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DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 1

INTRODUCCION

Los principales objetivos de este trabajo.se pueden sintetizar en los siguientes puntos :

1) Explicar el.proceso dindmico mediante el cual el Filtro de Kalman estima los
coeficientes de un modelo,

2) Utilizar la técnica econométrica del Filtro de Kalman para la estimacién de modelos
con coeficientes supuestamente variables en el tiempo, como una alternativa al Método Cl4sico
de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), el cual presupone la constancia de dichos coeficientes
para el periodo muestral considerado,

3) Poner en evidencia la superioridad de Filtro de Kalman sobre el Método de Minimos
Cuadrados Ordinarios, mediante el andlisis de sus propiedades de optimalidad, utilizando la
Razén de von Neumann vy el Test Harvey-Collier,

4) Demostrar que los modelos estimados mediante la técnica del Filtro de Kalman
suministrardn prediccciones mucho m4s precisas y confiables que aquellos estimados mediante
la técnica tradicional de Minimos Cuadrados Ordinarios. El Filtro de Kalman implica
tedricamente un mejoramiento en la capacidad de prediccién, sobre todo en ambientes
macroeconémicos de relativa inestabilidad y de cambios en las reglas de politica econémica. Esta
capacidad predictiva serd contrastada mediante la Raiz de Error Cuadritico Medio, el Error

Medio Absoluto y el Coeficiente de Desigualdad de Theil, medidas de uso tradicional.
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-

La técnica del Filtro de Kalman serd aplicada a la estimacién, para Venezuela, de des—
mportantes modelos econémicos - una funcién de demanda-de importaciones-y una funcién de

emanda de dinero.
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. LA TECNICA DINAMICA DEL FILTRO DE KALMAN

El Filtro de Kalman es un proceso recursivo para la estimacion de los coeficientes 8 de
un modelo, e involucra la participacién de un conjunto de matrices y ecuaciones. Estas operan
A partir del planteamiento del modelo a estimar en su versién latente, y dadas ciertas condiciones
iniciales. Los coeficientes seran estimados y continuamente actualizados mediante las ecuaciones
de prediccién y actualizacién, a medida que se dispohe de nueva informacién.

A continuacion, se pretende explicar este proceso.

1. MINIMOS CUADRADOS ORDINARIOS Y EL FILTRO DE KALMAN

Considérese el siguiente modelo

D)y, =xB+ ¢ t=1,2,3,.....,n'

Donde,

'En el presente trabajo, por tratarse de una aplicacién del Filtro de Kalman a series temporales, t estard
haciendo referencia al tiempo. Pero, evidentemente el Filtro de Kalman puede aplicarse sin ningiin problema al caso
de datos de corte transversal.
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- ¥, es la t-ésima observacion de una variable aleatoria "y"
- X, es un vector k x 1 de variables explicativas conocidas
- B es un vector k x 1 de coeficientes desconocidos, pero constantes

- € es el término estocdstico de error que sigue una distribucién normal con media cero y

varianza constante, es decir,
e ~ N(0,6).

Este es el modelo cldsico de regresi6n lineal, utilizado tradicionalmente en la
investigacion econémica. Mediante la conocida técnica de minimos cuadrados ordinarios se
estiman los k coeficientes 8 para t observaciones, donde t>k, de la siguiente forma
(2) B = X’X)'X’Y
cuya matriz de varianzas-covarianzas es
(3) Cov(B) = A(X’X)!
donde, Y representa el vector de las observaciones de la variable dependiente de dimensidn t x

1, y X representa la matriz que contiene la informacién sobre las variables explicativas de

dimensidn t x k. Es decir, Y y X son las matrices de datos.

INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 5

De esta forma MCO estima los k pardmetros bajo el supuesto que ellos permanecen

(@]

pnstantes durante t periodos. Este método puede ser considerado como 6ptimo, o eficiente, en

el sentido de que bajo ciertos supuestos es capaz de obtener estimadores insesgados y de varianza

—

ninima de los coeficientes desconocidos del modelo de regresién lineal cldsico. El algoritmo del
filtro de Kalman es también considerado un procedimiento optimo, teniendo la ventaja de que
permite la estimacién econométrica de coeficientes variables, en contraposicion a la técnica

e¢stdtica de los Minimos Cuadrados Ordinarios.

Sin embargo, en la prictica puede que no se logre la optimalidad si los términos de
perturbacion e, son no esféricos o no cumplen con el supuesto de ortogonalidad en relacién a las
variables explicativas. También puede suceder que no se cumpla el supuesto de ortogonalidad
entre las variables explicativas mismas. Bajo estas circunstancias el problema principal radica
en determinar si el grado en que los resultados obtenidos divergen de la optimalidad es
significativo o no. Por esta razén, tanto MCO como Filtro de Kalman, deben ser sometidos a

un test de optimalidad.
Watson [1983] ha demostrado que el Filtro de Kalman siempre suministrard estimadores
optimos cuando MCO lo hace, y es capaz de hacerlo aunque este Ultimo no lo haga. De esta

forma Watson demuestra la superioridad del Filtro de Kalman en comparacién a MCO.

La formulacion del Filtro de Kalman se desarrolla a partir de la versién latente de un
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modelo (modelo estado-espacio o state-space model en su versién anglosajona), el cual supone
la existencia de una ecuacion de medicién y de una ecuaci6n de transicién®. Una vez que el
modelo se coloca en su versién latente, el Filtro de Kalman provee los medios para actualizar
el estado a medida que se dispone de nuevas informaciones. Precisamente, el algoritmo del Filtro
de Kalman fué construido para estimar el modelo estado-espacio a través de un proceso ite:rativo.
El estado de-l sistema estd representado por los distintos componentes no observados, en este caso
el vector de coeficientes B, a estimar, al cual se le llama vector de estado. Este vector no es
directamente observable, pero se sabe que y,, que si es observable, es una combinacién lineal

de los componentes de dicho vector, mds, por supuesto, un error de medicién &,
2. LA VERSION LATENTE DEL MODELO

Siguiendo a Bohara y Sauer [1992], Watson [1983] y Montenegro [1991], considérese la

siguiente reformulacién del modelo de regresién lineal cldsico, expresada en su version latente’;

@ y=xB+e¢ t=123,...,n (Ecuacién de medicién)

*Para un desarrollo detallado de la versién latente de un modelo (state-space model) ver Harvey [1989], Cryer
[1986], Mills [1990] y Aznar [1978].
formulacién del Filtro de Kalman planteada en el presente trabajo, tal como se evidencia de su versién
latente, corresponde a aquella aplicada a modelos uniecuacionales. Es, precisamente, esta formulacién la que interesa
desde el punto de vista de los modelos que se quiere estimar mediante la utilizacién del Filtro de Kalman. Es
importante sealar que es relativamente sencillo hacer la extensién a modelos multiecuacionales, bisicamente varia
la dimensién de las matrices que intervienen en el algoritmo.
Para un tratamiento mas detallado del Filtro de Kalman, asi como la especificacién de casos mds generales,
incluyendo aquella para modelos multiecuacionales, ver Harvey [1982], Harvey [1989], Cryer [1986], Sarris [1973],
Jazwinsky [1970], Meinhold y Singpurwalla [1983] y Chow [1983].
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Donde, ¢, se distribuye normalmente con media cero y varianza conocida o’g,, es decir, ¢, ~
N(0,c%g). Ademds, g, es un escalar fijo y o® es un escalar positivo que juega el rol de un factor
de proporcionalidad*. El Filtro de Kalman puede, sin embargo, operar independientemente de
o, pero, éste deberd ser tomado en consideracién al momento de testar la optimalidad del Filtro

a través del test de Von Neumann, el cual utiliza la varianza de los errores de prediccion.

Aunque el vector de coeficientes B, no es observable, se supone conocida la forma como
evoluciona en el tiempo a través de una ecuacién de transicidn que refleja un proceso

markoviano de primer orden (proceso AR(1))’.
(5 B, =Tg8, + & (Ecuacién de transicién)

Donde, T, es una matriz fija diagonal k x k de coeficientes con Ty,..., Ty en la diagonal®, & es
la matriz identidad k x k, y & es un vector k x 1 de los residuos de la ecuacién de transicién,
los cuales se distribuyen normalmente con media cero y varianza conocida *Q,, es decir, § ~

N(0,5’Q)’. Siendo Q, una matriz fija conocida k x k. La matriz de transicién T, se supone

*Para una Justificacién de la conveniencia de plantear la versién latente del modelo permitiendo que la varianza
de los errores sea proporcional a un escalar positivo, ver Harvey [1989] pag. 107. Un enfoque similar es adoptado
por Watson [1983], Mills [1990] y Laban [1987b].

5En Harvey [1989] y Sarris [1983] se puede encontrar planteamientos mas generales y diferentes estructuras
para la ecuacién de transici6n.

®Si la matriz de transicién T, es igual a la matriz identidad, se estard suponiendo que los coeficientes B siguen
un proceso de recorrido aleatorio (ramdom walk process).

La adopcibn de este supuesto para la varianza de los residuos de la ecuacién de transicién tiene la misma
Justificacion ya establecida en la Nota de Pie de Pigina N°4.

INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 8

también conocida, mientras los residuos ¢, y , son procesos que no estdn correlacionados entre
ellos, y ademds, son independientes del vector de estado inicial B, (ver Harvey [1989], Watson

[1983] y Laban [1987b]).

Las matrices x,, g, T, y Q, se llaman matrices del sistema, y como ya se dijo , se
suponen conocidas, de igual forma que el vector de estado inicial By y su matriz de varianza-

covarianza.

La adopcidn de una estructura markoviana de primer orden para la ecuacién de transicién
es una practica comin en la teorfa del Filtro de Kalman, sobre todo en su aplicacién a la
estimacién de modelos econémicos. Esto, fundamentalmente por dos razones, tal como lo plantea
Labdn [1987b] : "La seleccién de dicha estructura se debe a que permite, de una forma
relativamente sencilla, combinar dos elementos centrales - la influencia de la estructura pasada
y la influencia de los elementos estoc4sticos - Y a que permite un amplio rango de simulaciones
sobre ellos. Incluso cabe sefialar que la combinacién de una matriz de transicion T, igual a la
identidad con un vector 4, nulo, reduce la técnica de estimacién del Filtro de Kalman al método
tradicional de MCO. En consecuencia, el supuesto a priori de constancia de los parimetros de

un modelo de regresién es simplemente un caso particular del método de Filtro de Kalman".

3. LA ESTIMACION DE LOS COEFICIENTES 8 VARIABLES (VECTOR DE ESTADO)
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Para la estimacidn de los coeficientes 8 temporalmente variables, el algoritmo del Filtro
de Kalman estd constituido por un conjunto de ecuaciones de prediccion y de actualizacién, las

cuales se deducen a continuacién.

Supdngase que Q, representa toda la informacién disponible hasta el periodo t, la cual estd
referida, tanto a las matrices del sistema, como a las observaciones y,, y,,, Y.,,... Las ecuaciones
de prediccién y de actualizacién permitirdn que la estimacion del vector de estado sea

continuamente actualizada a medida que se tiene disponibilidad de nuevas observaciones.

La derivacidn de las ecuaciones de prediccién y actualizacion se basa en el supuesto que
las perturbaciones (e, y &) y el vector de estado inicial estdn normalmente distribuidos® . De esta
forma es posible calcular recursivamente la distribucién de B,, condicional a la informacién
disponible {2, para todo el periodo muestral. Estas distribuciones condicionales son también
normales y quedan totalmente determinadas por sus medias y matrices de varianza-covarianza.
Es importante resaltar que son precisamente estas tltimas magnitudes las que calcula el Filtro

de Kalman, y que conforman las ecuaciones de prediccién y actualizacidn.

3.1 LAS ECUACIONES DE PREDICCION

*De acuerdo a Harvey [1989], cuando el supuesto de normalidad no se cumple, no existe la garantia que el
Filtro de Kalman suministre la media condicional del vector de estado. Sin embargo, serd un estimador 6ptimo en
¢l sentido que minimiza el error cuadritico medio dentro de la clase de todos los estimadores lineales.
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De acuerdo a la teoria de la distribucién multivariada, la media de la distribucién
condicional del vector de estado B, es un estimador éptimo de B, en el sentido que minimiza el
error cuadrdtico medio (ECM) (Harvey [1989], Granger y Newbold [1986]). Si el estimador de
B, es insesgado, se puede demostrar que su ECM serd iguaI a su varianza’ . Por lo tanto,
minimizar el ECM es equivalente a obtener una varianza mfn.ima. Por esto, la forma de estimar

B, de tal manera que el ECM sea minimo, es determinando la esperanza matemdtica de B

condicionado a la informacién disponible Q, (E(8,\0)).

Como lo que se quiere es estimar 8, pero, lo que se observa es la variable Y., 1a cual es
una combinacion lineal de B,, entonces se requiere determinar la distribucién conjunta de ambas
variables. Se sabe, segiin la teoria de distribuciones, que el vector de estado B, tendrd una
distribucién normal, puesto que, de acuerdo a la ecuacién (5), es una combinacién lineal de
variables aleatorias normales (ver Greene [1993]). Por la misma razén, la variable aleatoria Y
tendrd una distribucin normal. Por consiguiente, el vector (8,,y,) tendrd una distribucién normal
conjunta dada la informacién disponible hasta t-1, cuya media y matriz de varianza-covarianza

serdn, respectivamente, (ver Harvey [1989], Montenegro [1991]) :

°si Besr es un estimador de B, entonces :
ECM(Besr) = var(Besr) + (sesgo Bgg)?.
Si el sesgo es igual a cero entonces :
ECM(Bgsr) = var(Begr)
Para mayores detalles ver Dutta [1982], Salas [1990] y Novales [1989].
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E@,\Q,,)

E(y,\,)

VAR®B\2,,) COV(B,y’\Q,,)

U L

Cov(yuﬁ’t\nt-l) VAR(yl\nl'l)

Donde, x es un vector (k+1) x 1 y £ es una matriz (k+1) x (k+1).

Los componentes del vector u se obtienen aplicando el operador esperanza matemitica

a las ecuaciones de transicién y medicién. Por lo tanto,
6 E®B\Q,) = T, E(B,,\2,)

Esto quiere decir, que dada la informacién diponible Q,,, el estimador 6ptimo de B, estard

dado por E(8,\Q,,).
7 E(y\Q,) = x, E(B\Q,,)

La matriz de varianza-covarianza del vector 8, dada Q,,, serd igual a : '°

1%Recordando que, en el caso multivariado, VAR(bx) = b VAR b’, de acuerdo con la definicién de la forma
cuadrdtica de una matriz. Donde, VAR(bx) es una matriz de varianza-covarianza, b es una matriz simétrica yxes
un vector. En el caso univariado, la varianza de una funcién lineal de variables aleatorias, VAR(a+bx), estd dada
por b*VAR(x). Donde, a, b y x son escalares. (Ver Intriligator [1990], pdg. 676, Greene [1993], pdg. 38, Cryer
[1986], pdg. 237).
Ademis, como B,, no est4 correlacionado con d,, se aplica la propiedad de las varianzas que establece que
la varianza de una suma de variables aleatorias es igual a la suma de las varianzas.
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@) VAR(B\NY,)) =T, VARGB,_\Q,,) T’, + & 5% SRl
Donde, VAR(B,\Q,,) es una matriz de varianza-covarianza k x k de los elementos del vector 8.

De igual forma, y aplicando las mismas propiedades que en la ecuacidn (8), la varianza

de y, dada Q, ,, serd :
(9 VAR(®y\Q,,) = x, VAR(B\Q,) x’, + g
Donde, VAR(y,\Q,,) es un escalar, de igual forma que lo es g.

Se obtendrédn ahora los componentes de la matriz . La covarianza entre y, y 8, dada la

informacion Q,,, serd :"

(10)  COV(y,8’\2) = E(y5°\2,,) - E(y\Q,,)) E(B’\Q,,)

Donde, COV(y,,8’\Q,,) es un vector 1 x k.

11A!.mque en sentido estricto, de acuerdo con la Nota a Pie de Pdgina N°4, la varianza de B, serd igual a
o°VAR(B\Q,). Pero, se debe recordar que el Filtro de Kalman puede operar independientemente de o°.
'zAplicando una propiedad de la covarianza de dos variables aleatorias, la cual establece que :
COV(x,y) = E(xy) - E(x) E(y). (Ver Cryer [1986], pdg. 23, y Greene [1993], pag. 65).
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Pero, de acuerdo a ecuacién (7) :

() COV(y,B’\0) = E(y8°\0,,) - x, EB)\,)) E(B’)\2,,)

Esta expresion de la covarianza entre Y. Y B,; se puede simplificar mucho mds si se

determina a que es igual E(y,8’\Q,,). Para esto se multiplica la ecuacién (4) por 8, y se aplica

el operador esperanza matemdtica :

(12) yB’, = xB88° + B’

13) E@8’\2.,) = E{(xB88 + B°)\Q,,}

(14) E(y8\Q,) = x, EB8°\2,,), yaque E(e) =0

(15) E@y#)\2,) = x, VARB\,)) + x, EB\Q,)x, EB)\Q,,)"

Por lo tanto,

(16) COV(.V;,B’g\n..J =X VAR(Bl\nt-I)

BTeniendo presente la siguiente propiedad de la varianza :

VAR(x) = E(xx’) - E(x) E(x"). Por lo tanto, E(xx’) = VAR(x) + E(x) E(x"). Donde, x es un vector. (Ver Cryer
[1986], pdg. 23).
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De igual forma se puede demostrar que :

(17) COV(B,y’\Q,) = VAR(B,\Q, ) x’,

Las ecuaciones (6) y (8) son las llamadas ecuaciones de prediccion (un periodo hacia
adelante dada Q,,), las cuales tienen que ser actualizadas con cada nueva informacién v 1d
finalidad del algoritmo del Filtro de Kalman es precisamente actualiz-ar las predicciones
obtenidas. En otras palabras, se requiere estimar el vector B, y su matriz de varianza-covarianza

VAR(B), dada la informacién disponible hasta el periodo t, (..

3.2 LAS ECUACIONES DE ACTUALIZACION

Tal como ya se establecid, el vector de estado B, y la variable y, tienen una distribucién
normal conjunta con media u y varianza I. Pero, interesa conocer la distribucion de B, dadas,

conjuntamente, @, y la nueva informacién y. De acuerdo a Harvey [1989]" | existe una

“Harvey [ 1989], pdg. 165, establece : si x e y son dos vectores que tienen una distribucién normal conjunta
con media y matriz de varianza-covarianza dadas por :

Hy L. L,

Entonces, la distribucién de x condicional a

"y", es también una normal multivariada, cuyas media y matriz de
varianza-covarianza son las siguientes :

Hxy e + Exy [Eyy]-l (Y - “'y)
Eow=L, +L, L0 L,
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propiedad de la distribucién normal multivariada que establece que si B, y vy, tienen una

distribucién normal conjunta, con media y varianza senaladas, entonces B, tendrd también una

distribucién normal multivariada, dados Q.. y ¥, es decir, O, con media y matriz de

varianza-covarianza siguientes :

(18) E(B\?) = E(8\Q,,) + COV(B,y’\2,,) [VAR(J&\(L;.)]" [y-E(y,\2,))]
(19)  VAR(B\2)=VAR(B,\2,,)-COV(B,y’\R,,) [VAR(y,\2,,)]" COV(y,8\0,,)

De acuerdo a lo obtenido en las ecuaciones (7),(9) y (17), la forma final del estimador

de B, serd :
(20) E(ﬁ:\m - E(Bl\nt-l) * K! [yl =X E(Bl\ﬂl-l)]

De igual forma, la varianza de la distribucién normal de B,, de acuerdo a los resultados

obtenidos en las ecuaciones (9), ( 16) y (17), ser4 :

(21) VAR(B\R) = VAR(B\Q,) - K, x, VAR(B\Q,,)

Donde,
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(22) K, = VAR(B\Q,)) x’, [V,]"

(23) V,=x, VARB\R,) X, + g,

Ademds, al término de la ecuacién (20) que multiplica a K,, llamémosle 8

(24) e =y, - x EB\Q,)

Las ecuaciones (20) y (21) son las llamadas ecuaciones de actualizacién.

K, puede ser considerado como la ganancia del Filtro de Kalman.

e, s la innovacién o error recursivo de prediccién, y juega un rol fundamental en la
actualizacion del estimador del vector de estado 8,.

V, multiplicado por ¢” es la varianza condicional del error de prediccién® , es decir,
VAR(e) = ¢®V,. V, es importante para verificar la optimalidad del Filtro de Kalman.

Los errores de prediccion se supone son independientes y normalmente distribuidos. Por
lo tanto, e, ~ N(0,0*V).

Adicionalmente, los errores de prediccién se suponen no correlacionados, es decir,
E(ee,) =0 para t diferente de s y t,s=1,...,n.

En resumen, las ecuaciones (6), (8), (20) y (21) constituyen el algoritmo del Filtro de

Kalman.

USiguiendo el mismo criterio expresado en Nota a Pie de P4gina N°4.
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4. EL FILTRO DE KALMAN Y LA FUNCION DE VEROSIMILITUD

Cuando las perturbaciones (¢, y 8) y el vector de estado inicial estin normalmente
distribuidos, el Filtro de Kalman permite que la funcién de verosimilitud sea calculada a través
de la descomposicién del error de prediccién. Precisamente, la siguiente funcién de verosimilitud

es optimizada (Mills [1990] pdg. 216 y Harvey [1989] pag. 126)'6 :

2
[

1 1 1< 1 — ¢
B0 dowt~=Lalaare Diande M Eai=
ks daghe s alagln Wy zzg'zaz;

v,

Donde, L es la funcién de verosimilitud o funcién de densidad conjunta de (yy,.....,Y,)

condicional a la informacion Q,,, es decir,
(26) L(yjseeesYy\see,2) = ply,\Q) P(Y;\).....p(y,\D,.)
Donde, p(y,\(),;) indica la distribucién de y, condicional a la informacién ;.

Bajo los supuestos de normalidad, maximizar logL es equivalente minimizar la suma al

cuadrado de residuos, la cual estd contenida en el tercer término de la derecha en la ecuacidn

"®Para mayores detalles acerca de la funci6n de verosimilitud y el Filtro de Kalman, asi como su versién para
el caso multivariado, se puede consultar a Harvey [1989], pdg. 125, Cryer [1986], pdg. 238 y Bohara y Sauer
[1992], pdg. 397.
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(25). Efectivamente, la media condicional de y, (E(y,\Q,,) = x, E(8,\Q, ) es también el estimador
de y, que minimiza el error cuadritico. Por esta razén, e, se interpreta como el error de
prediccidn, y la ecuacién (25) es conocida como la forma de la funcién de verosimilitud que
descompone el error de prediccién. Esto quiere decir, que la densidad conjunta de las

observaciones puede ser descompuesta en términos de las innovaciones o errores de prediccidn

(ver Harvey [1989], pdg 126).
5. LAS CONDICIONES INICIALES PARA QUE OPERE EL FILTRO DE KALMAN

De las ecuaciones que conforman el algoritmo del Filtro de Kalman, se puede ficilmente
deducir que éste es un método recursivo que permite el cdlculo de estimadores dptimos (bajo los
supuestos necesarios, ya sefalados con anterioridad) del vector de estado en el periodo t,
condicional a la informacén disponible hasta ese periodo. Ademds, el Filtro de Kalman permite
que el vector de estado sea continuamente actualizado a medida que se dispone de nueva
informacién, lo cual permite a su vez, que el Filtro juege un papel importante en el suministro

de predicciones dptimas.

Para iniciar el algoritmo se requiere tener conocimiento previo de 8, (E(8,\Q,)) y de su

varianza (VAR(B,\Qy)). También se debe asignar valores a las matrices del sistema 21,8y
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Q. V. Dadas las condiciones iniciales, se inicia el proceso recursivo utilizando las ecuaciones
de prediccion, (6) y (8), para determinar E(B\Q,,) y VAR(8\Q,,), cuando t=1. Una vez
obtenidos estos valores, las ecuaciones de actualizacién, (20) y (21), utilizando las innovaciones,
&, la ganancia del Filtro, K,, y las varianzas condicionales, V,, permiten obtebner EB\D) y
VAR(B,\Q), cuando t=1. Con estos iltimos valores se inicia una segunda iteracién, y asf
sucesivamente, para los n periodos de la muestra, Es decir, el proceso se repite cada vez que se

tiene disponible una nueva observacién. Se obtendrdn, asf, n estimaciones recursivas para los k

pardmetros del vector de estado. I

"Diversas formas de estimar las condiciones iniciales necesarias para comenzar el proceso de filtracién se
pueden consultar en Bohara y Sauer [1992], pdg. 396, Harvey [1989], pdg. 120, Labdn [1987b), pdg. 82, Cryer
(1986], pag. 239, Watson [1983], pag. 79, Sarris [1973], pdg. 506 y Mills [1990], pdg. 216.
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II. VERIFICANDO LA OPTIMALIDAD DEL FILTRO DE KALMAN

El Filtro de Kalman, como método de estimacién, se Sasa en los mismos supuestos que
el método de minimos cuadrados ordinarios. Por lo tanto, es probable que en ciertas
oportunidades se aleje del comportamiento éptimo. De aqui, que se hace necesario verificar el
grado de divergencia respecto a la optimalidad. En otras palabras, hay que testar si los
estimadores de los pardmetros del vector de estado son de varianza minima y si son insesgados
0 no. Si se puede demostrar que los errores de prediccién un perfodo hacia adelante son
independientes y no hay errores de especificacién funcional, se estard confirmando la

optimalidad.

1. LA INDEPENDENCIA DE LOS ERRORES DE PREDICCION : LA RAZON DE VON

NEUMANN
Si el Filtro de Kalman es un procedimiento 6ptimo, entonces los errores de prediccion
un periodo hacia adelante, e,, estardn normal e independientemente distribuidos con media cero

y varianza ¢*V,, tal como ya se establecié (ver Watson [1983] y Labdn [1987b]). Es decir,

27 e, ~ N(0,0°V) parat = 1,2,....,n
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De la ecuacién (24) podemos escribir que :
(28) y, = x, EB\Q) + e,

Dividiendo por V'¢?V, se obtiene que :

y! o xwal\nl-l) 4 el
(ev, [V, [,

29

Entonces,

2
(30).  VAR( )= B mtacs) =k Ele )1
PV, [V, Y,

y ‘ ‘

Por lo tanto, se puede escribir que :

B1) Wt ~NO,1)
7V,
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Donde, w, representan los errores de prediccidn estandarizados.

Teniendo esto presente, la propiedad de independencia entre los errores de prediccién e,
se puede verificar utilizando la Razén Modificada de Von Neumann (RMVN), definida de la

siguiente forma (Ver Watson [1983], Labdn [1987b], Johnston [1984])" :

Z (w,~ wl-l)z

n-k t=k+2
n-k-1 n

(32) RMVN-

con n-k-1 grados de libertad'®, siendo n el nimero de observaciones, y k los coeficientes a
estimar. Si el valor estimado del test no satisface los valores criticos, entonces no se podra

verificar la propiedad de independencia y el Filtro de Kalman serd considerado, en ese caso

especifico, un procedimiento subéptimo.

La RMVN se puede calcular ficilmente a partir de los resultados obtenidos a través de

Filtro de Kalman, ya que V, y e, son estimados en las ecuaciones (23) y (24), respectivamente.

"®La utilizacién del test de Von Neumann para verificar la ortogonalidad de los residuos, es también sugerida
por Harvey [1989], pdg. 245.

"®Los valores criticos del test de Von Neumann para determinados grados de libertad se encuentran tabulados
en Johnston [1989], pdg. 559. Para cada n existird un valor critico inferior, correspondiente a autocorrelacién
positiva, y un valor critico superior, correspondiente a autocorrelacién negativa. Si el valor estimado de l]a RMVN
cae entre los valores criticos no se podré rechazar la hipétesis nula de independencia de los errores.
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Sin embargo, es necesario tener una estimacién de o®. Esta se puede obtener de la siguiente

forma :
» 74
€
=V
33 #-ILo
n
ya que si

¥ -I,E(B,\ﬂ,-l)+ €,

(34)
ARy

entonces,

- 1%
(35) VAR(—)-E(—") -E" _1_E(e3,=%,,,z

2
l)=
PR | el :

Es interesante sefialar que la Razén de Von Neumann est altamente relacionada con el
estadistico Durbin-Watson, desde el punto de vista de la forma de estimacién. Sin embargo,

presenta dos ventajas sobre este ultimo : 1) Evita las zonas de indecisién relacionadas con el
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estadistico Durbin-Watson, siendo, por lo tanto, un test exacto, y 2) Es vélido en muestras
pequefias, las cuales son caracteristicas en la investigacion econdmica, mientras que el

Durbin-Watson es confiable, pero, para grandes muestras.
2. INSESGAMIENTO DE LOS COEFICIENTES 8 : EL TEST HARVEY-COLLIER

La otra posible fuente de alejamiento de la optimalidad es la obtencién de coeficientes
8, sesgados. Si se parte del supuesto que las variables explicativas de la ecuacién de medicién
cumplen con la propiedad de ortogonalidad en relacién a los residuos, entonces, es altamente
probable que la fuente de sesgamiento sea una mala especificacén funcional de la ecuacién. En
este caso los errores de prediccién pueden estar mostrando una sobre-prediccién sistemética o

una subprediccion sistemdtica. Esto, obviamente, ocasiona un sesgo sistemdtico en los

coeficientes estimados.

Harvey y Collier [1977] propusieron un test que permite verificar la significancia del
sesgo, basado directamente en la media de los errores de prediccion®. Si se parte del supuesto
que el Filtro de Kalman es éptimo y que los errores de prediccién estdn normal e

independientemente distribuidos con media cero, entonces, el cociente entre la media de los

**Ver Watson [1983] y Johnston [1984], pdg. 390. Por su parte, Harvey [1989], pig. 237, propone también

la utilizaci6n del test Harvey-Collier para testar la bondad de la especificacién funcional.
El test Harvey-Collier también se utiliza como prueba de estabilidad. Ver Greene [1993], pdg. 217.

INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 25 i |

errores de prediccién estandarizados y su error estdndar estimado, seguird una distribucidn t de

Student con (n-1) grados de libertad. Es decir, I

(36) H-C-

&) =

~t(n-1) . : | |l

Donde,

2 W,

(7 w-2 I

n-k

Si se demuestra que H-C no es estadisticamente diferente de cero, entonces se estari
verificando la hipétesis nula que establece que los coeficientes B son insesgados. Esto quiere i
decir que en presencia de estimadores sesgados el H-C tiende a ser cada vez mayor en términos
absolutos. Esto es obvio si se piensa en la estimacién de una relacién lineal entre dos variables,

siendo la verdadera relacién una potencial®'.

YE| mecanismo por el cual se produce el sesgo en el caso de una mala especificacién funcional, es similar al
mecanismo por cual se produce el sesgo en los sistemas de ecuaciones simultdneas, al no verificarse el supuesto de
ortogonalidad entre las variables explicativas y los residuos de la ecuacién. Ver Intriligator [1990], pdg. 425.
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Por supuesto, si cualquiera de los test propuestos falla en aceptar la hipétesis nula

respectiva, esto conducird al rechazo de la hipétesis de optimalidad.
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III. EL FILTRO DE KALMAN Y LA PRECISION DE SUS PREDICCIONES

Los resultados suministrados por el Filtro de Kalrﬁan pueden ser utilizados para medir
su capacidad predictiva, y compararla con la de otros métodos de proyeccién, tales como MCO
y Minimos Cuadrados Ordinarios Recursivos (MCOR)Z. Es de gran importancia contar con un
método que suministre predicciones de alta confiabilidad, de tal manera que sirvan de una guia
segura, en particular, a aquellos que disefian la politica econémica. Esta confiabilidad se debe
mantener, incluso en periodos de alta inestabilidad macroeconémica y de cambios importantes
en las orientaciones de la politica econémica. Un método altamente flexible y adaptativo a la
nuevas condiciones y que da mayor peso a las observaciones mas recientes, como el Filtro de

Kalman, debe mantener esa confiabilidad.

Laban [1987b] resume en forma muy acertada las ventajas, que a priori debiera tener el

Filtro de Kalman sobre las técnicas tradicionales de prediccidn :

230bre la técnica de Minimos Cuadrados Ordinarios Recursivos, y el uso de los Residuos Recursivos, se puede
consultar a Greene [1993], pdg. 216, Johnston [1984], pdg. 384, y Watson [1983].

Se debe recordar que MCOR no es mds que un caso especial del Filtro de Kalman. Especificamente, cuando
la matriz de transici6n es igual a la matriz unitaria y la matriz de varianzas-covarianzas de la ecuacién de transicién
e# igual a la matriz nula. Por esta razén, al aplicar el método de MCOR los coeficientes varfan sélo porque se
incorporé una nueva observacién y,, y se da a todas las observaciones la misma ponderacién.

INSTITL'TO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 28

"En breve, al menos a nivel intuitivo, uno debiera esperar que una técnica dindmica de
estimacion que relajase el supuesto a priori de constancia de los coeficientes, como es el Filtro
de Kalman, entregase predicciones mds certeras de la evolucién posible de determinadas
variables o eventos futuros, que una técnica estdtica como la de los MCO. Las razones para esto
las podemos sin.tetizar como:

(1) El modelo del Filtro de Kalman permite considerar de mejor forma la caracteristica
cambiante del contexto macroeconémico, en términos generales, la cual es incorporada en el
proceso de estimacidn y prediccién;

(ii) Permite realizar predicciones relativamente afinadas con un pequeno nimero de
observaciones -al combinar informacién a priori con las observaciones actuales-, perdiendo
importancia la discusién sobre los grados de libertad disponibles, y

(iii) Posibilita la actualizacién (revisién) de los coeficientes y predicciones al integrarse
al set de informacion una nueva observacién. Esta técnica permite descontar, de una forma
Optima, el peso que tienen las observaciones pasadas sobre las estimaciones y predicciones

actuales."

Existen varios indicadores posibles que se pueden utilizar para medir la precisién de las
predicciones realizadas mediante el Filtro de Kalman®. Todos ellos utilizan los errores de

prediccion recursivos calculados mediante el proceso de filtracién, los cuales se pueden definir

BVer, por ejemplo, Greene [1993], pég. 197, Intriligator [1990], pdg. 583, Salas [1990], pdg. 236, Maddala
[1985], pag. 361 y Novales [1993], pig. 152.

INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 29

como los errores de prediccién ex-post de y,, cuando sélo se tiene disponible la informacién Q, ,

(ver ecuacién (24)).
1. LA RAIZ DEL ERROR CUADRATICO MEDIO Y EL ERROR MEDIO ABSOLUTO -

Sea y, el valor observado de la variable dependiente en el periodo t ( ver ecuacién (4) de

medicién), y y," el valor pronosticado para el mismo periodo. Es decir,

39y’ =x E@B\Q,)

Por lo tanto, los errores de prediccién serdn :

(40) =2V Yt-

La Raiz del Error Cuadritico Medio (RECM) es una medida de la desviacién de la
variable pronosticada , y,’, respecto a su comportamiento observado. Si esta desviacién se

expresa en términos porcentuales, la RECM se define de la siguiente forma :
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@) REcM- |15 J2y

=1 y;

Donde , m representa el niimero de perfodos que estdn siendo pronosticados.

Obviamente, en la medida que la RECM sea mds cercana a cero las predicciones serdn

mds confiables, puesto que los valores estimados siguen con mayor precisién a los valores

observados. La RECM no tiene limite superior.

Por su parte, el Error Medio Absoluto (EMA) se estima de la siguiente forma :

@) Ema-13 13701
mi Y,

Obviamente, también, mientras mds cercano a cero mayor serd precision de las

predicciones.
2. EIL COEFICIENTE DE DESIGUALDAD DE THEIL

Otra medida, bastante utilizada, para evaluar la bondad predictiva del Filtro de Kalman
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y compararlo con otras técnicas econométricas, es el Coeficiente de Desigualdad de Theil (U),

el cual se define como :

1< 3
" - *
.E.. 0y, *)

13 2
;gy,

43) U-

Esta medida estd altamente relacionada al coeficiente de determinacién R?, pero, a
diferencia de éste, no estd acotada entre cero y uno, ya que U,=0. Un valor cero para U
representa el caso de predicciones perfectas. Mientras que valores altos de este estadistico

implican una menor confiabilidad en la prediccién.

Una forma alternativa de plantear el Coeficiente de Desigualdad de Theil es en términos
de cambios relativos en la variable y,. En este caso el Coeficiente de Desigualdad para el

conjunto de m predicciones serd :

1 L]
— -F)?
,,.2:,“' )

1547

m,;

44) U,--
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Donde, A, es el cambio porcentual observado

(45) Al= yl—yl‘—l

y:-l

y F, es el cambio porcentual pronosticado

@6 . Fa2t" Ot
-1
El numerador de U, representa la RECM en la prediccién, pero en el caso que la base
de comparacion fuese Y,, y no Y,. Mientras que el denominador representa esta misma RECM,
pero, bajo el supuesto que el cambio porcentual pronosticado es cero. Nuevamennte, si U,=0
esto implica una prediccién perfecta. En cambio, si se tratase de una prediccién statu quo, es
decir, F,=0, entonces U,=1. En este caso estamos diciendo que los valores proyectados

permanecerdn iguales ay,,. De aqui se puede concluir que si U,> 1, las predicciones realizadas

serdn peores que las predicciones statu quo.
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IV. APLICACIONES DEL FILTRO DE KALMAN

La técnica econométrica del Filtro de Kalman lseré utilizada, en esta parte del trabajo,
para estimar los. coeficientes de una funcién de demanda de dinero y-los coeficientes de una
funcién de demanda de impertaciones,- con datos de la economia venezolana. Los resultados
serdn sometidos a un contraste de optimalidad y serdn utilizados para realizar predicciones, las
cuales serdn comparadas con aquellas obtenidas mediante otros métodos economeétricos. Hay que
recordar que esos otros métodos econométricos parten suponiendo la constancia en el vector de
coeficientes, y por lo tanto, circunscriben el anlisis econométrico a agentes econémicos no
racionales, es decir, agentes que no adaptan sus decisiones a la nueva informacién disponible.
Los errores de prediccién suministrados por cada método serdn utilizados para medir la

capacidad predictiva de cada uno de ellos y serdn un indicador de la confiabilidad de las

predicciones.

De igual forma se verificard si,/tm(tc; la funcién de demanda de dinero cemo-la-funcién
dedem&ﬂd&deémpormsianéspresenmy problemas de estabilidad estructural, que no son tomados
en cuenta por los métodos econométricos tradicionales. Esta verificacién se hard mediante la
utilizacién de los residuos generados en la aplicacion de MCO, MCOR y Filtro de Kalman. Es

importante aclarar aquf que cuando se habla de estabilidad en la funcién de demanda de dinero
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-o-estabilidad-en—ta funcién-de-demanda de importaciones,—esto no implica que las demandas
respectivas seah constantef;. La estabilidad en la funcién de demanda implica, mds bien, que la
cantidad deseada de saldos monetarios o-el-volumen deseado de importaeiones-respondan de una
forma que se puede predecir de antemano cuando ocurren cambios en las variables explicativas. .

Dicho de otra forma.el vector de estado debe ser estable.

Aqui también conviene hacer una aclaracién que creemos importante.- El Filtro de Kalman
estimard coeficientes variables, es decir, coeficientes diferentes para cada periodo de la muestra,
sefialando la variabilidad implicita en el vector de estado. Pero, esta variabilidad puede
desarrollarse dentro de ciertos rangos permisibles, de tal manera que los tests de estabilidad no
pueden rechazar la hipdtesis de homogeneidad. Sin embargo, esta variabilidad puede ser de
importancia cuando las estimaciones se utilizan con fines predictivos. Adicionalmente, es posible
que los tests de estabilidad basados en los residuos MCO y MCOR, nos lleven a conclusiones
diferentes a aquellas obtenidas utilizando los residuos del Filtro de Kalman. Esta diferencia se
puede intensificar en la medida que MCO y MCOR no sean procedimientos Gptimos, en

circunstancias que el Filtro de Kalman esté estimando pardmetros eficientes.

Es importante, desde el punto de vista de la politica monetaria y de la programacién
monetaria, contar con un instrumento de alta confiabilidad, que sirva de gufa para las metas
monetarias, de tal manera que no se produzcan excesos en la oferta de medios de pago, los

cuales, a su vez, perjudicardn las metas en relacién al proceso inflacionario.
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Es sabido que la innovacién tecnoldgica en el 4rea financiera y 1a mayor apertura de los
mercados de capitales, han ocasionado problemas de estabilidad en la funcién de demanda de
dinero, es decir, que la relacion entre los saldos monetarios reales y el producto real de la
economia, y la relacién entre dichos salglos y la tasa de interég., estdn en un proceso continuo de
cambio. Si estos cambios no son tomados en cuenta en la programacién financiera, es muy
probable que se entre en un proceso, también continuo, de no cumplimiento de las metas
monetarias establecidas por el Banco Central. Debe recordarse que los tests tradicionales de
estabilidad no estdn capacitados para captar los cambios continuos que ocurren en el vector de
estado. Los métodos econométricos tradicionales de prediccién pueden ser efectivos y confiables
solo en situaciones de gran estabilidad de la funcién de demanda de dinero, caso en el cual se
cumpliria el supuesto a priori de constancia en el vector de estado. Es, precisamente, en
situaciones de alta inestabilidad donde el procedimiento econométrico del Filtro de Kalman
demuestra su superioridad, ya que a través de las ecuaciones de actualizacién incorpora a la
estimacion de los pardmetros del vector de estado las innovaciones y su inestabilidad implicita.
De aqui que la gran capacidad de adaptacién del Filtro de Kalman a las situciones cambiantes
del ambiente macroecénmico, y su facilidad para captar y monitorear la inestabilidad estructural
de la funcién de demanda de dinero, lo pueden convertir en un instrumento altamente confiable,

desde el punto de vista de la programacién monetaria.

Comentarios similares se pueden hacer en relacién a la funcién de demanda de

importaciones. Es importante, desde el punto de vista de la programacién de divisas y desde el
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punto de vista de la programacién de ingresos fiscales por concepto de aranceles aduaneros,
contar con un instrumento de prediccién confiable, que permita captar la posible falta de

estabilidad estructural de la funcién de demanda de importaciones.

La crisis de la deuda externa, la crisis petrolera, las innovaciones tecnoldgicas y la
sustitucion de importaciones, los cambios de regimenes cambiarios, asf como la reciente politica
de apertura comercial, pueden haber producido cambios significativos en la funcién de demanda
de importaciones, los cuales invalidarfan la hipétesis de constancia en el vector de estado. Bajo
este supuesto, las técnicas de prediccién tradicionales pierden confiabiladad como instrumento
para guiar la programacién de divisas. Nuevamente, el algoritmo de Filtro de Kalman, al estimar
un vector de estado cambiante y adaptativo para la funcién de demanda importaciones, permitird
suministrar la relacién correcta e innovada entre el nivel de importaciones y el crecimiento en
la actividad econdmica, y entre el nivel de importaciones y sus precios, transformédndose asi en
un instrumento mds confiable de prediccién. Esto cobra atin md4s relevancia si se piensa que las
importaciones que realiza el pafs representan un porcentaje importante, tanto del producto
generado como de las exportaciones petroleras. De tal manera que el conocimiento y la
estimacién de un vector de estado que capte la inestabilidad implicita de la funcién de
importaciones, deberia ser trascendental para el disefio de la politica econdmica. Al tener el pais
una alta dependencia de las importaciones, cualquier decisién de politica econémica que las
afecte puede tener consecuencias importantes sobre el crecimiento de la economia, la balanza de

pagos y las reservas internacionales. Por esta razén surge la necesidad de conocer, con la mayor
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exactitud posible, la magnitud de los cambios que pudieran experimentar las importaciones ante
cambios en los factores que las determinan, ya sean éstos controlables, y por tanto, susceptibles
de convertirse en instrumentos de politica econémica, como son el tipo de cambio y las tasas
arancelarias, o no controlables como la inflacién externa. Asimismo, se requiere conocer en

forma precisa el impacto que las metas de crecimiento econémico tendrdn sobre el nivel de

importaciones.

El presente trabajo no tiene por finalidad discutir acerca de las diferentes formas
funcionales que pueda)ﬂ adoptar la demanda de dinero e la demanda de importaciones;-
simplemente, se utilizard aquella forma funcional que mds cominmente se ha utilizado en otros
trabajos empiricos sobre la materia. Aunque, es conveniente advertir, que de todas maneras, a

través del test Harvey-Collier se estard verificando si la forma funcional adoptada es la correcta

0 no.
1. LA DEMANDA DE DINERO

El algoritmo del Filtro de Kalman serd aplicado a la estimacién de los coeficientes,
supuestamente variables, de la funcién de demanda de dinero para la economia venezolané en
el periodo 1983-1992, utilizando informacién trimestral. Este periodo ha estado marcado por
profundos cambios en la esfera macroeconémica y en la orientacién de la politica econémica,

incluida la monetaria. Asimismo, como ya se sefialé, han ocurrido cambios tecnoldgicos
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importantes en el drea financiera y, posiblemente, han ocurrido cambios significativos en las
preferencias de los agentes econémicos. Ademds, la politica monetaria pasé de una politica de
control de la tasa de interés a otra de liberalizacién de la misma. Estos factores producen
continuos cambios en los deseos de tenencia de liquidez que dificultan las predicciones necesarias
para guiar la politica monetaﬁa de oferta de liquidez. Es evidente que los cambios ocurridos
durante este periodo, en especial a partir de 1989, han ocasionado una pérdida importante de
autonomia por parte del Banco Central, en el manejo y disefio de la politica monetaria. El
control sobre la oferta de medios de pago se ha visto afectado por la forma de finananciamiento
del deficit fiscal y por la norma imperante de politica cambiaria. Por lo tanto, es posible que en
ciertas oportunidades la autoridad monetaria pierda parte del control que ejerce sobre la oferta
de medios de pago, aunque guie su politica de oferta de acuerdo a los deseos de tenencia de

saldos monetarios por parte del publico.
1.1 EL MODELO DE DEMANDA DE DINERO

Para la estimacién econométrica de la demanda de dinero se ha utilizado una forma
funcional mixta, log-lineal y semi-log, que es una de las especificaciones mds utilizada en la
literatura®, aunque algunos autores utilizan simplemente una relacién funcional log-lineal.

Adicionalmente, en el modelo planteado no estamos haciendo explicito un mecanismo de ajuste

#Ver, por ejemplo, : Hendry y Ericsson [1991], Labdn [1987b], Roley [1985], Mauleén [1989], Lubrano y
Otros [1986], Fair [1986], McCallum [1989] y Chow [1966].
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para los desequilibrios de corto plazo en el stock de dinero (mecanismo de ajuste de stokcs o de
ajuste parcial), tal como serfa el caso si la funcién de demanda de dinero de largo plazo se
dedujera a partir de la estimacién de una de corto plazo formulada como un modelo
autorregresivo. En la formulacién adoptada aqui serd el vector de estado el que capte los -

desequilibrios implicitos cuando varian las variables explicativas.

De acuerdo a este planteamiento la funcién de demanda de dinero de largo plazo se puede

expresar de la siguiente forma :

(47) M-AY!B'e"

Donde,

- M, es el stock deseado de saldos monetarios reales de largo plazo en el periodo t,
- Y, es una variable representativa del ingreso real esperado en el periodo t,

- iy es la tasa de interés esperada en el periodo t,

- e es la base de los logaritmos neperianos, y

- U, representa los términos de error de la ecuacién en el periodo t.

Linealizando la ecuacién (47), se obtiene la forma funcional a estimar, que equivale a la

ecuacién de medicion en la terminologia del Filtro de Kalman :
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(48) LaM-,+p.LnY, B0,

- B, = LnA,
- B, representa la elasticidad ingreso de la demanda de dinero, y
- B;=LnB es la semielasticidad interés de la demanda de dinero.

By, B, y B; conforman el vector de estado®.

Como variable representativa de los saldos monetarios reales deseados (M) se utilizé el
circulante real, mientras que el Producto Interno Bruto real trimestral se utiliz6 como una
aproximacién del ingreso real esperado. Al costo de oportunidad esperado de mantener dinero
se lo representé mediante la tasa nominal de interés de los depdsitos a plazo pagada por la banca

comercial (90 dias) (se tomd esta alternativa por razones de disponbilidad estadistica).
1.2 LAS CONDICIONES INICIALES

Las condiciones iniciales necesarias para comenzar el proceso recursivo de estimacién de

los coeficientes B, se establecieron de acuerdo a lo sugerido por Watson [1983], Harvey [1989]

SEn sentido estricto, a los coeficientes B deberia llamdrseles B, By y By, puesto que se asume serdn diferentes
para cada periodo t.
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y Mills [1990]*. En este sentido se adoptaron los siguientes supuestos :

1) 8, = B, = B, = 0 para el periodo 0, es decir, para el cuarto trimestre de 1982. Estos

valores se incorporardn en la ecuacién (20) de actualizacioén,

2) Var(8,) = Var(B,) = Var(8;) = r parael periodo 0. Donde, 7 es un escalar. Se puede
demostrar que valores altos de 7 hacen que las estimaciones del Filtro de Kalman se acerquen
a las estimaciones hechas mediante el método de MCO. Se asumié un valor de =100 para el

cuarto trimestre de 1982%. Estos valores se incorporardn en la ecuacién (21) de actualizacion,

3) Q = f. Donde, f es un escalar. Se puede demostrar que valores para f cercanos a
cero equivalen a la constancia en los coeficientes. Es decir, los resultados se acercan a aquellos
obtenidos por MCO. Esto equivale a suponer un comportamiento irracional de los agentes
econémicos, los cuales no reaccionarfan en forma inmediata ante cambios en las reglas de
politica econémica y/o el entorno macroeconémico. Valores de S mds distantes de 0 implican
una respuesta mds instantdnea de los agentes econémicos ante cambios en las reglas de politica
econémica, y en especial frente a las normas que se establezcan en la politica monetaria. Valores

de f distantes de 0 implican, entonces, agentes econémicos m4s racionales. En las estimaciones

- ®Ver Nota a Pie de Pégina N°17.
TTse adopt6 este valor luego de realizar varias simulaciones que fueron evaluadas a través de los tests de
optimalidad y de capacidad predictiva. Valores grandes para 7 nos alejan de la optimalidad y disminuye la precisién
de las predicciones. Igual sucede con valores inferiores a 100.
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del presente estudio se utilizaron f=0.3 y f=0.8, de acuerdo a la misma metodologia sefialada
en Nota de Pie de Pdgina N°27. En términos mds generales, se puede plantear que Q/g, = f.
Donde f representaria el cociente entre la varianza de los residuos de la ecuacién de transicién
y la varianza de los residuos de la ecuacién de medicién. Pero, bajo el supuesto de
homoscedasticidad, tal como es el presente caso de la demanda de dinero considerada, g = 1.
De tal manera, que establecer un supuesto sobre f equivale a establecer un supuesto sobre la
varianza de los residuos de la ecuacién de transicién. Detalles sobre este planteamiento se

encuentran en Labdn [1987b] y Sarris [1973].

4) La matriz de coeficientes de la ecuacién de transicién se supuso igual a la matriz

identidad, es decir, T = I, por no contarse con evidencia empirica sobre dicha matriz.
1.3 EVOLUCION DE LAS VARIABLES DEL MODELO

La evolucién de las variables incorporadas en el modelo de demanda de dinero (Ecuacion
(47)), se puede ver en los Cuadros 1 y 2, y en los Grificos 1 al 4. De acuerdo al
compbﬂamiento de los saldos monetarios reales, el producto interno y el costo del dinero, el
periodo muestral en estudio se puede dividir en tres sub-periodos : 1983.1-1985.11,
1985.111-1988.1V y 1989.1-1992.1V.

En el primer sub-periodo se produce un descenso lento, pero, continuo en la tasa de
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3 RIO ,
PRODUCTO INTERNO BRUTO, TASA DE INTERES AT il C N
E INFLACION
(‘9ﬁ.' - Im-‘, ;-_-“ ‘;
Tnm Mt Yt it Pt
19831 59582 103529 15.51 82.0
I 62689 | 105824 14.22 84.7
1T} 64595 107530 1332 87.6
Vi 71791 108955 12.93 89.1
1984, 64822| 10534 11.29 93.4
I 61549 | 105426 11751 <~ %80
F I 57198| 105902 13.03 105.4
V| 62279| 103403 13.08 110.4
1985} 57954| 104187 12.68 111.9
I 59599 | 10349] 10.40 114.2
[} 59348 105923 9.84 117.9
v 62843 | 107282 9.14 123.6
1986 59152 108232 8.95 128.1
I 61751 109443 8.92 133.5
1 61851 111484 B.91 1373
v 63964 119125 8.92 148.3
1987.1 53158 112112 8.92 178.8
1l 51051 113362 8.93 198.6
I 50648 | 115475 8.96 211:2
v 58038 123392 8.96 219.6
f 19881 56049 | 114728 8.92 220.8
| I 57276 121537 8.96 228.9
i 55904 | 126584 9.49 240.8
v 60902 | 128523 9.57 256.9
19891 39218| 112786 15.27 385.9
Il 26344 | 114587 32.79 512.5
i 26480| 109508 36.48 521.8
v 32332| 113544 32.38 529.7
1990. 31659 | 106582 3436 553.9
I 31113 119232 2328 583.6
i 31261 119751 3090 612.5
v 37922 132756 22.57 637.6
1991.1 36751 1146877 27.73 &73.3
I 41330 132891 31.82 710.5
1 43905| 134453 32.76 749.6
v 46596 | 143706 2. 784.9
199211 41875 130140 31.35 822.3
il 41435 138244 35.42 882.1
Iif 40679 | 140827 33.83 926.4
v 40044 | 151419 41.53 989.0

-M = Ccilante real [Fin de periodo) (MM de Bs. de 1984).
(Mt nominal deflactado por IPMG para fin de periodo)
=Yt = Producta intemo bruto real total (Base 1984) (MM de Bs).
<# = Tasa nominal de interés de los depésites o plazo (90 dias)
{Banca Comercial) (Promedio Trimesiral.
-B -fndkodoprodosnlmawgmmimﬁndcpeﬁo&o(ﬁml?ﬂdawol

FUENTE : . BCV, Bolefin Mensual.
BCV, Anuario Estadistico.
BCV, Boletin de Indicadores Semanales.
BCV, Anuaric de Estadisticas - Precios y Mercado Laboral.
FMI, Esiadisticas Financieras Intemacionales.
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2 : COCIENTE ENTRE SALDOS MOMETARIOS REALES
¥ PRODUCTO, Y TASAS DE CRECIMIENTO DE M — AT R

M, Yty Pt e

(1983.1 - 1992.4)

- MY
- Var Mg
-Var Yt
- Var P

FUENTE :

= Cociente enire Mt y Y1.
= Tasa de crecimiento Irimesiral de M.

. = Tasa de crecimienta trimestral de Yi.

= Tasa de crecimiento trimesiral de Pt

- Céleulas propios en base a Cuadro 1
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GRAFICO 1
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GRAFICO 3
EVOLUCION DE LA TASA DE INTERES NOMINAL ADME
(1983.1 - 1992.4) e
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interés, la cual pasa de 15.51% en 1983.1 a 10.40% en 1985.11. Los saldos monetarios reales,
aunque con ciertas fluctuaciones debidas a caidas en el producto y al descenso en la tasa de
interés, se mantienen en niveles relativamente altos, si los comparamos con los niveles
alcanzados en los otros sub-perl’odos: Tanto es asi, que el cociente entre los saldos m.onetarios
reales y producto fluctia entre 54 y 66%. Sin embargo, es importante resaltar que a partir de

1984.1 se inicia un descenso permanente de dicho cociente, el cual continuard hasta 1992.

El periodo 1985.111-1988.1V se caracteriza por una virtual constancia en la tasa de interés,
en niveles relativamente bajos. Por su parte, los saldos monetarios reales, aunque con
fluctuaciones, en especial en los tres primeros trimestres de 1987, permanecen en niveles
relativamente estables, pero con una disminucién continua en relacién al producto. Esta relacién
varia entre 43.9 y 58.6% en este sub-periodo. El producto, aunque con tasas negativas en

algunos trimestres, experimenta un crecimiento importante en el sub-periodo.

El iltimo sub-periodo se caracteriza por la existencia de tasas de interés altas vy
fluctuantes. En el 1989.1, y como consecuencia de las medidas del programa de ajuste, se
produce una caida importante en los saldos monetarios reales, impulsada por el crecimiento en
la tasa de interés y la disminucién del producto. Los bajos niveles de saldos monetarios reales
se mantienen hasta 1991.1. A partir de este momento se empiezan a recuperar, impulsados por
el crecimiento del produéto, a pesar de la persistencia de las tasas de interés a mantener sus altos

niveles. Por su parte, el cociente entre los saldos monetarios reales y el producto fluctia, en este
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sub-periodo, entre 23 y 34.8%.
1.4 ESTABILIDAD ESTRUCTURAL DE LA DEMANDA DE DINERO

Las caracteristicas dife.rentes de estos tres sub-periodos nos hacen pensar en la posible
inestabilidad estructural de la demanda de dinero. Es altamente probable que los coeficientes no
permanezcan constantes a lo largo de todo el periodo muestral considerado. Esto se puede
demostrar aplicando el test de Chow o el test de la Variable Dicotémica. En el Cuadroh; se
pueden ver los resultados de la aplicacién del test de Chow, a través del cual se compara la
estimacion para el perfodo completo 1983.1-1992.1V con las estimaciones individuales para cada
uno de los sub-periodos considerados. El valor estimado de F supera ampliamente su valor
critico lo cual permite rechazar la hipétesis nula de homogeneidad del modelo. Esto sugiere que
los coeficientes no son constantes a través de la muestra. Adicionalmente, en el Cuadro 3 se
incluye la aplicacién del test de Chow para comparar la estimacién para ei periodo
1985.111-1992.1V con los dos sub-periodos mds recientes sefialados. El valor estimador para F
también es superior al valor critico, con lo cual nuevamente se rechaza la hipétesis nula de
estabilidad en el modelo. Esto, evidentemente, invalida la utilizacién de los resultados obtenidos
por MCO para el periodo muestral completo, al menos, para la realizacién de predicciones. El
problema se plantea cuando a través del test de Chow no se rechaza la hipétesis de
homogeneidad, pudiendo existir simultdneamente variabilidad de los coeficientes al interior de

un sub-periodo.
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Cuadro 3 : TEST DE ESTABILIDAD - ESTIMACION POR MCO

LnMt = BT + B2LnYt + B3it + Ut

[ Periodo SRC  [Test F de CHOW F Critico

1983.1 - 1992.4 0.9605

1983.1 - 1985.2 0.0187 |F(6,31)=16.432 F(6,31,5%)=2.41
1985.3 - 1988.4 0.0693

1989.1 - 1992.4 0.1418

1985.3 - 1992.4 0.4878

1985.3 - 1988.4 0.0693 |F(3,24)=10.489 F(3,24,5%)=2.98
1989.1 - 1992.4 0.1418

- SCR = Suma de residuos al cuadrado

FUENTE : Calculos Propios MU TEAT . Wk A

INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 50

El test de Chow no nos permite captar la inestabilidad al interior de cada sub-periodo.

Este tipo de inestabilidad la podemos captar con la utilizacién de los residuos recursivos o

errores de prediccion, generados en la aplicacién de MCOR (que es un caso especial de Filtro
de Kalman) y en la aplicacién del algoritmo del Filtro dcr Kalman que, como ya lo hemos
sefialado, estima coeficientes variables. Los contrastes CUSUM y CUSUMSQ se basan,
precisamente, en los residuos recursivos para verificar la hipétesis nula de estabilidad®. Los

Gréficos 5 y 6 muestran los resultados de la aplicacién del test CUSUMSQ a los residuos

recursivos provenientes de MCOR y del Filtro de Kalman, respectivamente. El test para ambos
casos sugiere que el modelo no cumple con la hipétesis de homogeneidad en el periodo
considerado, puesto la suma acumulada de residuos recursivos al cuadrado traspasa las bandas
criticas establecidas. Sin embargo, se puede ver en los graficos que la suma acumulada
correspondiente a MCOR traspasa una de las bandas criticas para gran parte de la muestra,
mientras que aquella correspondiente al Filtro de Kalman sélo la traspasa para algunas
observaciones y en otras coincide con una de las bandas. Hay que recordar que estos métodos
econométricos suministrardn estimaciones diferentes para los componentes del vector de estado.
Ademds, tal como lo demostraremos en el punto 1.6, el método del Filtro de Kalman es un
procedimiento 6ptimo en la presente estimacién de la demanda de dinero, mientras que MCOR
es un procedimiento subSptimo (no logra eliminar la autocorrelacién serial de los errores). Esta

puede ser una advertencia en relacién a la utilizacién de los residuos recursivos de MCOR, y

%Para detalles sobre los residuos recursivos y los contrastes CUSUM Y CUSUMSQ, ver, por ejemplo,
Johnston [1984], pdg. 384-92, Novales [1993], pdg. 141, y Greene [1993], pdg. 216.
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LAS LINEAS RECTAS REPRESENTAN BANDAS
CRITICAS AL NIVEL DE 5% DE SIGNIFICANCIA

GRAFICO 6
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sus correspondientes tests CUSUM y CUSUMSQ, para verificar la inestabilidad estructural,

puesto que en algunos casos esta inestabilidad puede ser mds bien el reflejo de una estimacién

subdptima de los coeficientes.

Si el test CUSUMSQ indicara para el Filtro de Kalman que la suma acumulada de
residuos al cuadrado no traspasa las bandas criticas, esto no quiere decir que los coeficientes no
varien, sino que sus variaciones son menos importantes. Sin embargo, aunque menos

importantes, no dejan de serlo desde el punto de vista de las precision de las predicciones.
1.5 LOS COEFICIENTES ESTIMADOS

Los coeficientes estimados por los tres métodos econométricos, esto es, Filtro de Kalman
(f=0.3), Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) y Minimos Cuadrados Ordinarios Recursivos
(MCOR), se pueden ver en el Cuadrc; 4 y en los Gréficos 7 al 14. En estos, se puede ficilmente
constatar la variabilidad de los coeficientes 8 estimados por el Filtro de Kalman, frente a la
forzada constancia de los pardmetros estimados por MCO. Los pardmetros estimados por Filtro
de Kalman son un mejor reflejo de las variaciones que experimentan las elasticidades frente a
cambios en el ambiente macroeconémico y en las reglas de politica econémica, y al mismo
tiempo, son un reflejo del comportamiento racional de los agentes econémicos que reaccionan
ajustando sus decisiones frente a los cambios sefialados. Si la autoridad monetaria tuviese en

cuenta estos cambios en las elasticidades, las proyecciones de los saldos monetarios serfan mas
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I
- MOMET DAY WA
}cuadmucomoemsmmosuumﬂoononemmnemueno e ,ﬁ_} D a4 |
: DIFERENTES METODOS ECONOMETRICOS e L3I |
i Filtro de Kalman (f=0.3) MCO Recursivos MCO
L Trim. B1 B2 B3 B1 B2 B3 B1 B2 B3
1983} 0.0293 0.3387 0.4549 6.0480 0.4436 -0.0226
I 0.0505 0.5921 0.2912 6.0480 0.4436 -0.0226
1t 0.0571 0.6702 0.2441 6.0480 0.4436 .0.0226
v 0.0594 0.6987 0.2333 -150.11 13.684 0.1997 6.0480 0.4436 -0.0226
19841  .0.0685 0.7938 0.1620 20917} * 27769 -0.0108L  6.0480 0.4436 -0.0226
I 0.0689 | 0.7980 0.1473 -25.089 3.1294 -0.0043 6.0480 0.4436 -0.0226
in 0.0718 0.8315 0.0970 26,774 3.2719 -0.0028 6.0480 0.4436 -0.0226
N 0.0722 0.8341 0.1021 -17.634 2.4860 .0.0057 6.0480 0.4436 -0.0226
19851 0.0720 0.8308 0.1022 -21.219 2.7927 -0.0033 6.0480 0.4436 -0.0226
I 0.0773 0.8920 0.0592 -21.149 2.7867 0.0034 6.0480 0.4436 -0.0226
f n 0.0774 0.8931 0.0590 -19.800 2.6619 0.0036 6.0480 0.4436 -0.0226
v 0.0781 0.9031 0.0556 -18.974 2.5889 0.0051 6.0480 0.4436 -0.0226
19864.1 0.0778 0.8991 0.0546 -14.117 2.14634 0.0099 6.0480 0.4436 -0.0226
It 0.0779 0.9010 0.0558 -11.474 1.9335 0.01M 6.0480 0.4436 -0.0226
I 0.0779 0.9002 0.0553 -6.8355 1.5321 0.0114 6.0480 0.4436 -0.0226
v 0.0780 0.8987 0.0544 1.0551 0.8526 0.0090 6.0480 0.4436 -0.0226
1987 0.0764 0.8924 0.0483 3.8173 0.6106 0.0118 6.0480 0.4436 -0.0226
It 0.0762 0.8896 0.04461 7.9169 0.2547 0.0130 6.0480 0.4436 -0.0226
n 0.0762 0.8882 0.0450 12.912 -0.1761 0.0120 6.0480 0.4436 -0.0226
v 0.0759 0.8928 0.0475 12.350 -0.1280 0.0124 6.0480 0.4436 -0.0226
1988 0.0764 0.8944 0.0489 12.688 -0.1575 0.0127 6.0480 0.4436 -0.0226
it 0.0765 0.8928 0.0477 12.750 -0.1628 0.0127 6.0480 0.4436 -0.0226
Iif 0.0749 0.8930 0.0383 13.500 -0.2267 0.0119 6.0480 0.4436 -0.0226
v 0.0770 0.8959 0.0418 11.871 -0.0880 0.0137 6.0480 0.4436 -0.0226
19891 0.0795 0.9492 -0.0356 18.448 .0.6317 -0.0121 6.0480 0.4436 -0.0226
I 0.0781 0.9413 -0.0264 23.037 -1.0088 -0.0314 6.0480 0.4436 -0.0226
I 0.0783 0.9417 -0.0223 23.020 -1.0075 -0.0313 6.0480 0.4436 -0.0226
v 0.0783 0.9429 -0.0207 22.594 -0.9720 -0.0300 6.0480 | 0.4436 -0.0226
1990.1 0.0784 0.9432 -0.0185 22.709 -0.9824 -0.0294 6.0480 0.4436 .0.0226
I 0.0776 0.9254 -0.0235 24.274 -1.1165 -0.0304 6.0480 0.4436 -0.0226
I 0.0773 0.9232 -0.0169 23.752 -1.0721 -0.0299 6.0480 0.4436 -0.0226
v 0.0772 0.9210 -0.0177 22.25] -0.9430 -0.0296 6.0480 0.4436 -0.0226
1991 0.0778 0.9196 -0.0107 22.026 -0.9240 -0.0292 6.0480 0.4436 -0.0226
Il 0.0776 0.9196 -0.0093 17.785 -0.5609 -0.0273 6.0480 0.4436 -0.0226
I 0.0776 0.9200 -0.0077 14.260 -0.2593 -0.0257 6.0480 0.4436 -0.0226
[V 0.0776 0.9199 -0.0079 10.510 0.0625 -0.0250 6.0480 0.4436 .0.0226
19921 0.0776 .0.9197 -0.0085 9.8090 0.1224 -0.0245 6.0480 0.4436 -0.0226
W 0.0776 0.9198 -0.0094 8.5274 0.2319 -0.0238 6.0480 0.4436 -0.0226
I 0.0776 0.9189 .0.0107 7.7782 0.2961 -0.0236 6.0480 0.4436 -0.0226
[\ 0.0775 0.9184 -0.0098 6.0480 0.4465 -0.0226 6.0480 0.4436 -0.0226

- B1 = Constante de la funcidn de Demanda de Dinero
- B2 = Elasticidad ingrese de la Demanda de Diners
- B3 = Semielasticidad interés de la Demanda de Dinero
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GRAFICO 7
ELASTICIDAD INGRESO DE LA DEMANDA
DE DINERO (1983.1 - 1992.4)
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GRAFICO 9
ELASTICIDAD INGRESO DE LA DEMANDA
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GRAFICO 8
ELASTICIDAD INGRESO DE LA DEMANDA
DE DINERO (1983.1 - 1985.2)
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GRAFICC 11
DE DINERO (1983.1 - 1992.4)
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GRAFICO 13
SEMIELASTICIDAD INTERES DE LA DEMANDA
DE DINERO (1985.3 - 1988.4)
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GRAFICO 14
SEMIELASTICIDAD INTERES DE LA DEMANDA
DE DINERO (1989.1 - 1992.4)
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confiables, mejorando en principio, la efectividad de la politica monetaria.

En el Cuadro 4 y en los Gréficos 7 al 10 se puede, facilmente ver, que el método de
MCO subestima la magnitud de la elasticidad ingreso de la demanda de dinero para todo el
periodo muestral, con respecto a la estimada por Filtro de Kalman. Lo mismo sucede con la
semielasticidad interés, salvo para el periodo comprendido entre 1989.1 y 1990.IV. Por el
contrario, MCO sobreestima la magnitud de la constante. Adicionalmente, se puede observar
como, tanto la elasticidad ingreso como la semielasticidad interés, cambian para los tres
sub-periodos mencionados anteriormaente. Las variaciones de estos coeficientes al interior de
cada subperiodo se pueden observar en los Grificos 8 al 10 y 12 al 14. Es importante sefialar
que, tanto a través del Filtro de Kalman como de MCOR, se obtienen magnitudes positivas para
la semielasticidad interés en los trimestres anteriores a 1989.1. Esto puede ser la consecuencia
de la constancia que mantuvieron las tasas de interés durante ese periodo. Por su parte, MCOR
subestima la magnitud de la constante hasta 1986.1I1. A partir de ese momento se produce una
sobreestimacién de la misma, obteniéndose magnitudes significativamente altas para los afios
1989 y 1990. Ademds, por este método se obtienen elasticidades ingreso negativas para el
periodo 1987.11 y 1991.11I. En cuanto a la semielasticidad interés el método de MCOR estima

magnitudes similares a MCO para el periodo 1989.1 a 1992.1V.

1.6 VERIFICACION DE LA OPTIMALIDAD
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Para verificar si el Filtro de Kalman es un procedimiento éptimo en su aplicacién a la
estimacién de los pardmetros variables de la funcién de demanda de dinero, se estimaron los
valores para la Razén Modificada de Von Neumann (RMVN) vy para el test Harvey-Collier
(H-C). Es decir, se trata de verificar si el Filtro de Kalman suministra estimadores 8 iﬁsesgados

y de varianza minima.

La RMVN (Ecuacién (32)) se estimé utilizando los errores de prediccién un periodo hacia
adelante (e,) y la varianza de dichos errores de prediccién (V,), que se obtienen del proceso de
filtracion. Los valores criticos del test para 36 grados de libertad, son 1,452, como limite
inferior, y 2,551, como limite superior. El valor estimado de la RMVN es 2,154, y cae dentro
de la region de aceptacion de la hipétesis nula de independencia de los erorres (Ver Cuad};)ij;: )
Por lo tanto, el procedimiento del filtro de Kalman en su aplicacién a la estimacién de la funcién

de demanda de dinero suministrar4 estimadores eficientes o de varianza minima, puesto que se

comprueba la independencia de los errores.

No se puede decir lo mismo en relacién al método de MCOR. En este caso el valor de
RMVN es de 0,750 y cae fuera de la regién de aceptacion de la hipétesis nula. Por lo tanto, se
rechaza la hipétesis de independencia de los errores. El método de MCOR es un procedimiento
subéptimo en la estimaci6n de los coeficientes del presente modelo de demanda de dinero. Estos

coeficientes no serdn de varianza minima.
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’j)

|
lcuadro 5 : EFICIENCIA E INSESGAMIENTO

ManET4T a4

1Mo, AG1E

|

Intervalos de confianza del test

Valor estimado Limite E Limite
FILTR KALMAN : 1 del test inferior superior
[Razén Modificada de Yon Neumann (1) 2.154 1.452 2.551
Test Harvey - Collier (2} 0.032 -2.036 2.036
[ACO RECURSIVOS : ]
Razén Medificada de Yon Neumann (3} 0.750 1.452 2.551
Test Harvey - Collier (2) 0.147 [ 203 2.036
IMCO : 1
{Estadistico Durbin-Watson (4) 0.439 | 1.391 1.600
[Prueba RESET de Ramsey (5) 4.935 | Mo aplicable 5.285

(1) Verificacién hecha con 36 grades de libertad (40 observaciones menas tres coeficientes a estimar y
menos un grade de libertad que se pierde al iniciar el proceso de prediccion en el primer Irimestre

1984) y f=0.3. Eliminande las tres primeras observaciones se hace comparable con la RMVN para MCOR,

el cual pierde tres observaciones en el proceso recursivo, ya que MCO requiere que el nimero de ob-

servaciones sea mayer que el nimero de parameiros a estimar.
El limite inferior corresponde al fest de una cola contra la aulocorrelacion pasitiva. Mieniras que
el limite superior, comesponde al fest de una cola contra la autocorrelacién negativa. (Ver Johns-

ton [1984]).

(2) Los limites inferior y superior corresponden a los limites de la zona de aceptacién de la hipdtesis

nula, en una distribucion 1 de Student con 37 grades de libertad y con un nivel de significancia de

de 5% en un test de dos colas.

{3) Verificacién hecha con 36 grados de libertad.

(4) Verificacién hecha para n=40, k'=2 y un nivel de significancia de 5%.

(5) Verificacién hecha con F{2,35, 1%).

FUENTE : - Calculos propios
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Tampoco se puede decir lo mismo en relacién al procedimiento estitico de MCO,
aplicado al modelo de demanda de dinero para el periodo muestral completo. Este presenta
evidencia de autocorrelacién de primer orden en los errores si nos guiamos por el valor
suministrado por el estadistico Durbin-Watson. Este valor es de 0,439. Los limites para el
estadistico D-W con un nivel de significancia de 5%, son 1,391 como limite inferior y 1,600

como limite superior. Por lo tanto el valor estimado para D-W cae en la zona de rechazo de la

hipétesis nula y hay, entonces evidencia de autocorrelacién positiva.

Estos resultados confirman la hipétesis de que el Filtro de Kalman puede ser un

procedimiento 6ptimo, atin cuando MCO y MCO en su versién recursiva, no lo sean.

El valor para H-C también se calcula en base a los errores de prediccién un periodo hacia
adelante (e) y la varianza de dichos errores de prediccién (V,), utilizando la Ecuacién (36). El
valor estimado de H-C cae dentro de la zona de aceptacion de la hipétesis nula (H,: H-C =0),
que establece que la forma funcional es la correcta, o lo que es lo mismo, que los coeficientes
B son insesgados (Vér/ éuadro §) Se demuestra asf que H-C no es estadisticamente distinto de
Cero con un nivel dé‘si’gﬁi'fiéancia de 5%. Si se rechazara la hipétesis nula, esto nos indicaria

que las estimaciones del Filtro de Kalman estarfan presentando algin patrén de sub o

sobreprediccidn sistemdtica. Estarfamos en presencia de un sesgo de especificacién.

El valor calculado para H-C en el caso de MCOR, también cae dentro de la zona
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aceptacion de la hipétesis nula. Por lo tanto, se llega a una conclusién similar a la anterior.

Por su parte, la prueba RESET de Ramsey®, para detectar errores de especificacion en
el caso de MCO, nos indica que el modelo estd correctamente especificado, ya que el valor F

estimado es inferior a su valor critico. Por lo tanto, no hay problemas de sesgamiento.

En consecuencia, el test Harvey-Collier, aplicado tanto a MCOR como a Filtro de
Kalman, y la prueba RESET de Ramsey, llegan a la misma conclusién : no hay problemas de

Sesgo.

Por otro lado, de acuerdo a la Razén de Von Neumann y al test Harvey-Collier, el
algoritmo del Filtro de Kalman, aplicado a la estimacién de la demanda de dinero, es

considerado un procedimiento econométrico éptimo, no asi MCO ni MCOR.

1.7 LA CAPACIDAD PREDICTIVA

Para medir la capacidad predictiva del Filtro de Kalman y compararla con las otras
técnicas de prediccién, utilizaremos los errores de prediccién un periodo hacia adelante

calculados en el proceso de filtracién, para determinar los valores de la Rafz del Error

En el caso de MCO no se puede utilizar el test Harvey-Collier para verificar la especificacién funcional, ya
que MCO no es un método recursivo. Por esta razén se utiliza la prueba RESET de Ramsey. Para detalles sobre
esta prueba ver, por ejemplo, Gujarati [1992], pag. 347.
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Cuadrdtico Medio (RECM) (Ecuaci6n (41)), el Error Medio Absoluto (EMA) (Ecuacién (42))

y el Coeficiente de Desigualdad de Theil (U) (Ecuaciones (43) y (44)).

Para realizar las predicciones y comparaciones utilizamos los trimestres del afio 1992. Es
.| decir, se llevé a cabo una proyeccién ex-post, o fuera de la muestra. Con esta finalidad se hizo

lo siguiente :

1) Se estimaron los coeficientes por MCO para el periodo 1983.1-1991.IV. Estos
coeficientes que se suponen constantes para todo el periodo de proyeccidn, se utilizaron para

proyectar los saldos monetarios reales para los cuatro trimestres de 19972,

2) Se aplicé6 MCOR para el periodo 1983.1-1991.1V y los coeficientes estimados para
I991.1IV se utilizaron para proyectar los saldos monetarios reales de 1992.I1. Se aplica
nuevamente MCOR para el periodo 1983.1-1992.1, y los coeficientes estimados para 1992.1 se
utilizaron para proyectar los saldos reales de 1992.I1. Asf sucesivamente, hasta llegar a la
proyeccion de 1992.1V. Es decir, la estimacién se actualiza cada vez que se dispone de una

nueva observacidn.

3) Se aplicé el Filtro de Kalman para el periodo 1983.1-1991.1V y los coeficientes
estimados para 1991.1V se utilizaron para proyectar los saldos monetarios reales de 1992.1. Se

aplica nuevamente el Filtro de Kalman para el perfodo 1983.1-1992.1, y los coeficientes
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estimados para 1992.1 se utilizaron para proyectar los saldos reales de 1992.11. Asi
sucesivamente, hasta llegar a la proyeccién de 1992.IV. Es decir, la estimacién se actualiza cada
vez que se dispone de una nueva observacién. La diferencia con MCOR, como ya se ha sefialado
en otras oportunidades, es que el Filtro de Kalman da una mayor ponderacién a las
observaciones mds recientes® y ademds, contiene un m@ismo de actualizacién del vector de

estado mediante la incorporacién de las innovaciones o errores recursivos de prediccién®',

Los resultados de las proyecciones, asi como los valores efectivamente observados para
los saldos monetarios reales, se pueden observar en el Cuadro 6. Las proyecciones con el Filtro
de Kalman se hicieron, a modo de anilisis de sensib”i’l_i'&ad, con tres valores para f. Debe
recordarse que para f=0, el Filtro de Kalman tiende a dar resultados que se aproximan a los de

MCOR.

el
En el Cuadro' 'l/se presentan los errores de prediccién en los saldos monetarios reales
como porcenféjg/(ié{ valor observado. Se puede ver, que tanto MCO como MCOR, presentan
altos niveles de subprediccién durante todo el periodo de proyeccién. Por ejemplo, para 1992.1,
MCO y MCOR tienen un error de prediccién de 16.2%, mientras que el error de prediccidn del

Filtro de Kalman cuando f=0.8, es de s6lo 2.1%. Para 1992.1V, los errores de prediccién para

30Muy similar a lo que hace el método de Holt-Winters aplicado a series de tiempo.
*'Ver Ecuaciones (20) a (24).
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—

Th ARETIAT, 'K A
SAa¥, N2

[Cuadro 6 : M1 REAL OBSERVADO Y PROYECTADO (1992.1 - 1992.4)

(Millones de Bs. a precios de 1984) .

’-\ i £\ '; "._\ : Jlf\ C" LL?)

| L |

[Observado] ~~ MCO] MCOR| f=0[  f=0.3] f=0.8]
1992.1 41875 35084 35084 37467 42814 4275
1992.2 41435 31747 32545 35579 42736 43183
1992.3 40679 33415 35616 38775 42952 42746
1992.4 40044 | 25726 28839 31364 38801 39792

FUENTE : - Calculos propios

=

ManET SATNKA
SN, '\,(_'{ (AR

Cuadro 7 : ERRORES DE PREDICCION EN M1 (1992.1 - 1992.4)

(Como porcentaje del valor observado)

' FILT
I MCO| MCOR| f=0i =0.3] =O.8i
1992.1 -16.2% -16.2% -10.5% 2.2% 2.1%
1992.2 -23.4% -21.5% -14.1% 3.1% 4.2%
1992.3 -17.9% -12.4% -4.7 % 5.6% 5.1%
1992.4 -35.8% -28.0% -21.7% -3.1% -0.6%

El signo (-) indica una subprediccion y el signo [+) una sobreprediccién.

FUENTE : - Calculos propios
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MCO Y MCOR son 35.8% y 28 %, respectivamente. Mientras que para el Filtro de Kalman, los

errores de prediccién no llegan al 1%.

La diferencia en la precision de las predicciones hechas con los tres métodos -

econométricos, se puede ver también en los Gréficos 15 y 16.

En los cuadros 8, 9 y 10 se pueden ver los valores estimados para RECM, EMA y U,,
respectivamente, los cﬁales permiten medir y comparar la precisién de las predicciones. En el
caso del Filtro de Kalman cuando f=0.3 y f=0.8, los valores obtenidos para RECM y EMA
som mucho mds cercanos a cero que los valores obtenidos en caso de MCO y MCOR. Esto

indica que las predicciones hechas con el Filtro de Kalman serdn mucho mds precisas.

Lo mismo sucede con el Coeficiente de Desigualdad de Theil. Los valores para U,
calculados con el Filtro de Kalman estdn m4s cercanos a cero. De acuerdo a los valores de U,
para MCO y MCOR, podemos decir que las predicciones hechas con estos métodos son peores
que las predicciones statu quo. Los valores de U, para todos los periodos de proyeccién son muy

superiores a 1.

INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 65
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GRAFICO 18
PROYECCION DE SALDOS MONETARIOS REALES
MCO, MCOR, FK 0.8
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!ICuodro 8 : RAIZ DEL ERROR CUADRATICO MEDIO (1992.1 - 1992.4)
__FILTRO DE KALMAN]| MOMETSET. WK A

| ml____MCO| _ MCOR =0,  f=0.3 =0.8| Sone. g

1] 0.162] 0.162] 0.105] 0.022] 007 p 4’,‘

2] 0.201 0.190]  0.125] 0.027] 0.033 =2

.31 0.194]  0.171] _0.105] 0039 0.040
4] 0.245] 0.204]  0.142] 0037 0035

m = periodos de proyeccidn
FUENTE : - Calculos propios

Cuadro 9 : ERROR MEDIO ABSOLUTO (1992.1 - 1992.4)

“FILTRO DE KALMAN] B o
[ S ' os S T=0_f=o. 0.8 | ONETDAT. wKj
5!.'&?,.7@&:
1] 0.162] 0163 0105 0053 007 1
2 0.198] __0.188] 0.1 00370032 &5
3] 0.192] _0.167] 0098 00370038 .
4 0.233] _0.195] 0.128] 0035 0035

m = periodos de proyeccién
FUENTE : - Célculos propios

-

“Cuadro 10 : COEFICIENTE DE DESIGUALDAD DE THEIL (1992.1 - 1992.4)

' FILTRO D | MeNETIAT Wk
L m__Mcol IS0 F=0.3] " f=0. 2234 .. . W4

4

1 1.439 1.439 0.934 0.199 0.186 N

2 2.684 2.528 1.657 0.364 0.450 S 2]
3 3.139 2.754 1.691 0.640 0.654

4 4.576 3.787 2.637 0.697 0.650

m = periodos de proyeccidn
FUENTE : - Calculos propios
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2. LA DEMANDA DE IMPORTACIONES

El Filtro de Kalman serd aplicado ahora a la estimacién de los coeficientes de una funcién
de demanda de importaciones de bienes totales para la economia venezolana, utilizando
informacién anual desde 1968 a 1992. Se utitizard informacién anual simplemente para
diferenciar de la aplicacién trimestral hecha en el caso de demanda de dinero. Por otro lado,
también es posible realizar estimaciones de funciones de demanda para las importaciones
desagregadas por tipos de bienes. Pero, el objetivo del presente estudio no es agotar el tema de
la demanda de importaciones, sino solamente realizar una aplicacién del algoritmo del Filtro de

Kalman y demostrar su superioridad en relacién a otros métodos econométricos.

2.1 EL MODELO DE DEMANDA DE IMPORTACIONES

Para la estimacién de la demanda de importaciones se utilizard una forma funcional
doble-log, que es una de las especificaciones mds utilizadas en los trabajos empiricos sobre la
materia®’. El modelo serd uniecuacional y de sustitucién imperfecta, basdndose, por lo tanto,

en el supuesto de no cumplimiento de la "ley de un solo precio”, y en el supuesto que la oferta

*2Ver, por ejemplo, : Meller y Cabezas [1989], Riutort [1990], Goldstein y Khan [1985], De Gregorio [1984],
Mutti [1977], Khan y Ross [1975] y [1977], Khan [1974] y [1975], Gasser [1978], Garcia [1979].
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de importaciones es perfectamente eldstica (supuesto de pais pequefio-precio aceptante). Este
ultimo supuesto, evidentemente, evita la necesidad de estimar un sistema de ecuaciones

simultdneas de oferta y demanda de importaciones®.

De acuerdo a la forma funcional adoptada y los supuestos establecidos, la funcién de

demanda de importaciones se puede expresar de la siguiente forma :

(49) MR -AY'YP'Pl¢"

Donde,

- MR, representa las importaciones totales reales en el periodo t,

- Y, es una variable representativa del ingreso real ciclico en el periodo t,

- YP, es una variable representativa del ingreso real potencial® en el periodo t,

- P, es una variable representativa del precio relativo de las importaciones en el periodo t,
- € es la base de los logaritmos neperianos, y

- U, representa los términos de error de la ecuacién en el periodo t.

Linealizando la ecuaci6n (49), se obtiene la forma funcional a estimar, que equivale a la

3Para un andlisis mds detallado, ver Riutort [1990].

*Para una Justificaci6én de la incorporacién del ingreso potencial como variable explicativa en la funcién de
importaciones, ver Khan y Ross [1975], Gasser [1978] y Riutort [1990].
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ecuacién de medicién en la terminologifa del Filtro de Kalman :

(50) LnMR B +pLnY+B.LnYP+fB LnP+ U,

- B, = elasticidad ingreso ciclico de la demanda de importaciones,

1
o
(™)
]

elasticidad ingreso potencial de la demanda de importaciones,

[
F
Il

elasticidad precio de la demanda de importaciones

B,, B,, B; y B, conforman el vector de estado®.

Las importaciones reales (MR,), nominadas en ddlares, se obtienen deflactando su nivel
nominal por un indice representativo de los precios en délares de las importaciones que realiza
el pais®. Por su parte, el Producto Interno Bruto Real Total Ciclico se utilizé para representar
a la variable Y,, mientras que YP, estd representado por el Producto Interno Bruto Real Total
Potencial”’. La variable precio relativo (P) es un indice que se obtiene como cociente entre el

indice de precios (en bolivares) de los productos importados y el indice de precios de los

35En sentido estricto, al igual que en el caso de la funcién de demanda de dinero, a los coeficientes B deberia
llamdrseles B,,, B, By y B,, puesto que se asume serdn diferentes para cada periodo t.

3%Detalles sobre la metodologia para la construccién de un indice de los precios en délares de las importaciones,
ver Riutort [1990].

Y7El Producto Potencial se estimé utilizando el método de Okun. Detalles sobre la metodologia y la estimacién
correspondiente, se encuentran en Riutort [1990].
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productos nacionales.
2.2 LAS CONDICIONES INICIALES

Las condiciones iniciales necesarias para que el Filtro de Kalman comience el proceso
recursivo de estimacién de los coeficientes B de la funcién de demanda de importaciones, se
establecieron, -al igual que en el caso de la demanda de dinero, de acuerdo a lo sugerido por

Watson [1983], Harvey [1989] y Mills [1990]*. Los supuestos adoptados son los siguientes :

1) 8, = B, = 8, = B, = 0 para el periodo 0, es decir, para el afio 1967. Estos valores

se incorporardn en la ecuacién (20) de actualizacién,

2) Var(8,) = Var(8,) = Var(8,) = Var(B,) = 7 para el periodo 0. Donde, 7 es un
escalar. Se asumi6 un valor de 7=5.000 para el afio 1967%. Estos valores se incorporarén en

la ecuacién (21) de actualizacién,

3) Q = f. Donde, f es un escalar. También, al igual que el caso de demanda de dinero,

se puede establecer en forma mds general que Q/g, = f. Si se recuerda que g, = 1 bajo el

%*Ver Nota a Pie de Pigina N°17.

¥Se adopté este valor luego de realizar varias simulaciones que fueron evaluadas a través de los tests de
optimalidad y de capacidad predictiva. Valores grandes para 7 nos alejan de la optimalidad y disminuye la precisién
de las predicciones. Igual sucede con valores inferiores a 5.000.
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supuesto homoscedasticidad en la funcién de demanda de importaciones, entonces establecer un
supuesto sobre f equivale a establecer un supuesto sobre la varianza de los residuos de la
ecuacion de transicién del vector de estado. Como ya se sefial6 para el caso de la demanda de
dinero, valores de f cercanos a cero equivalen a suponer constancia en los coeficientes de la
funcién de demanda de importaciones. Es decir, los resultados se acercan a aquellos obtenidos
por MCO. Sup(;ner f=0 equivale a suponer un c'omportamiento irrz;cional de los agentes
economicos en relacion a la demanda de importaciones. Estos no estarian reaccionando en forma
inmediata ante cambios en las reglas de politica econémica ni ante cambios en el entorno
macroeconémico. Valores de f més distantes de 0 implican una respuesta m4s instantdnea de los
agentes econémicos ante cambios en las reglas de politica econémica. Valores de f distantes de

0 implican, entonces, agentes econémicos m4s racionales. En las estimaciones del vector de

estado de la funcién de demanda de importaciones se utilizé f=0.01%,

4) La matriz de coeficientes de la ecuacién de transicién se supuso igual a la matriz

identidad, es decir, T = I, por no contarse con evidencia empirica sobre dicha matriz.

2.3 EVOLUCION DE LAS VARIABLES DEL MODELO

“°Este valor se adopt6 luego de realizar simulaciones que fueron evaluadas con los tests de optimaliadad y de
capacidad predictiva. Su valor es inferior a los utilizados en el caso de demanda de dinero. Esto se debe
principalmente a que en el caso de la demanda de importaciones estamos trabajando con informacién anual, la cual
permite una amortiguacién de las fluctuaciones, en comparacién con la informacién trimestral. En otras palabras,
cuando se trabaja con datos trimestrales hay una mayor variabilidad Y, por lo tanto, se require de una respuesta mis
inmediata o instantdnea.
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El comportamiento de las variables incluidas en el modelo de demanda de importaciones
(Ecuacién (50)) se puede observar en los Cuadros 11 y 12, y en los Gréficos 17, 18, 19 y 20.
Si se considera la evolucién de la intensidad relativa de importaciones ( cociente entre
importaciones y producto) con que ha funcionado la ecor_iomia venezolana durante el periodo

considerado, éste se puede dividir en tres sub-periodos : 1968-1975 , 1976-1982 y 1983-1992.

En el primer sub-periodo la economia funcioné con una intensidad relativa de
importaciones que fluctud entre 14.5 y 15.5%, para los siete primeros afos. Las importaciones
reales se mantuvieron en niveles relativamente estables, produciéndose una expansion importante
s6lo en los dos tltimos afios del sub-periodo, como consecuencia, obviamente, del comienzo del
auge petrolero y del importante crecimiento del producto. Por su parte, los precios relativos de
las importaciones experimentaron crecimientos relativamente modestos en los primeros afios del
sub-periodo, inicidndose a partir de 1973 una una cafda sostenida (exceptuando los afios 1984,
1986 y 1987) de dichos precios que continta en 1992. De esta forma, el comportamiento de los
precios relativos no se constituyé nunca en un freno a las importaciones, sino mas bien un
continuo incentivo. De tal manera que las caidas en las importaciones deben ser atribuidas, m4s

bien, al comportamiento del producto.

En el sub-periodo 1976-1982 la economia registré los niveles mds altos de intensidad
relativa de importaciones, llegdndose a 28.4% en 1978. Las importaciones reales experimentaron

altos crecimientos en los afios 1976 y 1977, impulsadas por el importante crecimiento del
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Cuadro 11 : EVOLUCION DE IMPORTACIONES REALES, INGRESO
Y PRECIOS RELATIVOS

(1968 - 1992)
Periodos MRt Yt YPt [ Pr | Twmemhan KA
196 4237 | . 267559 303888 116.6 AT U3
1969 4226| 278717| 316706 117.6 ik
1970 4447 300024 329524 120.5
1971 4651 309238 342342 124.0
1972 5282 319311 355160 126.3
1973 5331 339286 367978 124.5
1974 6396 359859 380796 124.3
1975 8300 381693 393614 122.8
1976 10866 415172 406432 120.5
1977 13920 443080 419250 1152
1978 14148 452555 432068 114.7
1979 11445 458599 444886 111.7
1980 11040 449480 457704 105.0
1981 11984 448123 | - 470522 102.1
1982 13497 451180 483340 100.9
1983 6384 425837 496158 99.5
1984 7246 420072 508976 100.0
1985 7530 420884 521794 99.5
1986 7309 448285 534612 1011
1987 7669 464341 547430 122.1
1988 Q742 491372 560248 118.3
1989 5864 450425 573066 111.5
1990 5255 478320 585884 102.9
1991 7941 527927 598702 99.3
1992 9434 560630 611510 92.8
- MRt = Importaciones Totales Reales (FOB] (MM $ a precios de 1984).
Defloctadas por un indice de precios en délares de las importaciones.
- Yt = Producto Interno Bruto Total Real (MM Bs.a precios de 1984).
- YPt = Producto Interno Bruto Real Potencial (MM Bs. a precios de 1984]
=  [Cadlevlado segun Método de OKUN).
-Pt - = Indice de Precios Relativos Importados/Nacionales (Base 1984}

FUENTE : - Informe Econdmico.
- BCV, Anuario de Series Estadisticas. :
- BCV, Anuario de Estadisticas, Precios y Mercado Laboral.
- BCV, Anuario de Cuentas Nacionales.
- FMI, Estadisticas Financieras Internacionales
- Céleulos Propios
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Cuadro 12 : COCIENTE ENTRE IMPORTACIONES Y PRODUCTO,

Y TASAS DE CRECIMIENTO DE MRt, Yt y Pt.

(1968 - 1992)

| Periodos | Qt | Var MRt Var Yt Var Pt | TuDamaa.wiki
1968 14.7% ' i o
1969 14.8%  -0.3% 4.2% 0.9% RTAZG
1970 14.5% 5.2% 7 .6% 2.4%

| 1971 14.6% 4.6% 3.1% 2.9%
1972 15.5% 13.6% 3.3% 1.9%
1973 15.1% 0.9% 6.3% -1.4%
1974 14.5% 20.0% 6.1% -0.1%
1975 19.4% 29.8% 6.1% -1.3%
1976 23.0% 30.9% 8.8% -1.8%
1977 28.0% 28.1% 6.7% -4.5%
1978 28.4% 1.6% 2.1% -0.4%
1979 20.6% -19.1% 1.3% -2.6%
1980 18.3% -3.5% -2.0% -6.0%
1981 18.2% 8.5% -0.3% -2.8%
1982 20.0% 12.6% 0.7% -1.2%
1983 10.3% -52.7% -5.6% -1.4%
1984 11.8% 13.5% -1.4% 0.5%
1985 12.4% 3.9% 0.2% -0.5%
1986 14.2% -2.9% 6.5% 1.6%
1987 16.9% 4.9% 3.6% 20.7%
1988 20.3% 27 .0% 5.8% -3.1%
1989 16.5% -39.8% -8.3% -5.8%
1990 13.8% -10.4% 6.2% -7.7%
1991 19.3% 51.1% 10.4% -3.5%
1992 20.2% 18.8% 6.2% -6.6%

- Gt = Cociente enire Importaciones y Producto.

- Var MRt = Tasa de crecimiento de MRt

-Var Yt  =Tasa de crecimiento de Yt
- Var Pt = Tasa de crecimiento de Pt
FUENTE : - Cdlculos propios en base a Cuadro 11
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GRAFICO 17 i _ :
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GRAFICO 19
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producto y la caida de los precios relativos. Sin embargo, a partir de 1979, cuando las
importaciones caen en forma importante, la economia empieza a perder dinamismo, a tal extremo
que en el periodo 1980-81 se registran tasas negativas de crecimiento del producto y la intensidad
relativa de importaciones disminuye hasta un nivel de 18.2% en 1981.

A comienzos del (ltimo sub-periodo, especificamente en 1983, como consecuencia de la
crisis financiera de la deuda externa, del agotamiento del sistema de tipo ‘de cambio fijo y la
fuerte caida del producto (-5.6%), las importaciones reales caen en un 52.7%. A partir de ese
momento, y por espacio de cuatro afios, la economia funcionard con los niveles m4s bajos de
intensidad relativa de importaciones resgistrados durante todo el periodo muestral. El importante
crecimiento del producto en el trienio 1986-88, permitié una recuperacién de las importaciones
reales, a tal punto que en 1988 se registra una intensidad relativa de importaciones similar a la
de 1982. Sin embargo, la drdstica caida del producto (-8.3%) ocurrida en 1989, la acumulacién
de inventarios a finales de 1988 y el establecimiento de un régimen de tipo de cambio flotante,
provocaron una caida de las importaciones reales cercana al 40%. En 1991 y 1992 la economia
registra importantes crecimientos del producto los cuales permiten una recuperacién de las

importaciones y se regresa a niveles de intensidad relativa similares a los de 1982 y 1988.

Este breve andlisis de la evolucién de las importaciones reales nos permite tener una idea

de lo fluctuantes que han sido, no sélo sus niveles, sino también el cociente entre importaciones

y producto.
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2.4 ESTABILIDAD ESTRUCTURAL DE LA DEMANDA DE IMPORTACIONES

Los coeficientes de la funcién de importaciones deberfan experimentar variaciones cuando
en una economia ocurren shocks internos o externos, o se producen cambios estructurales en el
régimen de comercio exterior y en las estrategias de desarrollo (por ejemplo, mayor incentivo

al desarrollo hacia afuera), como los ocurridos en el periodo muestral considerado.

El comportamiento descrito de las importaciones reales nos hace pensar en una posible
heterogeneidad estructural de la funcién de demanda. Para verificarlo podemos utilizar el test
de Chow y el test de la Variable Dicotémica. Los resultados de la aplicacion de estos tests se

2 i
pueden ver en los Cuadros 13 y 14, respectivamente. A través de estos tests, en una primera
instancia, se compara la estimacién (por MCO) para el periodo completo 1968-1992, con las
estimaciones individuales para los sub-periodos 1968-1982 y 1983-1992. Se puede ver que el
valor del F estimado supera al valor critico establecido, con lo cual se puede rechazar la
hipétesis nula de homogeneidad. Esto estaria indicando que los coeficientes no son constantes
a través del perfodo muestral considerado. Pero, si observamos los resultados de aplicar el test
de la Variable Dicotémica*, veremos que sélo el t de Student correspondiente a la elasticidad

precio diferencial es superior al valor critico de t. Esto estarfa indicando que solo la elasticidad

precio de la demanda de importaciones ha sufrido un cambio estructural. Si la ecuacién de

“IEl test de la Variable Dicotémica tiene la ventaja que permite determinar qué elementos del vector de estado
han sufrido un cambio estructural. Mientras que el test de Chow al estar basado en los residuos generados en la
estimacién no permite hacer esta diferenciacién.
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n

4

TADaTT AL NKA

Cuadro 13 : TEST DE ESTABILIDAD - ESTIMACION POR MCO

LnMRt = B1 + B2LnYt + B3LnYPt + B4LnPt + Ut EBLQ. TN Ay
[ TESTS DE CHOW ||
| Periodo | SRC F de Chow ! F Critico
1968 - 1992 | 0.5572 :
1968 - 1982 AT F(4,17)=5.6973 F4,17,5%)=2.96
11983 - 1992 1 Q1349
1968 - 1982 0.1032
1968 - 1975 0.0259 F(4,7)=0.3166 Fl4,7,5%)=4.12
1976 - 1982 0.0615

SRC = Suma de residuos al cuadrado.

FUENTE : - Caleulos propios

: . . TS, WA
Cuadro 14 : TEST DE ESTABILIDAD - ESTIMACION POR MCO =4S, BT
LnMRt = BT + B2LnY? + B3LnYPt + BALnPt + Ut SR e

(TEST DE VARIABLE DICOTOMICA |

| Valores de Estadistico t de Student para :
[ Periodo 1 BID B2D B3D B4D t critico I
11968 - 1992 (1) -1.24 0.26 0.83 212 M17,5%)=22.11
11968 - 1982 (2) 0.17 -0.21] 0.36 -0.56]  H 7,5%)=+2.36

(1) Comparacién de los periodos 1968-1982 y 1983-1992
(2) Comparacién de los periodos 1968-1975 y 1976-1982

- 1D = Constante diferencial . :

- 32D = Elasticidad ingreso ciclico diferencial
- B3D = Elasficidad ingreso potencial diferencial
- 34D = Elasticidad precio diferencial

FUENTE : - Céleule
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importaciones, estimada por MCO para todo el perfodo 1968-1992, la utiliziramos para realizar
proyecciones, es muy probable que se genere un error de prediccién mayor como consecuencia

de una elasticidad precio que no se corresponde exactamente con la actualidad.

Para verificar la posible inestabilidad estructural en el periodo 1968-1982, se compara
la estimacidn para este periodo con las estimaciones para'los periodos 1968-1975 y 1976-1982.
De acuerdo, tanto al test de Chow como el de la Variable Dicotémica, se acepta la hipétesis de

homogeneidad estructural en el periodo 1968-1982.

Tal como ya se sefialé en el caso de la demanda de dinero, el test de Chow y el test de
la Variable Dicotémica, cuando comparan los coeficientes de dos periodos, comparan dos
conjuntos estdticos de coeficientes, no permitiendo captar la variabilidad al interior de cada
periodo. Por esta razén, se utilizé el test CUSUMSQ calculado con los residuos recursivos
obtenidos de la estimacién de la funcién de importaciones, tahto por MCOR como por el Filtro
de Kalman. Los resultados de test CUSUMSQ se pueden ver en los Gréficos 21 Yy 22. De
acuerdo a esto, el test CUSUMSQ correspondiente a la estimacién MCOR, indica que se rechaza
la hipétesis nula de homogeneidad, puesto que la suma acumulada de residuos recursivos traspasa
las bandas criticas establecidas. Este resultado coincide con el test de Chow. Sin embargo, de
acuerdo a los pardmetros estimados por Filtro de Kalman y a los residuos recusivos

correspondientes, no se puede rechazar la hipétesis nula de homogeneidad, atin a un nivel de

10% de significancia.
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GRAFICO 21
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Esta contradiccién entre los resultados obtenidos, por un lado, por el test de Chow, el
test de Variable Dicotdémica y el test CUSUMSQ utilizando los residuos obenidos de la
aplicacion de MCOR, y por el otro, el test CUSUMSQ utilizando los residuos del Filtro de
Kalman, es perfectamente explicable. Se demostrard en el punto 2.6 que el Filtro de Kalman es
un procedimiento 6pti_mo en la estimacién de la funcién de -demanda de importaciones y, por lo
tanto, los coeficientes estimados mediante este método serdn eficientes y confiables. De igual
forma se demostrard que MCO y MCOR son procedimientos subéptimos y, €n consecuencia, los
coeficientes estimados por estos métodos no sern efientes ni confiables. Los residuos utilizados
en el test de Chow y aquellos utilizados en el test CUSUMSQ-MCOR son calculados en base a

coeficientes no confiables, por lo que estos tests, en este caso, tampoco serdn confiables.

En este punto queremos dejar en claro dos cosas que creemos son de importancia
fundamental desde el punto de vista de la investigacién econémica empirica. En primer lugar,
hemos llevado a cabo el andlisis tradicional de estabilidad estructural, tanto para la demanda de
dinero como para la demanda de importaciones, con el propdsito de advertir sobre la posible
debilidad de los métodos convencionales, tal como ya se demostr6. En segundo lugar, es
evidente que cuando se utiliza el Filtro de Kalman para estimar los coeficientes de una funcién,
los cuales a su vez serdn utilizados para hacer predicciones, el problema de la estabilidad
estructural pierde relevancia, porque precisamente el Filtro de Kalman a través de sus ecuaciones

de actualizacién permite la reestimacidn de los coeficientes cada vez que se dispone de nueva
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informacién*?. Esto quiere decir que las predicciones se hardn en base a coeficientes
actualizados. El problema de verificar el posible cambio estructural de una funcién se plantea
cuando la estimacion minimocuadrdtica, que se va a utilizar para hacer proyecciones, se estimé
en base a un periodo muestral en donde han ocurrido cambios macroeconémicos importantes,
que pudieran afectar la estabilidad de los pardmetros. En este caso, al proyectar con pardmetros
estdticos estimados para el periodo completo, se pudiera estar incurriendo en importantes errores
de prediccidn si los pardmetros correspondientes al subperiodo mds cercano al perfodo de
proyeccion, son muy diferentes a los del periodo muestral completo. El estimador minicuadratico
Unico no capta de manera satisfactoria las fluctuaciones que puedan experimentar las

elasticidades, a diferencia de los estimadores del Filtro de Kalman®’.
2.5 LOS COEFICIENTES ESTIMADOS

Los coeficientes estimados por los tres métodos econométricos considerados, se pueden

—

observar en el Cuagiro. 15 y en los Gréficos 23, 24 y 25. Se puede ver ficilmente la variabilidad
de los elasticidades estimadas por Filtro de Kalman frente a la constancia de aquellas estimadas
por MCO. Las elasticidades de la funcién de importaciones, estimadas por Filtro de Kalman,
reflejan los cambios ocurridos en el ambiente macroecondémico y en las reglas de politica

econémica, y en especial las referidas al comercio exterior. Esto refleja el comportamiento

*?Ver puntos 3.2 y 4 del Capitulo I.
“Ver Capitulo III del presente trabajo.
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variable de los agentes econémicos, los cuales reaccionan ajustando sus decisiones frente a estos
cambios. Si se tomara en cuenta esta variablidad de las elasticidades, las proyecciones de las
necesidades de divisas serian mds exactas, y la autoridad monetaria pudiera tener un mejor

control sobre el balance de divisas.

s

\

En el Cuadro 15'y en el Grafico 23 podemos observar que MCO sobrestima la elasticidad
ingreso hasta f§§21 ,-)fﬁientras que la subestima en el perfodo 1983-1985. En el periodo 1986-1992
la elasticidad ingreso estimada por Filtro de Kalman fluctda en las cercanias de la elasticidad
minicuadrdtica. Es importante ver como la elasticidad ingreso ha experimentado un incremento
én los momentos en que se ha producido un shock externo. Estos son los casos de 1979, 1983
y 1989. Estos incrementos son particularmente pronunciados en 1979 y 1983. También es
interesante observar que después de cada uno de estos shocks externos la elasticidad ingreso

tiende a disminuir.

En el Cuadro 15 y en Gréfico 25 se puede ver como la estimacién minimocuadrdtica
subestima la elasticidad precio desde 1975 a 1989. También es importante observar el
comportamiento de la elasticidad precio durante los shocks externos. Esta experimenta una

disminuci6n en cada caso, siendo més pronunciada para los afios 1979 y 1983.
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%uadn 15 : COEFICIENTES ESTIMADOS DE LA FUNCION DE DEMANDA DE IMPORTACIONES
DIFERENTES METODQS ECONOMETRICOS :

—_Filiro de Kalman [J=0.01] ] MCO & ]
Ry

19694 0.1057| 0.2742| 0.2759| 0.2761 -4.4898| 4.1521| -2.9346| -0.4231 |
1970¢ 0.0820| 0.3548| 0.1959| 0.2825 -4.4898 | 4.1521| -2.9366| -0.4231 B
1971§ 0.0213| 03041 | 0.1702| 0.4993 -4.4898 | 4.1521 -2.9364| -0.4231 |
1972§ -0.2884| 0.0500| 0.2353| 1.0751| -4.7681| -1.3741| 1.0859 3.4824| -4.4898| 4.1521| -2.9366| -0.4231
1973} -0.3574| 02451 0.1817| 0.7223(-12.6510| -1.2957| 2.8499 0.2480| -4.4898 | 4.1521| -2.9366| -0.4231
19744 -0.5949| 1.1196| -0.2987 | -0.2382(-13.3743 | -0.0605| 2.4312 -1.7365| -4.4898| 4.1521| -2.9366| -0.4231

4.1

4.1

4.1

4.

4

4

19750 -0.7596| 19441 | -0.5499| -1.6934(-11.7722| 09464 1.9415 -3.4718| -4.4898 1521 | -2.9366| -0.4231
19764 -0.7193| 2.5362| -0.9655| -2.1578| -6.2467 | 2.5348| -0.1412 -3.2310| -4.4898 1521 -2.9366 | -0.4231
19774 -0.7091 | 2.5305| -0.8868| -2.3539| -6.0965| 2.6627| -0.3898 -2.9341 | -4.4898 1521 -2.9366 | -0.4231
19781 -0.6795| 2.5791| -0.9684 | -2.2735| -4.0862| 3.2645| -1.3619 -2.3631 -4.4898 1521 | -2.9366 | -0.4231
19794 -0.3744| 3.7820| -2.8001| -0.6638| 5.5082| 6.0757| -5.7100 -0.2211 -4.4898 1521 -2.9366 | -0.4231
1980f -0.3802| 3.5979| -2.5340| -0.8787| 2.5157| 5.1633| -4.3508| -0. 8014 -4.4898 1521 | -2.9366| -0.4231
1981§ -0.4824| 3.2481| -2.0461| -1.2297| -0.4047| 4.3999| -3.2309| -1 15461 -4.4898| 4.1521| -2.9366| -0.4231
1982§ -0.6724| 3.0053| -1.7084| -1.4330| -3.6103| 3.7515| -2.2758| -1.3137 -4.4898| 4.1521| -2.9364| -0.4231
1983f 0.1378| 4.8620| -3.7511| -1.1170| 3.2105| 4.7847| -3.7827 -1.4578|| -4.4898| 4.1521| -2.9346| -0.4231
1984§ -0.2866| 4.4005| -3.2545| -1.1023|| 0.4510| 4.4746| -3.3184 -1.3396| -4.4898| 4.1521| .2.9366| -0.4231 -
1985 -0.4770| 42496 -3.0632| -1.1579| -1.9668| 4.1853| -2.8796| -1.1 9691 -4.4898| 4.1521| -2.9366| -0.4231 ;
1986} -0.1282| 40439 | -2.8921| -1.1748{ -0.5579| 4.2844| -3.0553 -1.2847 -4.4898| 4.1521| -2.9366| -0.4231 -
19871 -0.7718| 39941| -2.9841| -0.6207| -4.3793| 4.1452| -2.7486 -0.9359| -4.4898| 4.1521| -2.9346| -0.4231 |
1988 -0.8792| 4.0885| -3.0608| -0.6406| -5.8234| 4.1089| -2.6457 -0.81291 -4.4898| 4.1521| -2.9366| -0.4231 |
19894 -1.0557| 43279| -3.3283| -0.5810| -5.1309| 4.1792| -2.7488 -0.8687] -4.4898| 4.1521| -2.9364| -0.4231 | W
19904 -0.7091| 3.9761| -3.2077| -0.0148| -3.9379| 4.3592| -3.0319 -0.8382| -4.4898| 4.1521| -2.9366| -0.4231
1991} -0.7259| 4.0432| -3.2580| -0.0513| -3.5617| 4.3012| -3.0509 -0.7099| -4.4898(| 4.1521| -2.9346| -0.4231
1992) -0.7259| 4.0431| -3.2579| -0.0512| -4.4898| 4.1521| -2.9346 -0.4231 -4.4898| 4.1521| -2.9366| -0.4231

- B1 = Constante de la funcién de Demanda de Importaciones

- B2 = Elasticidad ingreso cidico de la Demanda de Importaciones |
- B3 = Elasticidad ingreso potencial de la Demanda de Importaciones | |
- B4 = Elasticidad precio de la Demanda de importaciones |
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GRAFICO 24
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2.6 VERIFICACION DE LA OPTIMALIDAD

Al igual que en el caso de demanda de dinero, para verificar si el Filtro de Kalman es
un procedimiento 6ptimo en su aplicacién a la estimacién de los pardmetros variables de la
funcién de demanda de importaciones, se estimaron los valores para la Raz6n Modificada de Von
Neumann (RMVN) y para el test Harvey-Collier (H-C). Se trata de verificar si el Filtro de
Kalman suministra estimadores B insesgados y de varianza minima en su aplicacién a la demanda

de importaciones.

Los valores criticos de la RMVN para 20 grados de libertad, son 1,267, como limite
inferior, y 2,744, como limite superior. El valor estimado de la RMVN para el caso de Filtro

de Kalman, es 2,365, y cae dentrp de la regién de aceptacién de la hipétesis nula de

e

independencia de los erorres (Ver Cuadro 16). Por lo tanto, el procedimiento del Filtro de
Kalman en su aplicacion a la estimacién de la funcién de demanda de importaciones suministrard

estimadores eficientes, puesto que se comprueba la independencia de los errores.

En el caso del método de MCOR, el valor de RMVN es de 1,041 y cae fuera de la regién
de aceptacién de la hipétesis nula. Por lo tanto, se rechaza la hipétesis de independencia de los
errores. El método de MCOR es un procedimiento subdptimo en la estimacidn de los coeficientes

del presente modelo de demanda de importaciones. Estos coeficientes no serdn eficientes.

Por su parte,el procedimiento estdtico de MCO, aplicado al modelo de demanda de
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M - TWMDOTAR KA
lcuedra 16 : EFICIENCIA E INSESGAMIENTO N Aao — A_u \7}_\/
Intervalos de confianza del test
Valor estimado Limite Limite
|FILTRO DE KALMAN : | del test inferior superior
[Rozén Modificada de Von Neumann (1) 2.365 1.267 2.744
Test Harvey - Collier (2] 0.049 -2.08 2.08
i IMCO RECURSIVOS : |
[Razén Modificada de Yon Neumann (3) 1.041 1.452 2.551
Test Harvey - Collier (2) -0.125 -2.08 2.08
[Mco: I
[Estadistico Durbin-Watson (4} 1.105 1.123 1.654
\Prueba RESET de Ramsey (5) 0.306 No aplicable 3.52

ton [1984]).
nula, en una distribucién t de Student
de 5% en un test de dos colas.

(5} Verificacién hecha con F(2,19,5%).

FUENTE: - Calculos propios

(2)Luhmiluinfeﬁwywpoﬁwcwmpmdmoluhnﬁ-dohmdcmphdéndohw

con 21 grados de libertad y con un nivel de significancia de

(3} Verificacién hecha con 20 grados de libertad.
(4) Verificacién hecha para n=25, k'=3 y un nivel de significancia de 5%.

(HV«iﬁmdénhedumiOgmda&chb-ﬂod(ismmmﬁdmacMy
mencs un grado de libertad que se pierde al iniciar el proceso de prediccion en el ahe 1973) y f=0.01.
Eiimimndo!mmmpr&n«usohuwdmnln«mpauﬂomnluRMWqumMCOR,depi«d-
Mmmmdmm,wwmmqudm&mm
mayor que el nimero de parémetres a eslimar.
thkhfoﬁwcmupmd.dlwdnmmhmmhmmm.ﬂqu
dﬁmﬂewpeﬁa,mwdludcmcdom,hmmm. {Ver Johns-
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importaciones para el periodo muestral completo, presenta evidencia de autocorrelacién de
primer orden. En efecto, el valor calculado para el estadistico Durbin-Watson es de 1,105. Los
limites para este estadistico con un nivel de significancia de 5%, son : 1,123 como limite inferior
y 1,654 como limite superior. Por lo tanto el valor estimado para D-W cae en la zona dé rechazo

de la hipdtesis nula y hay, entonces evidencia de autocorrelacidn.

Estos resultados nuevamente confirman la hipétesis de que el Filtro de Kalman puede ser

un procedimiento éptimo, atin cuando MCO y MCO en su versién recursiva, no lo sean.

El valor estimado de H-C, en el caso de Filtro de Kalman, cae dentro de la zona de
aceptacion de la hipétesis nula (H,: H-C=0). Esto nos indica que la forma funcio,qgl__qs\ la
correcta, o lo que es lo mismo, que los coeficientes 8 son insesgados (Ver Cuadro 16). §e
demuestra asi que H-C no es estadisticamente distinto de cero con un nivel de signiﬁcancia de
5%. Si se rechazara la hipdtesis nula, esto nos indicaria que las estimaciones del Filtro de
Kalman estarfan presentando algiin patrén de sub o sobreprediccion sistematica. Estarfamos en

presencia de un sesgo de especificacin en la funcién de demanda de importaciones.

El valor calculado para H-C en el caso de MCOR, también cae dentro de la zona

aceptacion de la hipétesis nula. Por lo tanto, se llega a una conclusién similar a la anterior.

La prueba RESET de Ramsey, para detectar errores de especificacién en el caso de
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1) Se estimaron los coeficientes de la funcién de demanda de importaciones por MCO
para el periodo 1968-1988. Estos coeficientes que se suponen constantes para todo el periodo de
proyeccion, se utilizaron para proyectar las importaciones reales para los cuatro afios de la
proyeccion.

2) Se aplicoé MCOR para el periodo 1968-1988, y los coeficientes estimados para 1988
se utilizaron para proyectar las importaciones reales de 1989. Se aplica nuevamente MCOR para
el periodo 1968-1989, y los coeficientes estimados para 1989 se utilizaron para proyectar las
importaciones de 1990. Asi sucesivamente, hasta llegar a la proyeccién de 1992. Es decir, la

estimacién se actualiza cada vez que se dispone de una nueva observacién.

3) Se aplicé el Filtro de Kalman para el periodo 1968-1988, y los coeficientes estimados
para 1988 se utilizaron para proyectar las importaciones reales de 1989. Se aplica nuevamente
el Filtro de Kalman para el periodo 1968-1989, y los coeficientes estimados para 1989 se
utilizaron para proyectar las importaciones de 1990. Asi sucesivamente, hasta llegar a la
proyeccion de 1992. Es decir, la estimacién se actualiza cada vez que se dispone de una nueva
observacién. Debe recordarse que la diferencia con MCOR, es que el Filtro de Kalman da una
mayor ponderacién a las observaciones mds recientes y ademds, contiene un mecanismo de
actualizacién del vector de estado mediante la incorporacién de las innovaciones o errores

recursivos de prediccidn.

INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 93

Los resultados de las proyecciones y los valores efectivamente observados para las
importaciones reales, se pueden observar en el Cuadr—o—';i, Las proyecciones con el Filtro de
Kalman se hicieron con dos valores para f, f=0 yf =0.0i, recordando que para f=0, el Filtro
de Kalman tiende a dar resultados que se aproximan a los de MCOR.

S

En el Cuadro‘ 13 se presentan los errores de predicci6n en las importaciones reales como
porcentaje dei‘_i;z;ior observado. Se puede ver, que tanto MCO como MCOR, presentan altos
niveles de sobreprediccién durante todo el periodo de proyeccidn, a excepcién del primer afio.
Por ejemplo, para 1991, MCO y MCOR tienen un error de prediccién de 50.1% y 40%,
respectivamente, mientras que el error de prediccién del Filtro de Kalman cuando f=0.01, es
de s6lo 3.6%. Para 1992, los errores de prediccién para MCO Y MCOR son 61.7% y 42.6%,

respectivamente. Mientras que para el Filtro de Kalman, el error de prediccidn es pricticamente

0.

Los resultados de las proyecciones hechas con los tres métodos econométricos, se pueden

ver también en el Gréfico 26.

AT e
En los cuadros 19, 20 y 21, Q presentan los valores estimados para RECM, EMA y U,,
respectivamente. Estosﬁ?mﬂe/n' medir y comparar la precisién de las predicciones. En el caso
del Filtro de Kalman cuando f=0.01, los valores obtenidos para RECM y EMA son mucho més

cercanos a cero que los valores obtenidos en caso de MCO y MCOR. Esto indica que las

INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO

T A I N e LT S T




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 94

predicciones hechas con el Filtro de Kalman serdn mucho m4s precisas.

Lo mismo sucede con el Coeficiente de Desigualdad de Theil. Los valores para U,
calculados con el Filtro de Kalman estin muy cercanos a cero. De acuerdo a los valores de U,
para MCO y MCOR, podemos decir que las predicciones hechas con estos métodos, para los

anos 1990, 1991 y 1992, son peores que las predicciones statu quo. Los valores de U, para estos

tres periodos de proyeccién son superiores a 1.
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(Cuadro 17 : IMPORTACIONES REALES OBSERVADAS Y PROYECT ADAS
(Millones USS a precios de 1984)

(1989 - 1992)

FILTRO DE KALMAN |
Observa e MCOR =0 =0.01

1989 5864 6346 6346 6277 6268
1990 5255 8177 8045 - 8008 5709
1991 7941 11922 11115 11006 7658
1992 9434 15250 13453 13274 9435

T aean) . XA
SASY, NN

FUENTE : - Cdlculos propios

Cuadro 18 : ERRORES DE PREDICCION EN LAS IMPORTACIONES
(Como porcentaje del valor observado)

(1989 - 1992)
TMPanTAnd, KA
i MCO MCOR =0 §=0.01 32
1989 8.2% 8.2% 7.0% 6.9%
1990 55.6% 53.1% 52.4% 8.6%
1991 50.1% 40.0% 38.6% -3.6%
1992 61.7% 42.6% 40.7% 0.0%

El signo -] indica una subprediccién

FUENTE : - Célculos propios
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PROYECCION DE IMPORTACIONES REALES
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FILTRO DE KALMAN ESTIMADO CON VARIANZA
DE LOS RESIDUOS DE LA ECUACION DE TRAN-
SICION IGUAL A 0.01.
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7
N

-

Cuadro 19 : RAIZ DE ERROR CUDRATICO MEDIO (1989 - 1992)

FILTRO DE KALMAN || T DA ALY L WM A
| MC M .01 p
L m] of COR =0 f=0.0 NN\ 2oy
1 0.082 0.082 0.070 0.069] -3 ‘
2 0.397 0.380 0.374 0.078 SV
3 0.435 0.387 0.378 0.067] .
4 0.487 0.397 0.385 0.058
m = periodos de proyeccidn
FUENTE : - Célcvlos propios
Cuadro 20 : ERROR MEDIO ABSOLUTO (1989 - 1992)
FILTRO DE KALMAN || TMDOT el L WK A
L m| MCO| MCO =0  f=0.01
S22V S, 27y
1 0.082 0.082 0.070 0.069
2 0.319 0.307 0.297 0.078
3 0.380 0.338 0.327 0.064
4 0.439 0.360 0.347 0.048

m = periodos de proyeccién

FUENTE : - Céleulos propios

Cuadro 21 : COEFICIENTE DE DESIGUALDAD DE THEIL (1989 - 1992)

TMIANT AN L WKA

S243%..w238

] 0.124 0.124 0.107 0.104
| 1.217 1.163 1.146 0.214
3 1.384 1.78% - _V.143 0.157
4 1.709 1.351 1.307 0.151

m = periodos de proyeccién

FUENTE : - Cékulos propios
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CONCLUSIONES

El Filtro de Kalman es un proceso recursivo para la estimacién de los coeficientes B de
un modelo. Su caracteristica mds importante es que estima coeficientes diferentes para cada
periodo t, los cuales estdn vinculados a los coeficientes de periodos anteriores a través de una
ecuacion de transicion. El método opera luego de plantear el modelo en su versién latente, y
dadas ciertas condiciones iniciales. Los coeficientes serdn estimados y continuamente actualizados
mediante las ecuaciones de prediccién y actualizacion, a medida que se dispone de nueva

informacidn.

A través de este trabajo se ha utilizado el algoritmo del Filtro de Kalman para la

)

: ."\ (_*' Ny

estimacion de los coeficientes de des=Hmporntes furnciones para la economia venezolana. Se
demostré,—ea-ambes-eases, que el Filtro de Kalman puede ser un procedimiento éptimo atn
cuando Minimos Cuadrados no lo sea. Se puso en evidencia el mejoramiento relativo que se
logra en la capacidad predictiva de un modelo, utilizando una técnica economeétrica algo mas
sofisticada, que permite actualizar la estimacién de los coeficientes, ddndole una mayor
ponderacién a las observaciones mds recientes. Es bien sabido que la informacién del pasado
lejano puede ser de poca importancia para proyectar el futuro cercano de variables econdmicas,

sobre todo en ambientes macroeconémicos relativamente inestables. Ademds, puede conducir a
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distorsiones importantes en los valores proyectados. La gran virtud del Filtro de Kalman es su
capacidad de adaptacion a las situaciones cambiantes, mediante la estimaciém de coeficientes

variables.

Esperamos con esta investigacién haber hecho un pequefio aporte a la investigacién
econémica empirica, que permita mejorar la confiabilidad en el uso de modelos de prediccién
econdémica, cuya credibilidad disminuye, sobre todo, en épocas de inestabilidad y

transformaciones macroeconémicas.

Cabe sefialar, por iltimo, que posibles lineas futuras de investigacién pudieran centrarse
en la aplicacién del Filtro de Kalman a diferentes situaciones :

1) Aplicacién al caso de datos de corte transversal, para analizar su comportamiento en
caso de presencia de heteroscedasticidad.

2) Aplicacién al caso de datos de corte transversal y series de tiempo (Panel Data), para
analizar su comportamiento en caso de presencia conjunta de heteroscedasticidad y
autocorrelacién en los datos.

3) Aplicacién a casos donde hay problemas importantes de multicolinealidad y

4) Aplicaci6n a la estimacién de los pardmetros de un modelo formulado en base a un

sistema de ecuaciones simultdneas.
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FXMANET, D
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ANEXO 1

FILTRO DE KALMAN : PROGRAMA CON SISTEMA DE ECUACIONES PARA
DEMANDA DE DINERO

1) varbltt=varb1t(—1)+va:w51t
2) varb2tt=varb2t(-1)+varwb2t
3) varb3tt=varb3t(-1) +varwb3t
4) covblb2t=covblb2(-1)+covwb1b2
5) covblb3t=covb1b3(-1)+covwb1b3
6) covb2b3t=covb2b3(-1)+covwb2b3

7)kb1t=(varbltt+covb1b2t*LPIBTR +covb 1b3t*TASINT)/(varb1tt+covb1b2t*LPIBTR +cov
b1b3t*TASINT + LPIBTR*(covb1b2t+varb2tt*LPIBTR + covb2b3t*TASINT) +TASINT*(cov
b1b3t+covb2b3t*LPIBTR +varb3tt*TASINT) + vareps)

8)kb2t=(covb1b2t+varb2tt*LPIBTR +covb2b3t*TASINT)/(varbltt+covb 1b2t*LPIBTR +cov
b1b3t*TASINT +LPIBTR*(covb1b2t+varb2tt*LPIBTR +covb2b3t*TASINT) +TASINT*(cov
bIb3t+covb2b3t*LPIBTR +varb3tt*TASINT) + vareps)

9)kb3t=(covb1b3t+covb2b3t*LPIBTR + varb3tt*TASINT)/(varb1tt+covb 1b2t*LPIBTR +cov
b1b3t*TASINT +LPIBTR*(covb1b2t+varb2tt*LPIBTR +covb2b3t*TASINT) +TASINT*(cov
b1b3t+covb2b3t*LPIBTR +varb3tt*TASINT) + vareps)

10)varb1t=(1-kbit)*varbltt-kb 1t*LPIBTR *covb1b2t-kb 1t*TASINT*covb 1b3t
11)varb2t=-kb2t*covb1b2t+ (1-kb2t*LPIBTR)*varb2tt-kb2t*TASINT *covb2b3t
12)varb3t=-kb3t*covb1b3t-kb3t*LPIBTR *covb2b3t + (1-kb3t*TASINT)*varb3tt
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13)covb1b2=(1-kblt)*covb1b2t-kb1t*LPIBTR *varb2tt-kb 1 t*TASINT*covb2b3t
14)covb1b3=(1-kblt)*covb1b3t-kb 1t*LPIBTR*covb2b3t-kb1t*TASINT *varb3tt
15)covb2b3=-kb2t*covb1b3t+(1-kb2t*LPIBTR)*covb2b3t-kb2t*TASINT *varb3tt

16)b1t=b1t(-1)+kb1t*(LMIRF-b1t(-1)-b2t(- 1)*LPIBTR-b3t(-1)*TASINT)
17)b2t =b2t(-1) +kb2t*(LM IRF-b1t(- 1)-b2t(-1)*LPIBTR-b3t(-1)*TASINT)
18)b3t=b3t(-1) +kb3t*(LMIRF-b1t(-1)-b2t(-1 )*LPIBTR-b3t(-1)*TASINT)

Donde :

- varbitt y covbibjt = elementos de la matriz de varianza-covarianza del vector B, dada Q...
(1,j=1,2,3). '

- varwbit y covwbibj = elementos de la matriz de varianza-covarianza de los residuos de la
ecuacién de transicién. (i,j = 1,2,3).

- kbit = elementos del vector K,, con'siderado la "ganancia" del Filtro de Kalman. i=1,2,3).

- LPIBTR = Logaritmo neperiano del Producto Interno Bruto Total Real.

- TASINT = Tasa de Interés Nominal pasiva de la banca comercial.

- vareps = Varianza de los residuos de la ecuacién de medicién.

- varbibj y covbibj = elementos de la matriz de varianza-covarianza del vector B, dada Q..
(,j=1,2,3). |

- bit = elementos del vector de estado B. (i=12,3).

- LMIRF = Logaritmo neperiano del Circulante Real.

Fuente : Elaboracién propia.
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TFRIMD Dac

ASCIFR T
ANEXO 2

FILTRO DE KALMAN : PROGRAMA CON SISTEMA DE ECUACIONES PARA
DEMANDA DE IMPORTACIONES

1) varbltt=varblt(-1)+varwblt

2) varb2tt=varb2t(-1)+varwb2t

3) varb3tt=varb3t(-1)+varwb3t

4) varbd4tt=varb4t(-1) +varwb4t

5) covblb2t=covb1b2(-1)+covwb1b2
6) covblb3t=covblb3(-1)+covwb1b3
7) covblb4t=covblb4(-1)+covwb1b4
8) covb2b3t=covb2b3(-1)+covwb2b3
9) covb2bdt=covb2b4(-1)+covwb2b4
10) covb3b4t=covb3b4(-1)+covwb3b4

11)kb1t=(varbltt+covb1b2t*LPIBTR +covb1b3t*LPIBTRP +covblb4t*LPREL)/(varbltt+co
vb1b2t*LPIBTR +covb 1b3t*LPIBTRP +covb 1 b4t*LPREL + LPIBTR*(covb1b2t+ varb2tt*LPI
BTR +covb2b3t*LPIBTRP +covb2b4t*LPREL)+LPIBTRP*(covb1b3t+covb2b3t*LPIBTR +
varb3tt*LPIBTRP +covb3b4t*LPREL) + LPREL*(covb 1b4t+covb2b4t*L PIBTR +covb3b4t*L
PIBTRP +varb4tt*LPREL) +vareps)

12)kb2t=(covb1b2t+varb2tt*LPIBTR +covb2b3t*LPIBTRP +covb2b4t*LPREL)/(varbltt+co
vb1b2t*LPIBTR +covb 1b3t*LPIBTRP+covb1b4t*LPREL + LPIBTR*(covb1b2t+varb2tt*LPI
BTR +covb2b3t*LPIBTRP +covb2b4t*LPREL)+LPIBTRP*(covb1b3t+covb2b3t*LPIBTR +
varb3tt*LPIBTRP +covb3b4t*LPREL)+ LPREL*(covb1b4t+covb2b4t*LPIBTR +covb3b4t*L

INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES-UNIVERSIDAD CATOLICA ANDRES BELLO




DEMANDA DE IMPORTACIONES Y DEMANDA DE DINERO : UNA APLICACION DEL FILTRO DE KALMAN 109

PIBTRP +varb4tt*LPREL) + vareps)

13)kb3t=(covb1b3t+covb2b3t*LPIBTR +varb3tt*LPIBTRP +covb3b4t*LPREL)/(varbltt+co
vb1b2t*LPIBTR +covb 1b3t*LPIBTRP +covb 1b4t*LPREL + LPIBTR*(covb1b2t+varb2tt*LPI
BTR +covb2b3t*LPIBTRP +covb2b4t*LPREL)+LPIBTRP*(covb1b3t +covb2b3t*LPIBTR +
varb3tt*LPIBTRP +covb3b4t*LPREL)+ LPREL*(covb 1b4t+covb2b4t*LPIBTR +covb3b4t*L
PIBTRP +varb4tt*LPREL) +vareps)

14)kb4t=(covb1b4t+covb2b4t*LPIBTR +covb3b4t*LPIBTRP + varb4tt*LPREL)/(varb1tt+co
vb1b2t*LPIBTR +covb 1b3t*LPIBTRP+covb1b4t*LPREL + LPIBTR*(covb1b2t+ varb2tt*LPI
BTR +covb2b3t*LPIBTRP +covb2b4t*LPREL) + LPIBTRP*(covb1b3t+covb2b3t*LPIBTR +
varb3tt*LPIBTRP +covb3b4t*LPREL) + LPREL*(covb 1 b4t+covb2b4t*LPIBTR + covb3b4t*L
PIBTRP +varb4tt*LPREL) + vareps)

15)varblt=(1-kblt)*varbltt-kb1t*LPIBTR *covb1b2t-kb1t*LPIBTRP*covb 1b3t-kb1 t*LPREL
*covblb4t

16)varb2t=-kb2t*covb1b2t+(l -kb2t*LPIBTR)*varb2tt-kb2t*LPIBTRP*covb2b3t-kb2t*LPRE
L*covb2b4t

17)varb3t=-kb3t*covb1b3t-kb3t*LPIBTR *covb2b3t +(1 -kb3t*LPIBTRP)*varb3tt-kb3t*LPRE
L*covb3b4t

18)varbdt=-kbdt*covb1b4t-kbat*LPIBTR *covb2b4t-kbdt* L PIBTRP*covb3bdt + (1-kb4t*LPR
EL)*varb4tt '

19)covb1b2=(1-kb1t)*covb1b2t-kb1t*LPIBTR *varb2tt-kb1t*LPIBTRP*covb2b3t-kb1 t*LPRE
L*covb2b4t
20)covb1b3=(1-kb1t)*covb1b3t-kb1t*LPIBTR*covb2b3t-kb1t*LPIBTRP*varb3tt-kb 1 t*LPRE
L*covb3b4t

21)covblb4=(1-kb1t)*covb1b4t-kb1t*LPIBTR *covb2b4t-kb1 t*LPIBTRP*covb3b4t-kb1t*LPR
EL*varbd4tt
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22)covb2b3=-kb2t*covb1b3t+ (I—kb2t*LPIBTR)*covb2b3t—kb2t"‘LPIBTRP“'varbStt-kb2t“LPR
EL*covb3b4t

23)covb2bd=-kb2t*covb1b4t+(1 -kb2t*LPIBTR)*covb2b4t-kb2t*LPIBTRP*covb3b4t-kb2t*L
PREL*varbé4tt

24)covb3b4=-kb3t*covblb4 t-kb3t*LPIBTR *covb2b4t + (1-kb3t*LPIBTRP)*covb3bdt-kb3t*L -
PREL*varbd4tt

25)b1t=b1t(-1)+kb1t*(LIMPTR-b1t(-1)-b2t(-1)*LPIBTR-b3t(- 1)*LPIBTRP-b4t(-1)*LPREL)
26)b2t=b2t(-1) +kb2t*(LIMPTR-b 1t(-1)-b2t(-1)*LPIBTR-b3t(- 1)*LPIBTRP-bdt(-1)*LPREL )
27)b3t=b3t(—1)+kb3t"(LIMPTR—b1t(-1)—b2t(-1)*LPIBTR-b3t(-1)"‘LPIB’I‘RP-b4t(-1)"‘LPREL)
28)b4t=b4t(—l)+kb4t*(LIMPTR—bIt(-1)-b2t(-l)*LPIBTR—b3t(-1)*LPIBTRP-b4t(-1)*LPREL)

Donde :

- varbitt y covbibjt = elementos de la matriz de varianza-covarianza del vector B, dada Q,,.
(1,j=1,2,3,4).

- varwbit y covwbibj = elementos de la matriz de varianza-covarianza de los residuos de la
ecuacion de transicién. (i,j = 1,2,3,4).

- kbit = elementos del vector K,, considerado la "ganancia" del Filtro de Kalman. (i = 1,2,3,4).

- LPIBTR = Logaritmo neperiano del Producto Interno Bruto Total Real.

- LPIBTRP = Logaritmo neperiano del Producto Interno Bruto Total Real Potencial.

- LPREL = Logaritmo neperiano del Precio Relativo de las Importaciones.

- vareps = Varianza de los residuos de la ecuacién de medicidn.

- varbibj y covbibj = elementos de la matriz de varianza-covarianza del vector B, dada 1.
(1,j=1,2,3,4).

- bit = elementos del vector de estado 8. (i=1.234).

- LIMPTR = Logaritmo neperiano de las Importaciones Totales Reales.

Fuente : Elaboracién propia.
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