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George E. P. Box y Gwilym M. Jenkins (1970) y otros habian propues-
to previamente métodos para analizar una Unica serie integrada, pero
en el andlisis conjunto de dos o mas de tales series faltaba un rasgo
importante. Resulta que la diferencia entre un par de series integradas
puede ser estacionaria, y esta propiedad se conoce como “cointegra-
cion”. Una vez que sabemos que dos variables tienen la propiedad de
la cointegracion, de ello se sigue que las variables tienen otras pro-
piedades utiles e interesantes. Por ejemplo, deben estar cointegradas
ambas con el mismo factor comun oculto. Ademas, puede conside-
rarse que han sido generadas por lo que es conocido como un “mode-
lo de correccion del error”. Una propiedad potencialmente util de las
predicciones basadas en la cointegracidon es que, cuando se prolon-
gan de alguna manera hacia adelante, las predicciones de las dos
series forman una ratio constante, tal y como se espera por parte de
algunas teorias econdmicas asintoticas. Este resultado asintético lleva
a que esta clase de modelos tengan cierto interés para los tedricos de
la economia, quienes estan preocupados por el “equilibrio”. El que el
tipo de equilibrio derivado de los modelos se relacione con el que
plantean los tedricos es algo que no esta claro. Un concepto anterior
con el que me enfrenté fue el de causalidad. La afirmacion respecto a
la causalidad tiene exactamente dos componentes: 1. La causa ocurre
antes del efecto, y 2. La causa contiene informacion sobre el efecto
que es Unica, y no esta en otra variable. Una consecuencia de esta
afirmacion es que la variable causal puede contribuir a la prediccion
de la variable efecto después de que se hayan utilizado previamente
otros datos. Desafortunadamente, muchos usuarios se centran en
esta consecuencia de tipo predictivo en vez de en la definicion origi-
nal. Cuando se desarrollé la idea de cointegracion, en torno a una
década mas tarde, quedo claro inmediatamente que si dos series esta-
ban cointegradas al menos una de ellas debia causar a la otra.

Palabras clave: Conferencia Nobel, cointegracion, modelo de correc-
cion del error, causalidad, causalidad a /a Granger.
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Los dos galardonados con el premio en Economia de este afno se des-
cribirian a si mismos como “econdémetras”, y por ello creo que deberia
comenzar por la explicacion de ese término.

Se puede comenzar con el viejo campo de las matematicas, que se
ocupa en gran parte del descubrimiento de las relaciones entre variables
deterministicas utilizando razonamientos rigurosos. (Una variable deter-
ministica es aquélla cuyo valor se conoce con certeza). Sin embargo, a
mediados del udltimo milenio quedd claro que algunos objetos no eran
deterministicos, que tenian que describirse utilizando las probabilidades,
con lo que en las matematicas aparecio un subcampo importante conoci-
do como “Estadistica”. Posteriormente, éste se termind asociando al ana-
lisis de datos y se desarrollaron varios métodos para los datos que tenian
lo que podrian denominarse las “propiedades estandar”.

Sin embargo, en algunos campos de aplicacidon se encontré que los
datos que ellos generaban no eran estdndar y, consecuentemente, se
tuvieron que desarrollar sub-subcampos particulares. Por ejemplo, la bio-
logia produjo la biometria, la psicologia dio lugar a la psicometria y la
economia genero la econometria.

Hay muchos tipos de datos, pero el considerado por Robert Engle y yo
mismo se conoce como series temporales. Considere la mediciéon de la
tasa de desempleo, que es una medida importante de la salud de la eco-
nomia. Una agencia gubernamental recopila las cifras y se anuncia una
nueva cada mes. En el mes siguiente habra otro niumero, y asi sucesiva-
mente. Junte todos estos valores en un gréafico sencillo y tendrd una
“serie temporal”.

En vez de mostrar un grafico, preferiria que usted utilizara una visua-
lizacién interna (creo que aprenderd mas de esa manera). Suponga que
tiene ensartado, sin apretar, un collar de perlas, y que lo lanza, cuidado-
samente, sobre la superficie dura de una mesa con la sarta de perlas mas
o0 menos estirada. Usted habra creado una serie temporal en la que el
tiempo estara representado por la distancia a lo largo de la mesa, los pun-
tos de la serie vendran definidos por el conjunto de perlas y la magnitud
de la variable por la distancia desde el borde inferior de la mesa hasta
cada punto. Dado que la ubicacion de una perla influira en la ubicacién de
la siguiente, al estar todas ellas enlazadas, esta serie dara la impresion de
ser bastante suave, y en lo que respecta al valor no tendra grandes fluc-
tuaciones de un periodo al siguiente.

Las series temporales pueden diferenciarse de muchas formas: algu-
nas se recopilan muy a menudo, otras con una frecuencia menor. Los
valores de muchas variables financieras importantes se conocen no sola-
mente cada dia, sino incluso en cuestion de segundos, si cambian datos
tales como el precio de las acciones que se intercambian mucho o los
tipos de cambio. A éstos se les denomina “datos de alta frecuencia” y son
la base de los estudios de Robert Engle.

En el otro extremo, algunos aspectos de la economia en general, o
“macro”, tales como la renta nacional, el consumo vy la inversion, es posi-
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ble que para muchos paises s6lo estén disponibles en términos trimestra-
les y para otros s6lo en términos anuales. En el mismo sentido, los datos
de poblacién sélo estan disponibles en términos anuales o menos fre-
cuentemente. Gran parte de estas series son bastante lisas, moviéndose
con tendencias locales o con oscilaciones prolongadas, oscilaciones que
no son regulares. Es esta relativa suavidad la que hace que sean poco
apropiadas para el analisis con los procedimientos estadisticos estandar,
los cuales se basan en que los datos tienen una propiedad conocida como
“estacionariedad”. Muchas series de la economia, especialmente en las
finanzas y la macroeconomia, no tienen esta propiedad y se pueden deno-
minar “integradas” o, a veces incorrectamente, “no estacionarias”. Sin
embargo, cuando se expresan en forma de cambios o tasas de rendimien-
to, estas series derivadas parecen estar cerca de ser estacionarias. La sarta
de perlas estaria “integrada”, en la medida en que es una serie suave.

George E. P. Box y Gwilym M. Jenkins (1970) y otros habian propues-
to previamente métodos para analizar una Unica serie integrada, pero en
el andlisis conjunto de dos o mas de tales series faltaba un rasgo impor-
tante. Resulta que la diferencia entre un par de series integradas puede
ser estacionaria, y esta propiedad se conoce como “cointegracion”. Mas
formalmente, dos series suaves, en la escala apropiada pueden moverse
y evolucionar, lentamente, de manera similar aunque no sea idéntica,
pero la distancia entre ellas puede ser estacionaria.

Supdngase que teniamos dos cadenas similares de perlas y que las
habiamos arrojado, independientemente, en la mesa, y que, para facilitar
la visualizacion, no se cruzan. Cada una representaria a una serie suave,
pero tendrian formas diferentes y no habria relacién entre ellas. Si se
traza, la distancia entre ambos conjuntos de perlas se tendra también una
serie suave.

Sin embargo, si las perlas estuvieran ensartadas en imanes pequenos
pero fuertes, es posible que hubiera atraccion entre ambas cadenas, y que
tuvieran formas suaves similares, aunque no idénticas. En ese caso, la
distancia entre los dos conjuntos de perlas nos daria una serie estaciona-
ria y esto nos daria un ejemplo de cointegracion.

Para que haya cointegracién, dos series integradas, o suaves, han de
tener la propiedad de que una combinacién lineal de ellas sea estacionaria.
Muchos pares de series integradas no cumplen dicha propiedad, y conse-
cuentemente, cuando ocurre, la cointegracion debe ser considerada como
una sorpresa. En la practica, muchos pares de series macroecondmicas
parecen tener dicha propiedad, tal como se deduce de la teoria econdmica.

Una vez que sabemos que dos variables tienen la propiedad de la
cointegracion, de ello se sigue que las variables tienen otras propiedades
utiles e interesantes. Por ejemplo, deben estar cointegradas ambas con el
mismo factor comun oculto. Ademads, puede considerarse que han sido
generadas por lo que es conocido como un “modelo de correccion del
error”, en el que las variaciones en una de las series se explican en fun-
cion de los retardos de la diferencia entre las series, posiblemente tras un
ajuste de escala, y los retardos de las diferencias de cada serie. Las demas
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series estaran representadas por una ecuacion dinamica similar. Los
datos generados por tal modelo es seguro que estan cointegrados. El
modelo de correccién del error ha sido importante, especialmente en lo
que se refiere a convertir la idea de la cointegraciéon en algo util en térmi-
nos practicos. Fue inventado por el conocido econémetra Dennis Sargan,
que tomod algunas ecuaciones célebres de la teoria del crecimiento eco-
noémico y las convirtié en estocasticas.

Al desarrollo temprano de la idea de cointegracion contribuyeron
enormemente colegas y amigos de los paises escandinavos, incluyendo
a Sgren Johansen y Katerina Juselius en Copenhague, que desarrollaron
y aplicaron procedimientos de contraste refinados; Svend Hylleberg en
Arhus, que extendio la teoria a los datos estacionales; y Eilev Jansen y
sus colegas del Banco de Noruega, que la aplicaron con éxito a un
amplio modelo economeétrico de Noruega. Para completar el conjunto,
Timo Terasvirta, que procede de Finlandia pero vive ahora en Estocolmo,
contribuyd a desarrollar modelos que fueron utiles para las formulacio-
nes no lineales de la cointegracion. Me alegra que todos estén aqui como
mis invitados.

La economia macro moderna es amplia, difusa, y dificil de definir,
medir y controlar. Los economistas tratan de construir modelos que se le
aproximen —cuyas propiedades principales sean semejantes, de tal mane-
ra que uno pueda realizar experimentos sencillos con ellos, tales como
determinar el impacto de politicas alternativas o las consecuencias a largo
plazo de alguna institucion nueva. Los tedricos de la economia realizan
esto utilizando restricciones basadas en la teoria, mientras que los eco-
németras construyen modelos empiricos utilizando lo que, se espera, son
datos relevantes, y lo que capta las principales propiedades de la econo-
mia en el pasado. Todos los modelos suponen sencillamente que el
modelo es correcto y extrapolan a partir del mismo, pero, se espera, con
una indicacion de incertidumbre en torno a los valores futuros.

En los ultimos anos, los modelos de correccion del error han sido una
forma habitual de los modelos macro, y la cointegraciéon es un elemento
corriente. Se han considerado aplicaciones que han utilizado todas las
variables principales, incluyendo la inversién, los impuestos, el consumo,
el empleo, los tipos de interés, el gasto publico, etc.

Son estos tipos de ecuaciones las que los bancos centrales, el Banco
de la Reserva Federal y diversos constructores de modelos han encontra-
do utiles para las simulaciones de politicas y otras consideraciones.

Una propiedad potencialmente util de las predicciones basadas en la
cointegracion es que, cuando se prolongan de alguna manera hacia ade-
lante, las predicciones de las dos series forman una ratio constante, tal y
como se espera por parte de algunas teorias econdmicas asintoticas. Este
resultado asintoético lleva a que esta clase de modelos tengan cierto inte-
rés para los tedricos de la economia quienes estan preocupados por el
“equilibrio.” El que el tipo de equilibrio derivados de los modelos se rela-
cione con el que plantean los tedricos es algo que no esta claro.
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Estas ideas y modelos se extienden facilmente y limpiamente a
muchas variables. Una vez que la idea de cointegracion (un nombre que,
por cierto, inventé yo) se convirtié en algo conocido, fue recogida rapida-
mente y utilizada por muchos otros econdmetras y economistas aplica-
dos. Ahora se encuentran numerosas citas y aplicaciones basadas en ella.
Robert Engle y yo nos dimos cuenta pronto de que el concepto de cointe-
gracion y sus ampliaciones se podrian utilizar para explicar y eliminar
diversas dificultades que habiamos observado en nuestra propia investi-
gacion y en la de otros. Parecia ser la pieza que faltaba en nuestra apro-
ximacién a la modelizacion de grupos de series.

Un ejemplo es el problema conocido como las “regresiones espu-
rias”. Se habia observado, por Paul Newbold y yo mismo en una peque-
fna simulacion publicada en 1974, que si dos series independientes inte-
gradas se utilizaban en una regresion, una elegida como la “variable
dependiente” y la otra como la “variable explicativa”, los programas de
ordenador de regresidon estandar parecia que “encontraban” muy a
menudo una relacién, cuando en realidad no habia ninguna. Esto es, los
meétodos de regresion estandar encontrarian una “regresiéon espuria”.
Esta observacion llevo a una gran reconsideracion del trabajo empirico,
especialmente en la macroeconomia, con el fin de ver si las relaciones
aparentes eran o no correctas. Muchos editores tuvieron que mirar de
nuevo su lista de articulos aceptados. El plantear el analisis en forma de
un modelo de correccion del error resuelve muchas de las dificultades
encontradas con las regresiones espurias.

Se me pregunta a menudo cdmo se me ocurrio la idea de la cointe-
gracion. ;Fue el resultado de una deduccién légica o un ramalazo de ins-
piracion? Realmente, fue bastante mas prosaico. Un colega, David
Hendry, planteé que la diferencia entre dos series integradas podria ser
estacionaria. Mi respuesta fue que se podria probar que él estaba equivo-
cado, pero al tratar de hacerlo, demostré que tenia razén, y lo generalicé
para la cointegracion, y demostré consecuencias tales como la represen-
tacion en forma de correccion del error. No siempre estoy de acuerdo con
el filésofo Karl Popper, pero, segun Malachi Haim Hacohen (2000, p. 244),
en su libro “The Logic of Scientific Discovery” Popper creia que “el des-
cubrimiento no era una cuestion de l6gica” sino més bien la aplicacion de
la metodologia, lo que concuerda con el descubrimiento de la cointegra-
cion. Esta perspicacia me intriga en parte porque el libro de Popper apa-
recid casi exactamente cuando yo nacia, en septiembre de 1934. En ese
mismo momento Popper estaba debatiendo con Heisenberg sobre la rele-
vancia de la teoria de la probabilidad en la fisica. Ocurre que los ecos de
ese debate todavia persisten, pero relacionados con la economia. Mi posi-
cion es que esta claro que podemos describir muchos de los movimien-
tos de las variables econdmicas, y los datos resultantes, utilizando con-
ceptos probabilisticos. Deberia sefalar también que 1934 fue el afo en el
que John M. Keynes finalizé el primer borrador de “The General Theory
of Employment, Interest, and Money”, aunque ello ocurri6 muchos afnos
antes de que yo me diera cuenta de la existencia de este libro.

Como una acotacién al margen, redacté esta conferencia mientras
visitaba el Departamento de Economia de la Universidad de Canterbury
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en Nueva Zelanda, donde Karl Popper pasé también algunos afos tras la
Segunda Guerra Mundial.

Antes de abordar la utilidad de los nuevos métodos de analisis, dese-
aria tomar un desvio de tipo personal. Este premio ha servido para cul-
minar un aho que comenzd con mi nombramiento como Distinguished
Fellow de la American Economic Association. Previamente en mi carrera,
he sido director de dos departamentos de economia, a pesar de que he
realizado muy pocos estudios formales relacionados con dicho campo.
Un tercio de mi primer aho como estudiante de la licenciatura en la
Universidad de Nottingham se centr6 en la economia, con introducciones
a la micro y a la contabilidad nacional, y eso fue todo. Cualquier otro
conocimiento que tenga se ha derivado de haber vivido entre economis-
tas cerca de 40 anos, por 6smosis, asistiendo a seminarios, debatiendo
con ellos, y de lecturas generales. Mi pregunta es: ;dice esto algo sobre
mi, o algo sobre el campo de la economia? Creo que estoy en lo cierto si
digo que no soy el primer ganador del Premio Nobel en Economia que
tiene muy poca preparacion formal en la materia. Me pregunto si la eco-
nomia tiene menos nucleo fundamental del que es necesario en campos
tales como las matematicas, la fisica o la quimica. La economia tiene cier-
tamente innumerables aspectos, aplicaciones y puntos de vista diferen-
tes, cada uno de los cuales debe moldear sus propias bases, al menos en
la préactica. La teoria econdmica parece que mantiene efectivamente con-
ceptos y rasgos comunes, pero éstos pueden ser bastante simplistas y no
necesariamente realistas.

Debido posiblemente a que la economia no estd anclada en demasia-
dos conceptos centrales y a que, ciertamente, involucra una miriada de
temas, tanto tedricos como aplicados, es un caldo de cultivo de ideas nue-
vas, conceptos, aproximaciones y modelos. La disponibilidad de medios
informaticos mas potentes a bajo coste ha incrementado recientemente
esta actividad todavia mas.

En mis lecturas me encontré con una afirmaciéon (desafortunadamen-
te, me he olvidado del nombre del autor) que senalaba que “la economia
es una ciencia de la decision, que se ocupa de los que toman decisiones,
tales como los consumidores, los empleadores, los inversores, y los que
disenan las politicas, en diversas formas de gobierno, instituciones y cor-
poraciones”. Acepto enteramente este punto de vista del que se deduce
que el “objetivo de la economia es ayudar al que toma decisiones a que
las tome mejor”. Esta afirmacion es util porque nos da una base con la
que podemos comparar y evaluar partes concretas del analisis econdmi-
co. Podemos preguntar: “;en qué medida el que toma decisiones encon-
trara util este resultado?”.

Como senalé anteriormente, los usos principales de las técnicas eco-
némicas que he contribuido a desarrollar, tales como la cointegracion,
fueron los relacionados con la elaboracion de modelos estadisticos que
vinculan las principales variables econdémicas y que, simultdaneamente,
ajustan mejor los datos disponibles y estdan de acuerdo con las concep-
ciones previas de los disenadores del modelo respecto a cdmo debe ser
este ultimo. Uno de los usos principales de estos modelos ha sido el de
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proporcionar predicciones a corto y medio plazo de variables macro
importantes, tales como el consumo, la renta, la inversion y el desempleo,
todas las cuales son series integradas. Se observé que las tasas de creci-
miento derivadas eran un tanto predecibles. Las tasas de inflacion y los
rendimientos de los mercados especulativos, tales como acciones, bonos
y tipos de cambio son mucho menos predecibles.

Hay una serie de etapas en el proceso de prediccion: obtener la pre-
diccion central y después los limites de incertidumbre en torno a la misma
con el fin de dar alguna idea de los riesgos asociados al uso de tal pre-
diccion. Finalmente, se tienen que reunir y evaluar las predicciones ante-
riores. Se espera que se detecten las propensiones, tendencias u oscila-
ciones que pueda haber en los errores, de tal forma que uno pueda apren-
der y generar mejores predicciones en el futuro El proceso de evaluacién
de las predicciones, mas la utilizacion de combinaciones de predicciones
procedentes de diferentes series, es un proyecto de investigacion en
curso en la Universidad de California, San Diego.

Las predicciones no se obtienen Unicamente de las series temporales,
sino también de los datos de panel, los cuales pueden ser considerados
como un grupo de series de naturaleza similar medidas partiendo de
fuentes diferentes. Un ejemplo seria las tasas de inflacién mensual de
cada uno de los paises escandinavos. Una vez que uno tiene claro el obje-
tivo del analisis, se pueden formular técnicas apropiadas.

Recientemente he estado involucrado en un proyecto de este tipo
cuyo objetivo es estudiar el futuro de la selva tropical en Brasil. Esta selva
cubre un area mas grande que la correspondiente a todos los paises de la
Union Europea juntos, y estd siendo talada bastante rapidamente. Yo fui
uno de los cinco autores que realizé un informe (Lykke Anderson et al.,
2003) en el que se incluye un modelo que podria predecir el declive del
bosque bajo diferentes supuestos de politicas. No se tala el bosque por su
madera, sino para hacerse con la tierra que la madera ocupa, para produ-
cir alimentos. Desafortunadamente, y en contraste con lo que pasa con la
superficie que antes ha sido forestal en Europa, su periodo de vida util es
a menudo bastante corto, frecuentemente se convierte en “barbecho”
dentro de los cinco anos posteriores a su deforestacion.

La ventaja de ser un econdmetra académico radica en la posibilidad
de trabajar con datos procedentes de muchas areas. He realizado experi-
mentos vinculados con los precios en los supermercados reales, he ana-
lizado datos procedentes de los mercados de acciones, precios de las
materias primas —concretamente los precios del oro y la plata— y tipos de
interés. He examinado también la demanda de electricidad en regiones
pequenas, la participacion de la mujer en la fuerza de trabajo, las inunda-
ciones de los rios e, incluso, las manchas solares. Cada dato plantea su
propio y uUnico, problema y sigo encontrando que el analisis de datos es
fascinante, especialmente en la economia.

Hay muchas desventajas en el hecho de ser un estadistico que traba-
ja con datos econdmicos sin mucha formacién en el area, pero de vez en
cuando ello me permite aproximarme a un problema desde una direccion
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diferente de la considerada por la mayoria de los economistas. Como
estadistico, siento curiosidad por la mera magnitud de algunas de las eco-
nomias mas grandes, a pesar de que los economistas dedican poca aten-
cion a este aspecto del mundo real. Por ejemplo, en los Estados Unidos
hay cerca de cien millones de hogares, con lo que el consumo es la suma
del consumo de todos estos hogares. La suma para un nimero de fami-
lias tan grande deberia tener unas propiedades estadisticas muy especia-
les, como consecuencia de diversos teoremas limite bien conocidos. Si no
se observan estas propiedades, esto también tiene consecuencias impor-
tantes. Creo que estos temas, y muchos otros relacionados con la agre-
gaciéon, merecen mas andlisis.

Un concepto anterior al que le dediqué atencién fue el de causalidad.
Como estudiante postdoctoral en Princeton en 1959-1960, trabajando con
los profesores John Tukey y Oskar Morgenstern, me vi envuelto en el estu-
dio de algo llamado “espectro cruzado”, lo que no trataré de explicar.
Esencialmente, uno tiene un par de series temporales interrelacionadas y
desea saber si hay un par de relaciones sencillas, primero desde la variable
X, explicando la Y, y después desde la variable Y, explicando la X. Estaba
teniendo dificultades respecto a como enfocar esta cuestion cuando cono-
ci a Dennis Gabor, quien posteriormente ganaria el Premio Nobel de Fisica
en 1971. Me dijo que leyera un trabajo de un matematico eminente,
Norbert Wiener, el cual contenia una definicién que me podria interesar.
Esencialmente, fue esta definicidn, un tanto refinada y redondeada, la que
analicé, junto con los test planteados a mediados de los afos sesenta. La
afirmacion respecto a la causalidad tiene exactamente dos componentes:

1. La causa ocurre antes del efecto, y
2. La causa contiene informacion sobre el efecto que es Unica, y no esta
en otra variable.

Una consecuencia de esta afirmacion es que la variable causal puede
contribuir a la prediccion de la variable efecto después de que se hayan
utilizado previamente otros datos. Desafortunadamente, muchos usua-
rios se centran en esta consecuencia de tipo predictivo en vez de en la
definicion original.

En aquel momento no era muy consciente de que mucha gente tenia
ideas muy fijas acerca de la causalidad, pero efectivamente estuvieron de
acuerdo en que, a su juicio, mi definicion no era una “causalidad verda-
dera”, era solamente “causalidad & /a Granger”. Pedi una definicion de
causalidad verdadera, pero nadie me respondié. Sin embargo, mi defini-
cion fue pragmatica y cualquier investigador aplicado que contara con
dos o mas series temporales podia aplicarla y de ahi que se me citara
mucho. Por supuesto, aparecieron muchos trabajos absurdos.

Cuando, en torno a una década mas tarde, se desarrollé la idea de
cointegracion quedd claro inmediatamente que si dos series estaban
cointegradas al menos una de ellas debia causar a la otra. No parecia que
hubiera razones especiales por las que estos dos conceptos tan diferentes
tuvieran que estar relacionados; simplemente es la forma en la que las
matematicas trabajan.
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Como una digresién breve para aquéllos de ustedes que cuentan con
una formacion mas técnica, lo que les he estado contando hasta ahora se
refiere en su mayor parte a conceptos que utilizan modelos lineales. Se
puede generalizar todo ello a situaciones no lineales y recientemente se
han realizado esfuerzos para utilizar conceptos similares en distribuciones
condicionadas, que es una forma muy general. Da la impresion de que la
causalidad tendrd un papel fundamental en la generalizacién del modelo
de correccion del error, pero esto pertenece todavia a la investigaciéon que
se esta realizando.

No estoy seguro respecto a si los estudios empiricos de la causalidad
han demostrado ser tan utiles, aunque el debate en el que se relacionaba
la oferta monetaria con los precios fue interesante. El concepto sirve efec-
tivamente para formular los modelos dinamicos de formas mas utiles.

Inicié este discurso hablando de la econometria. A los econémetras
nos encantan los nimeros y, por ello, permitaseme terminar con algunos.
Los dos primeros Premios Nobel de Economia fueron dos econdmetras,
Ragnar Frisch y Jan Tinbergen, de los que estamos muy orgullosos.
Ahora somos ocho los que contamos con el Premio, con lo que represen-
tamos el 15 por ciento de los que lo han obtenido en Economia. Sin
embargo, en el presente milenio, suponemos en torno al 44 por ciento de
los ganadores, lo que considero como una tendencia local saludable.

A lo largo de mi carrera y antes de hoy, he conocido a 21 premios
Nobel: uno en Fisica (Dennis Gabor, 1970), uno de la Paz (Phillip Noel
Baker, 1959), uno en Quimica (Harold Urey, 1934), mas 18 premiados en
Economia. Sin excepcién, he observado que eran especialistas muy bri-
llantes y que, ademas, tenian personalidades sobresalientes, dispuestos a
ayudar a un estudioso poco experimentado, mas joven, cuando buscaba
su consejo o se reunia con ellos en un acto social. Confio en que sea capaz
de estar a la altura de sus muy elevados niveles.
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ABSTRACT

Methods to analyze a single integrated series had been proposed
previously by George E. P. Box and Gwilym M. Jenkins (1970) and
others, but the joint analysis of pairs, or more, of such series was
missing an important feature. It turns out that the difference bet-
ween a pair of integrated series can be stationary, and this pro-
perty is known as “cointegration”. Once we know that a pair of
variables has the cointegration property it follows that the varia-
bles have a number of other interesting and useful properties. For
example, they must both be cointegrated with the same hidden
common factor. Further, they can be considered to be generated
by what is known as the “error correction model”. A potentially
useful property of forecasts based on cointegration is that when
extended some way ahead, the forecasts of the two series will
form a constant ratio, as is expected by some asymptotic econo-
mic theory. It is this asymptotic result that makes this class of
models of some interest to economic theorists who are concerned
with “equilibrium”. Whether the form of equilibria suggested by
the models is related to that discussed by the theorists is unclear.
An earlier concept that | was concerned with was that of causality.
The statement about causality has just two components: 1. The
cause occurs before the effect; and 2. The cause contains infor-
mation about the effect that is unique, and is in no other variable.
A consequence of these statements is that the causal variable can
help forecast the effect variable after other data have first been
used. Unfortunately, many users concentrated on this forecasting
implication rather than on the original definition. When the idea of
cointegration was developed, over a decade later, it became clear
immediately that if a pair of series was cointegrated then at least
one of them must cause the other.

Key words: Nobel lecture, cointegration, error correction model,
causality, Granger causation.
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