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CLIVE W. J. GRANGER (1934). UNIVERSIDAD DE CALIFORNIA. SAN DIEGO. EE.UU.
ROBERT F. ENGLE (1942). UNIVERSIDAD DE NUEVA YORK. EE.UU.

Valentin Edo Herndndez

“por los métodos de andlisis de series
econdmicas femporales con tendencias comunes
(cointegracién)”

“por los métodos de andlisis de series
econdmicas temporales con volatilidad variable
en el tiempo (ARCH)”

El premio Nébel de 2003 ha ido dirigido a reco-
nocer el trabajo de dos econédmetras que han desa-
rrollado nuevos métodos de anélisis con series tem-
porales. Los premiados, C.W.J. Granger y R.F.
Engle, aunque originarios de distintos paises, con
formacion académica diferente y con trabajos pre-
vios independientes, han convivido durante la mayor
parte de su vida académica en el Departamento de
Economia de la Universidad de California, desde
el afio 1975 hasta su reciente jubilacién. Alli han
investigado y publicado mdiltiples trabajos que han
transformado la metodologia que se aplica en los
andlisis con series temporales, inicialmente en
series macroecondémicas, pero después con impor-
tantes aplicaciones a diferentes dreas, especial-
mente a los mercados financieros. A ellos se deben
los conceptos de cointegracién y heterocedastici-
dad condicional autorregresiva, que han cambiado
la forma de disefiar los modelos de analisis con
series temporales desde mediados de la década
de los afos ochenta.

Clive W.J. Granger nacié en 1934 en Swansea
(Gales, Reino Unido).En 1955 obtuvo el Bachelor
of Arts (mathematics) en la Universidad de

Nottingham y en 1959 el doctorado Ph.D. En esta
Universidad desarroli6 la primera parte de su carre-
ra académica. En 1956 fue nombrado Assistant
Lecturer in Statistics en el Departamento de
Matematicas y después en Economia, y en 1965
fue nombrado Professor of Applied Statistics.
Estudié también en la Universidad de Princeton
(EE.UU.) a principios de los afios 60. En 1974 pasé6
a ser profesor en la Universidad de California, a la
que ha estado vinculado el resto de su vida aca-
démica.

Ha recibido numerosos nombramientos y reco-
nocimientos. En 1972 fue elegido miembro de la
Econometric Society, en 1992 Honorary Doctor
Science Degree por la Universidad de Nottingham
y en 1994 miembro de la American Academy of
Arts and Sciences; en 1996 fue nombrado Doctor
Honoris Causa por la Universidad Carlos Ill de
Madrid y elegido miembro del International Institute
of Forecasters, en 1998 Doctor Honoris Causa por
la Stockholm School of Economics, y en 2002
miembro distinguido de la American Economic
Association y presidente de la Western Economic
Association, entre otros. En el presente, esté jubi-
lado y es Emeritus Professor en la Universidad de
California.

Robert F. Engle nacié en 1942 en Syracusa
(New York, Estados Unidos) y estudié en el Williams
College, donde se gradué (Bachelor of Science con
Highest Honors in Physics) en 1964. En 1966 obtu-
vo el Master in Physics y en 1969 el doctorado
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Ph.D. en Economia por la Universidad de Cornell.
Fue Assistant Professor en el Massachussetts
Institute of Technology entre los afios 1969 y 1974.
En 1975 se trasladé a la Universidad de California,
donde estaba desde el afio anterior Granger, y fue
Associate Professor hasta 1977, fecha en que fue
nombrado Full Professor, y, posteriormente, entre
los afios 1990 y 1994, dirigié el Departamento de
Economia.

Ha recibido numerosos reconocimientos y pre-
mios. Desde 1965 es miembro de la American
Academy of Arts and Sciences, desde 1981 de la
Econometric Society, y desde 1994 del Econometric
Society Council; desde 1987 es investigador aso-
ciado del National Bureau of Economic Research.
También ha recibido, entre otros, el Prize Competi-
tion Roger Murria del Institute for Quantitative
Research in Finance, en 1991. En el presente y
desde el afio 1999, es profesor de Management of
Financial Services de la Leonard N. Stern School
of Business de Nueva York.

C. Granger ha realizado importantes aporta-
ciones de especial relevancia en el campo de la
metodologia y de la macroeconomia. En particular,
cabe destacar el concepto de causalidad de
Granger y el desarrollo de los modelos con res-
tricciones de cointegracion. El premiado ha demos-
trado que si se usan métodos estadisticos tradi-
cionales, como los que se venian aplicando para
series temporales estacionarias hasta los afios
ochenta, los resultados no seran correctos.

Una de sus primeras aportaciones fue publica-
da en un articulo titulado “Spurios regressions in
econometrics” (Granger y Newbold, 1974). En él se
sefalaba que determinados andlisis de regresién
podrian presentar relaciones significativas entre
variables que, en realidad, no existian (regresiones
espureas). En 1981, en su articulo titulado “Some
properties of time series data and their use in eco-
nometric model specification” introdujo el concep-
to de cointegracion. Posteriormente, en 1983, en
un trabajo publicado con Weis formulé por primera
vez el teorema de representacidon de Granger
(Granger representation theorem), por el que quedé
clara la importancia de la cointegracién en la mode-
lizacidn de series econdmicas no estacionarias.

En 1987 publicé con Engle “Co-integration and
Error Correction: Representation, Estimation and
Testing”, donde se recoge la teoria de las variables
cointegradas que resumen y desarrollan. Ademas,
contiene la demostracién del teorema de repre-

sentacion de Granger, y desarrolla la teorfa esta-
distica para contrastar la cointegracion y estimar
los parametros de los sistemas lineales con coin-
tegracion. En este articulo también incluyen un
método de estimacion en dos etapas para mode-
los de vectores autorregresivos con cointegracion.
Con este articulo los premiados abrieron las puer-
tas a numerosas aplicaciones. Desde entonces, jun-
tos o en publicaciones independientes, han desa-
rrollado nuevas extensiones y aplicaciones a
diferentes éreas donde relaciones a largo plazo
entre variables afectan a los valores observados
(riqueza y consumo, tipos de cambio y precios inter-
nos de los paises, etc.).

Las aportaciones de R. Engle han sido diver-
sas en los distintos campos de la econometria, pero
entre sus contribuciones mas sobresalientes cabe
destacar los modelos de heterocedasticidad con-
dicionada de caracter autorregresivo (denomina-
dos ARCH). Estos modelos se han hecho muy
conocidos en el drea de la economia financiera. El
concepto de heterocedasticidad condicional auto-
rregresiva recoge las propiedades de muchas de
las series que se utilizan en los mercados finan-
cieros, lo que le ha permitido desarrollar diferentes
modelos muy usados en los andlisis en estos mer-
cados que suelen presentar variables con fluctua-
ciones aleatorias, cuyas oscilaciones amplias o
pequefias se suceden en el tiempo.

Una de las més sobresalientes aportaciones de
Engle fue en 1982 en la publicacién titulada
“Autoregressive conditional heterocedasticity with
estimates of de variance of United Kingdom inflation”,
donde considerd una hipétesis diferente a la habi-
tualmente utilizada en los modelos, que era suponer
que la varianza del término error en los modelos de
regresion era constante. Engle supuso que la varian-
za del término error era variable en el tiempo, con lo
que consiguié una explicacion a determinados movi-
mientos sistematicos en algunas variables. Asf, defi-
nié un modelo que denominé de heterocedasticidad
condicional autorregresiva, conocido desde enton-
ces como modelo ARCH. En 1986, con Bollerslev,
publico el articulo “Modeling the persistence of con-
ditional variances” en el que se generaliza el mode-
lo, dando lugar a los modelos generalizados (cono-
cidos como GARCH). En general, aunque el tipo de
modelos desarroliado por Engle en 1982 se aplicd
inicialmente a series macroecondémicas como la infla-
cién, posteriormente se ha generalizado su uso en
diversos campos. Sin embargo, han sido los merca-
dos financieros una de las dreas donde mayores apli-
caciones y utilidad estan teniendo.
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El premio de este afio produce una general
satisfaccién, tanto por el drea premiada como por
la repercusion general de las aportaciones de los
premiados. Por una parte, porque no ha ido dirigi-
do hacia una especialidad concreta, sino al cora-
z6én mismo de los métodos basicos de andlisis en
economia que mas han hecho por el progreso de
la Economia como ciencia. Y, por otra parte, por-
que sus aportaciones no sélo han supuesto un refi-
namiento en los métodos de analisis mas sofisti-
cados, sino que han tenido una amplia repercusion,
ya que se han incorporado plenamente incluso a
los cursos de licenciatura en las universidades.

Conceptos como la cointegracién resultaran
completamente nuevos a muchos que hayan ter-
minado sus estudios hace poco méas de una déca-
da y no hayan seguido en contacto con estudios de
economia, ya que la parte mas sobresaliente de
sus aportaciones se puede fijar en los afios ochen-
ta, especialmente entre los afios 1981 y 1987. En
todo caso, ya no es posible imaginar la investiga-
cién en economia aplicada sin tener en cuenta
estas aportaciones y otras que se han ido desa-
rrollando por los propios autores y por otros inves-
tigadores. Los conceptos de cointegracion y hete-
rocedasticidad condicional autorregresiva han
generado una amplisima literatura y, ademas, se
han difundido a todos los niveles, tanto en la inves-
tigacién avanzada como en estudios aplicados, y
en la docencia, pues hoy dia la mayoria de los
libros de econometria y series temporales incluye
una exposicién detallada de los mismos y de sus
aplicaciones. En las referencias bibliograficas se
han recogido algunas de las publicaciones de los
autores, especialmente las mas relacionadas con
el premio.
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