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Resumen

Este estudio investiga la aplicabilidad de las ideas de cointegracion y correccion de errores
de Granger-Engle a los prondsticos de inflacion en Costa Rica. Se muestra que estas ideas,
aplicadas a una regresion en movimiento contra la inflacion de Estados Unidos, tuvieron éxito
con la inflacion de Costa Rica, incluso a través de la ruptura econémica de 2008.
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Abstract

This study investigates the applicability of Granger-Engle cointegration and error correction for
predicting inflation in Costa Rica. It is shown that these ideas, applied to a sliding regression
against U.S. inflation, successfully forecast Costa Rica’s inflation, even through the rupture of
2008.

Introduccién

Se conoce (Engle & Granger, 1987) que los modelos de correccion de errores (ECM, por sus
siglas en inglés) son utiles cuando se tienen datos igual e idénticamente distribuidos (i.i.d.). En
el estudio, estas ideas se aplican al problema de pronosticar los precios a los consumidores de
un pais pequeno con respecto a los precios al consumidor en EE.UU.

El estudio demuestra que los ECM pueden proporcionar pronésticos de alta calidad para los
precios al consumidor en Costa Rica después de una regresion con respecto a los precios
al consumidor de Estados Unidos. Durante el periodo de estudio, que va de 1996 a 2011, la
evidencia disponible indica que los parametros de regresion de los precios al consumidor de
Costa Rica con respecto a los precios al consumidor de Estados Unidos cambiaron alrededor
de octubre de 2008. Esta nota no trata de explicar este giro aparentemente brusco, pero se
demostrara que el cambio no tiene que perturbar los pronodsticos.

La situacion es la siguiente: Hay dos series de tiempo, datos que dependen del tiempo, xy y,
y una hipotesis es que para cada t, el valor x, llega antes del valor y,. La hipétesis de regresion
es que hay dos constantes ¢y B tal que la serie y-(c+Bx) es estacionaria. Es mas comun decir
que hay una serie {3} tal que {6} es estacionaria y

Ve = ¢+ x4+ 6,

Para todo t. Por supuesto, los parametros cy B indican una relacion entre xy y, y tales relaciones
pueden cambiar. Un cambio brusco en ¢y B puede convertir un procedimiento bueno para
pronosticar en uno malo. En su origen, los MCE no fueron propuestos especificamente para
este problema, pero es posible utilizarlos para pronosticar con exactitud durante el tiempo que
los algoritmos de estimacion de parametros se estan poniendo al dia con los cambios. En ese
sentido, en este trabajo se utiliza la naturaleza de corta duracion de los MCE para compensar
la naturaleza a largo plazo de las interrupciones de regresion.
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Modelos de correccion de errores

Un modelo basico para corregir errores mejora la estimacion del valor y, basado en los valores
de y de tiempo t-71y antes y, por supuesto, los valores de x de tiempo ty antes. Es posible que
haya lectores que no estén familiarizados con este conjunto de ideas, por lo que se hara una
breve descripcion.

Supongamos que hemos encontrado, por un procedimiento de minimos cuadrados, los valores
6ptimos & y f para minimizar

Z()’t'(c + th))z

Es decir, estamos estudiando una regresion de y contra x. Nuestras hipotesis dicen que
ye=c¢+px +6,

con la serie {6} estacionaria.

Ahora, tenemos

VerVeaVen) = 6+ th + ((é + th-l)'(é + th-l)) + 6,

YeVt1 = - ()’t-f(é + me)) + B(xt'xt-l) + 6,

Esta ultima ecuacion sugiere que debemos definir nuestro MCE como la resolucion de la
regresion en dos variables

(Ay)e = aépq +y(Ax), + 64,

Con (AY); = Vi-Veq, (Bx) = Xp-x04, Y &5 = ys-(é‘ + ﬁxs). Después de que se encuentran los
Qy $ optimos, podemos pronosticar y, en términos den x, x,,, y,,, Y &, .

Un ejemplo sintético

Para ilustrar mejor este enfoque, consideramos una simple ilustracion del problema y nuestros
resultados (ver figura 1). Supongamos que {x; }r29 vy {y,}t29 son dos series tal que, para cada

te{1,23,..,100}, x, =t + 6,y
Ve = 8x; + €511 <t <50, = Y50 + 5(Xt-X150) + €:5151 <t <100

Con {8} v {e,} resultados de una transformacion de tipo MA(3) de N (0,1) (distribucion normal,
promedio0, varianzal). Por ejemplo, podemos generar 102 muestras de {1, }:2% de N (0,1) y

definir 6, = (; + Npyq1 + nt+2)/\/§. Definimos {e,} en la misma manera. Notamos que las dos
series son estacionarias pero NO son independientes.

El problema sencillo de pronosticacion es predecir el valor y, solamente con los valores

V1, Y2, - Vea} v {X1, %5, .. X1, X }. Si una persona considera la posibilidad de que hay una
regresion quebrada, pero no sabe si es la verdad, un procedimiento razonable es hacer, para
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cada t > 30, una regresion de 30 datos que utilice las 30 muestras antes de t. Es decir, por
ejemplo, cuando tenemos {x,}¢¢, v {y,1¢2,, v se quiere pronosticar Vs S€ hace una regresion
basica de {y,}83, con respecto a {x,}%,, y obtenemos el intercepto & y la pendiente f, y

pronosticamos y,. = & + Bx66. Esto hicimos, y hubo errores visibles después del punto del
cambio estructural (y'y ¥ en el dibujo de abajo) con cuadratico medio minimo de 70 prondsticos
de 6.24. Los dos algoritmos que se describen abajo nos dan 1.34 y 1.59.

Ejemplo Sintético
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Figura 1. Ejemplo sintético del problema

Los algoritmos

Tenemos dos versiones de nuestros algoritmos; una version con promedios moviles (MA) y otra
con disminucion exponencial de los pesos (ED). El procedimiento comienza con una regresion
basica de y contra x, por 30 muestras. Luego se actualizan los valores ¢ y B muestra por
muestra para hacer el primer pronéstico. Calculamos los errores y los @ y ¥, también muestra
por muestra. Luego, mejoramos el prondéstico y hacemos el procedimiento completo para la
siguiente muestra. Hay dos maneras de evitar las primeras muestras qué tienen demasiado
efecto.

Se pueden calcular las sumas de la regresion con una ventana maovil o con un filtro exponencial
con factor 1.

Prondsticos de inflacion del pais

Aplicamos nuestro procedimiento al problema de pronosticar la inflacion de Costa Rica.
Separamos los efectos de la inflacion en dos partes, efectos exteriores y efectos interiores y
modelamos los efectos exteriores de acuerdo con la inflacion de Estados Unidos.

Un grafico de una regresion basica del indice de Precios al Consumidor (IPC) de Costa Rica
con respecto al pci (siglas en inglés de IPC) de Estados Unidos nos da el resultado que se
muestra en la figura 2.
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CRipc vs US cpi
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Figura 2. Grafico de regresion basica del indice de Precios al Consumidor (IPC) de Costa Rica con respecto al pci
de Estados Unidos.

Se puede notar en la figura 2 que en octubre de 2008 se registrd6 una importante ruptura
economica.

Luego, aplicamos las ideas de esta nota y se obtiene lo que se muestra en la figura 3.
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Figura 3. Prondsticos Mejorados de Inflacion

En el grafico de la figura 3, la curva azul representa el IPC de Costa Rica, la curva roja muestra
el resultado de la regresion basica con respecto al pci de Estados Unidos sin correccion.
Las curvas verde y marrdon corresponden a los dos procedimientos: ventana movil y filtro
exponencial.
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