** 4 0,40 14,36 Al menos1*
Alemania 6 0,57 37,53 Rechaza ** 6 0,44 15,14 Al menos 1 *
Dinamarca 8 0,81 71,49 Rechaza ** 8 0,72 31,23 Al menos 1 **
Esparia 6 0,86 67,80 Rechaza ** 6 0,46 16,17 Al menos 1 *
Finlandia 6 0,86 70,34 Rechaza ** 6 0,49 17,70 Al menos 1 **
Francia 4 0,45 31,15 Rechaza ** 4 0,39 14,00 Al menos 1 *
Irlanda 5 0,55 37,32 Rechaza ** 5 0,43 15,24 Al menos 1 *
Italia 7 0,81 65,04 Rechaza ** 7 0,81 22,57 Al menos 1 **
Luxemburgo 4 0,68 50,86 Rechaza ** 4 0,48 18,62 Al menos 1 **
Holanda 4 0,58 37,23 Rechaza ** 4 0,35 12,49 Al menos 1 *
Portugal 7 0,56 37,47 Rechaza ** 7 0,48 16,46 Al menos 1 **
Suecia 5 0,66 51,55 Rechaza ** 5 0,56 22,30 Al menos 1 **
Reino Unido 4 0,69 52,52 Rechaza ** 4 0,50 19,56 Al menos 1 **

Numero de observaciones; 30
** Sjgnificativo a 5 % El valor critico parauna probabilidad del 5 % es 25,32.
* Significativo al 10%. El valor critico para una probabilidad del 1 % es 30,45.

Tabla A3. Test de Johansen: Vector de cointegracién propuesto. Seincluye constantey
tendenciaen el vector decorreccion del error. (Fuente: Elaboracion propiacon datosdela
European Labour Survey, Eurostat. Cuarto trimestres 1993 — cuarto trimestre 2001)

T%)Reféc('gfl) Tendenciadeterministica | Constante
Austria -1.82 (0.05) -0.01 (0.00) 3.87
Bélgica -1.52b (0.11) -0.005 (0.00) 150
Alemania -324 (0.37) -0.04 (0.00) 7.94
Dinamarca 249 (0.93) 0.04 (0.00) -10.48
Esparia -1.56 (0.03) 0.004 (0.00) 0.36
Finlandia 0.63 (0.05) 0.02 (0.00) -5.64
Francia -0.57b (0.39) 0.001 (0.00) -1.19
Irlanda -360 (0.63) 0.008 (0.00) -1.19
Italia -0.24 (0.05) -0.003 (0.00) -1.59
Luxemburgo -0.81 (0.04) 0.009 (0.00) 0.56
Holanda -7.68 (6.19) -0.05 (0.07) 19.07
Portugal -1.22  (0.25) -208 (0.07) 7.73
Suecia -0.05 (0.14) 001 (0.00) -2.69
Reino Unido 244  (0.20) 0.06 (0.00) -10.81

Estimacion no tendencia deterministica en los datos pero si existe constante en la ecuacion de cointegracion.
Ejemplo paraAustriac D(TUAT) = ¢, + ¢, D(TUREAT).
NUmero de observaciones: 30

En paréntesis se encuentra el error estandar.
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Cuadro A4. Comovimientosentrelasdiferentestasasde desempleo europeasy latasade
desempleo parala EU-15y el PIB. (Fuente: Elaboracion propiacon datosdela
European Labour Survey, Eurostat. Cuarto trimestres 1993 — cuarto trimestre 2001)

Correlacion Correlacion
Comovimientos TU-PIB entre TU Comovimientos TU-TU EU-15 entre TV
nacional y nacional y TU

PIB EU -15
Austria Débilmente contraciclico adelantado 4 -0.299 Fuertemente prociclico Retasado 4 0.656
Bélgica Débilmente contraciclico adelantado 2 -0.473 Fuertemente prociclico Adelantado 3 0.548
Alemania Fuertemente contraciclico adelantado 4 -0.501 Fuertemente prociclico adelantado 1 0.573
Dinamarca | Aciclico (adelantado 1) -0.058 Débilmente prociclico Retrasado 4 0.470
Espafia Fuertemente contraciclico retrasado 2 -0.613 Fuertemente prociclico retrasado 1 0.658
Finlandia Aciclico (retrasado 2) -0.199 Fuertemente prociclico retrasado 3 0.773
Francia Fuertemente contraciclico adelantado 3 -0.594 Fuertemente prociclico retrasado 1 0.639
Grecia Fuertemente contraciclico adelantado 1 -0.603 Fuertemente prociclico adelantado 4 0.964
Irlanda Fuertemente contraciclico adelantado 1 -0.730 Fuertemente prociclico retrasado 2 0.714
Italia Fuertemente contraciclico adelantado 5 -0.640 Fuertemente prociclico adelantado 4 0.790
Luxemburgo | Fuertemente contraciclico acHantado5 -0.426 Fuertemente prociclico adelantado 4 0.629
Holanda Fuertemente contraciclico retrasado 4 -0.524 Fuertemente prociclico retrasado 5 0.613
Portugal Fuertemente contraciclico retrasado 4 -0.532 Fuertemente prociclico retrasado 4 0.752
Suecia Fuertemente contraciclico adelantado 2 -0.651 Fuertemente prociclico adelantado 1 0.708
Reino Unido | Fuertemente contraciclico adelantado 5 -0.403 Fuertemente prociclico coincidente 0.524
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