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Objetivos

Estimar, mediante la propuesta de Stock y Watson (1991), basada
en analisis de factores dinamicos, un indicador del ciclo de
actividad economica para Costa Rica.

Aplicar el método de Hamilton (1989), basado en modelos

cambio de régimen con cadenas de Markov, para estimar la
~ probabilidad de que la economia esté en fase de expansion o
\ contraccion, asi como la duracién esperada del ciclo
.economico en Costa Rica.

Utilizar el ciclo estimado con el método de SyW (1991)
para calibrar el parametro de suavizamiento
apropiado para la aplicacion del Filtro de Hodrick y

Prescott (FHP) a las series de produccion en Costa
Rica.



Antecedentes

* Chaverri (2011):

 Aplica el FHP al IMAE (1976-2010)

* |dentifica 9 ciclos

« Duraciones 1 anoy 7 meses - 2 afnos 11 meses.

« Crecimiento de 12,4% (fase ascendente) y 1% (fase descendente).

* Chaverri y Rodriguez (2013):

» Aplican FHP al IMAE (1991-2012).
* 5 ciclos completos con duraciones de entre 6 y 4 afnos.



MetOdOIOgia StOCk y WatSOn (1 o ’Modelo matematico que

describe la dinamica de

« Sea C; una serie temporal que representa el estado de un sistema que contiene
: : S muchas variables
« Existen n variables macro (yy¢, Vot .. | (algunas que no

componentes idiosincraticos i

» Silos componentes de &, Ct+1:(‘l/§cct j: Vet Yie=t1 + 71Co + X1e
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Cerr] [Pe O 0 e 0P Ve Vil [l a1 0 e o[ G
X1t+1 0 ¢1 0 - O [|xee V1t th Hz Y, 0 1 .. 0 X1t
Xaev1 | = 0 0 qbz 0 th + v2t = + 0 0 Xat

: : ., ) Ynt :un y :
Estirracidn m)edlﬁmt@ un pfr:e <Jeed'|m1é1tr [0 de|filtrado y por maxifa verosmﬂ"tj@e-

Dada una muestra de (vi¢, Vo, ..., Yur), €l procedimiento permite inferir la serie
C: que con mayor probabilidad es compatible con los datos.




Metodologia. Hamilton (1989)

* Modelo AR de coeficientes cambiantes para crecimiento trimestral:

Yo = Usf = Yi=1 @i()’t—i — .Us;‘_i) + e (%)
O
* y, €s el crecimiento d)servado del producto.

1 Expasion

* Ugx Crecimiento es er‘J en réegimen s; = Ny
Hsi P J ‘ {2 Contraccion

* La transicion de g A UN proceso markoviano:

Es un modelo AR(4) de la
— brecha del crecimiento ) entre regl’menes

observado (y;) respecto al
crecimiento esperado en

cada régimen (ug;)



Metodologia. Hamilton (1989)

* El modelo (*) es altamente no lineal. No puedegs

procede mediante procedimiento de filtrado fSRELLEICIREE sl R EREE !
regimen ( :

 El procedimiento permite estimar:

Parametros
Ay [y
P511'P512' ...PslT

Descripcion
Crecimientos esperados en estado d

Xpansion y contraccion

Probabilidad de cada régimen a lo 0 del tiempo
PSZJJ PSZZJ '--PSZT g .-g p

D11 2312]

A Matriz de probabilidades de transicion
P21 P22



¢,Quée se hace diferente respecto a
Stock y Watson (1991)?

* Se Incorpora posibilidad de que C; sea un proceso
de orden superior [AR(2) vs. AR(1)].

* Mayor persistencia a la serie de ciclo.



¢, Qué se hace diferente respecto a
Hamilton (1989)?

« Se permite un régimen adicional (modelo estimado tiene de 3 regimenes).

 Episodios extremos (1981-82 y 2008-2009) distorsionan estimaciones
cuando hay solo 2 regimenes.

« Duraciones estimadas del ciclo mas alineadas con estudios previos.

« Se controla por un posible cambio estructural en la dinamica del ciclo.

* ¢ Es el crecimiento esperado durante fase de expansion (o contraccion)
diferente antes y despues de 19917



Especificaciones estimadas: Hamilton (1989)

* El modelo original de Hamilton impone u's fijos durante
expansiones y contracciones.

Uy =7 Yy ppr=H, parat=12,..T
O
» . Por qué esto podria ser l’a‘tri

« Cambios en productividad. Crecimientos_t

* Politica monetaria “mas estabilizadora

4
. . _ x* = . s - * _I_ e
durante expansiones y contracciones. U, ; ‘pl(yt : “St-l) t

* En ambos casos, la especificac
iInferencia sobre las probabilidades €
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Estas son las series N (1991):

Yit» Y2tr = Ynt Cuya

dinamica es influenciada . .
por C, en el modelo Ladisponible
j78Q1-2019Q2  BCCR

19760Q1-20190Q3 BCCR

O 2. (Promedio del trimestre)

Empleo  Ocupados segun CCSS. Ajuste por LPT 19760Q1-2019Q3 CCSS
en 2001. (Promedio del trimestre).

Comercio Indice de cantidad de exportaciones e 19910Q1-20190Q2 BCCR
Importaciones. (Promedio del trimestre).

Ingreso
disponible

Ingreso nacional disponible. 1991Q1-2019Q2 BCCR
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Datos (trimestrales): Hamilton (1989):

Serie Detalles Muestra Fu ent
disponible

Serie desestacionalizada base 2012 1978Q1-2019Q2 BCCR

IMAE Serie desestacionalizada base 2012. 1976Q1-2019Q3 BCCR
* @ (Promedio del trimestre)
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Resultados. Método de Stock y Watson (1991)

Modelo con 3 variables observables (cifras desde finales de los 70s)

Ciclo econdmico estimado y variables determinantes (variaciones interanuales)
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Resultados. Método de Stock y Watson (1991)

Modelo con 3 variables observables y ciclo como variable AR(2)

Estado estimado del ciclo econémico
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Resultados. Método de Stock y Watson (1991)

Modelo con 4 variables observables (datos desde inicios de los 90)

Ciclo econdmico estimado y variables determinantes (variaciones interanuales)

\ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘ \ ‘
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Ciclo estimado PIB Trabajo IMAE Ingreso Nacional Disponible




Resultados. Método de Stock y Watson (1991)

Modelo con 4 variables y ciclo como una variable AR(2)

Estado estimado del ciclo econémico
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Resultados. Méetodo de Hamilton (1989)
Aplicacion al IMAE.

Crecimiento interanual del IMAE y probabilidades estimadas de los
regimenes del ciclo economico (1976Q1-2019Q2)

Crecimiento IMAE

0.2 T : : : : .
Prob. boom
M-
02 | | . , | S Probabilidad de

0 »
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 contraccion 0.15

0.2 Crecimiento IMAE
Prob. Contraccion
0 -
-0.2

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

or iEsto no es una
Crecimiento .,
0, L Prob. E. estac proyeccion!
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Resultados, método Hamilton (1989)
Aplicacion al IMAE

---> Matriz de probabilidades de transicion (p-value) <---

1
0.79 (0.00) 0.00 (0.00) 0.07 (0.00) 1 =P
0.00 (0.00) 0.77 (0.00) 0.04 (0.00) p.;=prob. De permanecer
0.21 (0.00) 0.23 (0.00) 0.89 (0.00) en régimen i

---> Duracion esperada de regimenes <---

O
O
Régimen #1 (Expansivo): 4.81 periodos (1 afio y 2 meses)
Régimen #2 (Contractivo): 4.37 periodos (1 afio y 1 mes)
Régimen #3 (Estacionario): 9.15 periodos (2 aios y 4 meses)
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Resultados, método Hamilton (1388 :
. -, i i recimientos esperados segun
Aplicacion al IMAE (crecimie régimen antes de 1991

Parametros cambiantes (fig,) .alor P. H,

Régimen 1 (Expansivo)

Crecimiento esperado a

Régimen 2 (Contractivo) Earl’g;s:nls?fol_: 6.89

R. Contractivo: -1.27

Régimen 3 (Estacionario) R. Estacionario: 3.46

Interaccion con dummy (""91) , Valor P, Hy: B =0

Régimen 1 (Expansivo) -0.0333 @ (0.00)
Régimen 2 (Contractivo) 0.0526 (0.00)

Régimen 3 (Estacionario) -0.0043 (0.00)
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Resultados. Método de Hamilton (1989)
Aplicacion al PIB.

Crecimiento interanual del PIB y probabilidades estimadas del estado del

Prob. de contraccion
mayor a 60% en la

ultima observacion

—
Crecimiento PIB
Prob. Contracc ion

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
0.2
! I o " ! " Crecimiento PIB
Prob. E. estacionario
0 R~
_0.2 ! | | | | L | |
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

iESto no es una

proyeccion!
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Calibracion de parametro “A” del Filtro de
Hodrick y Prescott (FHP)

* EI FHP es un método rapido de extraer tendencia de una serie
desestacionalizada.

* El FHP minimiza un promedio ponderado entre:
1) Desvio de la tendencia respecto a serie observada, y
2) Aceleracion de la tendencia.

Min £ = Y{_1(y; —yi)* + A0 25 Ay, — Ayih)?

tr
Yt

A representa la importancia (castigo) asignada al segundo término.
c A 0=y Ny
e ooy vmx+b

 El FHP enfrenta criticas, entre ellas la “arbitrariedad” en eleccion de A.



Calibracion de parametro Esquivel y Rojas (2007),

V. Variab Vasquez y Segura
aceleracic (2011), y Alvarez (2017)

. Qué valor A utilizar? 100, 1600, relflﬂivaava--c\
CICIO.

« . EI BCCR ha implementado la pr
adaptar el A a las series de Costa RICE

« Ese método pl iSe sigue L de minimizacion modificad ®
T dependiendo de —_
_ caracteristicas de 1[()’55—1 o Yfr)(yttr — yffl ]2 ot
mtlpz(y series en USA! T £~ 2 <V
YVt =1 t=1(yt+1 — Wt )

* Dada una serie‘cﬁ datos, se puede “‘mapear’ V < A.

« 2 se halla ;) correspondiente a A estandar en series de USA. Luego,
con datos de CR se fija V;;s, Y se encuentra el A-r implicito.



Calibracion de parametro “A” del FHP

* En este trabajo proponemos independizar |la calibracion del 4.

» Dado que se tiene una serie de ciclo (C;) estimada con meétodo
de Stock y Watson (1991), la estrategia es hallar el A que
produce el ciclo mas parecido a C;:

Métrica de raiz de
error cuadratico

| 2lC (Aer) — Gil? -
min
AcR A r
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IMAE. Variacion interanual. (1977Q1 — 2019Q2)

15

-15

1980 1985

1990 1995 2000 2005 2010 2015

—— |IMAE desestacionalizado

IMAE HP(Lambda=801) —— IMAE HP(Lambda=1800)
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Conclusiones.

* Los métodos de Stock y Watson (1991) y Hamilton (1989) infieren ciclos de actividad econdmica
coincidentes para la economia costarricense.

« Existe evidencia de que la amplitud del ciclo econdmico ha disminuido desde 1991.

« La duracion esperada de periodos de auge economico se estima entre 1.2 y 1.3 aios.

« La duracion esperada de periodos de contraccion economica se estima entre 1.1 y 1.5 afios.
 Los periodos de crecimiento estacionario son mas prolongados, entre 2.3 y 3.1 afios.

« Con datos al 2do semestre 2019, los datos del PIB indican una probabilidad de 0.6 de estado de
contraccion, mientras que los del IMAE la estiman en 0.15.

« Se identifica A = 801 como el apropiado para aplicar el FHP las series trimestrales de
produccion en Costa Rica.
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