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Resumen

El documento evalia en qué medida se puede aminorar el problema de
estimacion al final de la muestra inherente al filtro Hodrick-Prescott (HP)
para el calculo del PIB potencial. Para ello, se propone el filtro de St-Amant
y van Norden (1997) utilizando datos para México bajo métodos univariados
y multivariados. Adicionalmente, se realiza una estimacién que supone una
tendencia lineal en la serie del PIB. Los resultados sugieren que, en
promedio, el método univariado de St-Amant y van Norden y la estimacion
con tendencia lineal permiten reducir sustancialmente el problema de
estimacion al final de la muestra del filtro HP.

Palabras clave: PIB potencial, brecha del producto, problema al final de
muestra, México.

Clasificacion JEL: C82, E3

Abstract

This paper evaluates to what extent the end-of-sample problem inherent to
the Hodrick-Prescott (HP) filter may be ameliorated when estimating the
trend component of GDP. For that purpose, the filter of St-Amant and van
Norden (1997) is proposed using Mexican data and both univariate and
multivariate methods. The trend component of GDP is also estimated with a
linear trend method. On average, the results suggest that both the
univariate method of St-Amant and van Norden and the linear trend method
may significantly decrease the end-of-sample problem of the HP filter.

Keywords: GDP trend, output gap, end-of-sample problem, Mexico.

JEL classification: C82, E3
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1. Introduccién

La importancia de la estimacion de la brecha del PIB es bien conocida para la conduccion
de la politica monetaria. Por ejemplo, un nivel de produccioén por encima de su potencial
sugiere presiones inflacionarias que la autoridad monetaria debe tomar en cuenta al
momento de tomar sus decisiones de politica. De hecho, la popularidad de las reglas
monetarias tipo Taylor (1993) ha motivado a que la brecha del producto sea un insumo
relevante para la autoridad monetaria. En este contexto, para el tomador de decisiones
resulta de interés conocer cual es el nivel de la brecha mas reciente, de acuerdo con la
informacion disponible. Sin embargo, la estimacion del PIB potencial usualmente requiere
del uso de filtros estadisticos, los cuales tipicamente adolecen de un problema de
estimacion al final de la muestra.' Esto implica que el nivel de la brecha maés reciente
podria estimarse con un margen de error considerable, lo cual implica serias dudas sobre su
utilidad préctica para la conduccion de la politica monetaria. De hecho, Orphanides y van
Norden (2002), y Cayen y van Norden (2005) reportan que la mayor parte de las diferencias
entre la brecha del producto originalmente estimada y aquélla sujeta a revisiones
posteriores proviene de las estimaciones obtenidas al final de la muestra, mas que de las
revisiones posteriores a los datos originalmente publicados.

El objetivo del presente articulo consiste en evaluar en qué medida el problema al final de
la muestra para la estimacion del PIB potencial y de la brecha del producto correspondiente
puede aminorarse cuando se usan filtros estadisticos. Para tal efecto, se utiliza el método de
correccion al final de la muestra propuesto por St-Amant y van Norden (1997). Dicho
método consiste en afiadirle un término adicional al problema de minimizacion estandar del
filtro Hodrick-Prescott (1997), que presumiblemente es una de las formas mas populares
para extraer el componente de tendencia de una serie en particular. Este término adicional
tiene como objeto castigar las desviaciones de la tasa de crecimiento de la tendencia con
respecto a la tasa de crecimiento de largo plazo de la serie en las tltimas observaciones de
la muestra.

La intuicion sobre como el método de St-Amant y van Norden (1997) ayuda a aliviar
parcialmente el problema de estimacion al final de la muestra del filtro Hodrick-Prescott
(filtro HP, de aqui en adelante) es la siguiente.> Como es bien sabido, el filtro HP resuelve
un dilema entre el tamafio de las desviaciones con respecto a la tendencia y la suavidad de
dicha tendencia. Ante un choque positivo y temporal, el filtro enfrenta el dilema de cambiar
la tendencia significativamente, puesto que esto implica aumentar la tendencia antes del
choque y disminuirla después. Sin embargo, al final de la muestra no existe dicho dilema,
ya que la suavidad de la tendencia no es un objetivo a considerar bajo el filtro HP estdndar.
Esto implica que la tendencia responda mas a choques transitorios hacia el final de la
muestra que hacia la mitad de la muestra. Para remediar parcialmente este problema, el

" Es bien sabido que la estimacion del nivel potencial del PIB no es sencilla, ya que enfrenta problemas tanto
conceptuales como de medicion (véase, por ejemplo, Orphanides y van Norden, 2002; Gali, 2003; y
Orphanides, 2003). A pesar de su relevancia, el presente documento deja a un lado la discusion sobre los
problemas conceptuales en la estimacion del PIB potencial para concentrarse en problemas relacionados con
la medicion de la brecha al final de la muestra.

2 Este problema no es exclusivo del filtro HP. Como se discute en St-Amant y van Norden (1997), existe una
amplia familia de filtros univariados que adolecen del problema de estimacion al final de la muestra.



término extra de St-Amant y van Norden (1997) penaliza que la tendencia responda
relativamente mas a los choques transitorios hacia el final de la muestra.

Para evaluar en qué medida el método de St-Amant y van Norden (1997) ayuda a disminuir
el problema de estimacion al final de la muestra, se lleva a cabo una comparacion entre la
brecha estimada con un filtro HP tradicional y una serie de brechas estimadas de acuerdo al
método de St-Amant y van Norden. Utilizando la terminologia de Orphanides y van Norden
(2002), la comparacion se realiza utilizando estimaciones “finales” y “cuasi-reales”. En
particular, las distintas brechas estimadas de forma “cuasi-real” se comparan con una
brecha “final”, donde esta ultima se estima utilizando el filtro HP estdndar y la serie
completa de datos. Como se detalla mas adelante, la diferencia entre las brechas de
producto “final” y “cuasi-real” permite cuantificar la severidad del problema de estimacion
al final de la muestra, en especial cuando se utiliza la parte intermedia de la muestra. Esto
se debe a que la brecha “final” constituye un mejor referente para la estimacion de la brecha
ya que utiliza mayor informacion sobre la serie, en comparacién con la brecha estimada de
forma “cuasi-real”.

La comparacion entre la brecha del producto estimada con un filtro HP tradicional y aquélla
proveniente del filtro de St-Amant y van Norden se lleva a cabo utilizando métodos
univariados y multivariados. En particular, el método multivariado propuesto es el método
de funcion de produccion. Esto significa que el componente de tendencia de las series
requeridas para la estimacion del PIB potencial se extrae utilizando el filtro de St-Amant y
van Norden. Atendiendo las recomendaciones de Marcet y Ravn (2004), el pardmetro de
suavizamiento A del problema de minimizacion estandar del filtro HP se ajusta para ser
consistente con los datos de México en todas las estimaciones reportadas. Dicho ajuste es
pertinente, dado que estos autores reportan que un valor inapropiado de A puede hacer que
la brecha del producto sea estimada incorrectamente.

Como referencia adicional, la brecha “final” del filtro HP estandar se compara con una
brecha que se obtiene de suponer que la serie del PIB sigue una tendencia lineal. Como es
bien sabido, este método de estimacion frecuentemente es utilizado en la literatura de ciclos
economicos reales (véase, por ejemplo, Kehoe y Prescott (2002) y las referencias ahi
incluidas). La ventaja de este método es que, por construccion, no adolece del problema de
estimacion al final de la muestra.

Los resultados sugieren que, en promedio, el uso del método univariado de St-Amant y van
Norden (1997) y del método de tendencia lineal permiten reducir los problemas de
estimacion hacia el final de la muestra de manera sustancial. En comparacion con el uso del
filtro HP tradicional, la correlacién entre la brecha “final” y “cuasi-real” se incrementa
entre 23 y 28 por ciento y es mayor a 0.9; el error cuadratico medio se reduce entre 28 y 31
por ciento; y la frecuencia con la cual ambas series difieren en el signo de la brecha se
reduce entre 45 y 64 por ciento.

Existen un par de articulos en la literatura que guardan cierta relacion con el presente
trabajo. Orphanides y van Norden (2002), y Cayen y van Norden (2005) evaltan la
confiabilidad de las estimaciones de la brecha del producto en tiempo real. En dicho
contexto, cualquier revision futura a la estimacion original de la brecha se puede explicar



ya sea por revisiones posteriores a los datos, por disponer de una serie de tiempo mas larga
conforme el tiempo avanza (el “problema al final de la muestra™) o, en algunos casos, por el
uso de distintos parametros en los modelos. Los autores estan interesados en evaluar la
importancia relativa de cada una de estas posibilidades para explicar las revisiones futuras a
la estimacion original de la brecha del producto. Sin embargo, estos articulos no examinan
en qué medida se puede resolver el problema de estimacion de la brecha del producto al
final de la muestra.

El resto del documento se divide en cuatro partes. La siguiente seccion describe las
metodologias del filtro HP modificado por St-Amant y van Norden (1997) y de la funcion
de produccion. La seccion 3 discute los datos utilizados y la estimacion implementada bajo
el método de funcidon de produccion. La seccion 4 presenta los resultados de evaluacion del
problema hacia el final de la muestra en los términos sefialados anteriormente. La seccion 5
concluye.

2. Descripcion de las metodologias

En esta seccion se discuten brevemente las metodologias empleadas en este documento. En
primer lugar, se presenta el filtro HP modificado para resolver parcialmente el problema de
estimacion al final de la muestra de acuerdo a las sugerencias de St-Amant y van Norden
(1997). Enseguida se describe brevemente el método de funcién de produccién como un
ejemplo de método multivariado para la estimacion del PIB potencial.

2.1 El filtro de St-Amant y van Norden

Como es bien sabido (véase Laxton y Tetlow, 1992; Butler, 1996; y St-Amant y Van
Norden, 1997, entre otros), el filtro HP sufre de una pérdida considerable de exactitud al
final de la muestra. Dicho problema se debe a que la estimacion del componente de
tendencia bajo técnicas univariadas requiere de informacion futura y pasada de la serie.
Para resolver parcialmente este problema, St-Amant y van Norden (1997) proponen un
ajuste al filtro HP estandar hacia el final de la muestra. El problema de optimizacién en
dicho caso se puede definir en los siguientes términos:

3 2
min ZT‘, (v, =y + iTZi (=)= G =) +2,
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t J

En la expresion anterior, los primeros dos términos son idénticos al problema de
minimizacion del filtro HP estandar. La novedad radica en el Gltimo término, donde u,, es
una constante (determinada por el investigador) igual a la tasa de crecimiento de la serie en
el largo plazo, y 4, > 0 es el castigo dado a las desviaciones de la tasa de crecimiento de la
tendencia con respecto a su valor de largo plazo. Dicho término permite un suavizamiento
de la tendencia en los ultimos j periodos de la muestra. En el caso particular A, = 0, es
posible recuperar el filtro HP estandar. La ventaja de este método es que solo requiere la
especificacion de los parametros A, ug y Ags.



2.2 El método de funcion de produccion

Una forma de estimar el producto potencial consiste en utilizar la metodologia de la funcion
de produccion.’ En este caso particular, se asume que la produccion Y; depende del acervo
de capital fisico K; ajustado por la utilizacion de la capacidad instalada v,, las horas
trabajadas L, y la productividad total de los factores 4,, de acuerdo a la siguiente funcién de
produccion Cobb-Douglas:

Y, =A4(Ky, )L™, )

donde 0 < o < 1 representa la elasticidad del ingreso con respecto al acervo de capital.
Como puede apreciarse, se supone una tecnologia con rendimientos constantes a escala en
capital y trabajo.

La estimacién del producto potencial de acuerdo a la metodologia de la funcion de
produccion tipicamente se realiza en tres etapas:

1. Se construyen las series de acervo de capital, horas trabajadas y productividad total
de los factores.

2. Se estima el nivel potencial para las horas trabajadas y la productividad total de los
factores.

3. Las series estimadas en el paso anterior se agregan en la funcién de produccion (2)
para obtener una estimacion del producto potencial.

Cabe sefalar que, para estimar el nivel potencial de las horas trabajadas y la productividad
total de los factores, se utiliza el filtro de St-Amant y van Norden descrito en (1).

3. Datos y estimacion

Los datos para cada una de las series son trimestrales y se desestacionalizan previamente
utilizando el método ARIMA X-12. El periodo de analisis comprende de 1987:Q1 —
2007:Q1 debido a que los datos necesarios para construir la serie de horas trabajadas sélo
estan disponibles a partir del primer trimestre de 1987, como se detalla mas adelante.
Naturalmente, el método univariado para la estimacion del PIB potencial sélo requiere de la
serie del producto. Sin embargo, el método multivariado de funcidon de produccion requiere
de mayor informacién para la estimacion de la brecha del producto, por lo cual a
continuacion se detalla la construccion de las series bajo dicho método.

Considere en primer lugar la estimacion de la serie de acervo de capital. En el caso
particular de M¢éxico, no existen datos sobre dicha serie que sean de utilidad para los
propositos de este articulo.* Por tal motivo, para construirla se utiliza el método de
inventarios perpetuos de acuerdo a la formula

3 Para mayores detalles sobre el método, véase Giorno et al. (1995), De Masi (1997), Congressional Budget
Office (2001), Denis et al. (2002, 2006), Proietti et al. (2007) y las referencias ahi incluidas.

* Banco de México estima un indice de acervos y formacion de capital con periodicidad anual. En contraste,
en este articulo se requiere una serie de acervo de capital en pesos y con periodicidad trimestral.



K., =(1-8)K +1. 3)

En la expresion anterior, K, es el acervo de capital existente al inicio del periodo ¢, /;

denota inversion bruta y J es la tasa de depreciacion del capital fisico, donde 0 <6 < 1. En
la estimacion, la inversion bruta /; se define como la suma de formacién bruta de capital fijo
mas variacion de inventarios, de acuerdo a la informacion proveniente de cuentas
nacionales. Para la ecuacion (3), se asume una tasa de depreciacion de 6 por ciento anual. A
manera de referencia, ésta es la tasa de depreciacion utilizada en Bergoeing et al. (2002)
para la construccion del acervo de capital para México y se encuentra dentro del intervalo
estimado para México por Lubik y Teo (2005) utilizando técnicas bayesianas en un modelo
macroeconémico dindmico y estocastico. Como es bien sabido, la estimacién de K,

requiere una condicion inicial para el acervo de capital. En este caso, la condicion inicial
proviene de evaluar la ecuacion (3) en el estado estacionario.

La estimacion de la serie de horas trabajadas adopta la especificacion sugerida por
Neumeyer y Perri (2005), en donde el total de horas trabajadas L, estd definido por

L =(1-u,)phN,, 4)

donde u, es la tasa de desocupacion, p, es la tasa de participacion de la fuerza laboral, 7,
representa las horas trabajadas en promedio por trabajador y N, es el tamafio de la poblacion
en posibilidades de incorporarse al mercado laboral.

Para la estimacion de las horas trabajadas L,, se utiliza la tasa de desocupacion (u;), la tasa
de participacion (p;) y el promedio de horas trabajadas a la semana por la poblacion
ocupada (/,) reportada en la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE). La serie
de tasa de desocupacion u, se encuentra disponible a partir del segundo trimestre de 2000,
mientras que las series para la tasa de participacion p, y de horas trabajadas 4, estan
disponibles a partir del primer trimestre de 2005. Para construir las series restantes (esto es,
a partir del primer trimestre de 1987), se realiza lo siguiente. Para el caso de la tasa de
desocupacion, se utiliza un indice de desempleo con base en la informacién de la tasa
general de desempleo abierto de la Encuesta Nacional de Empleo Urbano (ENEU). La serie
faltante de la tasa de participacion se construye a partir de un indice con base en la
informacion de la tasa de participacion de la ENEU. Para completar la serie de horas
trabajadas a la semana, se utiliza un indice con base en informacion de las horas trabajadas
a la semana en promedio por trabajador en la industria manufacturera de la Encuesta
Industrial Mensual. Finalmente, la poblacién N, se define como aquellos miembros de la
misma con edades de 15 a 64 afios. Esta serie se estima con informacién proveniente del
Penn World Table, la OECD, la Encuesta Nacional de Empleo y la ENOE.

La productividad total de los factores A4, se estima como un residual de la funcion de
produccion, dadas las series para Y, K, v,y L;:
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Para estimar la productividad total de los factores, se considera la serie del PIB reportada en
cuentas nacionales.” Como se menciond anteriormente, el acervo de capital en este caso
necesita ajustarse por la utilizacion de la capacidad instalada.’ Desafortunadamente no
existen series para la utilizacién de capacidad instalada desde 1987:Q1. Esta informacion
esta disponible solo a partir de 1994. Por tal motivo, y siguiendo la sugerencia de Solow
(1957), se decidio utilizar la serie de tasa de desocupacion u, como una proxy de la
utilizacion de capacidad instalada, de tal forma que v, 1 —u, .

En la funciéon de produccion (2), el pardmetro a, que mide la fraccion del ingreso total
destinada al factor capital, se fija en 0.31. Este valor es razonable de acuerdo a las
observaciones de Gollin (2002) y a las estimaciones reportadas por Garcia-Verda (2005)
para México usando informacion a nivel de hogares. Como referencia adicional, Bergoeing
et al. (2002) sugieren un valor de a para México de 0.30.

Una vez que se tienen estimaciones a lo largo del tiempo para cada uno de los tres insumos,
el nivel potencial de la productividad total de los factores y de las series requeridas para la
construccion de horas trabajadas se estima mediante la aplicacion de un filtro estadistico.
En este caso, se decide adoptar el filtro de St-Amant y van Norden para corregir
parcialmente por el problema al final de la muestra, de acuerdo a la descripcion de la
seccion anterior. Dicho método requiere la especificacion de tres parametros (4, Ass v Uss),
cuya estimacion se detalla a continuacion.

En la expresion (1), el pardmetro de suavizamiento 4 es ajustado para que sea consistente
con los datos de México, de acuerdo a la metodologia de Marcet y Ravn (2004). Dichos
autores argumentan que las caracteristicas de los ciclos econémicos son distintas entre
paises, por lo que en principio resulta inapropiado utilizar el mismo parametro de
suavizamiento que aquél utilizado tipicamente para los datos trimestrales de EEUU (4 =
1600).” En consecuencia, la estimacion de la brecha del PIB para México en principio
podria ser inapropiada si se utilizara un valor de A igual a 1600. Para resolver este
problema, Marcet y Ravn (2004) proponen un método para elegir 4 de forma sistematica.
En particular, el método consiste en escoger un valor de 4 para México (4,,) tal que la
variabilidad de la aceleracion de la tendencia con respecto a la variabilidad del componente
ciclico registrada en los datos mexicanos sea igual a la observada en los datos de EEUU,

> Una alternativa consiste en restar los impuestos netos de subsidios a la serie del PIB reportada en cuentas
nacionales. Este ajuste tiene como objetivo reflejar de una manera mas apropiada el valor agregado total en la
economia. De otra manera, la productividad total de los factores podria estar sobre-estimada. En ejercicios de
sensibilidad (no reportados en este documento), se encontré que la estimacion del PIB potencial y de la
brecha de producto correspondiente excluyendo impuestos netos de subsidios es muy similar a aquélla que si
los incluye.

% Contreras y Garcia (2002) sugieren dicho ajuste en la estimacion ya que, de otra forma, podrian capturarse
“falsos” movimientos en la productividad total de los factores.

7 Por ejemplo, si se aplica el filtro HP con 1 = 1600 a la serie del PIB de Espafia durante el periodo 1970Q1 —
1998Q4, los autores encuentran que la brecha del PIB resultante es inconsistente con el consenso de los
estudiosos del ciclo econémico espaiiol.



suponiendo un valor de A, de 1600. Aplicando el método de Marcet y Ravn (2004) a los
datos mexicanos, se encuentra que 4, = 4 = 1096 bajo el periodo de estudio.

El siguiente paso consiste en definir el parametro 4. Debido a que no existe una referencia
a priori sobre un valor apropiado para el término de castigo A en la ecuacion (1), se decide
adoptar A, = 1096. Finalmente, la especificacion de u, depende de la serie en cuestion.
Para las series que en teoria son estacionarias, se adopta un valor de u,;, = 0. En los demas
casos, ug se fija para ser consistente con el promedio de la serie en cuestion durante el
periodo de referencia.

Para la estimacion del nivel potencial de horas trabajadas, el filtro de St-Amant y van
Norden (1997) se aplica sobre las series de tasa de desocupacion, tasa de participacion y
horas trabajadas por trabajador. Si X, denota el componente de tendencia de la variable x;,

la serie de tendencia para las horas trabajadas L, esta dada por

Lt = (1 - I’Tt)ptEtNt . (6)

En este caso, #,se puede interpretar como la tasa natural de desempleo. Por su parte, para la

estimacion de la tendencia de la productividad total de los factores, se aplica el filtro de St-
Amant y van Norden sobre la serie estimada en (5).

Como es comun en la literatura (véase, por ejemplo, Congressional Budget Office, 2001;
Denis et al, 2002, 2006), la serie estimada para el acervo de capital representa el nivel
potencial de la serie y por tanto no se requiere la aplicacion de un filtro estadistico para
eliminar su componente ciclico. Con ello, finalmente se obtiene una estimacion para el
producto potencial ¥, dado por

Y, =4(Ky) L™, )

t t

donde v, es el nivel potencial de utilizacion de la capacidad instalada.

4. Resultados

En esta seccion se presentan los resultados de la brecha del producto utilizando el filtro de
St-Amant y van Norden para corregir parcialmente el problema de estimacion al final de la
muestra. Como ejercicio preliminar, se compara tanto el filtro de St-Amant y van Norden
bajo los métodos univariados y multivariados como el método de tendencia lineal con el
filtro HP estandar, utilizando la muestra completa. Este ejercicio se lleva a cabo para
determinar un referente para la estimacion de la brecha “final”, como se detalla mas
adelante. Posteriormente, se evalta la capacidad del filtro de St-Amant y van Norden para
resolver parcialmente el problema de estimacion al final de la muestra utilizando como
referencia una estimacion “cuasi-real”. Los resultados se comparan con la estimacion de la
brecha del producto suponiendo una tendencia lineal en la serie del PIB.



4.1 Estimacion de la brecha del PIB con muestras completas

Para ofrecer una idea de como la estimacion de la brecha del producto podria verse afectada
por las modificaciones propuestas al filtro HP estandar, a continuacion se presentan los
resultados bajo distintos supuestos utilizando un método univariado y la muestra completa.
Al respecto, se consideran las siguientes alternativas:

(1) el filtro HP con un valor de 4 de 1600;

(11) el filtro HP con un valor de 4 de 1096, que es el valor apropiado para México de
acuerdo a la metodologia de Marcet y Ravn (2004); y

(iii) el filtro HP con un valor de 4 de 1096 y corrigiendo por el problema al final de
la muestra, de acuerdo a las sugerencias de St-Amant y van Norden (1997). En
este caso, se decide fijar uy, = 0.03, que es la tasa de crecimiento promedio del
PIB durante el periodo.

Los resultados correspondientes se presentan en la Figura 1. Como puede observarse, las
tres especificaciones arrojan resultados similares entre si. Destaca que todas ellas sugieren
una caida de aproximadamente 12 puntos porcentuales en el componente ciclico del PIB
durante la crisis de 1994 — 1995. También sugieren una recuperacion relativamente rapida
del PIB a su nivel potencial en los trimestres posteriores a dicha crisis. Finalmente, los
resultados sugieren que la economia se encontraba alrededor de su nivel potencial durante
el primer trimestre de 2007.°

[Insertar Figura 1]

La estimacion de la brecha del producto de acuerdo al método multivariado de la funcion
de produccion y de acuerdo al supuesto de tendencia lineal se presentan en la Figura 2. Para
propdsitos de comparacion, se presenta la brecha estimada con el filtro HP estdndar con un
valor para el pardmetro de suavizamiento de 4 = 1096. Se puede observar que la serie
proveniente del método de funcidon de produccidon es muy similar a aquélla del filtro HP
para los periodos previos al afio 2001. Sin embargo, al final de la muestra la diferencia
entre ambos métodos es de 2.2 puntos porcentuales. Por su parte, la estimacion de la brecha
proveniente de una tendencia lineal simple presenta diferencias notables con respecto a
aquélla del filtro HP, especialmente a principios de los afios noventa y alrededor del afo
2000. Sin embargo, ambos métodos sugieren brechas similares al final de la muestra.

[Insertar Figura 2]

La diferencia de 2.2 puntos porcentuales entre el método de funcion de produccidon con
correccion al final de la muestra y el filtro HP simple se explica por los supuestos de largo
plazo utilizados en el primer caso. Como se menciond, la tendencia de las horas trabajadas
totales se obtiene a partir de la estimacion de la tendencia de las horas trabajadas promedio

% La estimacién de la brecha presentada en la Figura 1 es similar en términos cualitativos con aquélla estimada
por Loria et al. (2008) utilizando modelos estructurales de series de tiempo. Sin embargo, las estimaciones no
son directamente comparables ya que, a diferencia de Loria et al. (2008), en este articulo se elimina el
componente estacional de las series.



por trabajador, la tasa de desempleo y la tasa de participacion. En el caso de cada una de
estas series, la teoria sugiere que su tasa de crecimiento de largo plazo es cero y, por tanto,
se fija u =0 en (1). Al imponerse esta restriccion, el método multivariado de funcion de

produccion estima una brecha del PIB mucho mayor al final de la muestra.

Los resultados de las Figuras 1 y 2 sugieren que el filtro HP con valor de 4 = 1096 puede
ser considerado un buen referente para la estimacion de la brecha del producto, si se
exceptian los periodos extremos de la muestra debido a problemas bien conocidos de
estimacion en dichos casos. Este resultado serd de gran utilidad en la siguiente seccion,
donde se evalua la capacidad de distintos modelos para resolver parcialmente el problema
de estimacion al final de la muestra.

4.2 Evaluacion del problema al final de la muestra

Con el objeto de evaluar la capacidad del método de St-Amant y van Norden (1997) para
corregir parcialmente el problema al final de la muestra inherente al filtro HP, en esta
seccion se procede a comparar las brechas “final” y “cuasi-real”, usando la terminologia de
Orphanides y van Norden (2002).” En particular, suponga que el investigador cuenta con
una serie finita de T observaciones del PIB. Dado el método univariado de filtrado, el
investigador tipicamente utiliza la serie completa de 7 observaciones para extraer su
componente de tendencia. En dicho caso, la serie resultante de las desviaciones del
producto respecto a su tendencia se denomina la “estimacion final” de la brecha. Sin
embargo, suponga que en tiempo ¢ < 7 el investigador s6lo puede observar una serie ¢ de
datos del PIB. En dicho caso, la estimacion de la brecha en tiempo ¢ se realiza utilizando las
observaciones de 1 hasta 7 de la serie de datos original. De esta forma, la “estimacion cuasi-
real” de la brecha se puede construir afadiendo la estimacion de la brecha en 7 + 1 a la
brecha estimada en tiempo ¢, y asi sucesivamente hasta que ¢ + j = 7, con j > 0.'° Por
construccion, la estimacion cuasi-real de la brecha coincide con la estimacion final de la
brecha s6lo en ¢ + ;.

Como es de esperarse, la estimacion “final” de la brecha con el filtro HP irremediablemente
estd sujeta al problema de estimacion al final de la muestra. Sin embargo, con excepcion de
las primeras y ultimas observaciones, la estimacion “final” ofrece una buena aproximacion
de la brecha del producto. Por el contrario, la estimacion “cuasi-real” de la brecha del
producto estd sujeta al problema de estimacion al final de la muestra por construccion.
Dado que tanto la estimacion “final” como la “cuasi-real” se construyen con la misma serie
de datos, la diferencia entre ambas es reflejo del “problema de colas” inherente a los
métodos de filtrado.

? Un método similar al presentado en este articulo es utilizado, entre otros, por Fuentes et al. (2007). Por
supuesto, la brecha “final” es un concepto efimero para la estimacion de la brecha y s6lo se emplea en el
espiritu de Orphanides y van Norden (2002).

' Una alternativa consiste en estimar la brecha del producto utilizando datos “en tiempo real”. En dicho caso,
la diferencia entre la estimacion “final” y la estimacion “en tiempo real” captura la revision total en la brecha
del producto debido, entre otras cosas, a los efectos de revision en los datos. Como se mencioné en la
introduccion, Orphanides y van Norden (2002), y Cayen y van Norden (2005) encuentran que la revision de la
brecha del producto se explica, en su mayoria, por el problema de estimacion al final de la muestra. Este es el
objetivo del presente articulo, para lo cual no es necesario recolectar datos en tiempo real.
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Para evaluar el problema al final de la muestra bajo distintos casos, la “estimacion final” de
la brecha del producto toma como referencia el filtro HP estandar para el periodo 1987:Q1
—2007:Q1. Sin embargo, para el andlisis se eliminan los primeros y los ultimos dos afios de
la muestra debido a los problemas conocidos de estimacion en los extremos de la muestra
del filtro HP. Con ello el periodo de andlisis relevante es 1989:Q1 — 2005:Q1. Por su parte,
la estimacion cuasi-real de la brecha se lleva a cabo utilizando el filtro HP estandar y el
filtro HP con correccion hacia el final de la muestra de St-Amant y van Norden (1997) bajo
los métodos univariados y multivariados descritos anteriormente. En cada uno de los casos,
el parametro de suavizamiento 4 se ajusta tomando en cuenta las sugerencias de Marcet y
Ravn (2004). Finalmente, para propdsitos de comparacidon, se estima una brecha
suponiendo una tendencia lineal en la serie del PIB.

La Figura 3 muestra tanto la estimacion “final” como “cuasi-real” de la brecha del PIB
utilizando el filtro HP estandar, lo cual permite evaluar graficamente el problema al final de
la muestra de dicho filtro. Se puede observar que dichas estimaciones pueden llegar a
diferir entre si notablemente. Por ejemplo, en el primer trimestre de 1997 la estimacion
“cuasi-real” sugiere una brecha del PIB del 3 por ciento. Sin embargo, al contar con
informacion adicional proveniente de los semestres posteriores a 1997:Ql, la estimacion
“final” presumiblemente constituye una medida mas adecuada de la brecha del PIB. En
dicho caso, dicha estimacion sefiala una brecha de -0.8 por ciento.

[Insertar Figura 3]

En ausencia de revisiones posteriores a los datos, este ejercicio sugiere que el investigador
y el tomador de decisiones (que s6lo observan la serie del PIB hasta el primer trimestre de
1997) podrian haber llegado a la conclusion de que la economia se encontraba por encima
de su nivel potencial al momento de observar el Gltimo dato disponible. Sin embargo, con
el paso del tiempo el investigador y el tomador de decisiones contarian con informacion
adicional que les llevaria a una evaluacion mas apropiada de la brecha del producto durante
el primer trimestre de 1997, en el sentido de que dicha estimacion estaria menos
contaminada por el problema al final de la muestra. Esto es, con informacion disponible al
primer trimestre de 2007, la brecha correspondiente seria de -0.8 por ciento. En este caso
particular, el problema al final de la muestra inherente al filtro HP puede ser severo en el
sentido de que existe una sobre-estimacion de la brecha de 3.8 puntos porcentuales y de que
la brecha “final” y “cuasi-real” difieren en signo. En contraparte, existen otros periodos
(por ejemplo, alrededor del primer trimestre del afio 2000) en donde el problema al final de
la muestra es mucho menor.

La Figura 4 muestra las brechas “cuasi-reales” provenientes del filtro de St-Amant y van
Norden (1997) bajo los métodos univariados y multivariados. Para efectos de comparacion,
se presenta también la brecha “final” del producto de acuerdo al filtro HP estandar y la
brecha del producto suponiendo una tendencia lineal. Al igual que en el caso anterior, se
pueden observar diferencias notables entre la brecha “final” y las brechas “cuasi-reales”,
sobre todo en el periodo 1998 — 2001. En general, el filtro de St-Amant y van Norden
tiende a sobre-estimar las brechas en los periodos posteriores a 1997, aunque su correlacion
con la brecha “final” es bastante razonable. Por su parte, la brecha estimada suponiendo una
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tendencia lineal no resulta sustancialmente diferente a la brecha “final”, inclusive durante la
crisis de 1994 — 1995.

[Insertar Figura 4]

La evaluacion estadistica de la severidad del problema al final de la muestra bajo los
métodos expuestos anteriormente se presenta en la Tabla 1 para el periodo 1989:Q1 —
2005:Q1. La segunda columna presenta la correlacion entre la brecha “final” y la brecha de
los métodos alternativos. La correlacion entre la brecha “final” y la “cuasi-real” estimada
con un filtro HP estandar es relativamente alta (0.75). Sin embargo, si se utiliza el filtro de
St-Amant y van Norden, dicha correlacion aumenta a poco mas de 0.90, dependiendo del
método. Esto es, la correlacion entre la brecha “final” y “cuasi-real” aumenta en poco mas
del 21 por ciento.

[Insertar Tabla 1]

La siguiente columna muestra la raiz del error cuadratico medio entre la brecha “final” y la
brecha de los métodos alternativos. En este caso, la brecha “cuasi-real” proveniente del
filtro HP estandar arroja el mayor error cuadratico medio. Le siguen la brecha “cuasi-real”
del método de funcién de produccion y del método univariado, respectivamente. Este
ultimo resultado se puede inferir de la Figura 4, dado que la brecha bajo el método de
funcién de produccion fluctia més que bajo el método univariado. Lo notable de esta
columna es que el filtro de St-Amant y van Norden bajo el método univariado permite
disminuir la raiz del error cuadratico medio en 28 por ciento.

La cuarta columna (denominada ““signo contrario”) indica el porcentaje en el cual los signos
de la brecha “final” y aquélla estimada con métodos alternativos difieren entre si.
Nuevamente, la brecha “cuasi-real” bajo el filtro HP estdndar es el método peor evaluado
(22 por ciento), mientras que la brecha “cuasi-real” univariada del filtro de St-Amant y van
Norden es la mejor (8 por ciento). Comparando ambos métodos, dicho porcentaje se reduce
en 64 por ciento.

Finalmente, las dos ultimas columnas muestran la diferencia maxima y minima entre la
brecha “final” y la brecha estimada con métodos alternativos. Si bien las diferencias
minimas son relativamente similares en cada caso, la diferencia maxima en brechas es
substancial. La mayor diferencia maxima (3.79 puntos porcentuales) se obtiene con la
brecha “cuasi-real” del filtro HP estandar. Si bien no existe una gran diferencia con
respecto al método de funcion de produccidon “cuasi-real”, el filtro de St-Amant y van
Norden bajo el método univariado reduce la diferencia méxima a 2.47 puntos porcentuales,
esto es una caida de 35 por ciento.

Con el objeto de comparar los resultados reportados hasta ahora, el Gltimo renglén de la
Tabla 1 contiene los estadisticos entre la brecha “final” y la brecha estimada suponiendo
una tendencia lineal en la serie del PIB. Quizd de manera sorpresiva, el método de
tendencia lineal es el mejor de todos en varias dimensiones: exhibe la mayor correlacion, el
menor error cuadratico medio y la menor diferencia maxima. Sin embargo, con excepcion
del estadistico de la diferencia méaxima, los resultados no son muy distintos de aquéllos
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provenientes del filtro de St-Amant y van Norden bajo el método univariado. En resumen,
los resultados de la Tabla 1 sugieren que tanto el filtro HP univariado con la correccion
propuesta por St-Amant y van Norden como el método de tendencia lineal permiten reducir
los problemas de estimacion al final de la muestra de manera sustancial.

En principio, el resultado de que el método univariado del filtro de St-Amant y van Norden
en promedio es mejor que el método multivariado podria parecer sorpresivo, dado que el
método multivariado contiene mayor informacion. En este sentido, una manera alternativa
de evaluar si el método univariado es superior al método multivariado para corregir
parcialmente el problema al final de la muestra, consiste en comparar las brechas “finales”
y “cuasi-reales” correspondientes a cada método. En cada caso, se aplica el filtro de St-
Amant y van Norden con 4 = 1096. La Figura 5 muestra los resultados correspondientes al
método univariado. Se observa que ambas brechas exhiben una alta correlacion entre si,
aunque las diferencias entre ambas pueden ser notables. Por ejemplo, el primer trimestre de
1999 arroja la mayor diferencia de estimacion (2.5 puntos porcentuales). En este ultimo
caso, la estimacion “cuasi-real” sugiere que la economia se encontraba por encima de su
nivel potencial, exactamente lo contrario a lo sugerido por la estimacion “final”.

[Insertar Figura 5]

Los resultados correspondientes al uso del método multivariado se presentan en la Figura 6.
A pesar de la alta correlacion entre ambas series, este método también exhibe diferencias
notables entre la estimacidon final y cuasi-real de la brecha, en especial en el periodo
comprendido entre 1998 y 2000. La diferencia maxima entre ambas estimaciones es de 3.3
puntos porcentuales en el primer trimestre de 1999.

[Insertar Figura 6]

La evaluacion estadistica de ambos ejercicios se presenta en la Tabla 2. Como se puede
apreciar, ambos métodos arrojan estadisticos bastante similares entre si, con excepcion del
error cuadratico medio y la diferencia maxima. En particular, el método univariado permite
reducir el error cuadratico medio en 19 por ciento y la diferencia méaxima en 25 por ciento
con respecto al método multivariado.

[Insertar Tabla 2]
5. Conclusiones

Este trabajo ha presentado una serie de ejercicios relacionados con la estimacion de la
brecha del PIB para México, poniendo especial énfasis en el problema de estimacion al
final de la muestra. Dicho problema se ha abordado en dos etapas. En primer lugar, el filtro
HP estandar ha sido modificado siguiendo la sugerencia de St-Amant y van Norden (1997)
para incluir un término adicional en el problema de minimizacion, con el objeto de castigar
las desviaciones de la tasa de crecimiento de la tendencia con respecto a su valor de largo
plazo hacia el final de la muestra. Este filtro es aplicado a métodos univariados y
multivariados de estimacion. En cada caso, el pardmetro de suavizamiento 4 se ha ajustado
siguiendo las observaciones de Marcet y Ravn (2004). En segundo lugar, se han llevado a
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cabo ejercicios de estimacion de la brecha “cuasi-real” en el espiritu de Orphanides y van
Norden (2002). Estas estimaciones se han comparado con una brecha “final”, la cual
constituye un mejor referente para la estimacion de la brecha en el sentido de que utiliza
mayor informacion que la brecha “cuasi-real”. Como referencia, en los ejercicios se ha
incluido una estimacién de la brecha suponiendo que la serie del PIB exhibe una tendencia
lineal. La ventaja de esta estimacion es que no adolece del problema al final de la muestra.

Los ejercicios de estimacion de la brecha cuasi-real sugieren que, en promedio, el método
de St-Amant y van Norden (1997) se aproxima mejor a la brecha final, en comparacion al
filtro HP estandar. En adicion, el método univariado del filtro de St-Amant y van Norden y
el método de tendencia lineal realizan una mejor aproximacion de la brecha final que el
método multivariado. En particular, el uso de estos dos métodos (univariado de St-Amant y
van Norden, y de tendencia lineal) permite aumentar la correlacion entre la estimacion
“final” y “cuasi-real” entre 23 y 28 por ciento, reducir el error cuadratico medio entre 28 y
31 por ciento y disminuir la frecuencia con la cual ambas estimaciones difieren en el signo
de la brecha entre 45 y 64 por ciento.

La modificacion propuesta por St-Amant y van Norden (1997) se lleva a cabo tomando
como referencia el filtro HP, el cual es un método univariado muy popular para extraer el
componente de tendencia de una serie. En trabajo futuro, seria interesante explorar si los
resultados de este articulo son robustos a métodos alternativos de filtrado univariado,
modificados para corregir parcialmente el problema al final de la muestra.
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Figura 3

México: Brecha del PIB Final y Cuasi-real (%)
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México: Brechas del PIB Final, Cuasi-real y de Tendencia Lineal (%)
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Figurab

México: Brecha del PIB Final y Cuasi-real (%)
Filtro HP con Correcci6n al Final de la Muestra

6.0

4.0

2.0

Final
— — — Cuasi-real

0.0 T

198%/0

-2.0 4

-4.0

-6.0

1991/01 1993/01

Figura 6

México: Brecha del PIB Final y Cuasi-real (%)
Método Funcién de Produccién con Correccién al Final de la Muestra

6.0

4.0 1

2.0

Final
— — — Cuasi-real

0.0

1988/0

-2.0 1

-4.0

-6.0 1

-8.0

1991/01 1993/01

01

-10.0

19



Tabla 1
Estadisticos de Brechas “Cuasi-reales” y de Tendencia Lineal
con Respecto a la Brecha “Final”
1989:1 — 2005:1

Signo Diferencia  Diferencia

Método Correlacion RECM . - -
contrario maxima minima
HP estandar 0.75 1.57 0.22 3.79 0.03
HP con correccion 0.92 1.13 0.08 2.47 0.01
FP con correccidén 0.91 1.43 0.12 3.53 0.01
Tendencia lineal 0.96 1.08 0.12 1.82 0.02

La tabla muestra distintos estadisticos entre la brecha “final” y cada una de las brechas estimadas de acuerdo a
métodos alternativos. HP estandar estima la brecha “cuasi-real” con un filtro HP. HP con correccion estima la
brecha “cuasi-real” con base en el filtro HP modificado por St-Amant y van Norden (1997). FP con
correccion se refiere al método de funcion de produccion, donde el componente de tendencia de las series se
estima de forma “cuasi-real” utilizando el filtro HP con correccion al final de la muestra. RECM denota la
raiz del error cuadratico medio.

Tabla 2
Estadisticos de Brechas “Cuasi-reales”
con Respecto a su Correspondiente Brecha “Final”
1989:1 — 2005:1

Signo Diferencia  Diferencia

Método Correlacion RECM . . -
contrario maxima minima
HP con correccion 0.93 1.11 0.08 2.47 0.01
FP con correccion 0.93 1.37 0.11 3.31 0.01

La tabla muestra distintos estadisticos entre la brecha “cuasi-real” y la brecha “final” correspondiente, de
acuerdo a métodos univariados y multivariados. HP con correccion se refiere al filtro HP modificado para
aminorar el problema al final de la muestra de acuerdo a St-Amant y van Norden (1997). FP con correccion se
refiere al método de funcion de produccioén, donde el componente de tendencia de las series se estima
utilizando el filtro HP modificado de St-Amant y van Norden. RECM denota la raiz del error cuadratico
medio.
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