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Cristian Alvarez Corralest

Resumen

Este documento actualiza la estimacion de los valores 6ptimos del parametro lambda en el
filtro Hodrick Prescott para las series del PIB de Costa Rica realizada por Segura y Vasquez
(2011). Estos autores determinan estos valores con base en el método de Marcet y Ravn
(2003). No obstante, este método parte de que el valor estandar de 1600 para datos
trimestrales es apropiado, supuesto que ha sido cuestionado. Por tal motivo, y con el fin de
obtener estimaciones alternativas de este parametro se emplean los métodos de filtro HP
modificado de McDermott (1997) y el método de filtrado éptimo de Pedersen (2002). Estos
dos métodos proveen valores del parametro lambda bastante por debajo de los que se
obtienen con el primer método por lo que las brechas del producto tienen una variabilidad
y amplitud menores en comparacion con las que indican una serie de filtros univariados.
Por el contrario, las brechas del producto estimadas con los valores de lambda estimados
con el método de Marcet y Ravn guardan mayor correspondencia con las obtenidas a partir
de filtros univariados y poseen un mejor desempefio predictivo en el periodo 2013 - 2016.
Por lo tanto, si bien los métodos de McDertmott y Pedersen proveen valores de lambda
tedricamente mas apropiados en relacién con los valores estandar del filtro HP, desde un
punto de vista practico resultan menos informativas. Los valores 6ptimos estimados son
26, 1800, 22200 y 26400 para las series de PIB anual, trimestral, mensual y el IMAE,
respectivamente.
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Estimating the smoothing parameter in the Hodrick-Prescott filter

for Costa Rica

Cristian Alvarez-Corralest
Abstract

This paper updates the estimation of the smoothing parameter in the Hodrick-Prescaott filter
for the Costa Rican GDP series previously performed by Segura and Vasquez (2001). These
authors use the method of Marcet and Ravn (2003) to determine these values. However,
this method assumes that the standard value of 1600 for quarterly series is appropriate,
assumption that has been questioned. For this reason, in order to obtain alternative
estimates of this parameter we apply the methods of modified HP filter of McDermott (1997)
and optimal filtering of Pedersen (2002). These two methods provide values of the
smoothing parameter well below of those obtained with the first method and so, the output
gaps display a lesser degree of variability and amplitude compared to the gaps obtained by
the application of various univariate filters. On the other hand, the output gaps obtained
using the optimal values suggested by Marcet and Raven's method display greater
correspondence with those implied by the univariate filters and exhibit better predictive
performance in the period 2013 - 2016. Therefore, even though the methods of McDermott
and Pedersen provide lambda values which theoretically are more appropriate than the
usual standard values, from a practical point of view they are less informative. The optimal
values found are 26, 1800, 22200 for annual, quarterly, and monthly GDP series,
respectively; and 26400 for the IMAE index of economic activity.
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1. Introduccion

La estimacion del ciclo econdbmico es una tarea que ha ocupado la atencién de los
economistas desde hace ya bastante tiempo. Desde el trabajo seminal de Burns y Mitchell
(1946), estos se han dado a la tarea de desarrollar métodos para extraer el componente
ciclico y de tendencia de las series macroeconomicas.

La extraccion del componente ciclico, definido como las fluctuaciones recurrentes alrededor
de una tendencia es de interés por varios motivos. Canova (1998) sugiere que compilar los
hechos estilizados del ciclo econémico permite obtener una idea aproximada de la magnitud
de las fluctuaciones de las variables macroeconémicas, lo que puede ser Util en la seleccion
de indicadores adelantados de la actividad econémica. Asimismo, provee una serie de
“regularidades” sobre estas variables que pueden ser usadas por los macroeconomistas
como referencia para juzgar la validez de las versiones numéricas de sus modelos teéricos.

Uno de los métodos mas comunes para llevar a cabo esta separacion es el Filtro de Hodrick-
Prescott (1980) (en adelante filtro HP). Este método minimiza la suma de cuadrados de las
desviaciones del componente ciclico respecto de la tendencia, castigando a su vez los
cambios en la aceleracion en esta Ultima. Una de las razones por las que este método es
muy popular es que es facil de implementar y sélo requiere la escogencia del parametro de
suavizamiento o castigo, llamado lambda (4). Hodrick y Prescott basan su seleccién para
el caso de datos trimestrales del producto de los Estados Unidos en la observacién de que
“un componente ciclico de 5% es moderadamente grande, asi como lo es un octavo de un
cambio de un 1% en la tasa de crecimiento en un trimestre. Esto nos lleva a seleccionar

Vi = (%/s) =406 1 =1600"" (Hodrick y Prescott 1980, pagina 4).
En el Departamento de Investigacion Econdmica, el filtro HP es uno de los métodos utilizado
regularmente para la separacion del componente ciclico y de tendencia en las series de
produccién. La seleccién del pardmetro lambda se basa en el método desarrollado por
Marcet y Ravn (2003). Segura y Vasquez (2011) calcularon los valores apropiados para las
series de produccion de Costa Rica con este método para el periodo 1991-2010. Su
estimacion se basoé en los datos del Producto Interno Bruto (PIB) y del indice Mensual de
Actividad Economica (IMAE) con afio base 1991. No obstante, las series del PIB de Costa
Rica ahora se calculan empleando como afio de referencia el 2012, lo cual permite disponer
de una mejor y mas actualizada estructura de la produccion del pais. Por lo tanto, esto
amerita que los valores previos para el pardmetro de suavizamiento lambda se actualicen
con base en la nueva medicion del PIB.

Un aspecto por considerar respecto al método propuesto por Marcet y Ravn es que parte
del supuesto de que el valor de 4 = 1600 es apropiado. Para el caso del filtro HP, este valor
elimina las frecuencias mayores a 32 trimestres por lo que atribuye a la tendencia ciclos
mayores a 8 afos. Por lo tanto, si la duracién de los ciclos econémicos es menor, entonces
la utilizacion del valor 2 =1600 va a ocasionar una incorrecta asignacion de los

1 Traduccion del autor.



componentes ciclico y de tendencia, es decir, va a asignar al ciclo parte de los movimientos
del PIB que deberia atribuir a la tendencia.

Para el caso de economias emergentes, Rand y Tarp (2002) encuentran que los ciclos
econdémicos en estos paises tienen una duracion significativamente menor que en los
paises desarrollados. Asimismo, Aguiar y Gopinath (2007) argumentan que el componente
de tendencia en los paises emergentes es mas volatil que en los paises desarrollados, lo
cual también apunta a que el valor 6ptimo de lambda debe ser menor a 1600 para el caso
de una economia en desarrollo.

Por otra parte, la seleccion del valor de 1600 para este pardmetro (en el caso de datos
trimestrales) ha sido objeto de criticas principalmente por su naturaleza ad hoc. De acuerdo
con Hodrick y Prescott (1997) bajo algunos supuestos, el valor éptimo de lambda
corresponde a la razon entre la varianza del componente ciclico y la varianza del
componente de tendencia.

Sin embargo, el modelo probabilistico que subyace al filtro HP ha sido objeto de criticas. En
una representacion estado-espacio de este filtro, se supone que las innovaciones sobre la
tendencia y el ciclo son ortogonales. No obstante, dado que las fluctuaciones tanto en el
ciclo como en la tendencia son el producto de choques de productividad en la literatura
sobre ciclos econémicos reales, probablemente se viola el supuesto de ortogonalidad. Por
lo tanto, esto hace problematico el modelo probabilistico asociado al filtro HP.

De acuerdo con Pedersen (2001), si se supone que las varianzas del ciclo y de la segunda
diferencia de la tendencia estan distribuidas normalmente y son i.i.d, esto es equivalente a
suponer que el ciclo econémico es ruido blanco, lo cual es contrario a la percepcion de lo
que deberia ser un ciclo econémico. Por lo tanto, existe una alta probabilidad de no se
cumplan los supuestos sobre los cuales Hodrick y Prescott basan su seleccion de 1600
para lambda, lo cual hace subéptimo al método utilizado por estos autores para determinar
el valor apropiado de lambda.

Debido a las criticas sefialadas respecto a la escogencia de valor A =1600, en este trabajo
se procura aplicar diferentes metodologias que otros autores han propuesto para hacer una
estimacion de este parametro de acuerdo con algun criterio de optimalidad.
Especificamente, se utiliza el método llamado filtro HP modificado propuesto por McDermott
(1997) asi como el método de filtrado 6ptimo de Pedersen (2002). Este ultimo, tiene la
ventaja de que permite incorporar en la estimacion del pardmetro lambda informacién
referente a la duracion promedio del ciclo econémico.

Una vez que se tienen los componentes ciclico y de tendencia del producto mediante los
tres métodos, se estiman las brechas del producto [definidas como la diferencia en puntos
porcentuales (p.p.) del PIB observado respecto al PIB potencial] correspondientes a los
diferentes valores éptimos de lambda estimados. Seguidamente, se realiza un ejercicio de
prondstico de la inflacién con base en la estimacion de ecuaciones de Curva de Phillips que
incorporan las brechas estimadas como indicador de presion de demanda agregada.

Este ejercicio se realiza con el fin de determinar si alguno de los valores de lambda
calculados provee estimaciones de la brecha del producto con mayor precision para el
prondstico de la inflacion en Costa Rica. Los resultados de este ejercicio sugieren que, Si
se desea privilegiar el desempefio predictivo para una muestra mas reciente, entonces se
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debe utilizar los valores de lambda que se estiman con el método de Marcet y Ravn (2003)
en tanto proveen pronésticos mas precisos de la tasa de inflacion.

Un ejercicio adicional consiste en comparar las brechas del producto obtenidas para los
diferentes valores de lambda con las obtenidas con una variedad de filtros estadisticos
univariados. El resultado de esta comparacion indica que la brecha estimada con los valores
de lambda calculados con el método de Marcet y Ravn brindan brechas cuyo tamafio
guarda mayor concordancia con las obtenidas mediante una variedad de filtros univariados.
Esto indica que, si bien, menores valores de lambda como los obtenidos con los métodos
de filtro HP modificado y el método de filtrado 6ptimo de Pedersen son teéricamente mas
apropiados, desde un punto de vista practico, resultan menos informativos que los valores
gue provee el método de Marcet y Ravn.

Este documento se organiza de la siguiente manera. La seccion 2 describe el filtro HP y
presenta algunas de las criticas que se le han formulado. La seccién 3 describe el método
propuesto por Marcet y Ravn (2003) para la seleccion del pardmetro lambda y presenta
una serie de pruebas para determinar el valor éptimo de este parametro. La seccion 4
presenta los resultados de aplicar el método de filtro HP modificado de McDermott y el
método de filtrado optimo de Pedersen. La seccion 5 muestra los resultados del ejercicio
de prondstico de la inflacion con base en la estimacién de Curvas de Phillips. La seccion 6
compara las brechas del producto con base en el filtro HP con las brechas que se obtienen
a partir de un conjunto de filtros univariados. Por dltimo, la seccion 7 presenta las
conclusiones de este trabajo.

2. El Filtro de Hodrick-Prescott

Hodrick y Prescott (1997) definen una serie de tiempo como la suma de un componente
ciclico y otro de tendencia:

Ye= et gt ey
Estos componentes pueden obtenerse a partir del siguiente problema de optimizacion:

T T

ming | {2 cf +24 Z[(gt — 9r-1) = (Ge-1 — 9e-2)1? (2)
t=1

t=1

Donde ¢; = y; — g; es el componente ciclico, g; es la tendencia y y; es la serie de tiempo
original la cual se supone que ha sido previamente desestacionalizada. En la expresion
anterior el pardmetro A es positivo y penaliza la aceleracién en la tendencia de la serie
representada en la férmula por la segunda diferencia de la tendencia. Conforme mas alto
es el valor de este parametro, la tendencia estimada es mas suave (menos volatil) y cuando
este tiende al infinito, la tendencia converge a la que se estimaria mediante un modelo de
tendencia temporal lineal. En este caso se permite la maxima variabilidad en el componente
ciclico, mientras que, cuando A tiende a cero, la tendencia estimada se parece a la serie
original, reduciendo al minimo las fluctuaciones del componente ciclico.



A pesar de su popularidad, el filtro HP no ha estado exento de criticas. King y Rebelo (1993)
demuestran algunos casos en que caracteristicas de las series filtradas como la
persistencia, variancia y los comovimientos de datos reales y simulados son alterados por
el filtro en comparacion con las mismas caracteristicas observadas en las series originales.
Asimismo, estos autores encontraron que el filtro HP es 6ptimo para un ndmero limitado de
modelos ARIMA gue son poco probables de ser utilizados en la préactica. Por otra parte,
Harvey y Jaeger (1993) y Cogley y Nason (1995) argumentan que la utilizacion del filtro HP
puede producir ciclos espurios y generar correlaciones espurias entre las variables, lo cual
es un artificio del filtro, mas que mostrar los verdaderos hechos estilizados de las series.
También se ha mencionado que la tendencia y el ciclo estimados mediante el filtro HP tienen
una habilidad artificial para predecir el futuro debido a que por construccion el filtro utiliza
datos futuros?.

Otra de las criticas al filtro HP es que este posee un pobre desempefio en las estimaciones
al final de la muestra, para lo cual Kaiser y Maravall (1999) proponen hacer proyecciones
con modelos ARIMA y utilizar como insumo la serie de tendencia-ciclo de la serie original.
Maravall y del Rio (2001) observan que el filtro HP no preserva las tendencias estimadas
bajo agregacion o desagregacion temporal de las series utilizando los valores estandar de
A, por lo que aplicar el filtro HP a series agregadas no resulta ser equivalente a aplicar el
filtro a series desagregadas y luego agregarlas. Finalmente, y como se comentd en la
introduccion, esta el problema asociado a la arbitrariedad en la seleccion del pardmetro A,
siendo que los valores propuestos como apropiados por Hodrick y Prescott para la
economia de Estados Unidos no son necesariamente apropiados para otras economias,
especialmente en desarrollo.

3. El método de Marcet y Ravn para la seleccién del parametro 4

Marcet y Ravn (2003) argumentan que la utilizacién del filtro HP para comparar los ciclos
econdmicos entre paises empleando el mismo valor de A no es conveniente debido a que,
para los paises que muestran una mayor persistencia en sus ciclos econémicos, una mayor
parte del componente ciclico sera asignada a la tendencia. Estos autores sugieren dos
reglas de ajuste del pardmetro A para lo cual proponen redefinir el problema de optimizacion
del filtro HP como un problema de optimizacion restringida. La primera regla de ajuste
estaria dada por el siguiente problema de optimizacion:

min Zzzl(}’t - 3’?)2 A3)
{}’ttr Z:l

T tr __ . try _ tr _ ,,tr 2
y Yi=2l e — ¥ — (e yeli)l <V @

s.a <
Z{:()’t - J’ttr)z

2 Una forma que se ha sugerido para solucionar este problema es estimar el filtro HP unilateral (“one sided”).
En vez de utilizar datos futuros de la serie de interés, este filtro utilizaria informacién disponible hasta t. Sin
embargo, de acuerdo con Hamilton (2016) aunque un filtro de este tipo eliminaria el problema de obtener series
capaces de predecir artificialmente el futuro, aun asi tendria el problema generar relaciones espurias entre las
variables.



En la expresion (4) V > 0 es una constante especificada por el investigador y se puede
interpretar como la cota superior de la variabilidad en la aceleracion de la tendencia relativa
a la variabilidad del componente ciclico. De acuerdo con Marcet y Ravn especificar un Gnico
valor de V para todos los paises asegura la comparabilidad entre estos en el sentido de que
esta cota superior es la misma. Al evaluar la restriccion (4) con los valores de A para
Estados Unidos sugeridos por Hodrick y Prescott se obtiene el valor de VV para este pais. El
procedimiento consiste en encontrar de forma iterativa, un valor de lambda para las series
del PIB de Costa Rica que iguale el valor de la restriccion para ambos paises a las diferentes
periodicidades de los datos. Segura y Vasquez (2011) llaman a este procedimiento
metodologia con V por lo que en adelante se usa el mismo término.

La segunda regla de ajuste propuesta por Marcet y Ravn consiste en reemplazar la
restriccion (4) por la siguiente expresion:

T
1
mz:[(yfil — ) = =y <w (5)
t=2
La regla de ajuste dada por (5) restringe la variabilidad de la aceleracion en la tendencia a
ser la misma entre ambas economias. Esta regla se llamard metodologia con W de acuerdo
con la terminologia definida por Segura y Vasquez.

La diferencia entre la metodologia con V y la metodologia con W radica en que esta Ultima
impone la misma variabilidad de la aceleracion de la tendencia entre los paises, mientras
que la metodologia con V permite una mayor variabilidad de la tasa de crecimiento en
paises con un componente ciclico mas volatil. De acuerdo con Marcet y Ravn para
encontrar el valor 6ptimo de A basta con simplemente ajustar este pardmetro hacia arriba
cuando la diferencia entre el V (W) del pais de referenciay el V (W) de los Estados Unidos
sea positivo y viceversa?®.

Marcet y Ravn sefialan que la metodologia con W puede ser preferible si el investigador
cree que la desviacion de la tendencia observada respecto a una tendencia lineal es similar
entre los paises, lo cual seria el caso de dos paises que compartan una misma estructura
industrial. Por el contrario, los autores indican que la metodologia con V puede ser preferible
si el investigador considera que la diferencia de la tendencia observada respecto a la
tendencia lineal es mayor en alguno de los dos paises. Este seria el caso cuando la riqueza
inicial es mayor en alguno de los paises por lo que el crecimiento de uno es mayor que el
del otro durante el proceso de convergencia a un nivel de riqueza mas alto en el estado
estacionario.

La estimacion del pardmetro lambda se hace para datos del PIB anual, trimestral y mensual,
asi como para el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE)* para el periodo 1991-
2016. Como se menciond previamente, se utiliza el componente de tendencia-ciclo de las

3 Las estimaciones de V y W para Estados Unidos se hacen con base en los valores estandar (100, 1600 y
14400) para ese pais para datos anuales, trimestrales y mensuales, respectivamente.

4 El PIB mensual es calculado por el Departamento de Estadistica Macroeconémica mensualizando los datos
de PIB trimestral utilizando el IMAE como indicador relacionado, de modo que la dinamica del PIB mensual
guarde relacion con los movimientos de corto plazo implicitos en el IMAE.



series de produccién y el IMAE obtenidas mediante el programa TRAMO-SEATS.
Asimismo, las series se extienden 2 aflos con modelos ARIMA.

3.1 Seleccion del parametro lambda

Si bien, una posibilidad en la seleccion del pardmetro A de acuerdo a los métodos con V o
W es utilizar las guias propuestas por Marcet y Ravn, puede ser conveniente utilizar criterios
objetivos en el proceso de seleccion. Para esto se replican las pruebas utilizadas por Segura
y Véasquez (2011) para escoger entre los valores de lambda dados por estas dos
metodologias.

Un primer criterio tiene que ver con la agregacion temporal de las tendencias estimadas.
Como se menciond previamente, una de las criticas al filtro HP es que este no preserva
las tendencias estimadas bajo agregacion o desagregacion de los datos. Un primer ejercicio
consiste en comparar el ajuste de la tendencia del PIB anual y la agregacion de la tendencia
de la serie del PIB mensual con respecto a agregacion anual de la tendencia trimestral.

El cuadro 1 muestra el ajuste de estas agregaciones de acuerdo con la raiz del error
cuadrético medio (ECM) y el error absoluto medio (EAM). Como se puede ver, la precision
de las tendencias estimadas con el lambda obtenido de acuerdo a la restriccion con W
muestran un mejor ajuste que las estimadas con V.

Cuadro 1
Bondad de ajuste de la agregacion de la tendencia con datos mensuales y anuales
respecto de estimaciones con datos trimestrales

PIB anual PIB mensual
V W \Y w
ECM 0.0027% 0.0021% | 0.0057% 0.0046%
EAM 0.41% 0.36% 0.64% 0.56%

Fuente: Elaboracion propia.

Bajo el mismo objetivo de buscar valores de lambda que provean un mayor grado de
coherencia en la agregacion de las tendencias, Maravall y del Rio (2001) proponen
encontrar un valor para lambda que preserve el ciclo de referencia. Este periodo se refiere
a la frecuencia para la cual el 50% de la ganancia del filtro ha sido alcanzada y se puede
estimar de acuerdo con la siguiente férmula® ®.
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acos (1 — L
2v/2

T =

(6)
)

5 Maravall y del Rio advierten de que se debe tener cuidado al interpretar el ciclo de referencia. Dado que para
el filtro HP la pendiente de la funcién de ganancia no es exactamente vertical (como lo seria en el caso de un
filtro ideal), por lo que existe un rango de periodos ciclicos para los cuales su eliminacion es parcial. Por ejemplo,
para el caso de 1 =1600 un 50% de los ciclos mayores a 10 afios seran incluidos en la tendencia. Mientras que
un 90% de los ciclos mayores a 16 afios y un 10 % de los ciclos menores a 6 afios seran incluidos.

6 La funcion acos o arcoseno indica la funcién inversa del seno de un angulo.



De acuerdo con Maravall y del Rio si se supone un valor de 1 =1600 para datos trimestrales,
entonces de acuerdo con (6) esto implica un periodo de 39,7 trimestres. Esto a su vez indica
que la duracion del ciclo de referencia seria de 9,9 afios y 119,1 meses. Los autores
encuentran que los valores equivalentes de lambda para estas duraciones del ciclo de
referencia para datos anuales y mensuales serian 1, = 6.65y 4, = 129119. El ejercicio en
este caso consiste en comparar los ciclos de referencia para los valores de lambda
calculados bajo los métodos conVy W.

Seguidamente se corrobora cual de los valores de lambda minimiza la diferencia en el ciclo
de referencia respecto al calculado con datos trimestrales. Como se desprende del cuadro
2, las diferencias son menores para el caso de los lambdas estimados bajo el método con
W, lo cual indica que las tendencias estimadas son mas coherentes entre si en comparacion
con los lambdas estimados bajo la metodologia con V.

Cuadro 2
Diferencia en la frecuencia de los ciclos en términos anuales

V W

Afios Diferencia Afos Diferencia

IMAE 5.42 3.79 6.67 3.57
PIB Mensual 5.30 3.91 6.39 3.85
PIB Trimestral 9.21 - 10.24 -
PIB anual 13.79 4.58 14.34 4.10

Fuente: Elaboracion propia.

Por otra parte, el Consejo Monetario Centroamericano (2004) recomienda emplear un valor
de A que minimice la diferencia entre el rango de variacion de las tasas de crecimiento de
la tendencia para las diferentes frecuencias de los datos. Estas diferencias se dan debido
a que las series de mayor frecuencia permiten detectar una mayor cantidad de variaciones,
las cuales se diluyen en las series de menor periodicidad. Aunque la mayor frecuencia de
los datos provoca mayor variabilidad en las series, la mayor parte de esta variabilidad no
deberia afectar la tendencia estimada.

El cuadro 3 muestra los resultados de calcular la diferencia en las tasas de crecimiento de
la tendencia del PIB para datos anuales y mensuales con respecto a la tasa de crecimiento
de la tendencia del PIB trimestral. Como se observa, las diferencias en términos absolutos
en todos los casos son sustancialmente menores para el caso de la restriccion con W.

Cuadro 3
Diferencia en el rango de las tasas de crecimiento de la tendencia
respecto al PIB trimestral

Vv w
Rango Diferencia | Rango Diferencia
IMAE 5.75 2.34 4.86 1.80
PIB Mensual 4.28 0.87 341 0.35
PIB Trimestral 341 - 3.06 -
PIB anual 1.83 1.58 1.75 1.31

Fuente: Elaboracion propia.



Como se puede ver, las pruebas realizadas indican que los valores de A calculados bajo la
metodologia con W proveen mejores resultados que los valores calculados bajo la
metodologia con V, lo cual coincide con los resultados de Segura y Vasquez (2011). El
cuadro 4 muestra los valores calculados bajo ambas metodologias para las diferentes
series analizadas.

Asimismo, se muestran los valores obtenidos por Segura y Vasquez en el ejercicio anterior.
Como se aprecia, tanto para este ejercicio como para el anterior, los valores de lambda de
acuerdo con la metodologia con W son significativamente mas altos que los valores que se
obtienen con el proceso de minimizacion restringida por V. En comparacién con los
resultados de Segura y Vasquez, en esta oportunidad los valores 6ptimos bajo la
metodologia con W son menores a excepcion del IMAE; mientras que por el contrario, los
valores de A son mayores a excepcion del PIB anual.

Cuadro 4
Valores 6ptimos de lambda de acuerdo a las metodologias con Vy W
Serie Estimacion actual Segura y Vasquez (2011)
\% W V W
IMAE 11488 26388 3500 23000
PIB mensual 10477 22204 7000 44000
PIB trimestral 1187 1813 830 2250
PIB anual 24 26 25 35

Fuente: Elaboracion propia.

La figura 1 muestra las tasas de crecimiento con base en las tendencias estimadas para las
series del PIB y el IMAE a las diferentes periodicidades. Se utilizan los valores de 1
obtenidos de acuerdo con las metodologias con V' y W asi como los valores estdndar. Como
era de esperar, conforme se incrementa el valor de lambda la tasa de crecimiento de la
tendencia del producto muestra una menor aceleracion.

Las diferencias mas notorias ocurren para la serie del PIB anual donde la tasa de
crecimiento que se estima para los valores de lambda con V y W difiere marcadamente
respecto de la estimada con el valor estandar (100). Por otra parte, aunque la tasa de
crecimiento de la tendencia del PIB muestra un grado significativo de variacion durante la
muestra, se observa que esta exhibe una tendencia decreciente mostrando tasas de
crecimiento menores al promedio.

Por su parte, la figura 2 muestra las brechas del producto con los valores de lambda
empleados en la estimacion de las tasas de crecimiento mostradas en la figura 1. De nuevo
las diferencias mas notorias se dan para el caso de datos anuales. Como se aprecia,
mayores valores de lambda permiten una mayor amplitud de las brechas estimadas.
Ademas, parecen no haber incoherencias en la posicion ciclica de la economia de acuerdo
con los diferentes valores de este parametro. Con esto se quiere decir que no se observan
periodos prolongados en que alguna de las brechas indique que el producto observado se
encuentra por encima del producto potencial, mientras que otra brecha indica lo contrario.
En general, las brechas del producto estimadas sefialan que al final del afio anterior el
producto observado se encentraba cerca del nivel potencial.



Figura 1
Tasa de crecimiento de la tendencia del PIB
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Fuente: Elaboracion propia.

Figura 2
Brechas del producto estimadas para diferentes valores de lambda
con el filtro Hodrick-Prescott
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4. Métodos alternativos para estimar el parametro lambda

Como se indicé anteriormente, el método propuesto por Marcet y Ravn (2003) parte del
supuesto de que el valor de 1600 es apropiado, lo cual ha sido objeto de criticas tal y como
se discutié en la introduccion. Por lo tanto, en esta seccién se exploran dos métodos
distintos para hacer una estimacion del parametro lambda de acuerdo con algun criterio de
optimalidad. Especificamente se aplican los métodos de filtro HP modificado propuesto por
McDermott (1997) y el método de filtrado 6ptimo de Pedersen (2002). A continuacion se
describen ambos métodos.

4.1 Filtro HP modificado

McDermott (1997) propuso una modificacion al método tradicional del filtro HP con base en
el de validacion cruzada de Craven y Wahba (1979). Con este método se estima la
tendencia con el filtro HP para diferentes valores de A excluyendo un dato a la vez y luego
se escoge el A que provea la serie de tendencia que mejor replica el dato faltante. Choudary
et al (2013) aplican este método para una serie de paises en desarrollo. El valor 6ptimo de
lambda corresponde al que minimiza la siguiente funciébn de validacion cruzada
generalizada propuesta por Craven y Wahba (1979):

T-! ZZ:1()’t - gt(/U)z

GCV = £
(1-TtrA, (1)

(7)

En la expresion anterior, y, corresponde al producto observado, g; a la tendencia estimada,
T al total de observaciones y A;; es una matriz de ponderadores. La ecuacion anterior se
estima por medio de un proceso iterativo para distintos valores de 4, donde el valor 6ptimo
es el que minimiza la GCV. Para estimar A;; McDermott (1997) propone utilizar el algoritmo
de Silverman (1984). Con este método Choudary et al. (2013) encuentran que el rango de
valores 6ptimos de A oscila entre 229 y 4898 para el caso de datos trimestrales y entre 11
y 6566 para datos anuales. Al aplicar este método a los datos de las series de produccion
de Costa Rica y al IMAE se obtienen los valores dados por el cuadro 5.

Cuadro 5
Valores 6ptimos de lambda: Filtro HP modificado
Serie A 6ptimo
IMAE 1053
PIB mensual 566
PIB trimestral 135
PIB anual 465

Fuente: Elaboracion propia.
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4.2 Método de filtrado 6ptimo de Pedersen

Este método parte de la idea de que todo filtro crea un efecto distorsionante cuando se
aplica a un conjunto de datos finito”. Un caso especial es el llamado Efecto Slutzky el cual
ocurre cuando la aplicacion del filtro induce la aparicion de ciclos espurios en la serie
filtrada. De acuerdo con Pedersen (2001), el objetivo de la teoria del disefio éptimo de filtros
es construir filtros que minimicen los efectos distorsionantes.

Se dice que un filtro distorsiona al dejar pasar frecuencias que deberia atenuar (efecto de
“fuga”) y al comprimir frecuencias que deberia dejar pasar el filtro (efecto de “compresién”).
Esto se puede apreciar en la figura 3. Un aspecto a tomar en cuenta en este caso es que
el tamafio de la distorsion depende de la funcién de transferencia de potencia, y debido a
gue esta funcion en el filtro HP depende de A, entonces es posible encontrar el valor de
este parametro que minimiza el efecto distorsionador del filtro.

Figura 3
Efectos de fuga y compresion en la aplicacion de un filtro de paso alto

Efecto de compresidn

Funcion de transferenciade potencia

«++—— Ffecto de fuga
1 | | | |

8afios dafios 3 afios 2 afios.
Periodo de ciclos correspondientes a las frecuencias 0 € w < 2/m

De esta forma, la métrica de distorsion propuesta por Pedersen (2002), denominada (Q),
corresponde a la suma de las diferencias absolutas entre el componente ciclico obtenido a
partir de un filtro ideal y el componente ciclico estimado a partir del filtro HP, ponderada por
el espectro de la serie filtrada y el tamafio de la diferencia Aw = w; — w;_;.

Q= D IH'(®) — Hup(@)] - 25} (@)oo ®

wWeEW

7 Este método hace necesaria la comprension de algunos conceptos relacionados con el andlisis de series de
tiempo en el dominio de frecuencia, por lo que un andlisis mas detallado puede encontrarse en Du Toit (2008).
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En la ecuacion (8), H*(w) corresponde a la funcién de transferencia de potencia para el
caso de un filtro ideal, mientras que Hyp(w) es esta misma funcidén para el caso del filtro
HP. La expresién anterior puede transformarse para construir un nuevo conjunto de
ponderadores v(w) normalizados para que sumen 1, donde estos ponderadores estan
definidos como la razén entre el espectro de la serie que se va afiltrar respecto a la varianza
de la serie. Por lo tanto, con base en estos nuevos ponderadores y minimizando con
respecto a A en Hyp(w) se puede obtener una métrica para determinar su valor éptimo.

argmingQ = Yyew|H"(w) — Hyp (@) - v(w) )

25y (w)Aw

donde 17((1)) = m

Minimizar Q con respecto a A implica minimizar la filtracién y la compresién, lo cual da una
medida mas confiable del componente ciclico. Para llevar a cabo este proceso de
minimizacion, es necesario definir el pardmetro w;;n;: €l cual corresponde a la duracion
promedio del ciclo econdmico. Para definir esta duracion se utilizoé el algoritmo de Bry y
Boshan (1971). Este procedimiento requiere la identificacion de los puntos de giro definidos
como momentos en el tiempo en que algun indicador de la actividad econémica cambia de
direccién de positivo a negativo o viceversa.

Este algoritmo no impone ninguna estructura particular a los datos y sélo requiere
establecer algunas restricciones: i) un ciclo econémico completo (de pico a pico o valle a
valle) debe durar al menos 15 meses, ii) cada fase del ciclo econémico (de pico a valle o de
valle a pico) debe durar al menos 5 meses, iii) los picos y valles deben alternarse y iv) los
puntos de giro no podran ubicarse en el primero o los dos ultimos trimestres de una serie
de tiempo. Para definir la duracién promedio del ciclo econémico en Costa Rica se utiliza la
serie del IMAE para el periodo 1991-2016.

Dado que la aplicacion del algoritmo requiere de la identificacion previa de la brecha del
producto, esto puede dar origen a un problema de circularidad en el A 6ptimo si se usa un
valor particular de lambda en la estimacién de la brecha usada en la cuantificacién de la
duracién del ciclo promedio. Para evitar este problema se utiliza un promedio moévil centrado
de 13 meses.

El cuadro 10 del Anexo | muestra los resultados de aplicar la metodologia de Bry y Boshan
a la serie del IMAE para el periodo 1991-2016. De acuerdo con este cuadro en promedio
un ciclo econdmico en Costa Rica tiene una duracion de dos afios y medio. Para la
estimacion del valor 6ptimo de lambda se opta por utilizar entonces una duracién promedio
de 3 afios. El cuadro 6 muestra los valores optimos de A estimados con este método para
diferentes duraciones del ciclo econémico, desde 3 afios hasta 8.

Como es de esperar, el valor 6ptimo de lambda con este método se incrementa con la
duracién promedio del ciclo econdmico. Para una duracion promedio de 3 afios los valores
Optimos de lambda son bastante menores a los valores obtenidos con los otros métodos y
a los valores estandar para el filtro HP para cada periodicidad.
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Cuadro 6
Valores 6ptimos de lambda: Método de filtrado 6ptimo de Pedersen (2001)

Duracion promedio Periodicidad

del ciclo Anual  Trimestral Mensual Imae
3 1 22 1337 1337
4 1 76 4586 4587
5 1 177 10179 10182
6 2 353 27575 27590
7 3 524 27575 27590
8 5 1340 102576 102676

Fuente: Elaboracion propia.

5. Prondéstico de la inflaciéon

En esta seccién se presenta un ejercicio de prondéstico de la inflacion con base en la
estimacion de una ecuacion de Curva de Phillips en la que las presiones de demanda
agregada se aproximan con la brecha del producto. Esta brecha corresponde a la que se
estima con los 3 valores de lambda proporcionados por los tres métodos utilizados en la
estimacion de este pardmetro: El método de Marcet y Ravn (2003)8, el método de filtro HP
modificado de McDertmott (1997) y el método de filtrado 6ptimo de Pedersen (2001). El
objetivo por lo tanto, consiste en determinar si alguno de los valores de lambda provee
estimaciones de la brecha del producto que posean mayor capacidad para predecir la
inflacion. La ecuacidn por estimar es la siguiente:

Ty = Bo + P1mte—1 + Pomti_; + Pseri + Bade—i + & (10)
Donde:

Tasa de inflacion interanual con base en el indice de Precios al Consumidor.

* = Inflacién interanual externa.

Tasa de variacién interanual del tipo de cambio nominal (promedio compra-venta).
Brecha del producto.

= Término de error aleatorio.

T
T
e
y
&

Este ejercicio se realiza para datos en frecuencia trimestral y mensual. En el caso de la
inflacion externa (*) esta se aproxima con base en cuatro indicadores distintos: El indice
de precios de las materias primas del Fondo Monetario Internacional (FMI), la inflacion de
socios comerciales implicita en el célculo del indice de tipo de cambio efectivo real
multilateral (ITCER) y los indices de materias primas energéticas y no energéticas del
Banco Mundial. Estos dos ultimos indicadores se incluyen de manera conjunta en las
especificaciones a estimar.

8 Se utiliza el valor de lambda dado por la metodologia con W debido a que de acuerdo con los criterios utilizados
en la seccién 3.1, el valor de lambda obtenido con esta metodologia tiene mejores propiedades que el valor
dado por la metodologia con V.
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En total se estiman 9 ecuaciones distintas, dado que son 3 valores de lambda distintos y 3
indicadores de precios externos. Se realizan pronosticos pseudo-fuera de muestra a h=1,
2, 4 y 8 trimestres asi como h=3, 6, 12 y 24 meses®. Estos pronésticos son recursivos, lo
cual implica que h datos se van agregando al periodo de estimacion hasta agotar la muestra.
Los prondsticos se comparan con base en la raiz del error cuadratico medio (RECM) y la
prueba de capacidad predictiva de Diebold y Mariano (1995). Esta prueba tiene como
hipotesis nula que la capacidad predictiva de dos modelos distintos es la misma, de modo
gue el rechazo de esta hipoétesis permite establecer si alguno de los modelos provee
pronosticos mas precisos que los del modelo alternativo.

Todas las especificaciones estimadas poseen la misma longitud de rezagos para las
variables explicativas, de modo que la Unica diferencia en la capacidad predictiva entre
estas proviene del indicador de precios externos utilizado y del valor de lambda usado en
la estimacion de la brecha del producto. El cuadro 11 del Anexo | muestra la RECM para
las distintas especificaciones para el ejercicio de pronéstico con datos trimestrales. Como
se puede ver, este ejercicio se hizo para tres periodos distintos. El primero va del afio 2005
hasta el 2016, el segundo elimina el periodo previo a la crisis financiera internacional,
mientras que el tercero toma en cuenta los Ultimos cuatro afios. Se incluye ademas los
pronésticos obtenidos a partir de una caminata aleatoria. Adicionalmente, en color azul se
resalta el dato con el menor valor para la RECM para cada horizonte de prondstico.

Con base en el cuadro 11, se tiene que las proyecciones de la tasa de inflacion mas precisas
a horizontes de 1, 2 y 4 trimestres se obtienen cuando el valor de lambda es 22, esto para
el caso de los periodos 2005-2016 y 2009-2016. Este parece ser el caso
independientemente de la serie de inflacién externa que se utilice. Mientras que a un
horizonte de 8 trimestres el valor de lambda con la mayor precision de prondstico es 135.
Estos resultados cambian sustancialmente cuando se compara la precision de los
prondsticos en la muestra mas reciente, en la cual el valor de lambda 1813 es el que tiende
a proveer los prondsticos mas precisos, al menos para los casos en que se utilizan los
indices de precios de materias primas del FMI y los indices de precios de materias primas
del Banco Mundial. Como puede verse, en los tres periodos de evaluacién de los
prondsticos, estos son mas precisos cuando se utiliza la serie de precios de materias primas
del FMI.

El cuadro 12 proporciona los resultados de la prueba de capacidad predictiva de Diebold y
Mariano (1995). En este cuadro se muestra el nUmero rechazos de la hipétesis nula de igual
capacidad predictiva, lo cual indica la cantidad de veces en las cuales cada una de las
ecuaciones estimadas brindé prondsticos mas precisos que las otras ecuaciones y la
caminata aleatoria. Como se aprecia, los resultados de esta prueba estan en linea con los
del cuadro 11.

Cuando se examina la muestra total y el periodo 2009-2016 la ecuacién gue obtiene el
mayor nimero de rechazos es la que se estima con el valor de lambda 135, la cual obtiene
22 y 20 rechazos, respectivamente. Sin embargo, en el periodo 2013-2016 es la ecuacion
que se estima con el valor de lambda 1813 la que obtiene la mayor cantidad de rechazos
de la hipétesis nula de igual capacidad predictiva. Por otra parte, se observa que los
pronosticos de la caminata aleatoria no superan en capacidad predictiva a los de los

9 Para las estimaciones mensuales se utiliza la brecha del producto con base en el PIB mensual.
10 Conforme menor sea el valor de la RECM, esto indica una mayor precision de los prondsticos.
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modelos estimados a excepcion de uno de estos a un horizonte de un trimestre, lo cual
sucede en el periodo mas reciente de evaluacion.

El cuadro 13 muestra la RECM para los prondsticos mensuales. Como puede verse, para
los periodos de prondstico 2005-2016 y 2009-2016 no existe un patron claro en términos
de que alguno de los valores de lambda provea mejores prondsticos, aunque de los 8
menores valores de la RECM en estos dos periodos en 4 oportunidades el mayor valor de
lambda (22204) provee los pronosticos mas precisos. Para el periodo mas reciente se
observa gue con este mismo valor se obtienen los pronésticos mas precisos para horizontes
hasta un afio, mientras que para un horizonte a dos afios el valor de lambda 1337 es el que
brinda el prondstico mas preciso.

El cuadro 14 muestra los resultados de la prueba de Diebold y Mariano para las
proyecciones mensuales. Cuando se utiliza el mayor valor 4 (22204) y se hacen los
prondésticos tomando como indicador externo de precios la serie de materias primas del FMI
se obtiene el mayor nimero de rechazos de la hipétesis nula de igual precision de los
pronosticos para los periodos 2005-2016 y 2013-2016. Por su parte, al utilizar el menor
valor de lambda (565) y la serie de inflacion de socios comerciales se obtiene la mayor
cantidad de rechazos de esta hipotesis.

De acuerdo con los resultados obtenidos en términos de la precision de los pronésticos,
con datos mensuales parece que utilizar el valor de lambda 22204 tiende a proveer
prondsticos mas precisos que los otros valores. Por otra parte, en el caso de datos
trimestrales el valor de lambda 135 da mejores resultados para el periodo total y el periodo
2009-2016. No obstante, si se desea privilegiar el desempefio predictivo para un periodo
mas reciente, entonces los valores dados por el método de Marcet y Ravn (2003) pueden
resultar mas apropiados tanto para proyecciones con datos mensuales como trimestrales.

6. ldentificacion del componente ciclico y de tendencia con filtros univariados

En esta seccion se compara el componente de tendencia y la brecha del producto obtenida
con los tres métodos utilizados con estos mismos componentes pero obtenidos a partir de
una serie de filtros univariados, con esto se pretende evaluar su coherencia en relacion con
las caracteristicas de estos componentes obtenidos con otros métodos. Este ejercicio se
realiza para datos en periodicidad trimestral y mensual, dado que son las periodicidades
mas utilizadas. Los filtros utilizados son los siguientes: i) El filtro Baxter-King (BK), ii) El filtro
Christiano-Fitzgerald (CF), iii) Un modelo de componentes no observables estimado
mediante el filtro de Kalman, iv) El filtro L1, v) el filtro de Hamilton y vi) el filtro Butterworth
(BW). El anexo Il provee una breve descripcion de los filtros utilizados?!?.

Los cuadros 7, 8 y 9 comparan la tasa de crecimiento promedio del PIB potencial (primera
columna), la desviacién estandar de la brecha del producto y su amplitud (diferencia entre
su valor minimo y méximo) de acuerdo con los diferentes filtros usados y las periodicidades
de los datos. Como se aprecia, la tasa de crecimiento promedio del PIB potencial para el
periodo 1991-2016 que se obtiene con los distintos filtros es muy similar, ubicAndose en
torno al 4,3%. Por su parte, la desviacion estandar de la brecha del producto es de alrededor

11 para mayor detalle acerca de estos métodos se recomienda al lector consultar las referencias respectivas.
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de 1,3 p.p. mientras que la amplitud de las brechas estimadas ronda los 7 p.p. No obstante,
se observan diferencias sustanciales en estas dos métricas entre los distintos filtros, donde
resaltan el filtro de Kalman vy el filtro de Hamilton, los cuales producen brechas del producto
con una variabilidad y amplitud bastante mayores a las del promedio.

Cuadro 7 Cuadro 8
PIB trimestral PIB mensual
Filtro Promedio D. Estandar Amplitud Filtro Promedio D. Estandar Amplitud
HP# 4.39 0.41 2.70 Hp=°2 4.36 0.39 217
HpP 12 438 0.77 419 HP 1337 4.36 0.52 2.92
Hp 181 431 1.38 6.48 Hp22204 4.36 1.10 511
BK 4.36 1.32 6.26 BK 426 1.45 7.44
CF 4.35 117 5.76 CF 427 1.37 6.74
L1 4.31 1.56 7.04 L1 4.33 1.52 6.96
Kalman 4.16 2.20 13.21 Kalman 443 1.14 7.16
Hamilton 4.40 247 1256 Hamilton 4.15 3.06 13.81
BWH 441 1.12 5.95 BW" 435 1.27 591
BW" 441 1.11 6.04 BW" 435 1.25 568
Promedio 4.35 1.35 7.02 Promedio 432 1.3 6.39
Fuente: Elaboracion propia. Fuente: Elaboracion propia.
Cuadro 9
IMAE

Filtro Promedio D. Estandar Amplitud

HP10%3 453 0.58 3.96

HP1337 453 0.60 4.11

Hp26388 4.47 1.14 6.42

BK 4.40 1.37 6.67

CF 441 1.29 6.14

L1 4.41 1.62 8.87

Kalman 4.34 1.80 10.64

Hamilton 4.39 2.73 12.94

BWH 4.45 1.31 6.77

BW" 4.45 1.20 5.81

Promedio 4.44 1.36 7.23

Fuente: Elaboracion propia.

En lo que respecta al desempefio del filtro HP con base en los diferentes valores de 4
usados, puede verse que los valores mas altos (aquellos indicados por el método de Marcet
y Ravn) producen brechas con una variabilidad y amplitud que se acerca mas al promedio
en comparacion con los valores que se obtienen como resultado de los otros dos métodos,
los cuales producen brechas con una variabilidad y amplitud mucho menores. Por lo tanto,
las brechas estimadas para las diferentes periodicidades a partir de los valores de lambda
sugeridos por el método de Marcet y Ravn con base en la metodologia con W parecen ser
mas apropiados en tanto se asemejan mas a las que se estiman con los otros filtros. La
utilizacién de menores valores de lambda, produciria entonces brechas muy pequefias que
contrastan con lo que la mayor parte de los filtros univariados sugieren acerca de la
variacion y amplitud de la brecha del producto en Costa Rica.
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Las figuras 4, 5y 6 del Anexo | comparan la brecha del producto obtenida con el filtro HP
con base en los valores sugeridos por el método de Marcet y Ravn para datos trimestrales,
mensuales y el IMAE, con las brechas que se obtienen a partir de los deméas filtros
univariados. Como se aprecia, en general el tamafo de las brechas del producto con base
en el filtro HP es bastante similar al que se observa en las brechas estimadas con los deméas
filtros. Por lo tanto, si se compara graficamente las brechas estimadas con valores menores
de lambda como los indicados por el método de filtro HP modificado de McDermott o el
método de filtrado éptimo de Pedersen, se tendria que estas brechas serian bastante
menores en comparacion con las que resultan de los demas filtros univariados.

Se observan diferencias notorias con respecto al filtro HP para el caso del filtro de Kalman
principalmente al inicio de la muestra y para el caso del filtro de Hamilton, el cual produce
brechas con una amplitud muy superior a la de los demas métodos. Este Ultimo método
produce para el caso de datos trimestrales, amplios movimientos erraticos durante los afios
2010 y 2013 que no se observan en las brechas estimadas con los restantes métodos.

En relaciéon con el filtro HP, se observan algunos aspectos interesantes respecto a las
estimaciones con el resto de filtros univariados. En primer lugar, los filtros de banda de paso
[BK, CF y BW (band-pass)] proveen una estimacion muy similar en la cual los movimientos
de la actividad econémica de muy corto plazo no estan presentes, por lo que muestran una
evolucidn ciclica de la economia mas suave. Esto Ultimo, puede ser una ventaja de estos
métodos en relacion con el filtro HP en términos de prondstico. Asimismo, dada la similitud
entre las brechas estimadas con los filtros BK y CF puede ser preferible este Ultimo en tanto
su estimaciéon no implica la pérdida de informacion tanto al inicio como al final de la muestra.
Por otra parte, el filtro BW (high-pass) produce una estimacion muy similar al filtro HP,
aunque se observa una diferencia sustancial entre las brechas estimadas con ambos
métodos entre los afios 1991 y 1993 para el caso de datos trimestrales.

7. Comentarios finales

Este trabajo actualiza la estimacion del parametro de suavizamiento asociado al filtro HP
para las series de produccion de Costa Rica que realizaron Segura y Vasquez (2011) con
base en el método desarrollado por Marcet y Ravn (2003). Al igual que en el ejercicio de
Segura y Vasquez, en esta oportunidad los valores de lambda indicados por la metodologia
con W demostraron proveer brechas del producto con mejores propiedades que los valores
de la metodologia con V.

Con el fin de obtener estimaciones alternativas del parametro lambda los métodos de filtro
HP modificado de McDermott (1997) y el método de filtrado 6ptimo de Pedersen (2002)
fueron aplicados. Los valores de lambda que resultan de aplicar estos dos métodos son
bastante menores que los que se obtienen con el método de Marcet y Ravn, lo que causa
gue las brechas del producto estimadas con estos dos métodos muestren una variabilidad
y amplitud bastante menor que las brechas estimadas con el primer método.

Al comparar las brechas del producto a las diferentes periodicidades con las que resultan
de aplicar una serie de filtros univariados, se observa que las brechas del producto
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estimadas con el método de Marcet y Ravn guardan mayor correspondencia con las
brechas obtenidas a partir de los filtros univariados en términos de su variabilidad y
amplitud. Un ejercicio adicional consiste en comparar el desempefio predictivo de las
brechas del producto obtenidas con los diferentes valores de lambda. Para esto se estiman
ecuaciones de Curva de Phillips en las que las presiones de demanda se aproximan con la
brecha del producto. El resultado de este ejercicio indica que si se desea privilegiar el
desempenio predictivo en el periodo de evaluacién mas reciente, entonces las brechas del
producto obtenidas con los valores del lambda sugeridos por el método de Marcet y Ravn
deben ser utilizados. Estos valores son 26, 1800, 22200 y 26400 para las series de PIB
anual, trimestral, mensual y el IMAE, respectivamente??.
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Anexo |. Cuadros y graficos

Cuadro 10
Duracion de los ciclos econémicos en la economia costarricense
. Duracion Duracion  Fechadel  Duracion Duracion
Fecha del pico . . . .
pico a pico valle a pico valle valle avalle pico a valle
1992:08 1993:12 16
1995:03 31 15 1996:05 29 14
1997:12 33 19 1998:06 25 6
2000:04 28 22 2000:09 27 5
2001.09 17 12 2006:06 69 57
2006:11 62 5 2007:10 16 11
2008:03 16 5 2009:02 16 11
2010:03 24 13 2010:12 22 9
2012:02 23 14 2014.:06 42 28
2015:07 41 13
Promedio 30.6 13.1 30.8 174
Promedio (afios) 2.5 1.1 2.6 15
Fuente: Elaboracion propia.
Cuadro 11
Raiz del error cuadratico medio. Prondsticos trimestrales
2005-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW | A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813
1 1.37 0.93 0.94 1.04 1.07 1.09 1.21 1.01 1.08 1.18
2 |268 1.05 1.10 1.28 1.35 141 1.62 1.32 1.47 1.64
4 |[351 154 1.61 1.93 2.02 2.15 2.48 1.87 2.20 2.59
8 |[4.80 1.81 151 1.66 2.21 2.25 2.31 2.55 2.84 3.25
2009-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW | A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813
1 1.47 0.94 0.98 1.07 0.94 0.97 1.06 1.08 1.13 1.20
2 |287 111 1.20 1.38 1.14 1.25 1.43 1.46 1.57 1.72
4 | 3.57 1.66 1.79 2.10 1.71 1.94 2.24 2.10 241 2.75
8 [537] 2.00 1.62 1.79 2.04 1.96 2.04 2.94 3.03 3.48
2013-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW | A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813
1 |111| 0.92 0.87 0.86 0.99 0.91 0.94 1.17 1.09 1.01
2 |216 111 1.01 1.00 1.23 111 1.17 1.55 1.43 1.30
4 236 1.64 1.44 1.35 1.89 1.71 1.78 2.27 2.12 1.92
8 |[5.33 1.94 1.59 1.28 2.34 2.07 1.87 3.40 3.33 3.11

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 12

Prueba de Diebold y Mariano (1995): Namero de rechazos de la hip6tesis nula de igual
capacidad predictiva. Datos trimestrales

2005-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW | A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813
1 0 3 4 1 2 2 1 2 1 1
2 0 6 5 3 2 2 1 2 1 1
4 0 5 6 3 2 2 1 4 1 1
8 0 6 7 6 3 3 3 3 2 1
Total| O 20 22 13 9 9 6 11 5 4
2009-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW | A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813
1 0 3 2 1 3 3 1 1 1 1
2 0 5 5 2 5 4 1 1 1 1
4 0 5 5 2 5 4 1 2 1 1
8 0 4 8 5 4 4 4 2 2 1
Total| O 17 20 10 17 15 7 6 5 4
2013-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW | A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813 A=22 A=135  A=1813
1 1 3 3 3 2 4 2 0 2 3
2 0 4 4 4 2 5 3 1 2 3
4 0 5 6 6 3 5 4 1 2 3
8 0 6 8 9 4 5 6 1 1 3
Total| O 18 21 22 11 19 15 3 7 12

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 13
Raiz del error cuadratico medio. Prondsticos mensuales

2005-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW A=565  A=1337 A=22204 | A=565  A=1337 A=22204 [ A=565  A=1337 A=22204
3 181 0.88 0.91 0.80 0.86 0.91 0.82 0.92 0.93 0.92
6 2.89 1.22 1.30 1.07 1.18 1.29 111 1.32 1.35 1.29
12 3.71 1.94 2.05 1.98 1.87 2.12 1.92 2.00 2.06 2.23
24 4.97 3.56 3.93 2.68 3.02 3.42 2.38 3.17 3.36 3.57
2009-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW A=565  A=1337 A=22204 | A=565  A=1337 A=22204 | A=565 A=1337 A=22204
3 1.92 0.91 0.91 0.84 0.80 0.83 0.82 0.98 0.97 1.01
6 3.04 1.24 1.25 1.15 1.04 1.07 1.12 1.41 1.37 1.46
12 3.80 2.18 2.13 2.24 1.84 1.83 2.07 2.27 2.20 257
24 5.56 3.86 4.03 3.05 2.69 2.65 2.22 3.53 3.53 3.90
2013-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FM1) comerciales (Banco Mundial)
RW A=565  A=1337 A=22204 | A=565  A=1337 A=22204 | A=565 A=1337 A=22204
3 1.39 0.75 0.78 0.73 0.75 0.82 0.75 0.94 0.92 0.93
6 2.34 0.82 0.88 0.77 0.85 0.96 0.82 131 1.27 1.23
12 2.58 0.90 1.04 0.81 1.06 1.28 1.03 1.97 1.90 1.86
24 5.38 1.17 1.16 1.54 1.27 1.53 1.25 3.04 2.96 3.10

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 14
Prueba de Diebold y Mariano (1995): Namero de rechazos de la hip6tesis nula de igual
capacidad predictiva. Datos mensuales

2005-2016
Precios de materias primas Inflacién de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW A=565  A=1337 A=22204 | A=565 A=1337 2A=22204| A=565 A=1337 A=22204
3 0 1 1 5 1 1 3 1 1 1
6 0 2 1 5 4 1 5 1 1 1
12 0 2 1 2 3 1 2 1 1 1
24 0 2 2 7 6 1 8 5 2 1
Total 0 7 5 19 14 4 18 8 5 4
2009-2016
Precios de materias primas Inflacién de socios Precios de materias primas
h (FMI) comerciales (Banco Mundial)
RW A=565  A=1337 A=22204 | A=565  A=1337 A=22204 | A=565 A=1337 A=22204
3 0 2 2 5 7 6 4 1 1 1
6 0 3 3 3 6 4 4 1 2 1
12 0 2 2 2 8 6 2 3 2 1
24 0 1 2 6 7 7 9 2 3 1
Total 0 8 9 16 28 23 19 7 8 4
2013-2016
Precios de materias primas Inflacion de socios Precios de materias primas
h (FM1) comerciales (Banco Mundial)
RW A=565  A=1337 A=22204 | A=565  A=1337 2A=22204 | A=565 A=1337 A=22204
3 0 5 5 8 5 4 5 1 1 1
6 0 6 5 8 5 4 7 1 2 2
12 0 8 5 8 5 4 5 1 2 1
24 0 6 6 4 6 4 6 1 3 1
Total 0 25 21 28 21 16 23 4 8 5

Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 4
Brecha del producto: PIB trimestral
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Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 5
Brecha del producto: PIB mensual
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Figura 6
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Brecha del producto: IMAE
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Anexo Il. Descripcion de los filtros univariados

Este anexo proporciona una breve descripcién de los filtros utilizados en la seccion 6. Para
un mayor detalle se sugiere consultar las referencias.

Filtro Baxter-King (BK). Este filtro propuesto por Baxter y King (1999) es un filtro de banda
de paso (band-pass) el cual separa el componente ciclico especificando un rango para su
duracion. Este filtro consiste en un promedio movil ponderado de dos colas donde los ciclos
dentro de la banda son extraidos mientras que los ciclos restantes son eliminados. El
componente ciclico est4 dado por la siguiente expresion:

+q
Cpx = 2 Bjyt—j (A.1)

j=-q

En la expresion anterior g corresponde al orden del promedio movil y el parametro Ej son
los coeficientes ideales, definidos como:

i b=0 b; = b; — b, bg=Qq+ 17X b
Bésicamente, el filtro BK es un promedio movil simétrico donde los ponderadores en los
adelantos y rezagos son iguales. Sin embargo, una desventaja de este filtro es que elimina
q datos al inicio y al final de la serie. De este modo, surge una disyuntiva dado que conforme
se incrementa q el filtro se asemeja més al filtro ideal, sin embargo, al aumentar el orden
del filtro se pierden observaciones. Para aplicar el filtro es necesario definir rango de
duracién del componente ciclico, el cual usualmente se sitda entre 1,5 y 8 afios.

Filtro Christiano-Fitzgerald (CF). Al igual que el filtro BK este filtro propuesto por
Christiano y Fitzgerald (2003) es un filtro de banda de paso. Estos autores suponen que los
datos son una caminata aleatoria y encuentran que, en comparacion con el filtro BK, el filtro
CF tiene un mejor desempefio en términos de la aproximacion a un filtro ideal*® si la serie
en consideracion se asemeja a una caminata aleatoria 0 una caminata aleatoria con
intercepto. La formula del filtro CF est& dada por la siguiente expresion:

T—t—1 t-2
ccr = boy: + Z bjyesj + br_tye + z bjy,—j + br_1y1 (4.2)
j=1 j=1
parat = 3,4,..,T — 2.
donde:
b—a 2T 21T sen(jb) — sen(ja
b0= , a:_’ b=_ b]= (]) . (])’21
T Pn b T

13 También encuentran que su filtro tiene mejor desempefio hacia el final de la muestra en comparacién con el
filtro HP.
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~ 1 T-t-1 - 1 t-2
br_¢ = —Ebo - Zj=1 bj br_1 = —Ebo - Zj=1 bj

En las expresiones anteriores, p,, Yy p; corresponden a los valores limites del rango
definido para la duracién del ciclo econémico (1,5 y 8 afios).

Modelo de componentes no observables. El modelo estimado es el siguiente:
Ve =¥ +¥¢
Y= A+y, (4.3)
Ve = p1Yt-1+ P2Ye—2 + &
g~N(0,02)

En el modelo anterior el producto y; es la suma del producto potencial (/) y el componente
ciclico (y{). Ademas, el producto potencial sigue una caminata aleatoria donde j es la tasa
de crecimiento del producto potencial. Por su parte, el componente ciclico sigue un proceso
AR(2). Por dltimo, & es un término de error aleatorio distribuido normalmente. Una
representacion estado-espacio del sistema anterior es estimada mediante el filtro de
Kalman.

Filtro L1. Este filtro propuesto por Kim et al. (2009) es una variante del filtro HP el cual
sustituye la suma de cuadrados de la segunda diferencia de la tendencia del producto por
los valores absolutos de modo que tiene la siguiente expresion:

n—1

n
= (1/2) ) 0=y +2 ) Iyl =257 + vl (A.4)
t=1 t=2

Este método produce varias tendencias lineales de acuerdo con las diferentes pendientes
detectadas en la muestra. Los autores sugieren que los diferentes quiebres y cambios en
la pendiente pueden interpretarse como cambios en la dinamica subyacente de las series.
Para cada serie existe un valor maximo del parametro lambda que produce una tendencia
lineal.

Filtro de Hamilton. Hamilton (2016) propone una alternativa al filtro HP que segun el autor
supera la mayor parte de las principales criticas que se le han formulado a este filtro. El
autor sugiere gue la tendencia de una serie de tiempo corresponda al prondstico de esa
serie utilizando informacién de ella misma de los dos Ultimos afios. Por lo tanto, propone
estimar la siguiente ecuacion:

Ye+h = Qo T 1Y + @Y1 + A3Vt + AyYr-3 + & (A.5)

En la expresion anterior, €, corresponderia entonces al componente ciclico. De acuerdo con
Hamilton, estimar la tendencia de esta manera tiene varias ventajas. En primer lugar,
menciona que el error de prondstico es estacionario para una gran variedad de procesos
no estacionarios. En segundo lugar, argumenta que el Unico motivo por el cual se
cometerian errores al pronosticar la mayor parte de series macroecondmicas y financieras
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a un horizonte de 2 afios es por factores ciclicos como recesiones. Por otra parte, el
componente ciclico estimado de esta manera elimina el problema de los ciclos espurios y
las correlaciones espurias entre las variables. Por ultimo, otra de las ventajas que Hamilton
afiade a su método es que este no impone ninguna estructura o supuesto a los datos por
lo que la tendencia estimada representa al proceso generador de datos subyacente en
estos.

Filtro Butterworth (BW). Al igual que el filtro HP, este es un filtro de paso alto (high-pass)
aunque se puede aplicar una version low-pass al componente ciclico obtenido en una
primera etapa para asi obtener como resultado una brecha que elimina los componentes
de més alta frecuencia, de modo similar a como lo hace un filtro band-pass. Pollock (2000)
demostré que este filtro puede derivarse a partir de un conjunto de axiomas acerca de
propiedades deseables que deberia cumplir un filtro. En particular, este filtro cumple con
las propiedades de simetria y neutralidad de la fase!®. Las férmulas para calcular el filtro
BW en sus versiones high-pass y low-pass son las siguientes:

A1 -2)"(1-z"Hn"
A+2)"A+zHr+11 -2)"(A -z~ H)»

Yu(2) = (A.6)

1 +2)"A+2z7H"

V@ = Ay - A ="

(A.7)

En las expresiones A.6 y A.7 z es el operador de rezagos. De acuerdo con estas férmulas
el filtro BW tiene dos pardmetros. Por un lado esta lambda, el cual establece el limite o el
punto a partir del cual la funcion de ganancia empieza a filtrar los ciclos mayor periodicidad.
Por su parte n indica el orden del filtro, el cual indica la pendiente de la funcién de ganancia
para un periodo dado de duracién del ciclo. Gomez (1999) sostiene que la flexibilidad que
permite este filtro de acuerdo con el pardmetro adicional hace al filtro BW una alternativa
superior al filtro HP para separar el componente ciclico y de tendencia.

14 Un filtro neutral no cambia la sefial extraida hacia atras o adelante en el tiempo.
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