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Resumen

En este documento se elabora un indicador del volumen de produccién mundial relevante
para la economia costarricense. Asi, el Departamento de Investigacién del Banco Central de
Costa Rica puede contar con una nueva variable proxy de la tendencia y variabilidad del PIB
internacional, que ayude a explicar el comportamiento de las exportaciones y el PIB local.

Son creados tres indicadores basados en las relaciones comerciales de Costa Rica. El
primero considera ponderar por las exportaciones de bienes, el segundo por las
importaciones y el Ultimo por el total de comercio. Después de realizar diferentes pruebas
estadisticas se concluye que el indicador que mejor explica el comportamiento de la
economia costarricense es el creado al utilizar como ponderador el total del comercio
internacional del pais.
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of the Central Bank of Costa Rica.

Abstract

In this paper an indicator of international production volume relevant for Costa Rican
economy is elaborated. In this way the Research Department of Central Bank of Costa Rica
could have a new proxy variable, for trend and variability of the international GDP, that
contributes to explain the behavior of local exports and GDP.

They are created three indicators based in the commercial relations that Costa Rica have.
The first considers to weight by exports, a second one by imports and lastly by total
international trade. After having realized different statistic tests, it is found that the
indicator that better explains the Costa Rican economic performance is the indicator when
the total international trade is used to weight.
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Disefio de un indice de Volumen de Produccion Internacional
relevante para Costa Rica

1. Introduccion

Este documento tiene por objetivo elaborar un indicador del volumen de produccién
internacional que contribuya a explicar el comportamiento de las exportaciones y la produccién
nacional. Este indicador es necesario para las labores de investigacion que realiza el Banco Central
de Costa Rica, debido a que diversos modelos, incluido el Modelo Macroeconémico de Proyeccion
Trimestral (MMPT), requieren variables proxy para las variaciones y tendencia de la actividad
econdémica mundial.

El documento se estructura de forma que en un segundo apartado se expone un pequefio
marco tedrico que sustenta la importancia de la produccién mundial en la determinacién de
variables internas en economias pequefias y abiertas. Posteriormente, en un tercer apartado se
presenta la metodologia seguida en la presente investigacion.

En un cuarto apartado se presenta la explicacion de los diversos pasos realizados para la
obtencidn de tres indicadores de produccién internacional basados en los niveles de produccién
de una muestra de economias relevantes para el caso costarricense, definidas desde un punto de
vista del intercambio comercial. En un quinto apartado se presentan algunas pruebas estadisticas
que permiten observar si los indicadores desarrollados son adecuados para la economia
costarricense y por ultimo, se presentan en un sexto apartado las conclusiones.

2. Marco Teodrico

En este apartado se estudiard un pequefio modelo keynesiano basado en gran medida en
Dornbusch (1993), para poder observar los efectos de los niveles de producciéon (demanda)
internacionales sobre la produccidn de un pais pequefio y abierto al comercio como Costa Rica’. Se
toma en cuenta, ademds, que la estructura de produccidén de nuestro pais puede reaccionar
expeditamente para subsanar los aumentos de la demanda externa. También se considera que los
precios de los bienes transables siguen la Paridad de Poder de Compra Relativa, por lo que la
variacion de los precios reales de estos bienes se refleja por igual en todos los paises, es decir, se
puede usar indiferentemente los precios internos o los precios externos dentro del modelo.

En primer lugar, considérese un consumidor ubicado en el extranjero que debe decidir
entre aumentar el consumo de los bienes del resto del mundo o de los bienes locales. Siguiendo
los desarrollos tedricos de la microeconomia y bajo condiciones normales, el consumidor decidira

2 En este sentido, pais pequeno se refiere a la imposibilidad de que las decisiones internas afecten los
precios de los productos en los mercados internacionales, es decir, no hay forma de afectar los precios
de sus importaciones y exportaciones.



aumentar la demanda por nuestros bienes en el caso de que sus precios relativos disminuyan
(valorados en la moneda que él utiliza) o en el caso de que su ingreso aumente, cuando en cada
caso, todo lo demas permanece constante. Asi, al considerar el consumo (demanda) agregado que
compone el resto del mundo se debe tener en cuenta que nuestras exportaciones son
inversamente proporcionales a sus precios relativos (p) y directamente proporcionales a la renta
mundial (Y*).2

De esta manera, al considerar la demanda agregada por los productos del pais (Y), se tiene
qgue en un mercado abierto:

Y=D{,p)+G+X¥"p) (1)

En esta ecuacién se tiene que la demanda interna (D) depende positivamente de la
produccién doméstica y negativamente de los precios relativos locales y las exportaciones (X)
siguen la relacion de signos apuntada con anterioridad. Por otra parte, G representa el gasto en
consumo del gobierno, el cual es exdgeno.

Ahora bien, el nivel de absorcién interna de la produccidn (E) se puede expresar como:
E=ED+G+M (2)

donde M representa las importaciones. Si se suma y se resta M en (1) y teniendo en cuenta (2) se
obtiene que

Y=DW,p)+M¥,p)+G+ X", p)—M(,p) (3)
=> Y=E,p,G)+XN(Y*Y,p) (4)

Asi, se puede obtener un nivel de equilibrio de producto, que es igual al nivel de consumo
interno de bienes mas el saldo de la cuenta comercial (XN) doméstica. Esta relacion se puede
representar mediante la siguiente figura:

¥-E, KN

Yo \ Y

3 Para un desarrollo matematico de este resultado se refiere al lector a Reinhart (1995) y Aravena
(2005).



Estas rectas representan las funciones anteriores al considerar los precios relativos vy el
nivel de exportaciones fijos. Asi, al considerar que la pendiente de la absorcién con respecto al
nivel de produccién es menor que uno, la ecuacién Y- E (Y-G) cuenta con pendiente positiva,
mientras que la pendiente de XN (Y, Y*) es negativa debido a que los aumentos en la produccion
nacional fomentan el aumento de las importaciones, cuando el resto de variables permanecen
constantes.

Ahora bien, si se presenta un aumento de la demanda mundial lo que se observa es un
desplazamiento de la curva XN (Y, Y*) hacia la derecha, con lo cual tanto la producciéon como las
exportaciones netas de la economia local aumentan. Se debe considerar que debido al aumento
de la produccién existe un aumento en el nivel de absorcidn y en las importaciones que
disminuyen el efecto del desplazamiento inicial de la curva XN (Y, Y*). Gréficamente se tendria la
siguiente situacion:

Y-E, XN

De esta manera, se llega a una conclusion sencilla y sélida de que un aumento de la
produccién (demanda) mundial genera un aumento de la produccion interna y una mejora en la
balanza de pagos. Dornbusch op.cit sefiala que aunque “el resultado es intuitivo y simple; sigue
manteniéndose como uno de los puntos centrales de la macroeconomia de una economia
abierta”.



3. Metodologia

La propuesta que se lleva a cabo, parte de la idea de que el crecimiento del producto
internacional relevante para el caso de Costa Rica se puede aproximar a partir del que muestran
aquellos paises con los que Costa Rica mantiene algln intercambio comercial.

De esta forma, un primer paso del estudio es el calculo de una serie de ponderadores
adecuados que representen la importancia relativa del producto de cada uno de los socios
comerciales en el comportamiento del producto costarricense. Estos ponderadores se obtienen
del volumen del comercio realizado y se desarrollan para el caso de paises que son receptores de
nuestras exportaciones, de los que provienen nuestras importaciones y uno general, que toma en
cuenta el volumen total comerciado con cada uno de los paises.

Luego, se construye una serie trimestral de volumen de produccién para cada uno de los
paises, a partir de la base de datos del International Financial Statistics (IFS), del World Economic
Outlook (WEOQ)y del Consensus Forecast, de forma que se pueda obtener una serie completa para
cada uno de los paises que se consideran desde 1991 hasta el 2010 y con prondsticos hasta dos
afios hacia adelante.

De esta forma, las aproximaciones del indice de crecimiento internacional que se
proponen en el presente documento son medias ponderadas del volumen de produccién de cada
una de las economias seleccionadas, donde el ponderador viene dado por su peso en el comercio
con Costa Rica (segln se explicd con anterioridad).

Por ultimo, debido a la creacién de varios indicadores alternativos para la cuantificacion
de la misma variable, se realizan una serie de pruebas estadisticas para observar cudl se refleja en
mayor medida sobre el comportamiento de la economia costarricense, dentro de las cuales se
encuentran la cointegracion de los indices creados con la produccidon y las exportaciones
costarricenses, pruebas de causalidad de Granger; y la posibilidad de ajustar curvas de demanda
para las exportaciones de bienes y servicios costarricenses, segln la especificacion utilizada por
Monge y Torres (2009).



4. Desarrollo del indice de Produccién Mundial

En este apartado se presenta la forma en que se estiman tres indices de produccion
mundial para el periodo que comprende desde 1991 hasta el 2012, utilizando una muestra de
paises que tienen importantes relaciones comerciales con Costa Rica. Los indices se crean con la
participacién que tiene cada uno de esos paises dentro de las exportaciones, importaciones y
comercio total realizado.

Primero, se expone la forma en que se definieron los ponderadores utilizados a partir de la
informacidn disponible. Luego, se presentan los indices de volumen de produccion que se utilizan
para cada uno de los paises y por ultimo, el indice que resulta de dichos datos.

4.1. Calculo de ponderadores

Los ponderadores empleados para estimar la importancia de cada uno de los paises
dentro del indice de crecimiento internacional relevante para el caso de Costa Rica, se crearon a
partir de los datos del comercio de bienes® realizado por el pais para series trimestrales
agregadas.

La eleccién de los paises® que se tomaria en cuenta dentro de la muestra para definir los
ponderadores se realizd a partir del grado de participacidon que han tenido para cada uno de los
trimestres durante los ultimos dos afos. De esta manera, los paises elegidos representan en
promedio desde el 2000 hasta el afio 2010 el 76,90% de las importaciones, el 90,84% de las
exportaciones y el 73,53% del total comerciado. La lista de paises involucrados al considerar cada
una de las variables se presenta en el anexo 1.

Después se procedid a reponderar el peso que se le asigna a cada uno de los paises, de
modo que la suma de los mismos sea igual a 1. De esta forma, se obtiene una muestra de
ponderadores moéviles que va desde el primer trimestre del 2000 hasta el cuarto trimestre del
2010.

Sin embargo, se planted la necesidad® de que el periodo de estimacién para el indicador
de volumen de produccién internacional iniciara desde el afio 1991 y que pudiera ser actualizado
con el conocimiento sobre los crecimientos efectivos y sus proyecciones para los periodos
subsiguientes, por lo que se procedid a buscar una representacién que pudiera ser facilmente
replicada en el futuro (medias, medias moviles, tendencias lineales y cuadraticas, y modelos auto
regresivos de distinto orden, con y sin estacionalidad). Se considera que la aproximacion que es

4 Se toman en cuenta tanto las transacciones realizadas mediante el régimen regular como el de Zona
Franca y Perfeccionamiento Activo.

5 La Union Europea se considera como un solo pais debido a la existencia de triangulacién de comercio
a lo interno de esta zona.

6 El dltimo ano base de las cuentas nacionales costarricenses es 1991 y generalmente a partir de dicho
periodo es que se realizan las estimaciones a lo interno del Banco Central.



mas facil de calcular y que brinda resultados satisfactorios es la estimacion de un modelo auto
regresivo de orden 1 sin estacionalidad.

Se cuentan con datos para el periodo que comprende desde el aiio 2000 hasta el 2010
para cada una de las series de ponderadores construidas con anterioridad.” Sin embargo, se
generaron observaciones faltantes para poder ampliar la muestra de 1991 hasta 2012, utilizando
un promedio moévil de los ocho periodos; en el cual cada dato generado por la media moévil de
ocho periodos es utilizado como nuevo insumo para el siguiente promedio movil y asi
sucesivamente. En el anexo 1 se presentan las ponderaciones medias correspondientes al periodo
1991-2012.

Por ultimo, debido a que los prondsticos que se realizan para los ponderadores de cada
pais no suman uno, se reponderan de modo que dicho requisito se cumpla.?

4.2. Creacién de los Indices de Volumen por pais

A la hora de crear los indices de volumen para cada uno de los paises se encuentra la
dificultad de que la informacién requerida no esta disponible para todos los paises con la misma
periodicidad, ni para los mismos intervalos de tiempo.

Por esta razén, en este estudio se tomd de base la informacién del indice de Volumen de
produccién real que se encuentra en la base de datos del International Financial Statistics Browser
(IFS) en periodicidad trimestral y de las proyecciones de crecimiento trimestrales del Consensus
Forecast actualizado a marzo 2011.

Para algunos periodos de la muestra en estudio la base del IFS o las proyecciones del
Consensus Forecast’ se encuentran solo en periodicidad anual, por lo que se hizo necesario
convertirlos a series trimestrales. Esto se realizé al considerar la tasa de crecimiento interanual del
producto como la tasa de crecimiento para el cuarto trimestre de cada uno de los afos y las tasas
de crecimiento de los otros trimestres se calculd con la siguiente férmula:

Vie = G) Vae + (4T_i) * Va(e-1) (5)
donde,
t= Afo.
i= Trimestre para el que se calcula, toma los valores de 1,2, 3 y 4 (correspondiente a todo el afio).

7 En el anexo 2 se presentan los resultados de cada una de estas regresiones.

8 Se restringe a que las ponderaciones sean no negativas.

9 Para unos pocos paises (Estados Unidos, Japén y Canada) la serie se encuentra completa desde el afo
1991 hasta el 2012. En el caso de la Unién Europea antes del aino 1995 los datos no se encuentran en
la base del IFS y se toman los crecimientos anuales de la base del World Economic Outlook. Las
proyecciones de crecimiento en periodicidad anual para el caso de China y Hong Kong son de la misma
forma tomadas del World Economic Outlook.
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Estd formula de calculo provoca que las tasas de crecimiento estimadas se aceleren de
forma lineal, mas no asi el indice.

Con las tasas de crecimiento trimestrales se procede al calculo de los indices de volumen,
donde se presentan dos casos:

1. Para un subperiodo se cuenta con un indice de volumen trimestral, de forma que el indice
se amplia a partir de las series de crecimiento de la produccién construidas.

2. No se cuenta con un indice de volumen trimestral para ninguno de los periodos. Este es el
caso de El Salvador, Nicaragua, Guatemala, Honduras y China. Para estos paises el indice
se construye de la siguiente forma: se asigna el valor de 100 al primer trimestre de 1990 y
cada uno de los tres siguientes trimestres se asigna un crecimiento constante en el
volumen hasta que en el cuarto trimestre se alcanza la tasa de crecimiento interanual ya
observada. De ahi en adelante, los valores del indice se generan a partir de las tasas de
crecimiento construidas con anterioridad10. De esta forma, el indice construido siempre va
a replicar las tasas de crecimiento interanuales, aunque pueden existir divergencias con la
realidad debido a que en el periodo de arranque construido no se considera ningun tipo
de estacionalidad.

Después, de construidos los indices planteados todos se reponderan de modo que el valor
de 100 es asignado al primer trimestre del 2005.

4.3. Calculo de las tasas de crecimiento internacionales

Con los ponderadores y los indices de Volumen descritos en la seccién anterior se
procedid a calcular el indice de volumen de la produccién mundial para cada uno de los periodos,
como la suma ponderada de los volimenes de produccion de cada uno de los paises. Es decir, el
indice estimado en el afo t corresponde a:

Ym =2 Vi*w; (6)

donde w; es el ponderador dentro del comercio realizado con Costa Rica para el pais i. De esta
forma, se obtienen tres nuevos indicadores para representar la produccion mundial
correspondiente a cada uno de los ponderadores utilizados. A continuacidon se representan
graficamente los resultados.

10 Se puede considerar la utilizaciéon de los indices mensuales de actividad econémica como serie de
referencia para distribuir las tasas de crecimiento; sin embargo, esto haria mas complicado replicar la
metodologia posteriormente, debido a que se tendrian que considerar diversas fuentes de informacion.

11



Gréfico 1. indice de Volumen Produccién Mundial con ponderadores alternativos. 1991-2010
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Fuente: Elaboracion propia.

Como se muestra en el grafico 1, utilizar solo el volumen de produccion de los Estados
Unidos como variable proxy del volumen de produccion mundial puede llevar a subestimar las
tasas de crecimiento; y por tanto, se muestra un nivel mas bajo, de la produccién del entorno
comercial relevante para Costa Rica a partir del ailo 2005. Otra consideracidn importante es que
las tres series estimadas muestran la misma tendencia hacia el final del periodo y, aun mas, el
indice calculado con los ponderadores provenientes de las exportaciones y del total del comercio
son practicamente iguales.

5. Evaluacion de los Indicadores de Produccion Internacional al caso
Costarricense

En este apartado se presenta una serie de pruebas estadisticas respaldadas por la teoria
econdmica que se deberian cumplir para contar con un indicador que represente adecuadamente
el efecto de la produccion mundial sobre la actividad econdmica interna. Se consideran
principalmente la presencia de cointegracidon entre los indicadores de produccién obtenidos y
diversas variables econdmicas costarricenses, las relaciones de causalidad existentes entre las
variables externas y las internas; y por ultimo, la capacidad de los indicadores propuestos para
explicar la demanda por exportaciones costarricenses.
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5.1. Pruebas de Cointegracion y Analisis de Causalidad

Si la teoria presentada con anterioridad se cumple para Costa Rica, se debe esperar que
exista una relacion de equilibrio en el largo plazo entre el nivel de produccidon internacional, tanto
con el nivel de exportaciones (considerando las variaciones en los precios, controlando por el
nivel de gasto en consumo del Gobierno y utilizando variables dummy estacionales en los
indicadores de exportaciones, importaciones, total de comercio y producciéon de EEUU) como el
nivel de la produccidn local (total y sin Industria Electrénica de Alta Tecnologia (IEAT)).

La existencia de dicha relacidn de largo plazo se puede rechazar (o aceptar) a partir de los
analisis de cointegracién. En este caso, se utiliza el analisis de cointegracidn desarrollado por Engle
y Granger.

Lo primero que se debe verificar es que todas las series sean integradas del mismo orden
(de acuerdo con los test de raiz unitaria). En el presente caso se encuentra que al considerar los
test de Dickey Fuller Aumentados y como Unica variable exdgena una constante todas las series
son integradas de orden 1. Luego se realizan las pruebas de cointegracion con el test de Engle-
Granger. En este test al analizar el caso de la relacién del nivel de produccién local con las
exportaciones se controla por el efecto precios, a través de la utilizacién del ITCER, y por el gasto
en consumo final del gobierno en términos reales. Los resultados muestran*> que existe una
relacion de largo plazo entre el PIB de Costa Rica y el crecimiento internacional ponderado por las
exportaciones y por el total de comercio. Ademds, también existe esta misma relacidn entre el PIB
costarricense sin IEAT y el crecimiento internacional ponderado por el total de comercio.

Para reforzar este criterio, también se estimo las ecuaciones del mecanismo de correccion
de errores. Se encontrd que el coeficiente asociado al término del error en el modelo resulté
significativo en todos los casos excepto en el que se establecid la relacidn entre el PIB de Costa
Rica (con y sin incluir IEAT) y el crecimiento de la produccidon de EE.UU. En el resto de las
relaciones establecidas se tiene que ante la presencia de shocks de corto plazo, es posible que las
variables regresen a su senda de equilibrio de largo plazo.

Se presenta en el cuadro 2 las estimaciones para el caso en que la variable dependiente es
el crecimiento del PIB Costarricense y el resto de estimaciones se adjuntan en el anexo™.

11 En el anexo se presentan las respectivas pruebas de Dickey Fuller Aumentado.

12| os resultados de esta prueba se encuentran en el anexo.

13 Las estimaciones se llevaron a cabo con correccion de los errores estandar y covarianzas por
heterocedasticidad segin el método de White por lo que solo se presentan los estadisticos Jarque Bera
y de Durbin Watson para mostrar que los residuos de las regresiones son ruido blanco.
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Cuadro 2. Estimaciones Mecanismo de Correccion De Errores
PIB Costa Rica 1991-2010

indice ponderado por:
Importaciones Exportaciones Total Comerciado
Coeficiente T-student Coeficiente T-student Coeficiente T-student

Constante 2,03633 3,30662 2,50048 4,03716 2.1820 3.28328
Primer trimestre” 0,18503 0,22258 -0,50202  -0,60199 -0.22967 -0.26677
Segundo® trimestre -4,49483 -7,3491 -4,91243  -7,76981 -4.6448 -7.56768
Tercer Trimestre® -2,40196 -3,71424 -3,17968 -4,91567 -2.32931 -3.43965

Residuo largo plazo

-0,12988 -2,00154 -0,25419 -2,85030 -0.27702 -3.03595
rezagado

D (Y mundial) 1,36863 3,28518 1,20215 2,47351 1.19674 2.59862

Dependiente rezagada -0,25988 -2,35595  -0,18715  -1,51115 -0.16551 -1.34165

RA2 ajustado 0,51234 0,49306 0,51139
Durbin Watson 2,00925 1,91391 1,94513
Jarque Bera 1,5920 1,0794 0,6711

a/ Estas variables corresponden a variables dummy para cada trimestre respectivo.
Fuente: Elaboracion propia.

Producto de EE.UU.
Coeficiente T-student

2.85025 4.49015
-1.24656 -1.71408
-4.4611 -6.66255
-2.95336 -4.42426
-0.04628 -1.10432
0.90162 1.55790
-0.21111 -1.74618

0,446067

2,064219

1,6631

La mayoria de las regresiones™ cuentan con errores ruido blanco y en todos los casos las

variables significativas presentan el signo esperado. Por otra parte, el R2 ajustado mas alto se

obtiene cuando se usan los indicadores de produccidon mundial creados con los ponderadores de

importaciones o de total comerciado, segun cuadl variable de Costa Rica se tome como

dependiente.

Por ultimo, se realizan las pruebas causalidad de Granger con el fin de determinar si la

relacidn que se presenta es la que dicta la teoria en el sentido de que son los movimientos en la

produccién mundial los que afectan a las exportaciones y la produccién local; o si mas bien lo que

estan mostrando las regresiones es una relacidn en el orden inverso.

14 Solo las regresiones donde la variable dependiente son las exportaciones de servicios y se utiliza
como indicadores de produccién mundial el ponderado con exportaciones y el PIB de Estados Unidos no

se cumple que los residuos sean normales.
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Cuadro 3. Test de causalidad de granger de la produccién mundial sobre variables internas®
Costa Rica 1991-2010

Producto internacional ponderado con:

Importaciones Exportaciones Total de Comercio Produccion de EE.UU.
Exportaciones Bienes 3,57212%** 3,77553*** 3,26655*** 1,93194*
Exportaciones Servicios 5,91286*** 4,73855*** 6,10522*** 5,46015***
ExportaS(:::;'lijisoSienes g 3,94036*** 4,07971*** 3,57706*** 2,30478**
PIB Costa Rica 3,15919*** 2,79380** 3,6078*** 2,37303**
PIB Costa Rica sin IEAT 3,13096*** 2,86077*** 3,17586*** 2,70226**

a/ La hipétesis nula de la prueba es que la serie de producto internacional no causa en el sentido de Granger a las
variables de Costa Rica.

* Denota rechazo de la hipétesis nula al 10%.

** Denota rechazo de la hipétesis nula al 5%.

*** Denota rechazo de la hipétesis nula al 1%.

Fuente: Elaboracion propia.

El cuadro 3 muestra que la relacién se cumple en el sentido tedrico para todos los
indicadores de la produccion mundial al realizar el test de causalidad de Granger y considerar la
inclusion de 8 rezagos. Sin embargo, no en todos los casos se rechaza la hipdtesis nula de no
causalidad bajo el mismo nivel de significancia; siendo mas significativa en general cuando se
considera el indicador de produccién mundial construido con los ponderadores de comercio total
de Costa Rica. *®

5.2. Estimacion de la Demanda de Exportaciones

Ahora bien, es importante estimar la curva de demanda de las exportaciones
considerando las variables independientes que se sefialaron en el marco tedrico. Para esto, se
sigue la metodologia utilizada por Monge y Torres (2009), donde se estiman vectores de
correccion de error (VECM) para modelar la demanda de exportaciones de bienes en funcion de
los precios y una de brecha de produccién internacional.

Especificamente, se utiliza el tipo de cambio real multilateral (q™"!) como variable proxy
del precio relativo de los bienes transables con respecto a los bienes no transables. Ademas, se

construye una brecha de producto de los principales socios comerciales (yb{nm) calculada como la

15 Las pruebas en el otro sentido de causalidad se presentan en el anexo y muestran que en general los
niveles de produccion interna no causan en el sentido de Granger a la produccion mundial aunque no se
puede decir lo mismo de las variables de exportaciones.
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diferencia logaritmica entre el indice de volumen de produccién internacional con los diferentes
ponderadores y una proxy del producto potencial respectivo'®. Ademas, como variable a explicar
se utiliza el valor de las exportaciones de bienes como porcentaje del PIB, ambas en términos
reales. En el anexo 6 se encuentra un resumen de las pruebas de cointegracidn de Johansen.

Para la estimacion del VECM se utilizé la misma especificacion para todos los modelos,
salvo en lo que se refiere a la brecha de producto respectiva '’ .

Cuadro 4. Estimacidn de las funciones de demanda por exportaciones e importaciones de
bienes. Técnica VECM. Periodo 1992:4 — 2010:4

indice de volumen de produccién mundial ponderado por:

Variables Exportaciones Importaciones Comercio Total Produccién de EE.UU.
explicativas
c -63,01 -105,99 -105,56 -85,19
gt 0,20%** 0,19%** 0,20%** 0,10%**
ybm 0,92* 1,09%* 1,36%** 1,79
Correccion de -0,1526 -0,2208 -0,1985 -0,5719
error (Ei;ad"S“w (-1,35) (-1,69) (-1,68) (-2,98)

* Significativo al 10%.

** Significativo al 5%.

*** Significativo al 1%.
Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados presentados en el Cuadro 4 son semejantes a los obtenidos por Monge y
Torres (2009), en donde la elasticidad de las exportaciones respecto al tipo de cambio real y
respecto a la brecha de la produccién externa es de 0,21% y 4,28% respectivamente’®. La
diferencia que se observa en la elasticidad respecto a la brecha del producto puede explicarse por
las nuevas observaciones de crisis que se presentan entre el 2008 y 2009.

Sin embargo, cabe destacar que la variable brecha es significativa al 5% Unicamente en los
casos en que la brecha de producto internacional se calculé a partir de la utilizacion del indice de
volumen de produccidn ponderado por importaciones y por comercio total. Cabe destacar que la
brecha del producto mundial estimada a partir del indice ponderado por comercio total también
resultd ser significativa al 1%. Ademas, en este caso, la prueba de una cola sobre la negatividad
estricta de la variable de correccidn del error también resulté estadisticamente significativa al 5%.

16 | os diferentes productos potenciales son estimados seglin el componente de tendencia de los indices
de volumen de produccion construidos, calculados mediante el filtro de Hodrick y Prescott, y utilizando
un valor del parametro lambda de 1600.

17 La especificacion utiliza dos variables dummy; una para el cuarto trimestre de 2007 y otra para el
primer trimestre de 2009. Ademas en la estructura de rezagos se usoé el primero, el segundo y el cuarto.
18 Segln la especificacion de la ecuacion (8) de Monge y Torres (2009).
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Esto ultimo respaldaria su utilizacién como indice de volumen de actividad econdmica externa
relevante para el caso de Costa Rica.

6. Conclusion

Al estudiar la relacion existente entre la produccidon y las exportaciones costarricenses con
los diferentes indicadores del volumen de produccion mundial construidos en este estudio se
concluye que los que incorporan informacién de los principales socios comerciales de Costa Rica
muestran mejor desempefio que un indicador que refleje sélo la producciéon de EE.UU.

En particular, cuando se realizaron las pruebas de cointegracién, las cuales contemplan la
posibilidad de que para el caso de Costa Rica se presenten las relaciones de largo plazo entre la
produccién mundial con las exportaciones y la produccidn local sustentadas en el marco tedrico
utilizado de referencia, se puede observar que el indice de volumen de produccién mundial
ponderado por el comercio total mantiene una relacién de equilibrio de largo plazo con las
exportaciones costarricenses. También se encuentra un equilibrio de largo plazo entre el producto

de Costa Rica y el indice de volumen total de comercio y el ponderado por exportaciones. Cabe
sefialar que en la muestra de datos utilizada estas pruebas de cointegracion no encuentran
relacion de equilibrio entre el indice de produccién de EE.UU. y las variables internas

consideradas.

Con respecto a los otros indicadores, las pruebas de cointegracion no parecen ser
concluyentes, puesto que en ningln caso se encuentra una relacién de largo plazo entre un
indicador de volumen de produccidon externa y todas las variables domésticas analizadas aun
controlando por el gasto en consumo del gobierno. En todo caso, es conveniente evaluar con
alguna regularidad estas pruebas de cointegracidn, con forme se disponga de muestras de datos
mas extensas.

Por tanto, como criterio para seleccionar la medida de volumen de actividad externa mas
apropiada para contribuir a explicar el comportamiento de las exportaciones y la produccién
doméstica se utilizd aquella medida que ajustara mejor en la funcién de demanda de
exportaciones de bienes estimada mediante la técnica VECM. En este caso, se pudo observar que a
pesar de que todos los resultados fueron similares a los obtenidos por Monge y Torres (2009), sélo
existe un mecanismo de correccién significativo al 5% cuando se utiliza el indice de volumen de
produccién internacional ponderado por EE.UU., importaciones y por comercio total. Sin embargo,
en la estimacion del VECM se encontré que el coeficiente asociado a la brecha de producto
estimada mediante el indice de crecimiento ponderado por comercio total es significativa al 1%
mientras que ni la brecha estimada a partir del crecimiento ponderado por importaciones ni
ponderada por el crecimiento de EE.UU. lo son.

Debido a lo anterior, se recomienda que el Banco Central de Costa Rica utilice dicha serie
de datos en aquellos modelos en los que se requiera contar con una variable proxy de la
produccién mundial.
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8. Anexos

Anexo 1. Muestra de paises para las ponderacién promedio para el total del periodo.

Cuadro 5. Muestra de paises considerada para cada ponderador y ponderador promedio

Importaciones

Estados Unidos
Unién Europea
Japdn
México
China
Brasil
Paises .
Colombia

Panama

Porcentaje

0,
del total el

Participacion

promedio
56,36%
13,84%
7,72%
7,23%
5,87%
3,62%
3,36%
2,00%

Exportaciones

Estados Unidos
Unidn Europea
Panama
Guatemala
China
Hong Kong
Nicaragua
Honduras
El Salvador

México

90,84%

Participacion
promedio
46,69%
19,85%
5,08%
4,83%
4,77%
4,61%
4,43%
3,58%
3,37%
2,79%

Comercio total

Estados Unidos
Unidn Europea

México
China
Japdn
Brasil
Colombia
Panama
Chile
El Salvador
Canada

Honduras

73,53%

Participacion

promedio
41,35%
23,20%

6,36%
6,35%
4,66%
3,72%
3,54%
2,57%
2,35%
2,16%
2,01%
1,73%

Fuente: Elaboracién propia.

Anexo 2. Resultados de las regresiones autorregresivas sobre los ponderadores

Cuadro 6. Ponderadores estimados para las exportaciones (estadisticos t-
student entre paréntesis)

El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Panama
Estados Unidos
México

Unidn Europea
Hong Kong

China

Constante

0,033477
0,047917
0,035781
0,044257
0,062247
0,432117
0,027676
0,196421
0,049253

0,05121

(29,45)
(36,24)
(16,18)
(12,17)
(1,27)
(5,69)
(16,09)
(39,41)
(2,85)

(2,05)

Ar (1)

0,591776
0,486999
0,718226
0,829561
0,969633
0,943905
0,380125
0,381413
0,876775

0,882053

(4,72)
(3,63)
(6,34)
(7,66)
(16,75)
(21,57)
(2,69)
(2,69)
(12,55)

(12,64)

RA2

0,34624
0,238626
0,527173
0,582549
0,869819
0,917173
0,147292
0,146523
0,789412

0,791878

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 7. Ponderadores estimados para el total de comercio (estadisticos t-
student entre paréntesis)

Constante Ar (1) RA2
Panama 0,026095 (38,66) 0,502177 (3,64) 0,240248
Estados Unidos 0,419201 (53,95) 0,536461 (4,14) 0,289519
México 0,064539 (15,03) 0,80885 (7,54) 0,575073
China 0,084931 (1,02) 0,964297 (15,87) 0,857118
Unidn Europea 0,232494 (10,95) 0,855024 (9,37) 0,676515
El Salvador 0,021589 (13,71) 0,834395 (10,36) 0,718875
Japon 0,047795 (10,51) 0,743652 (7,42) 0,567219
Honduras 0,017421 (18,70) 0,77828 (8,39) 0,626108
Chile 0,023868 (38,21) 0,463957 (3,36) 0,212335
Colombia 0,03595 (28,31) 0,381359 (2,58) 0,136655
Canada 0,020364 (25,68) 0,526105 (4,11) 0,287259
Brasil 0,038016 (10,46) 0,747503 (7,36) 0,563263

Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro 8. Ponderadores estimados para las importaciones (estadisticos t-
student entre paréntesis)

Constante Ar (1) RA2
Panama 0,020406 (17,48) 0,581226 (4,28) 0,303776
Estados Unidos 0,566685 (17,56) 0,859071 (11,50) 0,759063
México 0,073465 (17,35) 0,719012 (5,99) 0,460925
Colombia 0,034248 (16,53) 0,456451 (3,21) 0,196665
Brasil 0,037342 (6,87) 0,751417 (7,56) 0,576547
China 0,060211 (11,06) 0,698853 (6,44) 0,496697
Unién Europea 0,141008 (15,58) 0,654098 (5,31) 0,401946
Japén 0,101796 (1,12) 0,960013 (15,66) 0,853775

Fuente: Elaboracion propia



Anexo 3. Pruebas de Raiz Unitaria

Cuadro 9. Test de Dickey Fuller Aumentado

PIB Costa Rica

PIB Costa Rica sin IEAT

Itcer

Exportaciones de Bienes y Servicios
Gasto Publico

Exportaciones de Bienes
Exportaciones de Servicios
Importaciones

Exportaciones

Total de Comercio

PIB Estados Unidos

Nivel
Estadisticot  Probabilidad
0,2983 0,9764
1,0093 0,9963
-0,2200 0,9306
-0,8868 0,7873
-1,1599 0,9119
-1,0534 0,7300
-0,3439 0,9123
-0,1870 0,9347
1,0389 0,9967
1,2556 0,9983
-1,2808 0,6349

Diferencia

Estadistico t
-3,4568
-4,7116
-8,7728
-3,2241
-9,3866
-3,2244
-4,2811
-5,5388
-4,5525
-5,1667

-5,1539

Probabilidad

0,0120
0,0002
0,0000
0,0224
0,0000
0,0224
0,0010
0,0000
0,0004
0,0000

0,0000

Nota: La prueba fue realizada con una seleccién automatica del niumero de rezagos basada en el Criterio de
Schwarz con un maximo permitido de 11 rezagos. Ademads, se considerd como variable exdgena solamente

una constante.
Fuente: Elaboracion propia.

Anexo 4. Prueba de Cointegracién de Engle-Granger y Estimacién Mecanismos de Correccién de

Errores

Cuadro 10. Estadistico Tau® Prueba de Cointegracién de Engle-Granger® 1991-2010

Producto internacional Ponderado con
Importaciones Exportaciones Total de Comercio Produccion de EE.UU.

Exportaciones Bienes -3,4949* -3,2840 -3,2837 -3,2820
Exportaciones Bienes

L. -3,3391 -3,1993 -3,3217 -3,0800

y Servicios
PIB Costa Rica -2,4018 -4,0417** -4,5739*** -1,9410

PIB Costa Rica sin IEAT -2,0668 -2,8382 -3,1639* -1,6118

a/ La hipétesis nula de la prueba es que las series no cointegran.
b/ Se consideran como variables dependientes las variables de Costa Rica.

* Denota rechazo de la hipétesis nula al 10%.
** Denota rechazo de la hipétesis nula al 5%.
*** Denota rechazo de la hipdtesis nula al 1%.
Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 11. Estimaciones Mecanismo de Correccidon De Errores
PIB Costa Rica sin IEAT 1991-2010.

Constante
Primer trimestre
Segundo trimestre
Tercer Trimestre
Residuo largo plazo
D (Y mundial)
Dependiente
rezagada
RA2 ajustado
Durbin Watson
Jarque Bera

Producto internacional Ponderado con

Importaciones

Coeficiente -
student
4,12285 10,2010
-1,32216 -1,67856
-6,87842 -15,7287
-5,41827 -12,6434
-0,1011 -2,13724
0,83960 3,26269
-0,3528 -3,54124
0,79135
2,02207
0,1313

Exportaciones

Coeficiente -
student
4,51062 11,7042
-2,22583 -3,22330
-7,16954 -17,5627
-5,76262 -13,5040
-0,22177 -2,86187
0,65489  2,39835
-0,25014 -2,41027
0,78910
1,97213
0,178

Total Comerciado

Coeficiente

student
4,21083 10.9048
-1,78669 -2.51536
-7,00752 -17.3129
-5,29723 -12.1629
-0,27878 -3.30409
0,78280 3.36190
-0,27260 -2.89315

0,80443

1,97387

0,0959

Estados Unidos

Coeficiente T
student
4.49160 11.180
-2.07896 -2.710
-6.85708 -14.5132
-5.77682 -13.7881
-0.02101 -0.88032
0.79675 2.39518
-0.34786 -3.10728
0,77927
1,96430
0,1436

Fuente: Elaboracién propia.

Cuadro 12. Estimaciones Mecanismo de Correccion De Errores

Exportaciones Bienes y Servicios de Costa Rica. 1991-2010.

Constante
Primer trimestre
Segundo
trimestre
Tercer Trimestre
Residuo largo
plazo
D (Y mundial)
D (ltcer)
Dependiente
rezagada
RA2 ajustado
Durbin Watson
Jarque Bera

Producto internacional Ponderado con

Importaciones

Coeficiente i
student
-3,75095 -2,25468
11,24723 6,54091
0,48571 0,27969
1,70678 0,93478
-0,18069 -2,74617
2,09624 2,05041
-0,99743 -8,44954
0,08685 0,94856
0,72148
2,07217
0,98600

Exportaciones

Coeficiente i
student
-2,71313  -1,80430
10,14706 6,53340
-0,40616 -0,23107
0,01405 0,00825
-0,16677 -2,20257
1,82203 1,49306
-1,04722 -8,87955
0,07125 0,67605
0,71162
2,02164
1,76510

Total Comerciado

Coeficiente

student
-3,02085 -1,73338
10,56464 6,03916
0,01677 0,00945
1,14251 0,60958
-0,15651 -2,14611
1,59839 1,41768
-1,03892 -8,37226
0,09119 0,90192

0,71164

2,06089

2,06540

Estados Unidos

T-
Coeficiente
student
-2,10669 -1,50821
9,12150 6,22080
-0,04261 -0,02455
0,28686 0,17045
-0,13927 -2,18580
1,14789 0,90462
-1,05143 -9,07543
0,11850 1,17534
0,70624
2,17319
0,36700

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 13. Estimaciones Mecanismo de Correccion De Errores

Exportaciones de Servicios de Costa Rica. 1991-2010.

Producto internacional Ponderado con

Importaciones

Exportaciones

Total Comerciado

Estados Unidos

Coeficiente - Coeficiente ) Coeficiente - Coeficiente T
student student student student
Constante 0,30590 0,16508 1,60714  1,03103 1,02127 0,58504 1,78123  0,96877
Primer trimestre 11,23808 4,86088 9,78576  4,89025 10,50356  4,89897 8,79299 4,79413
Segundo trimestre -14,52212 -7,45823  -15,65597 -8,59576  -15,11189 -8,22515  -14,57444 -6,48779
Tercer Trimestre 0,41495 0,20094 0,09801 0,04491 0,80771 0,38972 -0,75378 -0,27226
Residuo largo plazo -0,39981 -3,46854 -0,53242 -4,06544 -0,51947 -4,23439 -0,22579 -2,04690
D (Y mundial) 2,51627 1,81324 1,45894 1,15510 1,73607 1,44799 1,84613 0,89700
D (itcer) -0,11352 -0,56768 -0,16366 -0,70824 -0,15102 -0,73111 -0,16670 -0,70339
Dependiente
rezagada -0,05860 -0,44644 0,03121  0,24907 0,00117 0,00973 -0,05706 -0,32064
RA2 ajustado 0,78384 0,78247 0,78813 0,74924
Durbin Watson 2,04638 1,95834 1,95233 2,16394
Jarque Bera 4,50400 5,11250 4,82830 5,64400

Fuente: Elaboracién propia.

Cuadro 14. Estimaciones Mecanismo de Correccidon De Errores
Exportaciones Bienes de Costa Rica. 1991-2010.

Importaciones Exportaciones Total Comerciado Estados Unidos

Coeficiente T Coeficiente T Coeficiente T Coeficiente T
student student student student
Constante -5,52279 -2,64788 -4,61638 -2,38887 -4,82153 -2,21918 -3,92417 -2,36432
Primer trimestre 11,60856  5,00221 10,52184 4,91828 10,87670 4,61264 9,46131 4,72370
Segundo trimestre 6,92897  3,24695 6,05151 2,86071 6,49559  3,02081 6,55533  3,14226
Tercer Trimestre 1,40089 0,57471 -0,15295 -0,06786 0,86593  0,34674 -0,06035 -0,02737
Residuo largo plazo -0,20307 -2,80344 -0,18075 -2,29020 -0,16884 -2,23636 -0,17721 -2,76206
D (Y mundial) 2,06801 1,86076 1,93381  1,41859 1,61798 1,30358 1,17476  0,99387
D (Itcer) -1,13734 -8,69410 -1,17849 -9,27081 -1,17713 -8,80060 -1,18171 -9,90416
Dependiente
rezagada 0,12584  1,56024 0,10380 1,16462 0,12187  1,40208 0,14413  1,74532
RA2 ajustado 0,75899 0,75298 0,75203 0,75166
Durbin Watson 2,02239 1,97313 2,02007 2,11286
Jarque Bera 0,35580 0,31330 0,28190 1,34650

Fuente: Elaboracién propia.
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Anexo 6. Test de Causalidad de Granger y Relaciones de Cointegracion de Johansen.

Cuadro 15. Test de Causalidad de Granger,
Datos de Costa Rica. 1991-2010.

indice de volumen de produccién mundial ponderado por:

Importaciones Exportaciones Total de Comercio Produccién de EEUU
Exportaciones Bienes 4,09259*** 4,02109*** 3,36464*** 2,06843*
Exportaciones Servicios 1,966* 2,77947** 1,56211 1,95182*
Exportaclones Blenesy 3,66006%** 3,42866*** 3,04291%%* 2,51597+*
Servicios
PIB Costa Rica 1,22789 1,40617 1,11369 1,22512
PIB Costa Rica sin IEAT 1,4147 2,4448** 1,65887 0,68211

a/ La hipétesis nula de la prueba es que las variables de Costa Rica no causan en el sentido de Granger a las series de producto
internacional.

* Denota rechazo de la hipétesis nula al 10%.

** Denota rechazo de la hipétesis nula al 5%.

*** Denota rechazo de la hipétesis nula al 1%.

Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro 16. Relaciones de Cointegracién de Johansen al 5%. Periodo 1992:4 — 2010:4

indice de volumen de produccién mundial ponderado por:

Criterio Exportaciones Importaciones Comercio Total Produccién de EE.UU
Traza 1 1 1 0
Max-eigenvalue 1 1 1 0

Nota: Todas las pruebas utilizan como variables endégenas a las exportaciones de bienes como porcentaje del PIB en
términos reales, al ITCER y a la brecha de producto internacional creada con cada indice respectivo. Ademas, las

pruebas no suponen una tendencia deterministica.
Fuente: Elaboracion propia.
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