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Resumen
En este documento se presenta evidencia de cambios estructurales, a finales de la
década de los noventa, en las relaciones econdmicas planteadas en los modelos
uniecuacionales de inflacion en Colombia. Hecho que afecta la inferencia vy los
prondsticos obtenidos a través de uso de técnicas clasicas de estimaciéon. La
metodologia de estimacién de minimos cuadrados flexibles (Kalaba y Tesfatsion
1989, 1990), propuesta en esta investigacion, permite incorporar tales cambios
superando los problemas asociados a las metodologias tradicionales. Los
prondsticos obtenidos a partir de esta metodologia son superiores, en sentido de
menor error minimo cuadratico, a aquellos obtenidos a través de minimos

cuadrados ordinarios.

" Los errores y omisiones son responsabilidad exclusiva de los autores y no comprometen al Banco
de la Republica ni a su Junta Directiva. Nuestro reconocimiento especial a Rocio Betancourt quien
participé activamente en la primera etapa de esta investigacion.



1. Introduccion

Durante la década de los 90, un gran numero de paises alcanzaron una inflacion
baja y estable. En parte, este comportamiento es el reflejo de brechas de producto
amplias y negativas en la primera parte de la década y “shocks” de oferta favorables
hacia el final de ésta’. En general, la inflacién actual se sitia por debajo de las tasas de
inflacién pronosticadas por los modelos basados en datos histéricos. Esto lleva a pensar
en la posible existencia de un cambio estructural en el proceso subyacente generador de

la inflacion.

Alcanzar una inflacion baja y estable también ha sido uno de los propdsitos de la
economia colombiana durante los ultimos afios. La inflacion en Colombia se caracteriza
por presentar diferentes niveles y variabilidades a través de su historia®. Asi, durante
1988 el nivel de inflacion promedio se situa en 28.44%, en tanto que, a partir de junio de
1999 se llega a un digito y se reporta en el ano 2002 el nivel observado mas bajo de los
ultimos  cuarenta afios, 6.27%. Al igual que en el contexto internacional, cabe
preguntarse si tal evolucion refleja una serie de shocks transitorios favorables a los

precios o un cambio permanente en el proceso de la inflacién colombiana.

En general los modelos macroeconométricos son claramente vulnerables a
cambios estructurales. Primero, los parametros pueden cambiar a través del tiempo e
introducir errores en la relacién histérica estimada. Segundo, como lo sugieren
Basdevant y Hargreaves (2003), los modelos son generalmente basados en un conjunto
limitado de relaciones causales, las cuales pueden ser relevantes en un periodo de la
historia e irrelevantes en otro. Dado que la inferencia estadistica descansa sobre la
estabilidad de las relaciones causales, el reconocimiento de inestabilidad conlleva a la

busqueda de nuevas técnicas de estimacion que consideren dichos cambios.

Los cambios de régimen en la inflacion colombiana han sido estudiados a través
de modelos no lineales, donde tales cambios son considerados de manera directa por
Melo y Misas (1998), Arango y Gonzales (1998) y Jalil y Melo (2000), entre otros; y de

manera indirecta por Misas et al. (2002). Dichos cambios de régimen pueden ser indicio

' Véase, Bank for International Settlements, Papers No. 3, (2001).
2 Véanse, Melo y Misas (1998).



de cambios estructurales, los cuales sugieren la busqueda de metodologias mas
apropiadas para su estimacién que la de minimos cuadrados ordinarios, que supone

invarianza de los parametros a través del tiempo.

Este trabajo revisa la existencia de cambios estructurales en los modelos
tradicionales de inflacion en Colombia y propone utilizar un método de estimacion de
parametros cambiantes a través del tiempo, minimos cuadrados flexibles, MCF, que
considera la inestabilidad estructural y permite minimizar los errores asociados al
pronéstico, donde éste puede ser pensado como la etapa final de la metodologia
econométrica®. La no consideracion de cambios estructurales podria producir gran

incertidumbre en el prondstico®.

Como lo plantean Clements y Hendry (1999), la teoria de prondstico econémico
es bien fundamentada bajo el supuesto de que el modelo econométrico coincide con el
mecanismo generador de datos en un mundo estable. Sin embargo, si la economia esta
sujeta a cambios estructurales implica por ende cambios en el mecanismo que va a ser
pronosticado y por consiguiente prondsticos inciertos. Asi, el objetivo central de esta
investigacion es mejorar los prondsticos de los modelos econométricos de la inflacion en

Colombia sin entrar a determinar las causas del cambio estructural.

El documento se organiza en cuatro secciones principales incluida esta
introduccion. En la segunda seccién se presentan diferentes pruebas de diagndstico
sobre presencia de cambio estructural. La seccién tres consigna la metodologia de
minimos cuadrados flexibles. En la cuarta seccidén se muestran los resultados obtenidos

sobre cambio estructural, al aplicar las pruebas de diagnéstico en los modelos

3 Bajo los supuestos clasicos de regresién, el método de minimos cuadrados ordinarios, de
estimacion de los coeficientes, satisface las propiedades deseables en muestras finitas, como
también, en un contexto asintético. La violacidon de una o mas de las condiciones ideales en una
aplicacion empirica puede afectar las propiedades del estimador y por consiguiente causar errores

en la prediccion.

* Como lo expresa Laurence H. Meyer, Governor of The Federal Reserve Board of San Francisco,
(2000): “Structural changes of uncertain magnitude and timing have increased the difficulty in
forecasting, undermined confidence in our understanding of the structure of the economy, and

increased the risk of measurement error with respect to key variables”



uniecuacionales de inflacion en Colombia, para el periodo comprendido entre el primer
trimestre de 1982 y el primer trimestre de 2003. En la quinta seccién se evaluan los
prondsticos fuera de muestra de los diferentes modelos de inflacion al considerar la
metodologia de minimos cuadrados flexibles y se comparan con los obtenidos a través

de minimos cuadrados ordinarios. Finalmente, en la ultima seccion se concluye.

2. Pruebas sobre deteccion de cambio estructural

La validez de los resultados que se desprenden del analisis de un modelo
econométrico, fundamentado por supuesto en Ila teoria econdémica, depende
primordialmente del cumplimiento de los supuestos sobre el término de perturbacion. En
el contexto de modelos de regresion con series de tiempo, y en especial en economias
poco estables, aparece el problema de estabilidad de los parametros del modelo, la cual

€s necesaria para realizar prondsticos e inferencias adecuadas.

Las pruebas mas comunes y sencillas para verificar si existe o no tal inestabilidad
son las pruebas de Chow y CUSUM. La prueba de Chow (Chow, 1960) plantea como
hipétesis nula la estabilidad en los parametros mientras que bajo la alterna especifica un
cambio Unico en los parametros, en un momento dado del tiempo. Aunque esta prueba se
puede calcular mediante técnicas muy simples, requiere que el punto de quiebre
especificado en la hipotesis alterna sea escogido de forma independiente con respecto a
los datos, lo cual no se cumple cuando este punto es seleccionado con base en eventos

histéricos o después de inspeccion de las graficas de las series de tiempo bajo analisis®.

En este mismo contexto, otras pruebas muy utilizadas son CUSUM y CUSUM
cuadratica, propuestas por Brown et al. (1975). Kramer, Ploberger y Alt. (1988) y Hansen
(1992) senalan que la prueba CUSUM detecta esencialmente inestabilidad en el término
del intercepto del modelo considerado, mientras que la prueba de CUSUM cuadratica
puede ser vista como una prueba para detectar inestabilidad en la varianza del error del

modelo. Un analisis de la potencia de estas pruebas es desarrollado en Hansen (1991).

® Para solucionar este problema Quandt (1960) propone calcular esta estadistica sobre un
conjunto de periodos posibles y tomar su maximo valor. Sin embargo, este autor no especifica la
distribucion estadistica que se debe utilizar. Este problema es resuelto por Andrews (1993), Chu
(1989) y Hansen (1990), entre otros.



En el presente trabajo se sigue el enfoque de Zeileis et al. ® (2003) que, desde el
punto de vista estadistico, sugiere que las pruebas para detectar cambios estructurales
pueden ser divididas en dos clases, las pruebas tipo F y las pruebas de fluctuacion. Las
pruebas tipo F estan disefiadas para detectar si existe un cambio estructural ocurrido en
un periodo de tiempo especifico, como por ejemplo, la prueba de Chow. Con el propésito
de superar los problemas ya mencionados sobre este tipo de pruebas, Zeileis et al. las
implementan utilizando técnicas propuestas por Andrews (1993) y Andrews y Ploberger
(1994). Las pruebas de fluctuacién, en términos generales, no suponen un patron para el
cambio estructural. Estas pruebas estan basadas en técnicas que son disefiadas para
mostrar posibles desviaciones de estabilidad a través de analisis graficos. Un ejemplo de
este tipo de técnicas lo constituye la prueba CUSUM y CUSUM cuadratica. Para evitar las
criticas de Hansen (1992) y Kramer, Ploberger y Alt. (1988), Zeileis et al. presentan e

implementan otras pruebas de fluctuacion ademas de las pruebas CUSUM.

La idea general de los procedimiento sugeridos por Zeileis et al. se centra en
derivar procesos que capturen las fluctuaciones en las estimaciones o en los residuales
de un modelo de regresién y rechacen la hipétesis de estabilidad cuando existan grandes
fluctuaciones en dichos procesos. Teniendo en cuenta este objetivo se considera el

siguiente modelo de regresion lineal:

y.=xp+u, i=12,...,nn+l,... (1)

donde el subindice i representa el periodo de tiempo, y, es la variable dependiente

!

observada, xi:(l,xiz,...,xik) es un vector kx1 de regresores incluyendo el

iid
intercepto, S, es el vector k x1 de los coeficientes de regresién y u, ~(0,0'2 )

En el periodo de tiempo i=1,2,...,n, denominado periodo histérico, se supone

que los coeficientes del modelo de regresién son constantes, es decir, = ,, i=1,....,n.

® Estos autores realizan una recopilacion de varias pruebas sobre cambio estructural en un
contexto de modelos de regresion lineal y las implementan en un médulo computacional escrito en
lenguaje R, el cual es de acceso publico. En http://www.R-project.org/ se encuentra informacién
sobre este lenguaje y en http://cran.R-project.org/ sobre el médulo de cambios estructurales, el cual
es denominado strucchange.




Por lo tanto la prueba de cambio estructural que nos interesa tiene la siguiente hipotesis

nula:
Ha :ﬂi :ﬂO (l>n)
en tanto que, la hipétesis alterna indica que el vector de coeficientes S, cambia en algun

periodo de tiempo posteriora n.

En las siguientes dos secciones se explican con cierto detalle las principales
pruebas empleadas en el articulo de Zeileis et al. Los valores criticos y las distribuciones
de las estadisticas asociados a estas pruebas pueden ser consultadas en el articulo

original.
21 Pruebas de fluctuacion generalizadas
2.1.1. Procesos basados en residuales

En esta seccién se consideran los procesos CUSUM y MOSUM, los cuales estan
basados en términos de sumas de residuales. La idea central de estos procedimientos se
puede sintetizar en dos pasos. En el primero, se estiman los coeficientes del modelo de
regresion para el periodo histérico y en el segundo, basados en estas estimaciones, se
calculan los residuales de las observaciones en el periodo de monitoreo. De tal forma
que, si existe un cambio estructural en el periodo de monitoreo, los residuales deberian

desviarse sistematicamente de su media cero.

Los procesos CUSUM son calculados como la suma acumulada de los residuales
estandarizados recursivos (Recursive CUSUM):

k+ s |

W(s)=—= \/7 Z”z’ <s<l1

i=k+1

donde 1 = n—k es el numero de residuales recursivos, \_nsj es la parte entera de 7s ,
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regresion basados en las observaciones i+1,...,i+ j, X"/ es la matriz de regresores

S“” es el estimador OLS de los coeficientes de

2
. . . . ~2 n ~
basada en las observaciones i+1,...,i+jy 6° =-L>" (7, -7) .

Si existe un cambio estructural en el periodo ¢,, los residuales recursivos tendrian media

cero hasta este punto y por lo tanto, este proceso deberia ser cercano a cero sélo hasta

t,-

Ploberger y Kramer (1992) también sugieren una prueba similar de cambios
estructurales con base en la suma de residuales obtenida a través del método de minimos
cuadrados ordinarios (OLS). De tal forma que, el proceso de fluctuacion OLS-CUSUM se

puede definir como:

n 2 . . ” .
donde 2, =y, —x/f"" y 6> =-L Zizlai . En este caso, bajo la hipotesis alterna de

existencia de cambio estructural, el proceso deberia mostrar un pico alrededor del punto

donde se presenta el cambio.

La deteccion de cambios estructurales también puede ser llevada a cabo a través
de sumas moviles de residuales en lugar de sumas acumulativas. Asi, el proceso

recursivo MOSUM (Recursive MOSUM) puede representarse de la siguiente forma:

LNSJ—FI_U"I
M"(s|h)—7 0<s<1-h

5\/7 i=k+ [N, s Jr1 1

donde N, =(n—|nh))/(1-h). De manera similar al proceso OLS-CUSUM, el proceso

MOSUM basado en OLS tiene la siguiente definicion:



1 \_N” sj-%—\_n h|

6In ,»L% I+

M°(s|h)= 4,; 0<s<l-h

donde N, =(n—|nh])/(1—h). Asi, frente a un dnico cambio estructural, las estadisticas

MOSUM deberian mostrar un cambio de nivel alrededor del periodo de tiempo donde se

presenta el cambio.

2.1.2 Procesos basados en estimacion

En este esquema de andlisis, el proceso de fluctuacion, en lugar de definirse en
términos de los residuales, como sucede en los procesos CUSUM y MOSUM, se
especifica con base en las estimaciones de los coeficientes de regresién’. Teniendo en
cuenta este hecho, Ploberger et al. (1989) definen la siguiente estadistica (Recursive

Estimates):

Y(S)_ (X(O ) x (O, z)j z(ﬁ(O,i)_ﬁ(o,n))

donde i =|k +s(n—k) | con s €[0,1].

De forma analoga al proceso MOSUM, Chu et al. (1995) sugieren una estadistica

similar a la anterior basada en estimaciones moviles (ME):

%
Z.(s|h)= nh( sl 5 (LntJ,thJ)j (BLrm) _ poo)

donde 0<s<1-4h.

Si los parametros del modelo de regresién bajo estudio presentan un cambio estructural,

el proceso recursivo deberia mostrar un pico, mientras que, el proceso de estimacion

" En el caso en que el modelo de regresién analizado solo incluya un intercepto, las pruebas
basadas en residuales OLS y en estimaciones son equivalentes.



movil deberia presentar un cambio de nivel alrededor del periodo de tiempo donde se

presenta el cambio estructural.
2.2 Pruebas F

Una forma alterna para investigar la existencia de cambios estructurales es a
través del uso de pruebas estadisticas tipo F. Estas pruebas se diferencian con respecto a
las de fluctuacién en la hipétesis alterna. Mientras que las pruebas de fluctuacion no
especifican el tipo de cambio estructural en la hipétesis alterna, las pruebas F estan
disefiadas para probar la existencia de un solo cambio. En términos del modelo (1) las

hipdtesis consideradas por la prueba F son:

H : B =p i=12,...,n

B, i=12,...i
Py i=i,+L...,n

H,: ﬂi:{

donde i, definido en el intervalo (k, n —k), representa el posible punto de quiebre. Es de

sefialar que, Chow (1960) fue el primero en sugerir una prueba de cambio estructural de

este tipo®. La principal desventaja de esta prueba es que supone que el punto de quiebre,

I, , debe ser conocido ex ante.

Para evitar el problema ya mencionado de la prueba de Chow, Quandt (1960)
sugiere calcular la estadistica F para todos los posibles puntos de quiebre y tomar su
maximo valor. Sin embargo, este autor no especifica la distribucion de probabilidad de
esta estadistica. Andrews (1993) y Andrews y Ploberger(1994) proponen agregar las

estadisticas F de tres formas:

® En esta prueba se estima una regresién para cada una de las dos submuestras definidas por el
punto de quiebre i;,, una forma de calcular la estadistica de Chow es la siguiente:
nn-e'e . / .
o= 5. - Enestaexpresion &= (@ ,,2,)" son los residuales del modelo completo
e'e/(n—2k)
donde los coeficientes de las dos submuestras son calculados separadamente y i son los
residuales del modelo restringido, el cual es estimado con todas las observaciones. Bajo la

hipotesis nula de estabilidad en el modelo, la estadistica /. sigue una distribucién asintética ;(2

io

con k grados de libertad y F, /k sigue una distribucion £ con (k, n—2k) grados de libertad.



sup F' = sup F;

1<i<i

i
avelF =1 E - F
i—i+1 i=i L

expF = log(ii+1 z;exp(O.SF; ))
donde i, i representan el limite inferior y superior del intervalo donde se pueden definir los

posibles puntos de quiebre. Adicionalmente, los autores encuentran las distribuciones

asintéticas correspondientes.
3. Minimos cuadrados flexibles

La metodologia de minimos cuadrados flexibles propuesta por Kalaba y
Tesfatsion (1989, 1990) se basa en el concepto de regresion lineal con coeficientes
cambiantes a través del tiempo. Como lo sefialan Lutkepohl y Herwartz (1996), los
minimos cuadrados flexibles son un método de estimacién recursiva de las trayectorias
de los coeficientes, a través del tiempo, en un modelo de regresion con parametros
cambiantes. En su forma estandar, la solucion de los minimos cuadrados flexibles
captura cambios suaves en los coeficientes durante el periodo de analisis. La forma
como tales coeficientes cambian a través del tiempo, es decir, la ecuacién dinamica que
los genera es desconocida. Sin embargo, en economia es razonable suponer que dicho

cambio es suave.

En esta metodologia se generan dos tipos de error de especificacion en el

modelo de regresion, los cuales pueden estar asociados con cada seleccion de un vector

estimado b = (b,,---,b,) para la secuencia de vectores de coeficientes b, . El error de

medida residual esta dado por la diferencia entre el valor observado y, y el estimado por
el modelo de regresion lineal, considerando el conjunto de informacién hasta el momento
(t), es decir, y, — X,b, y el error dinamico esta conformado por la discrepancia entre los
coeficientes estimados en (£ +1) y en (t) b..,—b,. La solucién de minimos cuadrados

flexibles esta definida como el conjunto de toda la secuencia de coeficientes estimados

10



(bl,---,bT) que lleva a un vector de suma minima cuadratica de errores de medida y de

errores dinamicos, es decir, que alcanza la frontera residual eficiente®.

3.1 Regresion lineal con coeficientes cambiantes en el tiempo

Sean y,,»,,*-,y, observaciones generadas por un modelo de regresion lineal

con coeficientes cambiantes en el tiempo. Formalmente, se parte de dos supuestos, el

primero expresa la relacion lineal o especificacion de medida:
y,-X,b,~0 Vit=1---T (2
y el segundo se refiere a la especificacion dinamica o estabilidad de los coeficientes:

b, —b ~0 Vi=1--T (3)

donde X, :(XI,,---,X,“) es el vector fila de regresores exodgenos conocidos en el

momento (t) y b, =(b,,---,b,,) es el vector columna de coeficientes no conocidos. El

problema se centra en determinar si la teoria es compatible con las observaciones. Es
decir, en discernir si existe 0 no una secuencia de coeficientes estimados (b,,-,b; )

que satisfagan las especificaciones de medida y dindmicas (2) y (3) en una

aproximacion aceptable para la muestra de observaciones bajo estudio.

3.2 Enfoque basico de los minimos cuadrados flexibles

Cada secuencia de coeficientes estimados b = (b,,---,b,) ' tiene asociados dos
tipos de error de especificacion del modelo. Es decir, b, puede no satisfacer la

especificacion de medida o puede fallar en el cumplimiento de la especificacién

° La frontera caracteriza la eficiencia alcanzada mediante un trade-off entre los residuales de
medida y los residuales dinamicos. Es de sefalar que, ninguna otra secuencia de coeficientes
estimados produce, al mismo tiempo, un error de medida y un error dindmico tan pequefios, como
aquella que define la frontera residual eficiente.

% Es de sefalar que, en este contexto, al igual que en Kalaba y Tesfatsion (1989, 1990), no se
diferencian en notacién los parametros de sus estimadores.

11



dinamica. El costo asignado a b por el primer tipo de error se determina mediante la

siguiente suma cuadrada de residuales:

e (B:;T)=>"[y, - X/b,] (4)

en tanto que, el segundo costo esta asociado a los errores dinamicos:

T-1 ,
rg(b;T):Z[le_bt][bt+l_bt] (5)
t=1
Tales costos permiten definir el conjunto posible de residuales en el tiempo (7') como la
coleccion de todas las posibles configuraciones de los residuales cuadraticos de los

errores dinamicos y de medida, condicionales a las observaciones {yl,---,yT } es decir:
P0)={n (BT (BsT) b E™) ()

Dentro del conjunto posible de residuales se encuentra la frontera de eficiencia residual,
P,.(T'), conformada por el vector minimal de la suma de los cuadrados de los residuales
dinamicos y de medida en el momento (T) condicional a la informacion dada. La
secuencia de coeficientes estimados b = (bl,---,bT) que permiten alcanzar tal frontera

se define como la estimacién de minimos cuadrados flexibles. En otras palabras, dicha
estimacion produce la secuencia de coeficientes estimados minimamente incompatibles

con la medicion lineal y la estabilidad de los coeficientes.
3.3 Representacion paramétrica de la frontera de eficiencia
La pregunta que surge de manera inmediata es ;Como puede ser determinada la

frontera de eficiencia residual?. La respuesta se centra en una familia parametrizada de

problemas de minimizacion.

Dado x>0y [X,,---,X,]una matriz kxT, de rango completo k, de vectores

conformados por las variables explicativas o regresores, se asigna a cada posible

12



secuencia de coeficientes estimados b:(bl,--.,bT) un costo de incompatibilidad o

funcién objetivo, el cual consiste en un promedio ponderado de los errores asociados de

medida y dinamico, es decir:
C(b; 1, T) = pur}(b;T)+ 12 (b;T) (7)

Asi, la funcién de costos de incompatibilidad C(b;y,T) generaliza el criterio de
bondad de ajuste para la estimacion de minimos cuadrados ordinarios permitiendo que

el vector de coeficientes b, varie a través del tiempo. Si x>0, la secuencia de

coeficientes estimados que minimiza la funcién de costos de incompatibilidad es notada

como la solucion de minimos cuadrados flexibles al momento (T) condicional a

B (u,T) = (B (. T)+, b (.T))  (8)

Las sumas de los residuales cuadrados de los errores de medicion y dindmico

asociados a (8) se definen como sigue:
(T = B (W TXT) y  (wT)=rd(6™ (uTET) (@)

donde un punto (rg,r/;) pertenece a la frontera de eficiencia residual P, (T) si y solo si
existe algin x>0 tal que (rﬁ,rﬂj): (ré (1, T).7] (,u;T)). La frontera de eficiencia

residual toma la forma parametrizada, ecuacion (10):
Po(T) =Y (. T)r (1T 0% 1 < of (10)

de tal forma que, al considerar: (i) x — 0, la funcién de costos de incompatibilidad no
pondera en el prior a la especificacion dinamica. Por consiguiente, rAj es minimizado sin
considerar rj y (ii) & — o, la funcién de costos de incompatibilidad le otorga absoluta
prioridad a el prior de la especificacion dinamica y rfl es minimizado sujeto a rg =0,

este caso coincide con la estimacion de minimos cuadrados ordinarios.

13



3.4 Representacion matricial de la solucién de los minimos cuadrados flexibles

La representacion matricial correspondiente a la funcion de costos de
incompatibilidad y a la solucién de minimos cuadrados flexibles, ecuaciones (7) y (8), se
deriva como sigue:

Sean:

[ la matriz identidad de orden &

X(T)' = (Xl,---,XT) matriz de regresores , orden k xT

b(T)= (b',---,b'T ) vector columna de coeficientes, orden Tk x1

y(T) = (yl,---,yT ) vector columna de observaciones, orden 7' x1
X, 0

G(T) = matriz conformada a partir de los regresores, orden Tk xT
0 X,

X X, +ul sit=1
Au)=3X X +2ul sit#1T
X, X, +2ul  sit#T

(Aw) = 0 0]
—ul - Ay (w) —ud
0 —
A(u,T)= “ 0
—ul
L0 0l A(u)

donde la funcion de costos de incompatibilidad puede ser expresada en forma matricial
como:

C(B(T) 1, T) = b(T) A(1, T)b(T) - 2b(T) G(T )y (T )+ y(T) ¥(T) (11)

la condicion de primer orden necesaria para que el vector b(T) minimice la funcion de

incompatibilidad expresada en (11) implica que:
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A(u, TH(T) = G(T)¥(T) (12)

donde V u20,72>21= A(,u,T) es positiva semidefinida. Adicionalmente, si # >0

y la matriz de regresores X(T) tiene rango completo %, entonces A(y,T) es positiva
definida y la funcién de costos de incompatibilidad es una funcién estrictamente convexa
de b(T). Por consiguiente, de la ecuacion (12) se tiene que la ecuacion (11) es

minimizada de manera Unica por el vector:

BY (. T)= A(u. T) " G(T)y(T)  (13)

En resumen, dado x>0y rango(X(T))zk , los minimos cuadrados flexibles,

MCF"", tiene una representacién matricial en la ecuacién (13). Es de sefialar que, este
enfoque conduce a un algoritmo numéricamente estable para la derivacion secuencial
de la solucion MCF. Tal procedimiento secuencial produce de manera directa a

b[MCF = (,u,t), en la medida en que son obtenidas las observaciones. Hecho que permite

el chequeo de la constancia de los coeficientes.
4. Resultados

La verificacion de la posible existencia de un cambio estructural en el proceso de
la inflacion en Colombia, como también, la aplicacion del estimador de minimos
cuadrados flexibles se lleva a cabo sobre los modelos uni-ecuacionales de curva de
Phillips, P estrella modificado, precio relativo de los alimentos y escandinavo, Anexo1.
La muestra de estudio se basa en informacion trimestral para el periodo comprendido
entre 1980:01 y 2003:01.

En los cuadros 1 a 4, Anexo 2, se presentan los resultados obtenidos en la
estimacion, a través de minimos cuadrados ordinarios, de los modelos de inflacidon

anteriormente mencionados'?. Las pruebas sobre comportamiento de los residuales,

" En espariol minimos cuadrados flexibles, MCF. En inglés Flexible Least Squares, FLS.

2 Es de sefalar que, el modelo P* modificado considera dos versiones del gap monetario. En la
primera, el desequilibrio monetario se estima considerando M1, en tanto que, en la segunda, dicha
estimacion se basa en M1 ajustado, M1A.
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llevadas a cabo sobre cada uno de los diferentes modelos, permiten concluir que en
cada caso se cumplen los supuestos basicos del modelo de regresion. Adicionalmente,
los residuales de cada modelo siguen la distribucion normal univariada, la cual permite
hacer inferencia sobre la relevancia de cada una de las variables explicativas dentro del

correspondiente modelo y su coherencia econdémica.

4.1 Pruebas de Estabilidad

El analisis sobre la estabilidad de los modelos de regresién, presentados en el
Anexo 2, se lleva a cabo a través de las pruebas F y de las diferentes pruebas de
fluctuaciones generalizadas explicadas en la seccion 2. Los tests de fluctuaciones
generalizados parten del modelo establecido para un conjunto de informacién dada vy
derivan un proceso empirico que captura las fluctuaciones sobre los residuales o sobre
las estimaciones. Es de sefalar que, en el presente trabajo, se utilizan dentro de los
tests de fluctuaciones generalizadas los “OLS-Based Cusum”, “Recursive Cusum”, y
‘recursive Mosum” sobre los residuales y los “Moving estimates” o ME, y “Recursive
estimates” sobre las estimaciones. Adicionalmente, se realiza un proceso de monitoreo™
mediante “Moving Estimates Test” o ME y “Recursive estimates o Fluctuation Test'*” que

permiten reconocer la existencia de cambio estructural.

4.1.1 Modelo de Curva de Phillips

Los “P-values” asociados a la prueba F y a las pruebas de fluctuaciones
generalizadas “OLS-Based Cusum”, “Standard Cusum o Rec Cusum” y “Recursive
Mosum” sobre los residuales del modelo de curva de Phillips no aportan, a un nivel de
significancia a =5% o nivel establecido, evidencia a favor de la existencia de cambio
estructural’™, Cuadro 1. Este mismo resultado se visualiza en el Anexo 3.1, graficos
3.11, 3.1.2, 3.1.3 y 3.1.6. Los “P-values” asociados a las pruebas de fluctuaciones

generalizadas sobre estimacion, “Moving estimates”y “recursive estimates” sugieren que

B El procedimiento de monitoreo se considera cuando se tienen nuevas observaciones de los
procesos. Como primer paso, las estimaciones son calculadas de forma secuencial utilizando toda
la informacion disponible, es decir, datos historicos y las observaciones recientemente observadas.
En una segunda etapa, estas estimaciones iniciales son comparadas con unas basadas
Unicamente en los datos histéricos. EI monitoreo también puede ser utilizado cuando se desea
comparar dos submuestras de interés.

' Monitoreo con OLS-Based CUSUM test.

'° Es de sefalar que, las pruebas Standard Cusum y Recursive Mosum son llevadas a cabo sobre
el modelo que no considera variables dummies o de intervencion por problemas de singularidad en
la matriz de disefio. Esta explicacion es valida para los restantes modelos.
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no existe evidencia para rechazar la hipétesis nula de cambio estructural, Cuadro 1. En
particular, los graficos 3.1.4 y 3.1.5, permiten concluir que existe evidencia de cambio

estructural y que éste se encuentra asociado al parametro correspondiente a la variable

explicativa z, ,. Las pruebas de monitoreo “ME Test”'® y “Fluctuation test” consideran el

periodo comprendido entre 1981:02 y 1997:04 como periodo historico y el periodo
comprendido entre 1998:01 y 2003:01 como de actualizaciéon de la informacion. Los
resultados obtenidos a partir de dichas pruebas de monitoreo no sugieren evidencia de

cambio estructural, graficos 3.1.7 y 3.1.8. Asi, la evidencia de cambio estructural en este

modelo esta asociada al coeficiente correspondiente a 7,_, .

4.1.2 Modelo P* modificado (considerando M1)
Los “P-values” correspondientes a la prueba F y a las pruebas “OLS-Based

Cusum”, “Standard o Rec Cusum'””

y “Recursive Mosum” sobre los residuales del
modelo P* modificado (considerando M1) no presentan , a un nivel de significancia
a =5%, evidencia de la existencia de cambio estructural, Cuadro 1 y Anexo 3.2,
graficos 3.2.1, 3.2.2 y 3.2.3. Sin embargo, la grafica 3.2.6 asociada a las pruebas F
muestra que existen cambios estructurales alrededor de 1995. Las pruebas de
fluctuaciones generalizadas sobre las estimaciones, “Moving estimates” y ‘recursive
estimates”, graficos 3.2.4 y 3.2.5, permiten concluir que también existe evidencia de

cambio estructural en el parametro asociado a la variable explicativa x, ,. Hecho que,

de manera general, se confirma a través de los “p-values” asociados a tales pruebas, los
cuales sugieren que no existe evidencia para rechazar la hipdtesis nula de cambio
estructural, Cuadro 1. Las pruebas de monitoreo “ME Test” y “Fluctuation test’
consideran el periodo 1982:02 - 1997:04 como periodo histoérico y el periodo 1998:01 -
2003:01 como periodo de actualizacién de la informacion. Los resultados obtenidos a
partir de dichas pruebas de monitoreo sugieren evidencia de cambio estructural, graficos
3.2.7 y 3.2.8. Es decir, la evidencia de cambio estructural en este modelo también esta
vinculada al coeficiente asociado al rezago de orden cuatro de la inflaciéon y a cambios
ocurridos en 1995 y en el periodo 1998-2003.

'® Enesta prueba se considera & =0.25 . Este valor se conserva en los restantes modelos.
' Decision de borde.
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4.1.3 Modelo P* modificado (considerando M1A)

Las distintas pruebas sobre cambio estructural llevadas a cabo sobre el modelo P*
modificado, considerando M1A, conducen a resultados similares a los ya presentados
en 4.1.2. Es de senalar que, en este caso, las pruebas de monitoreo tienen como
muestra historica al periodo comprendido entre 1982:01 - 1997:04. Al igual que en el

modelo que considera a M1, el cambio estructural en este modelo esta determinado

por el cambio estructural del parametro asociado a 7, , y a cambios ocurridos en el

periodo 1998 — 2003 y 1995.

414 Modelo de Precios Relativos de Alimentos

Los “P-values” asociados a las pruebas OLS-Based Cusum” , “Standard Cusum”y
“Recursive Mosum” sobre los residuales del modelo de precios relativos de alimentos
no sugieren, al nivel de significancia seleccionado, presencia de un cambio estructural,
Cuadro 1y Anexo 3.4, gréaficos 3.4.1, 3.4.2 y 3.4.3. Sin embargo, el p-value y la
grafica 3.4.6, ambos asociados a la prueba F, muestran que existe evidencia de
cambios estructurales en la muestra. Los “p-values” asociados a los tests de
fluctuaciones generalizadas sobre estimaciéon, “Moving estimates” y “recursive
estimates” sugieren que no existe evidencia para rechazar la hipétesis nula de cambio
estructural, Cuadro 1. En particular, los graficos 3.4.4 y 3.4.5, permiten concluir que

existe evidencia de cambio estructural se observa en el coeficiente asociado a la

Alim

variable explicativa 7,

(dlpralim). Las pruebas de monitoreo “ME Test”y “Fluctuation

test” consideran el periodo comprendido entre 1981:02 y 1997:04 como periodo
histérico y el periodo comprendido entre 1998:01 y 2003:01 como de actualizacion de
la informacion. Los resultados obtenidos a partir de dichas pruebas de monitoreo son
contradictorios. ElI “ME- Test” no sugiere evidencia de cambio estructural, grafico

3.4.7, en tanto que, el “Fluctuation Test”, grafico 3.4.8, si la sugiere.

4.1.5 Modelo Escandinavo

Los “P-values” asociados a la prueba F y a las pruebas de fluctuaciones

generalizadas “OLS-Based Cusum”, “Rec o Standard Cusum”y “Recursive Mosum'®”

'8 Decision de borde.
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sobre los residuales del modelo Escandinavo no aportan, a un nivel de significancia
a =5%, evidencia a favor de la existencia de cambio estructural, Cuadro 1. Este
mismo resultado se confirma en el Anexo 3.5, graficos 3.5.1, 3.5.2 y 3.5.3. La grafica
3.5.6 asociada a la prueba F muestra que existe evidencia de varios cambios
estructurales en la muestra. Los “p-values” asociados a los tests “Moving estimates”y
‘recursive estimates” de fluctuaciones generalizadas sobre estimacion, sugieren que
no existe evidencia para rechazar la hipétesis nula de cambio estructural, Cuadro 1.
En particular, los graficos 3.5.4 y 3.5.5, permiten concluir que existe evidencia de
cambio estructural esta relacionada con los parametros asociados a las variables

IZO

explicativas 7, , y y,, crecimiento trimestral de la tasa de cambio real™ (cretc). Las

pruebas de monitoreo “ME Test” y “Fluctuation test” consideran el periodo
comprendido entre 1981:02 y 1997:04 como periodo histérico y el periodo
comprendido entre 1998:01 y 2003:01 como de actualizacion de la informacion. Los
resultados obtenidos a partir de dichas pruebas de monitoreo sugieren evidencia de

cambio estructural, graficos 3.5.7 y 3.5.8.

Cuadro 1
Pruebas de Estabilidad
Curva de P* (M1) P* (M1A) | P. Relativos |Escandinavo
Phillips Alimentos
Nivel de Significancia establecido: = 0.05
Fluctuacién sobre residuales
OLS-Cusum* 0.7698 0.1038 0.1016 0.0538 0.3076
F-Test * 0.7270 0.3055 0.2713 0.0023 0.1981
REC-Cusum** 0.4339 0.0485 0.1151 0.2058 0.3670
REC-Mosum** 0.6720 0.5456 0.5132 0.6590 0.5729
Fluctuacién sobre estimaciones
ME test** 0.0100 0.0210 0.0100 0.0100 0.0180
Fluctuation test** 0.0743 0.0160 0.0176 0.0000 0.0004
Monitoreo
Muestra 1 81:02 -97:04 | 82:02-97:04 82:01-97:04 | 81:02-97:04 81:04 — 97:04
Muestra 2 98:01 — 03:01 98:01 — 03:01 98:01 — 03:01 98:01 — 03:01 98:01 — 03:01

*Incluye variables dummies de intervencion.
**Excluye variables dummies de intervencion

En resumen, a pesar de que algunas pruebas no indican evidencia de cambios

estructurales, otras como las tipo F y la mayoria de las de monitoreo (Cuadro 1), en

' Nivel de significancia establecido para comparacion.
% Decision de borde.

19



las que se comparan las estimaciones de los modelos en las décadas de los ochenta
y noventa con las estimaciones realizadas con muestras posteriores a 1998, si aportan

evidencia de dichos cambios.
4.2 Estimacion de Minimos cuadrados flexibles

Debido a los cambios estructurales reconocidos anteriormente, el uso de métodos
de estimacion convencionales para el periodo de analisis puede producir prondsticos e
inferencias inadecuadas. Por lo tanto, es necesario utilizar metodologias econométricas
que permitan incorporar cambios estructurales, una alternativa es la técnica de minimos

cuadrados flexibles, MCF.

Asi, el método de minimos cuadrados flexibles es utilizado en la estimacion de
cada uno de los modelos considerados para el periodo comprendido entre 1980:01 y
2003:01. Dado que el vector de parametros 6ptimo, ecuacion (8), considera el

parametro u no conocido®', el ejercicio econométrico se centra en la generacion de las
estimaciones de los parametros de los modelos asociadas a diferentes valores de u,

como se plantea en la ecuacion (13). Cabe sefalar que, cada una de las estimaciones

MCF corresponde a una secuencia de vectores de parametros a través del tiempo. Es

decir, para u=u' se estiman la secuencia (ﬁf,---,ﬁ}), para u=u’ se tiene

(,312,~--,ﬂT2) y asi sucesivamente.

El anexo 4 presenta los graficos correspondientes a las fronteras de eficiencia para

cada uno de los modelos bajo estudio. Los ejes X y Y corresponden a los costos del
error dinamico, rj , ¥ del error de medida r,j, respectivamente. Es de sefialar que, cada

punto sobre las graficas es generado mediante un u diferente.

La seleccion del p optimo, y por ende de la secuencia de parametros optima, se

lleva a cabo a través de la minimizacién de los errores de prondstico considerando

distintas medidas de evaluacion? a diferentes horizontes.

21 El cual pondera los costos del error de medida y del error dinamico.
2 \/¢ase, Anexo5
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Los cuadros 2 a 6 presentan, por horizonte y para cada modelo, los resultados

obtenidos a través de MCF del u optimo y sus respectivas medidas de evaluacion de

prondstico?®. Como también, las medidas de evaluacion de los prondsticos obtenidos a
través de minimos cuadrados ordinarios, =0, como punto de comparacion. Los

prondsticos®* se conforman sobre la inflacién anual y se llevan a cabo a través de
técnicas “rolling”, para el periodo comprendido entre 1999:01 y 2003:01. En los
pronésticos obtenidos a través de MCO, los parametros son re estimados en cada
momento del tiempo. En el caso del método MCF, las estimaciones de los parametros
no son obtenidas a través de una técnica “rolling” debido a: (i) la técnica provee de una
secuencia de estimaciones a través del tiempo vy (ii) al costo computacional que dicha

técnica implicaria.

Como se presenta en los cuadros 2 a 6, las medidas de evaluacion de los
prondsticos obtenidos mediante los minimos cuadrados flexibles son considerablemente
menores que aquellas obtenidas al utilizar como estimador los minimos cuadrados
ordinarios. Es decir, en promedio los errores de prondstico asociados a los MCF son
menores que aquellos derivados de MCO. Adicionalmente, se observa, para todos los

modelos, un aumento en el nivel del x 6ptimo al considerar horizontes mayores. Hecho

que esta vinculado al cambio estructural de las relaciones econdmicas y que se hace
mas evidente al considerar prondsticos en horizontes largos. Esto implica que el uso de

MCO es inadecuado particularmente para generar prondsticos de tales horizontes.

% Es de sefialar que, el 1 6ptimo es aquel que esta asociado al minimo RMSE.
# Fuera de muestra.
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Modelo de Curva de Phillips

Cuadro 2

HORIZONTE NOBS MU RMSE RMSPE MAE MAPE UTHEIL
Trimestres
OLS
1 17 - 1.363 15.925 0.921 10.949 0.920
2 16 - 1.995 24.010 1.308 16.372 0.836
3 15 - 1.853 23.229 1.489 19.117 0.744
4 14 - 2.035 26.285 1.809 23.563 0.784
5 13 - 2.133 28.828 1.968 26.351 0.811
6 12 - 2.105 31.034 1.946 27.377 0.726
Flexibles
1 17 0.001 0.282 3.377 0.220 2.655 0.190
2 16 3.000 0.566 6.867 0.450 5.538 0.237
3 15 9.000 0.748 9.616 0.601 7.834 0.300
4 14 13.800 0.886 12.044 0.759 10.016 0.341
5 13 21.000 1.027 14.330 0.933 12.543 0.391
6 12 35.400 1.097 16.206 0.996 13.915 0.378
Cuadro 3
Modelo P* Modificado (M1)
HORIZONTE NOBS MU RMSE RMSPE MAE MAPE UTHEIL
Trimestres
OLS
1 17 - 1.395 15.990 1.016 11.865 0.941
2 16 - 2.400 28.966 1.831 22.585 1.006
3 15 - 3.026 37.215 2.616  32.826 1.215
4 14 - 3.877 49.008 3.565 45.462 1.494
5 13 - 4.476 58.395 4.263 55475 1.702
6 12 - 5.238 70.759 5.037 67.263 1.807
Flexible
1 17 0.001 0.279 3.540 0.237 2.920 0.188
2 16 4.200 0.468 6.234 0.380 4.896 0.196
3 15 9.900 0.613 8.077 0.511 6.736 0.246
4 14 19.500 0.652 8.559 0.566 7.346 0.251
5 13 22.500 0.640 8.149 0.560 7.199 0.243
6 12 22.500 0.736 9.253 0.638 8.188 0.254
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Cuadro 4

Modelo P* Modificado (M1A)

HORIZONTE NOBS MU RMSE RMSPE MAE MAPE UTHEIL
Trimestres
OLS
1 17 - 1.509 17.553 1.122 13.241 1.018
2 16 - 2.617 32.071 2.035 25.326 1.096
3 15 - 3.371 42.566 2.952 37.555 1.353
4 14 - 4.353 56.807 4.048 52.589 1.677
5 13 - 5.106 68.622 4.916 65.047 1.942
6 12 - 6.010 83.067 5.843 79.028 2.073
Flexible
1 17 0.001 0.264 3.258 0.208 2.545 0.178
2 16 1.350 0.512 6.763 0.370 4.718 0.214
3 15 2.850 0.719 9.169 0.592 7.572 0.288
4 14 6.750 0.916 12.103 0.755 9.840 0.353
5 13 8.250 1.070 14.064 0.858 11.269 0.407
6 12 9.750 1.287 17.070 1.091 14.422 0.444
Cuadro 5
Modelo de Precios Relativos de los Alimentos
HORIZONTE NOBS MU RMSE RMSPE MAE MAPE UTHEIL
Trimestres
OLS
1 17 - 1.060 12.275 0.699 8.211 0.715
2 16 - 1.790 23.519 1.321 17.175 0.750
3 15 - 2.382 32.330 1.855 24.840 0.956
4 14 - 3.080 42.404 2.564 34.795 1.187
5 13 - 3.572 51.473 3.173 43.920 1.359
6 12 - 4.139 60.995 3.727 52.515 1.428
Flexible
1 17 0.001 0.331 3.454 0.241 2.736 0.224
2 16 2.400 0.618 8.071 0.530 6.851 0.259
3 15 5.400 0.929 12.927 0.821 10.925 0.373
4 14 11.400 1.300 18.426 1.194 16.063 0.501
5 13 30.000 1.476 21.754 1.289 17.958 0.561
6 12 50.400 1.645 24.664 1.423 20.276 0.568
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Cuadro 6

Modelo Escandinavo

HORIZONTE NOBS MU RMSE RMSPE MAE MAPE UTHEIL
Trimestres
OLS
1 17 - 1.691 18.898 1.179 13.406 1.141
2 16 - 3.484 39.791 2.790 32.909 1.460
3 15 - 5.462 62.405 4.536 54.033 2.193
4 14 - 7.616 88.172 6.521 78.999 2.934
5 13 - 8.922 104.822 7.942 97.804 3.393
6 12 - 9.995 122.847 9.160 116.646 3.448
Flexible
1 17 0.001 0.338 3.871 0.272 3.247 0.228
2 16 2.550 0.695 8.675 0.536 6.757 0.291
3 15 4.050 1.021 12.758 0.802 10.184 0.410
4 14 6.000 1.366 17.249 1.144 14.642 0.526
5 13 7.200 1.660 20.517 1.389 17.578 0.631
6 12 7.650 2.085 25.682 1.730 22.010 0.719

5. Conclusiones

En general los modelos macroeconométricos son claramente vulnerables a
cambios estructurales. Primero, los parametros pueden cambiar a través del tiempo e
introducir errores en la relacion histérica estimada. Segundo, como lo sugieren Basdevant
y Hargreaves (2003), los modelos son generalmente basados en un conjunto limitado de
relaciones causales, las cuales pueden ser relevantes en un periodo de la historia e
irrelevantes en otro. Dado que la inferencia estadistica descansa sobre la estabilidad de
las relaciones causales, el reconocimiento de inestabilidad conlleva a la busqueda de

nuevas técnicas de estimacion que consideren dichos cambios.

Las relaciones econdmicas planteadas a través de los modelos considerados,
curva de Philips, P estrella, Escandinavo y de precios relativos de alimentos, presentan
cambios estructurales durante el periodo de analisis, 1980:01 a 2003:01. La evidencia de
tales cambios es encontrada mediante la utilizacion de diferentes pruebas estadisticas.
En particular, la mayoria de las pruebas de monitoreo, en las que se comparan las
estimaciones de los modelos en las décadas de los ochenta y noventa con las
estimaciones realizadas con muestras posteriores a 1998, aportan evidencia clara de

dichos cambios.
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Debido al reconocimiento del cambio estructural en las relaciones econdémicas
planteadas por los modelos ya mencionados, el uso de meétodos de estimacién
convencionales puede producir prondsticos e inferencias inadecuadas. Por lo tanto, es
necesario utilizar metodologias econométricas que permitan incorporar tales cambios, una
alternativa de ellas es la técnica de minimos cuadrados flexibles, MCF, desarrollada por
Kalaba y Tesfatsion (1989, 1990).

Las medidas de evaluacion de los prondsticos obtenidos mediante los minimos
cuadrados flexibles son considerablemente menores que aquellas obtenidas al utilizar
como estimador los minimos cuadrados ordinarios, MCO. Es decir, en promedio los
errores de prondstico asociados a los MCF son menores que aquellos derivados de los
MCO. Adicionalmente, se observa que el uso de MCO es inadecuado particularmente

para generar pronosticos de horizontes de érdenes mayores.
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Anexo 1

Modelo Curva de Phillips?:

Este modelo esta basado en el modelo triangular convencional de Phillips, el cual
tiene en cuenta los cambios en las expectativas influenciados por el desarrollo de la
politica monetaria. La estimacién de este modelo incorpora ademas de los choques de
demanda y de oferta, los regimenes de inflacion basados en los resultados de un modelo
de Markov-switching, a través de una variable que mide la probabilidad de estado de
mayor media de inflacion. A nivel internacional, este procedimiento fue propuesto por
Ricketts y Rose (1995) y Fillion y Leonard®. En la actualidad, este modelo utiliza como
variables explicativas la inflacién rezagada, la inflacion de los bienes importados, una

estimacién de la brecha del producto y una variable switching que recoge la probabilidad.
w,o =Py + Py + By + Bigap, + PP, + B0, + B0y, + P10y, + Vs, + &

Definiciones:

Tt es la primera diferencia del logaritmo del IPC fin de periodo
gap; es la brecha del producto calculado por el método de Hodrick y Prescott con priors.

M es la primera diferencia del logaritmo de los precios de los bienes importados.

Py es la probabilidad de estado de mayor media de inflacion segun el modelo de
Switching de Hamilton.

O1t es una variable dicotoma que toma el valor de uno en el tercer trimestre de 1985 y
cero en el resto.

0ot es una variable dicotoma que toma el valor de uno en el segundo trimestre de
1999 y cero en el resto.

O3t es una variable dicotoma que toma el valor de uno en el segundo trimestre de
1986 y cero en el resto.

Sit son las variables dummys estacionales

% \éanse, Lopez y Misas (1998).
% Véanse, Ricketts and Rose (1995) y Fillion, J.F. and A. Leonard (1997).
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1. Modelo P estrella modificado?”

El modelo P estrella original para la inflacién fue propuesto por Hallman et al. (1989,
1991)%, el cual esta basado en la teoria cuantitativa del dinero. En él se asume un ajuste
lento de los precios ante cambios no anticipados de la oferta de dinero, de tal forma que
las desviaciones de los precios de su nivel de largo plazo generan presiones

inflacionarias.

El modelo P estrella modificado asume que la velocidad de circulacién del dinero es no
estacionaria y cambia su punto de partida respecto al modelo original®, sustituyendo la
ecuacion cuantitativa por una demanda de dinero de largo plazo. Asi, el nivel de precios

depende, entre otras, del desequilibrio monetario y de la brecha de la variable de escala.

P estrella modificado (dos versiones):
=P+t hm y+ [)’Zgap,ﬁﬁ +p5P, + ,&gapflm + P50y, + B0y, + P05, + VS, + &

M14

w, =B+ Bm, g+ Brgap.y" + B P, + ﬂ4gapzlf1m + P50y, + Bs0y, + 105, + Vs, + &
Definiciones:
gaptMl es el desequilibrio monetario (M1) obtenido a partir de un modelo vectorial de

correccion de errores.

gap,M“’ es el desequilibrio monetario (M1 ajustado) obtenido a partir de un modelo
vectorial de correccién de errores.
gap/™ es la brecha del indice del produccion industrial real de la encuesta

manufacturera.

2. Modelo de Precio Relativo de Alimentos:

Este modelo busca capturar los efectos del choque de oferta mas comin como es el

de los precios de los alimentos, asi como controlar los choques de demanda utilizando

" éase, Atta-Mensah (1995 , 1996)
% \/éanse, Hallman, J., Porter R. and Small D. (1989, 1991)
# Véanse, Misas et al. (1999).
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una estimacién de la brecha del producto y de la oferta monetaria. La proyeccion del
precio de los alimentos se considera exdgena y es construida con otro modelo que
proyecta la inflacion de alimentos en funcion de su dinamica pasada y de la probable
evolucién de la cantidad de lluvias. El modelo esta complementado con la evolucién de la
cantidad de dinero definido como M1, con la brecha del producto y con rezagos de la

inflacion.

R R
m,o =Pyt P+ Bom,, + i+ B, + By + Begap;, + B0, + POy, + o0y, 1S, + gt

Definiciones:
7;IR es la primera diferencia del logaritmo del precio relativo de alimentos (IPC

alimentos/ IPC total)
Ot es una variable dicétoma que toma el valor de uno en el segundo trimestre de

1985 y cero en el resto
3. Modelo Escandinavo:

Este modelo sigue la tradicion “escandinava”, en donde la inflacion de una economia
abierta y pequefa estd determinada principalmente por factores de costo como el

crecimiento de los salarios reales y por la devaluacion real.
T, =Byt B+ Bom g+ Bix, + Buo, + BsOy, + B0y, + .05, Vs, + &

Definiciones:
¥t €S el crecimiento trimestral de la tasa de cambio real.

; €s el crecimiento trimestral del salario real de la industria.
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Anexo 2

Cuadro 1
Modelo de Curva de Phillips

Dependent Variable: DLIPC
Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1981:2 2003:1
Included observations: 88 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.013183  0.003952  3.335660  0.0013
5, 0.014818  0.003978  3.724888  0.0004
55, 0.011393  0.003286  3.467399  0.0009
5, -0.003642  0.003114 -1.169459  0.2458
S, -0.084299  0.010956 -7.694257  0.0000
S, -0.041733  0.010494 -3.976816  0.0002
S, -0.038590  0.010347 -3.729724  0.0004
P 0.023038  0.003901 5.906446  0.0000
gap’, 0.231547  0.055675 4.158919  0.0001
T, 0.528279  0.073456  7.191740  0.0000
z", 0.123000 0.047498 2.589600 0.0115
t_

R-squared 0.866187 Mean dependent var 0.045108
Adjusted R-squared 0.848809 S.D. dependent var 0.025462
S.E. of regression 0.009900 Akaike info criterion -6.276014
Sum squared resid 0.007547 Schwarz criterion -5.966347
Log likelihood 287.1446  F-statistic 49.84306
Durbin-Watson stat 1.733011  Prob(F-statistic) 0.000000

Q-stat Lags 20 White Heteroskedasticity
(P —value) 0.343000 Test, F-stat. (P-value) 0.14512

Normality test
Jarque-Bera (P-value) 0.349319
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Cuadro 2.1

Modelo P* modificado

Dependent Variable: DLIPC
Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1982:2 2003:1

Included observations: 84 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.011169  0.003987  2.801451 0.0065
5, 0.009426  0.004433 2.126202  0.0369
5, 0.016618  0.005026  3.306264  0.0015
5, -0.000709  0.003804 -0.186434  0.8526
S, -0.078287  0.012852 -6.091245  0.0000
S, 0.025792  0.012363  2.086253  0.0404
gaptlilR 0.106166  0.037517  2.829792  0.0060
T, 0.659613  0.077758  8.482843  0.0000
P 0.015879  0.004408  3.602462  0.0006
M1 0.006401 0.002632 2.431660  0.0175
gap, 4

S, -0.032035 0.012676 -2.527243  0.0137
R-squared 0.824356 Mean dependent var 0.044644
Adjusted R-squared 0.800295 S.D. dependent var 0.025751
S.E. of regression 0.011508 Akaike info criterion -5.970075
Sum squared resid 0.009667 Schwarz criterion -5.651754
Log likelihood 261.7431 F-statistic 34.26127
Durbin-Watson stat 1.588611 Prob(F-statistic) 0.000000

Q-stat Lags 20 White Heteroskedasticity
(P —value) 0.342000 Test, F-stat. (P-value) 0.139888

Normality test

Jarque-Bera (P-value) 0.228609
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Cuadro 2.2
Modelo P* modificado

Dependent Variable: DLIPC
Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1982:1 2003:1

Included observations: 85 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.007297  0.003753 1.944195  0.0557
35, 0.008271 0.004450 1.858611 0.0671
5, 0.017319  0.005482  3.158955  0.0023
5, 0.002854  0.004436  0.643357  0.5220
S, -0.081922  0.012958 -6.322025  0.0000
S, 0.023851 0.012559 1.899150 0.0614
gapllilR 0.105696  0.040080 2.637123  0.0102
T, 0.738828  0.071911 10.27413  0.0000
P 0.017772  0.004445  3.998640  0.0001
Ml4 0.010287  0.005863 1.754557  0.0835
gapt—3

S5, -0.039102  0.012902 -3.030684  0.0034
R-squared 0.818040 Mean dependent var 0.044853
Adjusted R-squared 0.793451 S.D. dependent var 0.025670
S.E. of regression 0.011666  Akaike info criterion -5.943988
Sum squared resid 0.010072  Schwarz criterion -5.627880
Log likelihood 263.6195 F-statistic 33.26832
Durbin-Watson stat 1.615841  Prob(F-statistic) 0.000000

Q-stat Lags 20 White Heteroskedasticity
(P —value) 0.359000 Test, F-stat. (P-value) 0.158119

Normality test

Jarque-Bera (P-value)  0.206233
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Cuadro 3
Modelo de Precios Relativos de Alimentos

Dependent Variable: DLIPC
Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1981:2 2003:1
Included observations: 88 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.008544  0.004793  1.782613  0.0787
5, 0.018248 0.004736  3.853084  0.0002
5, -0.000688  0.004630 -0.148484  0.8824
35, -0.006067  0.003698 -1.640406  0.1051
S, 0.024217  0.009997 2422542  0.0178
S, -0.024339  0.010349 -2.351868  0.0213
S, -0.039494  0.010116 -3.904117  0.0002
gap’, 0.136549  0.060743  2.247977  0.0275
g Alim 0.512140 0.072088  7.104405 0.0000
t
”Azim -0.200136  0.083196 -2.405594  0.0186
P
zT, 0.188311 0.075858  2.482405 0.0153
7., 0.121534  0.072870 1.667815  0.0995
T, 0.503870  0.085727 5.877585  0.0000
R-squared 0.887217 Mean dependent var 0.045108
Adjusted R-squared 0.869171  S.D. dependent var 0.025462
S.E. of regression 0.009210  Akaike info criterion -6.401533
Sum squared resid 0.006361 Schwarz criterion -6.035563
Log likelihood 294.6675 F-statistic 49.16602
Durbin-Watson stat 1.567536  Prob(F-statistic) 0.000000
Q-stat Lags 20 White Heteroskedasticity
(P —value) 0.078000 Test, F-stat. (P-value) 0.581621

Normality test
Jarque-Bera (P-value)

0.297892
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Cuadro 4
Modelo Escandinavo

Dependent Variable: DLIPC
Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1981:2 2003:1
Included observations: 88 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

C 0.002845  0.004020 0.707595  0.4813

5, -0.025100  0.012459 -2.014555 0.0474

5, -0.019222  0.006462 -2.974588  0.0039

35, -0.025470  0.006037 -4.219231 0.0001

S, -0.073180  0.012777 -5.727652  0.0000

S, -0.041668  0.012428 -3.352637  0.0012

S, -0.037985  0.012360 -3.073297  0.0029

z, 0.499032  0.095718  5.213579  0.0000

T, 0.431248  0.089898  4.797094  0.0000

7, 0.114070  0.039418  2.893882  0.0049

o, 0.201344  0.064238  3.134343  0.0024

R-squared 0.817183 Mean dependent var 0.045108

Adjusted R-squared 0.793440 S.D. dependent var 0.025462

S.E. of regression 0.011572  Akaike info criterion -5.963968

Sum squared resid 0.010311  Schwarz criterion -5.654301

Log likelihood 273.4146  F-statistic 34.41852

Durbin-Watson stat 1.950250 Prob(F-statistic) 0.000000
Q-stat Lags 20 White Heteroskedasticity

(P —value) 0. 299000 Test, F-stat. (P-value) 0.687927

Normality test
Jarque-Bera (P-value) 0.296785
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Pruebas de Estabilidad sobre el Modelo de Curva de Phillips
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Anexo 3.2
Pruebas de Estabilidad sobre el Modelo P Estrella modificado (M1)

Grafico 3.2.1

OLS-hased CUSUM test

| m/\w\vﬂ %\\\

10

wr
i}
(1)
=]
j=]
a
=
S
g =)
t,‘ ==
El
i
5 w0
§ 27
=
T T T T
1985 1990 1995 2000
Time
Grafico 3.2.2
Standard CUSUM test
-
.
)
)
o _
O
2
(o8
5
R 4
E (VIS
- ’\/v
£
S
[
(\II —
C*’I) —
T T T T
1985 1990 1995 2000

Time



dg {Intercept)

-02 00 02 04 A0 05 00 05 10

dg2
-0z

dg3

06

0z

06 02 02 -06

-1.0

Grafico 3.2.3

Recursive MOSUM test

empirical fluctuation process
]

1880

Time

1895

Grafico 3.2.4

2000

ME test (moving estimates test)

[ MMVMJ\

1885 19490 1995 2000

dlipcd gapipri
0.0

P1

desm14

=

L
o

15 05 00-05

0.s

04 -05

-04 00

-08

b
|

%/\A,w
wl

T

\}Mri

M/

MW

1985

1980 1995
Time

2000

42



{Intercept)

dg1
0.0

dg2

-02 00 02 04 06 -04

dg3
06 -04 -02 00

15

05 10
1

0.0

0.4

Grafico 3.2.5

Fluctuation test (recursive estimates test)

1885

F statistics

19490

1995

2000

=
w
— o
F= KJJ
g o T 7
o 0
8
o |
o | 7 [’J
o
T 8- /
a
® ,m/‘j
o | W\/‘\/ﬁ
i A1
o
o2
U A
w el
8
™
3
-+ A
- w
Y
wm -
QL
o =2 |
o
E T T T T
1985 1390 1935 2000
Time

Grafico 3.2.6

F Test

A

19

90

T T T T
1994 1996 1993 2000

Time

43



empirical fluctuation process

05 1.0 15 20

0.0

empirical fluctuation process

Grafico 3.2.7

Monitoring with ME test (moving estimates test)

T T T
1990 1995 2000
Time
Grafico 3.2.8

Monitering with OLS-based CUSUM test
[=}
o
I
o

20

15

1.0

05

0.0

1885 1990 1895

Time

2000

44



Anexo 3.3
Pruebas de Estabilidad sobre el Modelo P Estrella modificado (M1A)

Grafico 3.3.1
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Pruebas de Estabilidad sobre el Modelo de Precio Relativo de Alimentos
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Anexo 3.5

Pruebas de Estabilidad sobre el Modelo Escandinavo

Grafico 3.5.1
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Anexo 5%

MEDIDAS DE EVALUACION DE PRONOSTICO

donde:

n es el numero de observaciones consideradas
P, valor estimado por el modelo

% véanse, Pindyck y Rubinfeld, (1997) y Makridakis y Wheelwright (1989).
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