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Resumen

El objetivo de esta nota es estudiar empiricamente el efecto que tiene la brecha en la
produccién (output gap) en la inflacion. Este modelo es frecuentemente utilizado en
circulos de politica econdmica y obedece a la idea de que las presiones de la demanda
agregada son el principal determinante de la inflacion (Mankiw, 1998; Barro, 1986). Es decir,
el modelo explica la inflaciéon utilizando un enfoque primariamente Keynesiano.

La nota toma una posicidn agndstica acerca de la validez de este enfoque y de las técnicas
estadisticas empleadas, ademas, se limita a considerar su utilidad como una herramienta
para proyectar la inflacién. Es decir, se asume una posicién pragmatica en cuanto al modelo
y su medicién empirica se limita a evaluar la magnitud del impacto de la brecha en la
produccién sobre la inflacion. Ademas se considera la capacidad del modelo para mejorar
las proyecciones de la inflacién.
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1. INTRODUCCION

El objetivo de eda nota es estudiar empiricamente € efecto que tiene la brecha en la
produccion (output gap) en la inflacion. Este moddo es frecuentemente utilizado en
circulos de politica econdmica y obedece a la idea de que las presones de la demanda
agregada son d principad determinante de la inflacion (Mankiw, 1998, Barro, 1986). Es
decir, d mode o explicalainflacion utilizando un enfoque primariamente Keynesiano.

La nota toma una posicion agnostica acerca de la validez de este enfoque y de las técnicas
edadisticas empleadas, ademéds, se limita a condderar su utilidad como una herramienta
para proyectar la inflacion. ES decir, se asume una poscion pragméica en cuanto d
modelo y su medicion empirica se limita a evauar la magnitud dd impacto de la brecha en
la produccion sobre la inflacion. Ademas se conddera la capacidad de modelo para
mejorar las proyecciones de lainflacion.

L os resultados principaes son:

Un aumento en la brecha (diferencia entre € producto y € producto potencial), es decir
un aumento en las presones de demanda, de un uno por ciento, se traduce en un
aumento en la inflacion (medida por la variacion del Indice de Precios d Consumidor)
gue variaen un rango de 0,40 a 0,75 puntos porcentuales.

El efecto de un shock en la brecha se observa con un rezago de aproximadamente dos
anos.

El moddo ayuda margindmente a proyectar la inflacion, cuando la brecha s edima
con una funcién de produccion Cobb-Douglas. Esto no sucede con las otras medidas
aternativas de la brecha

Los resultados, sin embargo, se deben de tomar con cautedla. Primero, e modelo parte de la
medicién de la brecha en la produccion para lo cud es necesario contar con una estimacion
dd nive dd producto potencid de la economia. En rigor, medir d producto potencid
requiere evauar @ nivel de produccion acorde con la plena utilizacion de los factores. Es
decir, s necesta esencidmente, redizar una smulacion de la economia a pleno empleo,
tanto en € mercado laboral como en los mercados de todos los factores de la produccion.

Dadas las exigencias estadisticas y econométricas de esta smulacion, € producto potencia
generdmente, se goroxima con una medida del producto de tendencia En este documento,
las gporoximaciones dd producto potencia corresponden esencidmente a mediciones de la
tendencia del producto, aunque uno de los méodos es una Smulacidn parcid basada en una
funcion de produccion agregada.

Segundo, las mediciones del producto potencid estén basadas en una muestra corta de
cuentas nacionades, especificamente se digpone de 23 observaciones anudes, desde 1976
hasta 1998. La muestra se limita a este periodo debido a que la serie ddl acervo de capita
empleada en la esimacion de la funcion de produccion se encuentra disponible a partir de
1976 (Azofefa y Villanueva, 1997). Ademas de los pocos grados de libertad que implica



eda muedtra para las estimaciones, las cuentas naciondes tienen la limitacion de que la
canasta de bienes utilizada para medir la produccion utiliza precios constantes de 1966.1
También, es importante destacar que en generd para los afios después de la crisis de 1982-
83, la economia no ha mostrado fluctuaciones grandes en su tasa de crecimiento. Esto
contribuye a dificultar la identificacion empirica del impacto de la brecha en la inflacidn, ya
gue la brecha es menos variable que la tasa de inflacion.

La nota contiene cuatro secciones adiciondes y un gpéndice metodologico.  La segunda
seccion condidera cuatro maneras dternativas para medir € producto potencia, € cua es
necesario para cacular la brecha en la produccion. En la tercera seccion se estima € efecto
de la brecha sobre la inflacion, utilizando las medidas dterndtivas de la brecha. La cuarta
seccion andiza la respuesta de la inflacion ante un shock de la brecha. La quinta seccidn
evdUa la cgpacidad para mgorar las proyecciones de la inflacion utilizando d modelo que
incorpora la brecha en la produccion. Findmente, en € gpéndice se presenta un mayor
detdle de los diferentes métodos utilizados para estimar € producto potencia, asi como un
cuadro resumen de la tendencia media del producto potenciad obtenido mediante los cuatro
métodos dternativos de medicion.

2. METODOS,ALTERNATIVOS PARA ESTIMAR LA BRECHA EN LA
PRODUCCION

Para @ cdculo de la brecha en la produccion es necesario aproximar € producto potencia
(PP). Debido a la dificultad de estimar € nivel de produccion de una economia en pleno
empleo, esta nota utiliza cuatro méodos para aproximar  PP. (1) una tendencia lined (T),

(2) d filtro de Hodrick y Prescott (HP), (3) d filtro de Baxter y King (BK) y (4) una
funcion de produccion (FP). En los tres primeros métodos se agproxima € producto
potencid con la respectiva tendencia del Producto Interno Bruto (PIB). Para € método de
tendencia lined, se rediza una regreson dd producto contra € tiempo. Los méodos HP y
BK corresponden a filtros gplicados a la serie dd PIB, donde € primero utiliza un
parametro de suavizamiento ( =400) y € segundo utiliza un filtro dd tipo “band pass’. En
e caso dd méodo de la funcion de produccion (FP), se estima primero una funcion de
produccion de tipo Cobb-Douglas, en la cud se utiliza para smular € producto potencid
un nivel de pleno empleo de recursos (para un mayor detale de los cuatro métodos y dd

crecimiento medio dd producto potencid refiérase d apéndice).

La brecha en la produccion (GAP) se cacula como GAP =y - y*, donde y y y*
corresponden a los logaritmos dd PIB obsevado y dd producto potencid,
respectivamente. Los resultados del cdculo de la brecha en la produccion se ilugtran en la
Figura 1. Las brechas caculadas con € méodo de tendencia (GAPL) y con € HP (GAP2)
presentan ciclos mas claros que las brechas estimadas por medio de BK (GAP3) y de FP
(GAP4) . Todos capturan € efecto de la crisis de principios de la década de los ochentas, no

! Este inconveniente se resuelve con la nueva serie de cuentas nacionales que estara disponible proximamente
para el periodo 1991 a 1998; asi mismo se espera contar con las nuevas cuentas en forma trimestral para los
mismos afios. B el momento de escribir esta nota se disponia de cifras preliminares a precios de 1991 y un
empame del PIB y de laformacion bruta de capital parael periodo 1983-90.



asi € caso de la contraccion de la economia en 1995-96. En efecto, mientras d GAP1
sugiere una pérdida de dinamismo de la produccidn en esos afios, las otras mediciones de la
brecha registran un desvio importante del PIB respecto a potencid, en epecia en d caso
de GAP3y dd GAP4.

Los cuatro métodos presentan una serie de Smilitudes en la estimacion de la brecha en la
produccion.  Por gemplo, la magnitud de las brechas en la criss de 1982 tiende a ser
smilar con los primeros tres méodos (GAPL, GAP2 y GAP3), con vaores cercanos d 10%
(en vaor @soluto). En d caso dd GAP4 la megnitud de la brecha es mas grande,
sobretodo en los periodos de crisis.

Los méodos presentan diferencias en cuanto a la perdstencia de las fases dd ciclo
econdmico. En generd, los periodos de auge son més cortos que los periodos recesivos,
con excepcion de GAP3, con € cud € proceso de recuperacion es més acderado después
de las contracciones. El GAP4 contrasta con los otros tres, porque indica que la economia
no logré superar € producto potencid después de la crisis de los 80's y sugiere un deterioro
de la produccién a partir de 1996, lo cua no parece reflgar adecuadamente e desempefio
de la economia, sobre todo s se considera que desde 1984 se inicid un proceso de reforma
edtructura y apertura de la economia.

3. EFECTO DE LA BRECHA EN LA PRODUCCION SOBRE LA INFLACION

La Figura 2 ilusra € comportamiento de las diferentes mediciones de la brecha en la
produccion y las tasas de inflacion medidas por las variaciones promedio de indice de
precios d consumidor (IPC) y dd deflactor implicito del PIB (DEF), para € periodo 1976-
1998. La figura parece indicar que existe una relacion ambivalente entre la brecha en la
produccion y latasa de inflacion.

En la figura destacan tres periodos de inflacion dta, que corresponden a la criss de la
deuda de los afios 1981-82 y d desequilibrio macroecondmico de los afios 1990-91 y 1995-
96. Tanto en € primer periodo como en d Ultimo, se observa una brecha postiva en los
ahos previos (sdvo € caso de la funcion de produccidn), lo cud puede indicar que las
presiones inflacionarias estuvieron asociadas a excesos de demanda; sn embargo, para €
segundo periodo (1990-91) no se observan presiones de demanda (las brechas son
negetivas).

La medicion dd efecto de la brecha (GAP) sobre la inflacion se obtuvo estimando la
siguiente expresion:

(@D} p=bo+by1* GAP +m,

donde p es la tasa de inflacion, GAP es la brecha en la produccion (definida como €
producto observado menos @ producto potencia) y mes un error aeatorio.



El coeficiente b; es un vaor postivo que indica los puntos porcentuales de incremento en
la tasa de inflacién ante un aumento de 1% en la brecha en la produccidn. El coeficiente bg
corresponde a la tasa de cambio esperada en € precio de equilibrio general de mercado
(Baro, 1986). La ecuacion se edima con minimos cuadrados ordinarios dindmicos
(MCOD), debido a que este método considera de forma no paramétrica la endogeneidad de
labrechay la posible correlacion serid de los errores (Stock y Watson,1998).

La edimacidon se redizd para las dos mediciones de inflacion (IPC y DEF) vy las cuaro
brechas (GAPL, GAP2, GAP3 y GAP4) descritas en la seccion anterior.  Los resultados de
edas esimaciones sugieren que d efecto de la brecha sobre la inflacion se ubica en un
rango de 0,40 a 0,75 puntos porcentuales en € caso del IPC y entre 0,15y 0,19 para d DEF
(Cuadro 1). No obgtante, estos vaores se obtuvieron con poca precison (razon de
coeficiente estimado a su error estandar) y ninguno logra superar una vez su error estandar.
Con d GAP3 se abtuvo un vaor de by negativo y un error estandar superior d dd resto de
los modelos. Por otra parte, la inflacion esperada (bo) se estima con bastante precisiéon en un
rango entre 20 y 23%, lo que contribuye a que la bondad del gjuste (R?) de la regresion sea
ata

4. IMPACTO DINAMICO DE LA BRECHA EN LA PRODUCCION SOBRE LA
INFLACION

Para evduar d comportamiento dindmico de la inflacion ante los shocks de la brecha en la
produccidn, se utilizan modelos de vectores autorregresvos (VAR), metodologia que ha
probado ser (til para describir la dinamica de fendbmenos econdmicos. En particular, esta
Seccion presenta las funciones de respuesta de lainflacion ante impulsos en  GAP.

El moddo VAR utilizado parte de las Sguierntes ecuaciones.
@ p =ciu(L)p-1+c2(L) GAP1+mp,
(3) GAP =Cx (L) p-1t+Cx (L) GAP.1 + N&aP,

donde & polinomio de operador de rezagos (L) se define de la siguiente manera: G (L) =
cLiL + c2i,-L2 +... + cp;LP. El vector que agrupa los shocks del modelo, respectivamente,
para la inflacion y d GAP es m= [mp, ntap]’, tdl que E[nj = Oy dondeE[ mm ] = W
representalamatriz de variancias'y covariancias.

Este modelo se esima de dos maneras, en la primera verson (Modl) se introduce la
restriccion de que @ polinomio @1 (L) = 0, con @ proposito de que & moddo VAR sea més
consgtente con d espiritu de los modelos de “output-gap”, donde la inflacion responde a la
brecha pero no viceversa. La segunda verson no incluye esta restriccidn, por lo que e GAP
es afectada por € comportamiento de lainflacion.



Debido a las limitaciones dd tamafio de la muestra, estos modelos se estiman con MCO
utilizando dos rezegos (p = 2). La edimacion se rediz0 para las dos mediciones de
inflacion (IPC y DEF) y las cuatro brechas (GAPL, GAP2, GAP3 y GAP4), descritas en la
seccidn anterior.

Las respuestas-impulso dd Modl (linea continud) y dd Mod2 (linea punteada) se
presentan en la Figura 3, donde las filas muedtran las respuestas para cada medida de
inflacion y las columnas las didintas medidas dd GAP. Al comparar las filas no s
obsarvan diferencias importantes, 0 que sugiere que la respuesta de la inflacion no es muy
sensble a su medicién. También es importante notar que la restriccion impuesta en d
Mod1, tampoco parece afectar cuditativamente |os resultados.

La magnitud de la repuesta de la inflacion es, Sn embargo, muy sensible a la medida de
GAP que s utilice (Figura 3). En particular, todos muestran una respuesta perversa (Sgno
contrario a esperado) en & primero y segundo afio después del choque de GAP, € cud
permanece hasta € cuarto afio, con excepcion del GAP3. Edte efecto perverso varia desde
cerca de 3% con € GAPL hasta 1% con € GAP2. En € caso de GAP3, s bien larespuesta
tiene d dgno esperado en los primeros dos afios, su magnitud y persstencia parecen ser
excesvosy contrasta con € promedio de lainflacién en Costa Rica.

5. CAPACIDAD DE PROYECCION DEL MODELO

Para evaduar la capacidad de proyeccion de la inflacion ded Modl y de Mod2 se compara
la raiz dd eror cuadratico medio (RECM) de estos modelos con la RECM de las
esimaciones de un modelo univariable, equivaente a la ecuacion (2) con dos rezagos y con

larestriccion de que d polinomio ¢ (L) = 0.

LaRECM se cacula.como:

4  RECM, = \/% 2 (th_ p:+h)2 ,

t=1

donde p[ih:Eth)Hh] es la proyeccion dindmica de la inflacion h periodos hacia adelante,
utilizando toda la informacion disponible. En € cdculo de la RECM h = 1, 2, 3 afios de
adelanto para t =1989, 1990, 1998 - h, donde n=8-h. Para dlo las proyecciones de
la inflacion para € periodo (t + h) se obtienen en forma recursva, condderando en la
reestimacion de los coeficientes de los moddos la informacion disponible hasta d
periodo t.

Los resultados de la RECM para cada modelo se presentan en @ Cuadro 2, considerando
tanto los dos indicadores de inflacion, como las cuaro medidas dd GAP. En términos
generdes, los resultados de la RECM no son satisfactorios. La capacidad de proyeccion del
modelo univariable supera la dd Modl y Mod2, sobre todo para proyecciones de un afio
donde es méas marcada la diferencia, excepto para d GAP4. Edtas diferencias se mantienen,
aungue en menor grado para proyecciones de dos'y tres afios.



La RECM dd Modl con d GAP4 es ligeramente menor a la RECM de modelo univariable
para proyecciones de dos a tres afios, lo cua podria estar asociado a que este modelo es més
consstente con € espiritu de los modelos de brecha en la produccidn, en los cudes la

estimacion del producto potencid tiene una base conceptual mas sdlida.



APENDICE
A. Méodo detendencialineal:

El méodo mas smple para edimar la tendencia de producto consste en correr una
regreson dd PIB utilizando como regresores una congtante y € tiempo. Los resultados
obtenidos fueron los siguientes (error estdndar de los coeficientes entre paréntesis):

y=894 + 0,033*t,

(A2

(0,024) (0,002)
de manera que d producto potencia crece en promedio a una tasa de 33% todos los afios.
La brecha (GAPL1) corresponde a los residuos de la regresion (véase primera columna de la
Figural).

B. FiltrodeHodrick y Prescott (HP):

El filtro Hodrick y Prescott (HP) permite que la tendencia varie con la evolucion dd PIB.
Para cdcular latendencia,  filtro HP minimizala siguiente expresion:

T 2

A2 mn 007+ 8 [0 - v ) (oo - yous)

t=1 t=1

donde, y° y y? corresponden respectivamente, al componente ciclico del producto y a la
tendencia El pardmetro | representa la razdn entre la variancia del componente cidlico y la
vaiancia de la segunda diferencia de la tendencia Este parametro es un nUmero positivo
que pendiza la variabilidad del componente de crecimiento de la serie (Hodrick y Prescott,
1997). En esta nota se utilizd un vaor de | = 400 y la evolucion dd producto potencid y
de la brecha (GAP2), cdculados con este método e ilustran en la segunda columna de la
Figural.

La literatura sugiere d menos dos limitaciones d filtro HP. La primera limitacion se da d
elegir un vaor determinado para | , donde se presenta la posihbilidad de crear ciclos que no
exisen en las series (Cogley y Nason, 1993). La segunda limitacion es que podria filtrar
informacidn que sea parte del ciclo las series (King y Rebelo, 1991).

C. FiltrodeBaxter y King (BK):
El filtro BK es una metodologia dternativa que supera dgunas de las dificultades dd filtro

de HP. También permite que la tendencia varie, pero @ ciclo se obtiene filtrando tanto la
tendencia como los movimientos de muy ata frecuencia (band pass filter).



Para utilizar este filtro es necesario sdeccionar las dos frecuencias limites, que definen la
gue corresponde a la tendencia y a los movimientos de dta frecuencia En particular, se
utilizé como corte de frecuencia bgja seis afios y como corte de frecuencia dta un afio.

En ede caso, la tendencia se obtuvo de la diferencia entre la serie y la serie del ciclo
(GAP3). Notee que la tendencia también incluye las frecuenciass muy dtas que
corresponden a movimientos intranuales que no se obsarvan en la serie anud (véese la
terceracolumnadelaFigura ).

D. Funcién de Produccion:

Con este método € producto potencid se calcula con una funcién de producciéon (FP) de
largo plazo. Siguiendo a Coe y Moghadam (1993) se edtima una funcidén de produccion
Cobb-Douglas:

(A3) y=ao+ark+al+m

donde y, ky | corresponden a (logaritmo) del PIB red, @ capitd utilizado y € tota de
horas anudes trabgadas, respectivamente. Los coeficientes ax y a5  representan las
participaciones relativas de los factores en la produccion en un contexto de una economia
con competencia perfecta.

Este método difiere de los anteriores, pues que para etimar € producto potencia se cdcula
e producto correspondiente a la utilizacion plena de los recursos ( y k), es decir se emplea
plenamente & acervo de capitd instdado (k') y las horas anudes trabgjadas
correspondientes a una tasa de desempleo nula.

La estimacion de la funcién de produccion presenta dos problemas. En primer lugar, en €
tanto que las vaiables y, k y | s delerminen smulténeamente existe € problema de
endogeneidad de los regresores. En segundo lugar, no se cuenta con una medida de la
utilizacion del capitd, por 10 que se goroxima con € acervo de capitd indaado. Esto lleva
aun eror de medicién en la estimacion (Greene, 1993, pp. 279 a286).

Concretamente € problema de error de medicion se puede ver de la sguiente forma,
definiendo € capitd instalado k') como la suma del capitd utilizado ) y € capita ocioso
(k°), td que k' = k+ k° y reemplazando en (A.3):

(Ad) y=aotar(k+k?)+a,l+m
=aotark+al+m

(AB) m=m +a,k°,



de manera que € término de error de la ecuacion estimada estara correlacionado con los
regresores a menos que, en & caso poco probable, & capital ocioso (k°) no varie en
tiempo. Ademés, este error en la medicion del cepita utilizado contribuye d problema de
corrdacion sid de los erores. Para resolver ambos problemas se utilizan  minimos
cuadrados ordinarios dinamicos (MCOD), que solucionan en forma no paramérica estas
limitaciones (Stock y Watson, 1998).

Los resultados de la estimacion de la funcion de produccion se presentan en € Cuadro A2.
Se edimaron tres versones ded moddo: (1) en la primera versén (columnas de la 1 a la 3)
s edima € modeo utilizando las varigbles de producto y capitd a precios congantes de
1966, para € periodo 1976 a 1998; (2) la segunda verson (columnas de la 7 a la 9)
considera las series de PIB y capita a precios congtantes de 1991, para € periodo 1983 a
1998 y (3) para efectos de evauar @ impacto del cambio del afio base de las series de
producto y capitd se estima una tercera versén del modelo (columnas de la 4 a la 6) con
las series valuadas a precios de 1966 pero para d periodo de 1983 a 1998. En cada version,
la primera columna (1, 4 y 7) muestra los coeficientes estimados con € método de minimos
cuadrados ordinarios (MCO), la segunda columna (2, 5 y 8) presenta los resultados del
método de minimos cuadrados ordinarios dinamicos (MCOD) y en la tercera columna (3, 6
y 9) se presentan los resultados de méodo MCOD con la restriccion de que la funcién de
produccién muestre retornos constantes a escala (RCE).

Los coeficientes estimados varian segiin sea € método utilizado (MCO y MCOD), lo cua

es de esperar debido a los problemas de endogeneidad de los regresores y los errores de
medicion de las variables.  En todos los casos € vaor de la participacion de factor trabgjo
(au) es pequefio y @ de factor capital (@x) muy dto y su suma sugiere que la funcion no es
muy diferente a una de rendimientos congtantes a escda.  Cuando se reestima la funcién de
produccidn imponiendo la restriccion RCE, se obtienen resultados que son mas consistentes
con las participaciones relativas esperadas.  En particular, € coeficiente estimado para @)
varia entre 0,35 y 0,40; con excepcion de 1o que muestran los resultados con las variables
base 1991, donde es mas bga La edtimacion de producto potencid y de la brecha
respectiva (GAP4) e redizaron con los coeficientes de la ecuacion estimada en la columna
3 (véase la cuarta columna de laFigura 1).

E. Crecimiento dd producto potencial:

En d Cuadro A3 se muestran las tasas de crecimiento del producto potencia (PP) calculado
mediante los cuatro métodos dternativos (T, HP, BK y FP). En las columnas (1) ala (4) se
presentan los promedios (geométricos) quinquenaes para € periodo  1980-1995 y en la
columna (5) @ promedio (geométrico) de las tasas de variacion dd trienio 1995-1998.



Las diferentes mediciones de PP, con excepcion de la tendencia lined, presentan un
comportamiento  condgtente con los desequilibrios que experimentd la economia
costarricense durante la década de los 80's 'y @ primer quinquenio de la década de los D's.
Estas mediciones sugieren una reduccion importante en la tasa de crecimiento dd PP en la
primera mitad de los 80's, asociado probablemente a la crisis de la deuda de los afios 1981-
82. A patir dd dguiente quinquenio (1985-90) la tasa de crecimiento dd producto
potencia experimenta una recuperacion que se mantiene hasta los 90's, coincidiendo con
los programas de edtabilizacion y guste estructural que se introdujeron a partir de 1984. En
cuanto a la magnitud de la variacion se observa que en bs periodos de recuperacion € PP
calculado con  méodo de FP es d %ue tiene la mayor tasa de crecimiento (entre 4.2% y
4.5%, para el periodo de 1985 a 1998).

2 Estos resultados son consistentes con la estimacion de una tasa natural de crecimiento del PIB en torno al
4,5%, que obtuvieron Porrasy Villanueva (1997) con cifras mensuales para el periodo 1984-1996.
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ANEXOS



CUADRO 1: FUNCION DE INFLACION Y BRECHA EN LA PRODUCCION
(errores estandar entre paréntesis)

Tendencia (GAP1) Hodrick Prescott (GAP2) Baxter King (GAP3) Funcion de Produccion (GAP4)
IPC DEF IPC DEF IPC DEF IPC DEF
1 2 3 4 5 6 7 8

b, 0.52 0.19 0.74 0.15 -1.12 -2.33 041 -0.15

(0.85) (0.78) (1.32) (1.25) (2.89) (2.96) (0.91) (1.04)
bo 22.55 22.34 22.52 22.37 21.30 21.36 21.84 20.25

(2.70) (249) (2.71) (2.55) (312) (3.19) (4.07) (4.65)
Indicadores:
R 0.800 0.800 0.780 0.771 0.754 0.695 0.900 0.847
R Ajustado 0.690 0.691 0.660 0.646 0.606 0.512 0.845 0.763
Error Estandar 10.238 9.432 10.731 10.098 11.685 11.950 7.232 8.262
Notas:

La tasa de inflacion estad medida como la variaciéon promedio del Indice de Precios al Consumidor (IPC) y del Deflactor Implicito del PIB (DEF).

La brecha en la produccién (GAP) se calcula como la diferencia entre los logaritmos del PIB y del producto potencial estimado mediante los cuatro métodos alternativos: T, HP, BK'y FP.
La estimacion del producto potencial mediante la aplicacion del filtro de Hodrick y Prescott (HP) se realiz6 usando un I de 400.

Finalmente, los parametros que se utilizaron en la aplicacion del Filtro Baxter King fueron los siguientes: upper = 1, lower =6, NMA =3y ARPAD = 1.

Fuente: Elaboracién propia



CUADRO A1l: INFLACION Y BRECHA EN LA PRODUCCION
DESCRIPCION DE VARIABLES

Variable Definicién Periodo Fuente

PIB_66 Producto Interno Bruto 1976-1998 Departamento de Contabilidad Social,
(1966=100) BCCR

|_66 Formacion Bruta de Capital 1976-1998 Departamento de Contabilidad Social,
Fiio (1966=100) BCCR

K_66 Acervo de Capital 1976-1998 Azofeifa y Villanueva, 1997.
(1966=100)

PIB_91* Producto Interno Bruto 1983-1998 Departamento de Contabilidad Social,
(1991=100) BCCR

|_91* Formacion Bruta de Capital  1983-1998 Departamento de Contabilidad Social,
Fijo (1991=100) BCCR

IPC Indice de Precios al 1976-1998 Departamento de Contabilidad Social,
Consumidor Promedio anual BCCR
(Enero 1995=100)

DEF Indice de Precios Implicito del 1976-1998 Departamento de Contabilidad Social,
PIB (1966=100) BCCR

L Total de horas trabajadas por 1976-1998 Encuesta de Hogares, Direccion
semana multiplicado por 50 General de Estadistica y Censos
semanas

FL Total de horas semanales 1976-1998 Encuesta de Hogares, Direccion

potencialmente trabajadas por
la Poblacién Econdmica
Activa (PEA) multiplicado por
50 semanas

General de Estadistica y Censos

* Cifras preliminares, con un empalme para 1983-90.

Fuente: Elaboraciéon Propia.



CUADRO 2: RAIZ DEL ERROR CUADRATICO MEDIO (RECM)
DE LA PROYECCION DE INFLACION

1 afio 2 afios 3 afios
(h=1) (h=2) (h=3)

Indice de Precios al Consumidor (IPC)

Modelo Univariable 6.38 8.75 9.24
Modelo 1
GAP1 12.13 13.39 13.63
GAP2 12.54 13.62 14.76
GAP3 10.71 13.09 13.78
GAP4 6.67 7.98 8.12
Modelo 2
GAP1 12.13 13.75 13.81
GAP2 12.54 14.06 14.50
GAP3 10.71 11.87 13.32
GAP4 6.67 8.77 9.28
Modelo de no cambio 7.09 10.67 8.77

Deflactor Implicito del PIB (DEF)

Modelo Univariable 5.85 7.92 8.37
Modelo 1
GAP1 10.45 12.48 12.78
GAP2 10.38 12.67 13.61
GAP3 11.24 13.55 14.93
GAP4 5.91 7.50 7.53
Modelo 2
GAP1 10.45 12.73 12.90
GAP2 10.38 12.69 13.63
GAP3 11.24 11.59 12.99
GAP4 5.91 8.26 8.83
Modelo de no cambio 6.46 9.65 7.46
Notas:

Las proyecciones de la inflacién para el periodo t+h (t= 1989,...,1998-h; h=1,2 y 3 afios) se obtuvieron en forma
recursiva, considerando en cada reestimacion de los coeficientes de los modelos, utilizando datos hasta el
periodo t. Por ahorrar espacio en el cuadro no se presentan los estadisticos U de Theil directamente, pero
estos se pueden calcular dividiendo la RECM para un modelo y gap en particular por la RECM del modelo de
no acmbio (ingenuo).

Fuente: Elaboracion propia



CUADRO A2: ESTIMACION DE UNA FUNCION DE PRODUCCION
(errores estandar entre paréntesis)

Base 1966

Base 1991
Periodo 1976 - 1998 Periodo 1983 - 1998 Periodo 1983 - 1998
MCOD MCOD MCOD
Mco McoD Restringido Mco McoD Restringido Mco Mcob Restringido
1 2 3 4 5 6 7 8 9

a.L 0.58 0.04 0.35 0.47 0.04 0.40 0.41 0.08 0.17

(0.19) (0.21) (0.10) (0.14) (0.26) (0.09) (0.14) (0.29) (0.08)
a g 0.33 0.87 0.65 0.56 0.82 0.60 0.77 0.88 0.83

(0.15) (0.16) (0.10) (0.10) (0.17) (0.09) (0.11) (0.19) (0.08)
a_tag 0.91 0.91 1.00 1.03 0.85 1.00 1.18 0.96 1.00

(0.06) (0.06) (0.00) (0.04) (0.10) (0.00) (0.04) (0.11) (0.00)
ao -6.37 -0.41 -4.70 -6.45 0.32 -5.34 -6.27 -0.98 -2.10

(2.63) (2.92) (1.12) (1.99) (3.86) (1.06) (1.44) (3.59) (0.60)
Indicadores:
Rz 0.965 0.999 0.998 0.992 0.997 0.996 0.995 0.999 0.999
R” Ajustado 0.962 0.996 0.995 0.991 0.992 0.991 0.994 0.998 0.998
Error Estandar 0.045 0.013 0.014 0.019 0.015 0.017 0.017 0.009 0.008
Notas:

Funcién de Produccién de tipo Cobb - Douglas, donde la variable dependiente corresponde a las dos series del PIB a precios constantes de 1966 y 1991, disponibles
en la seccion de Cuentas Nacionales y los coeficientes a Ly a x estan associados, en su orden, al logaritmo de las variables de empleo (L = nimero de horas promedio

por el nimero de trabajadores), el acervo de capital base 1966 (calculado por el Departamento de Investigaciones Econémicas) y el acervo de capital base 1991, estimado
con el método de inventarios perpetuos, donde el nivel inicial de acervo mantiene la proporciéon K/ PIB de base 1966 y la tasa media de depreciacion es de 5.7%.
Se impone la restriccion de que la funcién de produccién muestre retornos constantes a escala (RCE), es decir: @ +a ¢ = 1.
MCO: Minimos Cuadrados Ordinarios, MCOD: Minimos Cuadrados Dindmicos (Stock y Watson) y MCOD restringido, considera la restriccién de RCE.

Fuente: Elaboracién propia.



CUADRO A3: TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO POTENCIAL
cifras en porcentajes

1976-1981  1980-1985 1985-1990 1990-1995 1995-1998

1 2 3 4 5
Tendencia lineal (T) 3.3 3.3 3.3 3.3 33
Filtro Hodrick y Prescott (HP) 2.4 2.7 35 39 4.0
Filtro Baxter y King (BK) 2.2 * 2.2 4.1 41 35
Funcién de Produccion (FP) 6.5 2.2 4.2 4.4 4.5

Notas:

*/ Corresponde al promedio geométrico del quinquenio 1977-82.

En las columnas (1) a la (4) se muestran las tasas de crecimiento para cada afio.

En la columna 5 se muestra el promedio geométrico de las tasas de crecimiento del trienio 1995-98.

Fuente: Elaboracién propia.



PIB Y POTENCIAL

FIGURA N°1: RESULTADOSDE LASMEDICIONESDEL GAP

Tendencia

HP

BK

FP




FIGURA N°2: RELACION DEL GAP E INFLACION
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