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RESUMEN

La finalidad de esta tesis es extraer la tendencia del indice de precios
de los materiales, equipos y maquinarias de la construccién, IPCO,
mediante el uso del filtro de Hodrick Prescott; los datos fueron
obtenidos de la pagina Web del Instituto Nacional de Estadistica y
Censo, considerando a la serie de datos desde Abril de 1983 hasta
Mayo del 2007.

Este trabajo esta formado por 5 capitulos, en el primero se describe la
metodologia que se utiliza en el célculo del indices IPCO, cuya
responsabilidad es asignada al INEC, el cual emite mensualmente un
boletin con dicha informacion, y algunas definiciones involucradas en

el proceso.

En el capitulo 2 se destaca una pequefia introduccién del filtro
Hodrick-Prescott como técnica para la extraccion de la tendencia de
una variable; en el capitulo 3 se presenta el desarrollo matematico del
filtro H-P, su evolucién y algunas demostraciones relacionadas. El
capitulo 4 muestra el analisis correspondiente para determinar el
mejor parametro de suavidad que se ajusta a la periodicidad del
indice de estudio y de otras variables de importancia econémica para
el Ecuador, como las exportaciones de flores, cacao y banano en
miles de dodlares. Por ultimo, en el capitulo 5 se presentan algunas
conclusiones y recomendaciones basadas en los resultados obtenidos

a lo largo del desarrollo de este trabajo.
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Introduccion

El objetivo fundamental del siguiente trabajo es extraer la tendencia
de un conjunto de datos correspondientes al indice de precio de los
materiales, equipo y maquinaria de la construccién durante los afnos
1983 al 2005, el mismo que se construye con la informacion
proporcionada por el establecimiento productor o importador de
materiales, equipo 0 maquinaria de la construccion especificos que se
incorporan o intervienen en la construccion de obras publicas

nacionales.

La importancia de este indice radica en que es utilizado en las
férmulas polindmicas para el reajuste de precios en los contratos de la
obra publica, segun lo determina la Ley de Contratacion Publica,
debido a que el proceso inflacionario tiene repercusiones en los
presupuestos elaborados por las empresas constructoras para la
ejecucion de la obra publica, lo que lleva inclusive a la paralizacién de
la misma, provocando asi un deterioro en este importante sector de la
economia nacional. Como medida para solucionar esta situacion, se
expide, en primera instancia, la Ley de Reajuste de Precios y
posteriormente la Ley de Contratacion Publica, mediante la cual se
dispone que todos los contratos de ejecucion de obra, adquisicion de
bienes o de prestacion de servicios, cuya forma de pago corresponda
al sistema de precios unitarios, se sujetaran al sistema de reajuste de

precios.



CAPITULO |

Metodologia del calculo del indice de materiales, equipoy

maquinaria de la construccién

El Instituto Nacional de Estadistica y Censo por la promulgacion de la
Ley 2000-4 de transformacion Econdmica del Ecuador, Disposicion
General Séptima, emitida en el Registro Oficial NO34 Suplemento del
13 de Marzo del 2000, por la cual somete al esquema de dolarizacion
a los contratos de obra publica vigentes en la parte del contrato no
ejecutada y los contratos celebrados a partir de vigencia de esta Ley,
publica los indices de precios de materiales, equipos y maquinarias
de la construccién en funcién de la nueva base Abril /12 2000 =
100,00 para ser aplicados en las férmulas polinbmicas de los

contratos de obra publica.



1.1.Conformacién y determinacidon de la canasta y clasificacion de

los materiales, equipo y maquinaria de la construccion

1.1.1. Conformacién y determinacién de la canasta.- Los indices
que se publican estan conformados por distintas canastas,
(especificos), seleccionados en base a su importancia dentro
del sector de la construccién, los mismos que se determinan por
incidencias de los valores de los materiales individuales
respecto al valor total en el mercado del material respectivo y/o
su participacion en los distintos materiales tipos de obra. El
conjunto de los items seleccionados conforma “Las Canastas
de los distintos Materiales”, cuyo tamano y estructura varia
ocasionalmente, segun las necesidades detectadas y cambios

ocurridos en el mercado.

1.1.2. Clasificacién de los materiales Equipos y Maquinaria de
la Construccion.- Para identificar cada uno de los items que
conforman las Canastas se ha elaborado una clasificacion bajo

los siguientes criterios:
a) Naturaleza y denominaciones (especificaciones técnicas,
normas, unidades de comercializacion, el sistema internacional

de medidas, etc.), similitud y funcion del material.

b) Posibilidad de elaboracién de indices en los diferentes niveles

de agrupacion.

c) Comparabilidad internacional con fines estadisticos.



A cada denominacién del material le corresponde una especificacion y
un codigo de identificacion a nivel de division, grupo, subgrupo,

genérico, y especifico.

Especifico.- Es el item cuya denominacion permite diferenciar uno de
otro, de acuerdo a las caracteristicas primarias como dimensiones,
forma, volumen, peso, color, etc., Ej. Ladrillo de arcilla (38 x 19 x 99)

cm.; Tubo de hormigén Simple Diametro 20 cm. L1.00 m, etc.

Genérico.- Es el conjunto de items cuyo nivel de especificacion
permite se agrupen especificos de caracteristicas similares, segun
normas de produccién o fabricacion. Ej. Ladrillos de distintas
dimensiones se consideran en el genérico “Ladrillos de Arcilla” tubos
de varios diametros se agrupan en el genérico “Tubos de Hormigon

Simple”.

Subgrupo.- Define y agrupa a items o especificos o Genéricos de
componentes similares o de una misma naturaleza por la funciéon o
uso preponderante dentro del contexto de la construccién. Ej. El
subgrupo “Tubos uPVC de Presion” agrupa a tubos de uPVC de

presion roscable, unidn espiga-campana y unién especial.

Grupo.- Define y clasifica a subgrupos de materiales por naturaleza,
similitud, grados adicionales de transformacion, llegando en varios
casos a descripciones generalizadas de los materiales basicos que

dan origen a los productos. Ej. El grupo “Tubos de uPVC” incluye a



los subgrupos y genéricos constituidos por los tubos de uPVC de

presion, desague, e instalaciones eléctricas.

Division.- Define a grupos de materiales por su naturaleza, similitud y

grados adicionales de transformacion.

.2. Investigacion de precios

De conformidad con la correspondiente reglamentacion interna del
INEC, se investigan precios a nivel de Productor y/o Importador de
materiales, equipo, maquinaria de la construccion. Los precios son
proporcionados mensualmente por auto-empadronamiento en el
formulario IPCO-002 o en listas de precios y corresponden al mes
calendario. Adicionalmente se investigan otras caracteristicas como la
denominacion del especifico, la unidad de comercializacion, pais de
origen, politicas de descuentos, IVA, desaparicion temporal o
definitiva de algun item (con el fin de determinar reemplazos o nuevas

incorporaciones en la canasta).

.3. Calculo de precios

Dependiendo de la vigencia de los precios dentro del periodo de
referencia, se procede al calculo considerando los descuentos y el
IVA segun los datos proporcionados por los establecimientos
informantes. En caso de existir dos o0 mas precios para el periodo de
referencia, se calculara un precio promedio, ponderado por los dias

de vigencia de cada uno de ellos, la férmula utilizada es:



(PI*V1)+(P2*V2)+”.+(P

>,
i=1

*V
P = n n)

P

Donde:

P :Precio promedio ponderado (11)
P(1.2 ) :Precios informados en periodo de referncia

V(1 20 m) :Dias vigencia de cada precio informado

1.4. Calculo de los indices de precios

Para el calculo de los indices se toman en cuenta los precios vigentes
en los periodos de referencia, de cada uno de de los items que

intervienen en una canasta previamente seleccionada.

1.4.1. Calculo de relativos de precios.- Para un especifico o items i,

de un informante ;, la relacion(r,, /p, ), arroja el relativo.
1.4.2. Calculo de los indices simples.- Se elaboran cuando no es
posible obtener ponderadores para los items y se calculan mediante el

promedio geométrico de relativos de precios, cuya formula es:

Donde :
I :Indice simple para el periodo t (12)
N : Nimero de relativos

P“j: Precio en el periodo corriente del item i, del informante j

Puij:Precio en el periodo base del item j, del informante j.



1.4.3. Calculo del indice ponderado.- Se lo obtiene a través de la

sumatoria de las ponderaciones individuales multiplicadas por los

respectivos relativos de precios, mediante la férmula:

m P,
L=y Wl_l_Pi*loo

j=a i=1 oij

Donde:

W, = Ponderacién del item i, del informante j

I = Indice ponderado en el periodo t.

P“j = Precio del periodo corriente del item i, del informante j.
Pi= Precio del perfodo base del item i,del informante j.

o

Determinaciéon de los ponderadores.- Con los valores de venta de los

, . . . V.=Q *P
|tems(vij) se determinan las ponderaciones; la formula es: ¥ 2. ou

donde el valor de cada item se compone de la cantidad (o)

correspondiente a las ventas efectuadas en un afio determinado

r considerado afno base para ¢ de un articulo i del informante j en el mes
considerado base para P. La ponderacion (w ) de cada item es el

cuociente de los valores de venta del item por informante, dividido para la

sumatoria de estos valores, cuya formula es:

V.
ij

W. =

1 - m n
PIDINE

j=1 i=1
Donde:

Wij :Ponderacién del item i, del informante j.

A Valor del item i, del informante j en un afio base.

(1.3)

(1.4)



1.5. Otros indices de precios

1.5.1. Calculo del indice de componentes no principales (CNP).-
En base a los estudios de los tipos de obras representativos
(presupuestos, analisis de costos unitarios, especificaciones técnicas,
etc.), proporcionados por las diferentes instituciones publicas
contratantes, se determinaron los materiales o0 componentes
principales y no principales, con éstos ultimos se conforma las
canastas de los componentes no principales (CNP) por tipologia de
obra con sus respectivas ponderaciones. La formula de calculo para
obtener este indice es la misma que se utiliza para los indices
ponderados, bajo las siguientes consideraciones: en lugar de precios
se utilizan los indices nacionales y/o provinciales de los materiales

seleccionados en la canasta; la formula utilizada es:

! I
enp(r) zl W, 1_
Donde:
1(_"[1“):Indice de componentes no principales en el periodo t. (15)
W, :Ponderacién de item i dentro del tipo de obra
I, :Indice del perfodo corriente del iftem i
1 :Indice del periodo base del item i

oi

1.5.2. Calculo de indices nacionalizados.- En los casos que no se
disponen de datos para el calculo de series cronoldgicas de precios,
se procede ha obtener indices con la cotizacion mensual media del
ddlar, de acuerdo a las leyes vigentes para importaciones, que sirven
de base para establecer el costo del dolar de importacion (CDI).
Luego de convertir el valor de un dolar FOB en CIF, mediante
coeficientes obtenidos de datos del Banco Central del Ecuador, al

dolar CIF se le agregan otros costos como tasas ( portuarias,



cambiarias, inspeccion, tramitacién, etc.), gastos de transporte,
seguro, etc. Y los derechos arancelarios (basados en decretos
ejecutivos, regulaciones de Junta Monetaria), depodsito previos,
comisiones bancarias; por ultimo a este nuevo valor se le incluye el
impuesto al valor agregado (IVA) y se obtiene el costo del délar de

importacion (CDI).

Con el CDI y el indice de un item seleccionado de una publicacién
extranjera especializada (como el Producer Price Indexes), se
procede al calculo para nacionalizar el material o equipo, utilizando la

siguiente formula:

CD]/ * Iexlm

CDI0 * Iext(o)

*100

nac(t)

Donde

Imu'(f) :Indice nacionalizado en el periodo t
CDI, :Costo del d6lar de importaciéon en el periodo corriente (16)
CDI :Costo del délar de importacién en el periodo base
Iext(r) :Indice de {tem de una publicacién extranjera, en periodo corriente
o ultimo disponible

Iext(o) :Indice de un iftem de una publicacién extranjera, en el periodo base

1.5.3. indices de grupos de materiales.- Se calculan en base a los
indices de precios de materiales y equipo considerados afines por la
naturaleza de sus componentes. Las series de indicadores por grupos
de materiales son: Equipos y Maquinarias, Materiales eléctricos,
Equipo para instalaciones eléctricas, Productos de Hormigén Simple y
Armado y Productos Metalicos; la formula que se aplica para el

calculo es:



Donde :

ema(n) - Indice por grupos de materiales en el periodo t

I, :Indice en el periodo corriente del item i
I, :Indice en el periodo base del item i
n :Nidmero de indices del indice del grupo de materiales

1.5.4. indices de tipos de obra.- Se calculan en base a los indices
de materiales, equipo y maquinaria de la construccion. Cada uno de
los materiales considerados principales, o no, participa con la
ponderacion establecida en base a su importancia con relacién al
presupuesto total del proyecto. Los tipos de obra considerados son:
vivienda unifamiliar y multifamiliar, obras de riesgo, pequefas
centrales hidroeléctricas, alcantarillado sanitario urbano vy rural,
sistema de agua potable plantas de tratamiento urbano y rural,

hospitales construcciones escolares.; la formula del calculo es:

1

o
=YW, 5100

tob(t

i=1 101
Donde :
Imb(l) :Indice por tipos de obra en el periodo t.
I, :Indice en el periodo corriente del item i.
I .~ :Indice en el periodo base del item i.

W, :Ponderaciones de cada item i, dentro del tipo de obra.

(1.7)

(1.8)



1.5.5. indice General de “Materiales, Equipo, y Maquinaria de la
construccion” (IPCO)._ El indice general se calcula con los indices a
nivel nacional de los materiales y equipos que se incorporan a la obra.
Para los materiales que se tienen indices provinciales se calcula un
indice nacional para cada uno de estos. Cada material o equipo tiene
su ponderacion y el indice general se obtiene mediante la sumatoria
de las ponderaciones individuales multiplicadas por los respectivos

relativos de indices; la formula utilizada es:

1
‘

Iy =2 W, —ox100
i=1

o1

Donde :

IG(T):Indice general en el perfodo t.

W, :Ponderacién de cada indice i.

I, :Indice en el perfodo corriente del iftem i.

I,, :Indice en el periodo base del item i.

n :Nimero de indices del indice general.

(1.9)



CAPITULO Il

Filtro de Hodrick-Prescott

Una técnica para la extraccion de la tendencia de una variable

2.1. Introduccion

El objetivo primordial de este trabajo es presentar una metodologia
alternativa para la extraccién de la tendencia de una serie de tiempo.
Dicha metodologia se fundamenta en el denominado "Filiro de
Hodrick-Prescott", el cual permite obtener una mejor estimacion del
componente de tendencia que puede ser utii en diversas
investigaciones, ademas de facilitar una mejor aproximacion del
componente ciclico, aspecto de gran utilidad en ciertos estudios de

los ciclos de las series de tiempo.



Este método ha cobrado mucha popularidad entre los modelos de
series temporales en los ultimos anos, ya que permite obtener una
representacion no lineal suavizada de un conjunto de datos también
conocido como una serie de tiempo. El disponer de esta técnica de
extraccion de tendencia abre nuevas posibilidades especialmente en
el estudio de muchos indices econdmicos de un pais; en particular
como se demostrara en el ultimo capitulo de esta tesis, mediante la
aplicacion de dicha técnica, la misma que se empleara para obtener la
tendencia del indice de precios de los materiales, equipos Yy
maquinarias de la construccion, IPCO, el mismo que facilitara a las

empresas constructoras la elaboracién de sus presupuestos.

En afios recientes el estudio acerca de los diferentes conjuntos de
datos que se obtienen en una determinada etapa del tiempo, (series
de tiempo), han cobrado importancia a nivel mundial debido a que
entre otras cosas, se dispone de novedosas técnicas para la
identificacion de su linea de tendencia, entre las que se encuentra el
filtro de Hodrick-Prescott, que aunque no se lo debe aplicar de forma
mecanica, generalmente brinda una estimacion de la tendencia de
una serie muy cercana a la esperada, el cual se propone en este

estudio y se realizara un analisis detallado.

Cuando se realiza un analisis de series de tiempo es preferible
trabajar unicamente con el componente de tendencia eliminando de la
misma el efecto de los componentes: estacional, irregular e inclusive
ciclico, por lo tanto uno de los primeros aspectos que se deben tomar
en cuenta es emplear el método de descomposicion para series

temporales. (Extraccion de senales).



Por tal razdn, los expertos en el campo que se esta explorando, a
través de los afos, se han encontrado con el problema de como
estimar solamente el componente tendencial de un conjunto de datos,
ya que si bien existen software de computacion especializados en la
descomposicién de las series (como el X12-ARIMA), los mismos que
solamente permiten obtener estimaciones de la tendencia-ciclo, la
estacionalidad y el componente irregular pero no permiten separar la
tendencia y el ciclo; sin embargo hoy en dia existen otros métodos,
como el propuesto anteriormente, filtro de Hodrick-Prescott, por medio
del cual se puede extraer exclusivamente la tendencia, componente

que interesa identificar.

En efecto, se considerdé fundamental examinar el filtro H-P debido a
que en muchos estudios realizados en paises desarrollados® han
empleado este método para la extraccibn del componente de
tendencia que es muy util en diversas investigaciones, generando
resultados satisfactorios, los mismos que han permitido que esta
técnica pueda ser aplicada en estudios futuros, donde sea necesario
extraer los componentes tanto de tendencia como el ciclo por
separado, ademas es importante ampliar constantemente la gama de
técnicas estadisticas disponibles para un analisis de series de tiempo
y finalmente se encontraran los parametros de suavidad que se
necesitan al utilizar el filtro Hodrick-Prescott para calcular la tendencia

de las variables econdmicas con periodicidad mensual del Ecuador.

1 Método alternativo de desestacionalizacién basado en promedios mdviles que incorpora algunas mejoras
respecto al programa X12 ARIMA, como por ejemplo entre sus innovaciones se encuentran procedimientos
basados en modelos como Seats, el cual supone un modelo ARIMA para cada uno de los componentes de
la serie de tiempo de interés.

2 Estados Unidos, Espafia, Reino Unido, Suiza y Chile



El Filtro de Hodrick-Prescott es muy conocido entre los modelos de
series temporales y su nombre hace referencia a dos investigadores
del Banco de la Reserva Federal de Minneapolis, quienes le dieron

origen a inicios de la década de los ochenta®.

Como se menciond anteriormente existen numerosas técnicas para
separar los componentes de una serie de tiempo: tendencia, ciclo,
estacionalidad e irregularidad; sin embargo hay que tener presente
gue son conceptos tedricos que no pueden observarse directamente,
por tal razon cualquier metodologia empleada brindara una

estimacion de estos parametros que nunca podran ser contrastados.

En este sentido es necesario tener presente que una técnica puede
generar buenos resultados, pero estos nunca seran iguales a los
obtenidos por otra metodologia; de ahi la importancia de elegir el
mejor método para una serie en particular. Por otro lado la ventaja del
filtro H-P es que no se necesita de una teoria complementaria que
sea econOmica, climatica, fisiolégica para su uso, pues

independientemente de ellas este filtro funcionara.

? Estudio realizado por Evelin Mufioz S.y Ana Cecilia Kikut V. investigadores del Dep. de
Investigaciones econémicas del Banco Central de Costa Rica.



2.2. Caracteristicas Generales que deben cumplir cualquier

técnica utilizada para la extraccioén de la tendencia

Segin Kydland* y Prescott’, cualquier técnica para obtener el
componente de tendencia debe presentar las siguientes

caracteristicas:

1) El componente de tendencia de la serie de interés es la

evolucion a largo plazo de la serie temporal.

2) La tendencia de una serie dada, debe ser un operador lineal de
esa serie, y ese operador propuesto debe ser el mismo que se

utilice para toda la serie.

3) El tamano de la muestra no debe alterar significativamente el
valor de la tendencia de la serie, excepto posiblemente cerca
del final del periodo muestral, debido a que se conoceria con

mayor precision su trayectoria en el tiempo.

4 Finn E. Kydland (1943) Economista noruego, obtiene el Premio Nobel de Economia en el afio 2004,
compartido con Edward C. Prescott por sus contribuciones a la dindmica macroeconémica: estudié en la
Norwegian School of Economics and Business Administration donde se gradué en 1968, y Obtuvo el
doctorado en la Carnegie Mellon en 1973.

5 Edward C. Prescott (1940) Economista estadounidense graduado en Matemadticas en 1962 en el
Swarthmore College, obteniendo posteriormente un master en investigacion operativa en 1963 por la Case-
Western Reserve University, y doctordndose en Econdmicas en 1967 en la Carnegie-Mellon University.



4) El modelo deberia estar bien definido, es decir sus parametros
de suavidad deben ser Optimos sin producir ningun tipo de
inconformidad para su uso y su implementacion en un

programa de computacidon debe ser sencillo.

Estos criterios los cumple el método propuesto por Hodrick-Prescott,
que es una de las técnicas mas ampliamente utilizada en las
investigaciones modernas especialmente en el analisis de series de
tiempo con la finalidad de calcular la tendencia de dichas series
brindando resultados mas consistentes que los que se obtienen con

las predicciones de otros métodos.

A continuacién se presenta el desarrollo matematico del filtro de
Hodrick-Prescott para la extraccion de la tendencia de una serie,
indicando su evolucion y justificando las demostraciones

indispensables para la comprension de su ejecucion.



CAPITULO 1lI

Deduccion matematica del Filtro de Hodrick-Prescott

3.1 Desarrollo del filtro Hodrick-Prescott

El filtro propuesto por Hodrick-Prescott es una herramienta
matematica el cual tiene su origen en el método conocido como
"Whittaker-Henderson de tipo A®', método usado primero por
actuarios para suavizar las tablas de mortalidad, aunque también ha

sido de utilidad en astronomia y balistica.

Los autores del filtro parten de la definicion de ciclo econdmico, es
decir las fluctuaciones recurrentes en la actividad real respecto a una
tendencia. Las fluctuaciones son por definicion desviaciones respecto
a la tendencia la cual es posible estimar mediante un proceso

computacional que ajuste una curva suave a los datos.

% Metodologia complementaria generalmente a métodos empleados en la ciencia actuarial como: Greville y
Reed - Merrell, para suavizar las probabilidades de muerte de un colectivo con la finalidad de construir su
tabla de mortalidad completa.



Sea y una serie de tiempo para r=1,2,....... .T. Si 7, es la tendencia

de esta serie, entonces la medida de las fluctuaciones ciclicas o
también conocido como el componente irregular, que no es mas que
las diferencias entre la serie original y su respectiva tendencia, estan

dadas por:

Cl‘:yt—Tt

Por lo tanto Hodrick-Prescott proponen que el componente de
tendencia de una serie es determinado al minimizar la siguiente

funcion:

Efectuando calculos matematicos a (3.2) se obtiene otra manera
resumida de expresarla, cuyo resultado se aprecia en (3.3) con la
particularidad de que la sumatoria de la segunda diferencia del
componente de tendencia empieza en =3 con la finalidad de evitar
tener tiempos negativos como consecuencia de la pérdida de las

primeras observaciones al diferenciar la serie original.

(3.1)

(3.2)



Por lo tanto el problema se reduce a:

2

Minict2+/li3(A2Tt) (3.3)

Donde:

2

A = (1— L) ,con L operador de retardos

Siendo el primer término de las funciones (3.2) y (3.3) la sumatoria

de las desviaciones de la serie original respecto a la tendencia
elevadas al cuadrado, ¢’=(y -r), la misma proporciona una

medida del grado de ajuste de las series’ mientras que el segundo
término posee un parametro positivo, 2 , que multiplica a la suma de
cuadrados de las segundas diferencias de los componentes de
tendencia y representa una medida del grado de suavidad. En general
este modelo permite que el componente de tendencia de la serie

original y cambie suavemente a lo largo del tiempo.

Para entender mejor el desarrollo matematico del filtro de H-P es
necesario representar a la funcién (3.3) en forma matricial siendo la

nueva funcion a minimizar (3.4).

Min C°C + A (A7) (Ar) (3.4)

T 4 . . . .
Noétese que, Y (y, - ) = o siempre, es decir, que la tendencia calculada pasa por el centro de la serie

original



Donde:

Dado que interesa expresar al primer término de la funcién (3.3), que
como mencionamos corresponde a la sumatoria de las desviaciones
de la serie original respecto a la tendencia al cuadrado, en forma
matricial que a la vez no es mas que el producto punto, c.c-,
procedemos a multiplicar la matriz ¢ con su respectiva matriz
transpuesta c¢- siendo la primera el vector formado por los

componentes irregulares de la serie original.

Ya que los componentes irregulares de un conjunto de datos dentro
de un periodo determinado son obtenidos al restar a la serie original
su respectiva tendencia, se calcula el vector del componente irregular,

Cc , como se muestra a continuacion:

AN
R A RESY
U EE i ¢ |

L o | |

kyT) \TT) kyT_TT)

C=Y-71



Por otro lado al analizar el segundo término de la funcion que se

2

desea minimizar,ﬂ,rzl[(ft+1 — Tz) — (rt_ T, )] , CUyO proposito

es encontrar la representacion matricial de la sumatoria al cuadrado

de las segundas diferencias del componente de tendencia, de igual

forma es equivalente a multiplicar la matriz (4z) con su respectiva

matriz transpuesta (A7) .

Previamente se deduce que A es una matriz de orden (7 -2)xT

formada por los coeficientes del sistema de las diferencias de los
retardos de la serie original. A continuacion se presenta la matriz 4

multiplicada con su respectivo vector de tendencia.

1 2 3 4 5 6 T-2T-1 T
...... [ 1
n -2 1 0 0 0 0 0 01‘ N
io -] 1 0 (\RERIREE 0 0 ol\rzl
Ar =10 0 1 -2 1 0 - 0 0 0|}z-3l
| I
K 0 0 0 0 0 1 -2 IJLTJ
.

Para efectos practicos y una mejor deduccion del filtro reemplazamos

a la funcion (3.4) en la siguiente expresion:

Min F + 2§ (3.5)



Donde F representa al primer término y s el segundo;
posteriormente para obtener el minimo de la ecuacion a minimizar
primero hay que determinar los extremos relativos de F +is,

derivando e igualando a cero®;

o (3.6)

A
M:—y+r+lA’Ar (37)
dr

Inmediatamente después de igual la ecuacion (3.7) a cero se despeja

y con la finalidad de encontrar el extremo relativo de la funcién a

minimizar resultado que se expresa en (3.8).

-y+7+AA'A7r =0

y=7+ 1A AT

y=(1+1A"A)7

~

—(1+4A4°A)7 (3.8)

Aplicando la definicion de matriz simétrica® a 4-a en la ecuacién (3.8)

claramente puede probarse que es simétrica y por consiguiente la

matriz (1+214°4) puede ser definida positiva’® o negativa'', dicha

demostracion es detallada en el Anexo Ill.

¥ Solucién del problema de minimizacién ( ver Anexo II )
? (A"A)= A" (A")= A"A ; Se dice que una matriz es simétrica cuando dicha matriz es igual a su
transpuesta.

1 . .. . . . .. .
’Si Ae M .., simétrica se dice que esta definida positiva si x'"Ax > 0;Vx e R"nonulo.



Efectivamente como se explica en el Anexo lll, la matriz esta definida
positivamente lo cual me garantiza que la condicion de segundo
orden'® de (3.5) se satisface en algun caso, lo cual permite que la
ecuacion que se obtuvo en (3.8) se la pueda expresar de la siguiente

manera:

r=(1+AA°A) ¥ (3.9)

La ecuacién (3.9) define el filtro descriptivo que asocia la tendencia -

a la serie de tiempo y,, dependiendo del valor que toma el parametro

de suavidad 1 .

Posteriormente con ayuda del resultado obtenido de (3.9), se puede

calcular el componente ciclico ¢, partiendo de (3.1) planteada al inicio

del desarrollo matematico del filtro y de manera similar se aproxima
una expresion para el componente irregular de la serie, como se

representa en la ecuacion (3.10).

C=Y-1
v (T+AAA) ¥

=[I(I+/IA’A)]}Y

C=[l—(l+ﬂ,A’A)_l}y (3.10)

11 «- . . .. . . n
Si Ae M simétrica se dice que esta definida negativa si x'Ax < 0;Vx e R"nonulo.

12 . . P . ., s .
El extremo relativo que se obtiene de la minimizacién sea un minimo



Es importante mencionar que la serie y, se expresa generalmente en
logaritmos para que el componente ¢, quede expresado directamente
en términos de desviaciones porcentuales de la serie respecto a la

tendencia, que se consideran como una estimacion del ciclo de la

serie.

La cantidad 2 es el parametro de suavidad que controla la
aceleracion en el componente de tendencia, es decir las variaciones
en la tasa de crecimiento’ del componente de tendencia lo que indica
que 21 debe ser positivo para que la segunda derivada sea positiva y

asi se garantice que se obtuvo un minimo.

La funcion (3.2) puede interpretarse como buscar el minimo de
F+4s, donde r representa el grado de ajuste y s el grado de

suavidad de r,. Por lo tanto el parametro 4 representa la importancia

que se atribuye a F con relacion a s, es decir que mientras mas

pequeino sea 4 la tendencia sera mas suave.

En particular, si 2 =0 la tendencia  sera igual a la serie original y
por ende el componente ciclico sera igual a cero ¢, =o0; por el
contrario si 2 tiende a infinito los valores de la tendencia son
representados por la linea recta de los minimos cuadrados ordinarios

y la ciclicidad de la serie ¢, es maxima.

3 Sea f (x) una funcién discreta la tasa de crecimiento esta dada: Ay = Y, =Y.,



Una forma de realizar la escogencia de 1 es la siguiente propuesta

por Hodrick-Prescott:

Sea ¢, y (a’r,)iid.normalmente con medias iguales a cero y

varianzas ¢, y o, , respectivamente.

La distribucién de ¢, y (a’c,) estadisticamente se representa de la

siguiente manera:
C ' - N (0’9 1)

Azr - N(O’Hz)

La funcion (3.2) estima la esperanza condicional de -, dado y, donde

4 es larelacion entre la varianza de ¢, y la varianza de a’c,.

Es decir:

2

(01)

A= —

2

(0>)

Cuando :, es lineal, 9, es cero y 4 es infinito (no hay varianza); lo

que implica que ¢, es otra medida de suavidad en -, .



Un ajuste perfecto se obtiene cuando ¢, es cero, lo cual corresponde
a ¢, cero para todo . Porlo tanto 2 es en este caso, es una medida

bien definida del ajuste relativo a la suavidad y una medida intuitiva

cuando se asume la normalidad.

Pero o [2 Y A 21.[ no se distribuyen normalmente.

La hipotesis de trabajo de Hodrick-Prescott es que - varia

suavemente sobre el tiempo.

Los creadores del filtro H-P estan a favor de un valor de 2 bastante
alto aun cuando advierten que puede no ser adecuado para todas las
variables. De tal manera que el valor que se escoja dependera de la
periodicidad de los datos; es decir que se usa un 2 =1600 para datos
trimestrales ya que se argumenta que un 5% de la desviacion de la
tendencia por trimestre es moderadamente grande como un cambio

de un 1/8 del 1% en la tasa de crecimiento en un trimestre.

Ademas, 1 =1600 produce ciclos relativamente regulares. Un aspecto
importante es que el grado de suavidad depende del nivel de

variabilidad de la serie original.



De los parrafos anteriores se deduce que la eleccion de 2 es un tanto
arbitraria, sin embargo, una serie de autores reconocidos
recomiendan trabajar con 1 =1600 para datos de frecuencia

trimestral.

Como se sugiere utilizar 2 =1600 con datos trimestrales, con
observaciones anuales deberia emplearse un 2 menor que 1600,
equivalente a un. =10 ya que las segundas diferencias de una serie
anual son mayores a las de una serie trimestral y no es necesario
resaltarlas tanto. En el caso de una serie mensual se recomienda usar
un 2 mayor o igual a 1600 por un razonamiento similar al anterior,

generalmente un 1 = 14400 .

Es importante senalar que al emplear el filtro H-P para extraer la
tendencia de una serie con periodicidad trimestral, el uso de 2 igual a
1600 es generalizado; pero para series con periodicidad diferente a la
trimestral no existe un parametro de suavidad especifico. Por ejemplo
para series con periodicidad anual algunos autores recomiendan un
valor de 100 e incluso de 400 depende del objetivo del estudio;
mientras que para series con periodicidad mensual en algunos
estudios han utilizado un valor superior a 14400 sin especificar dichos

valores ni los criterios de seleccion.

Por tales razones, para escoger el 1 apropiado es importante tomar
en cuenta las caracteristicas econdémicas de la variable de interés. De
forma complementaria, se puede aplicar el filtro con diferentes valores

del parametro hasta determinar el que minimiza la funcion (3.2).



Otra alternativa que si el investigador desea efectuar, seria un
analisis de sensibilidad ante diversos valores de i, lo que incluye
entre otras cosas, graficos de la serie original y la tendencia; y el
calculo de indicadores de la bondad del ajuste, como por ejemplo el

R’ ajustado.



CAPITULO IV

Analisis para extraer la tendencia del IPCO empleando
El filtro de Hodrick- Prescott

4.1 Introduccion

Como interesa analizar el IPCO, el mismo que presenta una
periodicidad mensual, es recomendable utilizar 2 de 14400 dado que
los creadores del filtro H-P recomiendan este parametro de suavidad
para la naturaleza que presentan dichos datos. Considerando que uno
de los objetivos de este trabajo es verificar si los valores de los 2
propuestos por Hodrick-Prescott son aplicables a la economia
ecuatoriana, se procedera a comprobar con distintos valores de 2 en
algunas variables de nuestra economia para verificar si los aportes de
H-P se pueden generalizar por lo menos para la economia del
Ecuador.



Con la finalidad de analizar la trayectoria de la serie a lo largo del
tiempo y los cambios que ha sufrido debido a muchos factores, siendo
uno de ellos el mas importante el cambio monetario en el sistema
financiero del Ecuador, la dolarizacién, vamos a considerar tres
periodos: el primero desde 1983 hasta 2008, el segundo desde 1990
hasta 2008, y el tercero que va desde el afno 2000 hasta 2008,
considerando los tres parametros de suavidad que aconsejan los
creadores del filtro de Hodrick-Prescott y de esta manera determinar
el 2 que funciona perfectamente con el filtro H-P para la economia

ecuatoriana, aporte fundamental de este trabajo.

4.2. Analisis de la tendencia del IPCO

4.2.1. Analisis de la serie historica del IPCO desde 1983

Grafico 1
Grafico Historico de la evolucion del indice IPCO
desde Abril de 1983 hasta Mayo del 2007
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Una representacién grafica del comportamiento evolutivo de este
indice es mostrada en el grafico 1, de donde se puede deducir que el
indice inflacionario en la fase correspondiente desde el afo 1983
hasta el ano 1998 crece lentamente mientras que desde el afio 1998
al 2000 aumenta bruscamente, sin embargo se puede apreciar que a
partir del 2002 comienza a desacelerar sin perder su tendencia

creciente.

Posteriormente se procedera a graficar la serie de tiempo con sus
respectivas tendencias empleando los parametros de 2 igual a 14400,
1600y 10.

4.2.1.1. Analisis de la tendencia empleando . de 14400

Grafico 2

Grafico Histoérico del indice IPCO con su respectiva

tendencia empleando un 4 de 14400
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Uno de los aspectos mas relevante del grafico 2 correspondiente a la
etapa desde el afio 1983 al 2008 es que el crecimiento inflacionario
es abismal, aunque desde 1983 hasta 1998 no presenta mayor
variacion es decir que a pesar de que la inflacion aumenta en ese
periodo de tiempo los precios en la economia ecuatoriana en el area
de la construccidon no sufren mayor cambio que evidencie un gran
desequilibrio, afectando a los habitantes y obras publicas planificadas
por el gobierno. Vale recalcar que la tendencia que se obtiene con 2
de 14400 representa de una manera adecuada la variacion a largo

plazo de la serie.

4.2.1.2. Analisis de la tendencia empleando . de 1600

Grafico 3

Grafico Histoérico del indice IPCO con su respectiva

tendencia empleando un 1 de 1600
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Cabe resaltar que la tendencia resultante en el grafico 3 es generada
porun 2 de 1600 y a pesar de tratarse de una serie con periodicidad
mensual la linea de tendencia refleja mejor el movimiento de la serie,
manteniendo su suavidad y eliminando los cambios bruscos debido a

los efectos de los componentes estacional e irregular.

4.2.1.3. Analisis de la tendencia empleando 2 de 10

Grafico 4

Grafico Histoérico del indice IPCO con su respectiva

tendencia empleando un 4 de 10
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Una revisidon del grafico 4 muestra que practicamente la tendencia
producida por 2 igual a 10 reproduce las variaciones irregulares de la
serie original, que es precisamente lo que se desea evitar, siendo el
2 que se emplea para series con periodicidad anual poco apropiado

para esta sucesion.



Como se pudo determinar en el grafico 2 correspondientes a la

primera etapa, desde el afo 1983 hasta el afio 2008, la tendencia de

la serie historica desde el afio 1983 hasta 1998 crece lentamente y no

presenta una variacion significativa comparada con la variacién que

se produce a partir del afno 1998.

4.2.

2. Analisis de la tendencia del IPCO desde 1996

Por consecuencia, para un posterior analisis se va a excluir el periodo

que implica el afno 1983 hasta 1996. Es decir se va a analizar el

periodo en que se rastrea el inicio de la crisis econdmica a inicios del

99 que determinaria la dolarizacion en el Ecuador.
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4.2.2.1. Andlisis de la tendencia empleando 1 de 14400

Grafico 5

Grafico Histoérico del indice IPCO con su respectiva

tendencia empleando un i de 14400
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En el grafico 5 se aprecia una inestabilidad debido a que el nivel de
los precios se mantiene en constante crecimiento hasta el mes de
Abril del afio 2000 donde el gobierno decide adoptar a la dolarizacion
como sistema monetario financiero, dicha medida permite estabilizar
la inflacién recién a inicios del aino 2002 a partir del cual se observa
una desaceleracion del crecimiento del indice inflacionario aunque

conserva una tendencia creciente.

Notese que el parametro de suavidad que emplea la tendencia en el
grafico 5 es de 14400 el mismo que permite representar la serie a
largo plazo, aunque como se menciond anteriormente este parametro

no produce la tendencia que realmente se desea.

4.2.2.2. Andlisis de la tendencia empleando 1 de 1600

Grafico 6
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En el grafico 6 se utiliza un 2 de 1600 el cual genera una tendencia
bastante cercana a la serie original, es decir que la tendencia de esta
serie representa mejor a la variacion de la serie de datos en el tiempo
que una tendencia producida por un 2 de periodicidad mensual, lo
cual afianza la deduccion encontrada en el grafico 3 referente al
parametro de suavidad apropiado para encontrar la tendencia del

indice IPCO con periodicidad mensual en nuestra economia.

4.2.2.3. Andlisis de la tendencia empleando 2 de 10

Grafico 7

Grafico Histérico del indice IPCO con su respectiva
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De la misma manera que en el grafico 4 se emplea un parametro de
suavidad igual a 10 donde las fluctuaciones de la tendencia son
frecuentes lo que permite que se confunda con la serie original

evidenciando que no es un 21 adecuado para calcular la linea de



tendencia del IPCO usando el filtro de H-P por lo menos en la

economia ecuatoriana.

4.2.3. Analisis de la tendencia del IPCO desde el aiio 2000

Continuando con el analisis de la tercera fase de la serie IPCO,
correspondiente desde el afo 2000 hasta el afo 2008, y
aprovechando los parametros de suavidad utilizados en el analisis

previo de este trabajo se observan los siguientes aspectos:

4.2.3.1. Analisis de la tendencia empleando 2 de 14400

Grafico 8
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El efecto mas relevante del grafico 8 seria el crecimiento exagerado
del indice inflacionario lo cual demuestra que la dolarizacién aun no
estabiliza la economia ecuatoriana en el sector de la construccién a
diferencia de otros indices de interés para la economia ecuatoriana,
como el IPC (indice de precios al consumidor) que se analizara

posteriormente.

De igual manera se puede apreciar a la linea de tendencia en forma
rectilinea lo que la constituye en una tendencia poco adecuada para

la serie de datos.

4.2.3.2. Analisis de la tendencia empleando 2 de 1600

Grafico 9
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Para la construccion del grafico 9 el parametro de suavidad empleado
es 2 de 1600, el mismo que genera una tendencia que representa la
variacion de la serie original a largo plazo que sin ser rectilinea al
igual que la tendencia producida en el grafico 8 tampoco reproduce

las variaciones irregulares.

Nuevamente el parametro que H-P aconseja para series con
periodicidad trimestral es apropiado para extraer la tendencia del

indice de estudio en nuestra economia.

4.2.3.3. Analisis de la tendencia empleando ; de 10

Grafico 10
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En el grafico 10 al igual que en todas las representaciones graficas
que se utiliza el parametro 2 igual a 10, la linea de tendencia
resultante se confunde con la serie original reproduciendo los
movimientos irregulares de ésta, convirtiéndola en una tendencia

inapropiada para el conjunto de datos.

Por lo tanto, la linea de tendencia debe reflejar un movimiento a largo
plazo de la serie historica que represente su evolucion; como se
puede apreciar en las graficas donde se emplean el parametro de
suavidad de 14400 las tendencias generadas no simbolizan los

cambios de las series respectivas en el tiempo.

Por otro lado, con 2 igual a 10, la linea de tendencia esta incluyendo
los movimientos irregulares de la serie. Por esta razén se aconseja 1
de 1600 que a diferencia de los otros 1, se obtiene una tendencia
suave y no muy alejada de la serie original; es decir que el 2 que se
utiliza en datos con periodicidad trimestral para la econometria de
EE.UU. sirve para el céalculo de la tendencia del indice IPCO en la

economia ecuatoriana con periodicidad mensual.

Por tal razén hay que tener cuidado al emplear el filtro de H-P para
calcular la tendencias de los indices, debido a que el parametro de
suavidad que emplea depende de la economia a la cual se esta
analizando y no generalizar las recomendaciones emitidas por los
econometristas estadounidenses (entre ellos Hodrick-Prescott) de
emplear 2 de, 14400 para las series con periodicidad mensual, ese

parametro solo funciona para la economia de EE.UU.



Para culminar con el analisis del indice de precios de materiales,
equipo y maquinaria de la construccion se resume en un solo grafico
su evolucién desde 1996 hasta Mayo de 2007, ultimo mes de la
muestra con la que se cuenta en la actualidad, en conjunto con sus

tres tendencias generadas en el analisis previo.

4.2.4. Analisis del IPCO con las tres tendencias generadas

Grafico 11
Grafico Histérico del indice IPCO con sus respectivas
tendencias empleando los tres
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En el grafico 11 se observa a la serie historica del indice IPCO desde
1996 con sus tres tendencias generadas con los parametros de
suavidad recomendados 14400, 1600 y 10 respectivamente, donde
graficamente se demuestra que la tendencia con 2 de 1600 es la que

mejor representa la evolucion de la serie en el tiempo.

4.3. Analisis de la tendencia del IPC

Posteriormente del analisis del indice IPCO a través del filtro de HP,
se calculara la tendencia del indice de precios al consumidor (IPC)
empleando el filtro mencionado para determinar si efectivamente el
parametro de suavidad que funciona adecuadamente en indices con
periodicidad mensual dentro de la economia ecuatoriana, es igual a
1600, parametro recomendado para series con periodicidad semestral

en la economia de los EE.UU.

Es importante mencionar que el IPC es un indicador econédmico que
mide la evolucion del Nivel de precios, correspondiente al conjunto de
articulos, bienes y servicios, de consumo adquiridos por los hogares

del area urbana del pais.



4.3.1. Analisis de la serie historica del IPC desde 1990

4.3.1.1. Analisis de la tendencia empleando 1 de 14400

Grafico12
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La tendencia obtenida en el grafico 12 emplea un 2 de 14400,
siendo una muy buena representacion de la evolucion de la serie a
largo plazo, dado que no produce fluctuaciones frecuentes ni cambios

bruscos que le permitan confundirse con la serie original.



4.3.1.2. Analisis de la tendencia empleando 2 de 1600

Grafico 13
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Por otro lado el grafico 13 nos muestra que la tendencia producida
con un 2 de 1600 representa mejor el cambio de la serie en el tiempo
que la tendencia obtenida con 2 de 14400, lo cual evidencia que el
parametro de suavidad para series con periodicidad trimestral en la
economia estadounidense funciona perfectamente en indices

economicos ecuatorianos con periodicidad mensual.



4.3.1.3. Analisis de la tendencia empleando : de 10

Grafico 14

Grafico Historico del indice IPC con su respectiva
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En el grafico 14 se aprecia la tendencia generada con el parametro de
suavidad recomendable para series con periodicidad anual en la
economia de EE.UU., la misma que presenta fluctuaciones frecuentes
lo cual le permite confundirse con los datos originales, aspecto que no
caracteriza una linea de tenencia, por lo tanto 4 igual a 10 tampoco
funciona como un adecuado parametro de suavidad en el indice de

precios al consumidor.



4.3.1.4 Analisis del IPC con las tres tendencias generadas

De igual forma como se realiz6é al finalizar el analisis del IPCO, se
graficara el indice de precios al consumidor, con sus tres tendencias

generadas anteriormente.

Grafico 15
Grafico Historico del indice IPC con sus respectivas
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Para culminar con el analisis de la tendencia correspondiente al indice
IPC, en el grafico 15 apreciamos la serie historica del indice IPC con
sus tres tendencias producidas con los parametros de suavidad
recomendados por los creadores del filtro 14400, 1600 y 10
respectivamente, las mismas que con caracteristicas especiales e
individuales se aproximan a la serie de datos mostrando la evolucién

que el IPC ha sufrido en el tiempo.



4.4 Analisis de la tendencia de las exportaciones de tres productos

principales del Ecuador.

Luego de haber analizado las tendencias encontradas de los indices
IPCO e IPC por los tres parametros de suavidad que se mencionan a
lo largo del desarrollo de este trabajo de investigacion, se procedera
al analisis de las tendencias correspondientes a tres variables de gran
importancia en el campo de exportacion en nuestro pais; con la
finalidad de evidenciar que el parametro de suavidad apropiado para
la economia ecuatoriana tanto para indices y variables con

periodicidad mensual es 4 igual a 1600.

Vale recalcar que el Ecuador es uno de los paises productores y
exportadores de cacao, flores y banano con mayor importancia a nivel

mundial.



4.4.1. Analisis de la tendencia de las exportaciones del cacao.

4.4.1.1. Andlisis de la tendencia empleando 1 de 14400
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La tendencia calculada en el grafico 16 emplea un 2 de 14400,
siendo aparentemente una muy buena representacion de la variacion
de la serie a largo plazo careciendo de fluctuaciones frecuentes y de

cambios bruscos que le permitan confundirse con la serie original.

Otro aspecto importante, aunque no involucra el desarrollo de este
trabajo, es que a mediados del 2006 el Ecuador ha incrementado
considerablemente el nivel de exportacion del cacao con relacion a

los afios anteriores, efecto que se le atribuye en una alta proporcion a



la medida monetaria establecida, la dolarizacion, permitiéndole tener

al pais una buena participaciéon en mercados extranjeros.

4.4.1.2. Analisis de la tendencia empleando 2 de 1600

Grafico 17
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Como se mencion6 al analizar el grafico 16, la tendencia generada es
buena, pero al examinar el grafico 17 la tendencia producida por un 2
de 1600 representa mucho mejor el cambio de la serie en el tiempo
que la tendencia producida por 2 de 14000, lo cual evidencia una vez
mas que el parametro de suavidad para series con periodicidad
mensual en la economia ecuatoriana es el parametro empleado en la

economia estadounidense con periodicidad trimestral.



4.4.1.3. Analisis de la tendencia empleando 2 de 10
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En el grafico 18 se aprecia la tendencia generada con el parametro de
suavidad recomendable para series con periodicidad anual en la
economia de Estados Unidos, la misma que presenta fluctuaciones
frecuentes confundiéndose con los datos originales, lo cual le impide
caracterizar la linea de tenencia, por lo tanto 4 igual a 10 tampoco
funciona como un adecuado parametro de suavidad en la variable

exportaciones de cacao.



4.4.1.4. Andlisis de las exportaciones del cacao con las tres

tendencias generadas

Grafico 19
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El grafico 19 corresponde a la serie histérica de la exportacion del
cacao en el Ecuador desde 1995 hasta el mes de Julio del presente
con las tres tendencias producidas por los parametros de suavidad
recomendados 14400, 1600 y 10 respectivamente, las mismas que
con caracteristicas especiales e individuales se aproximan a la serie

de datos mostrando su evolucion en el tiempo.



70000

4.4.2. Analisis de la tendencia de las exportaciones de las flores

4.4.2.1. Andlisis de la tendencia empleando 1 de 14400

Grafico 20
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El efecto mas relevante del grafico 20 seria el crecimiento ciclico de
las exportaciones de las flores en el Ecuador en toda su historia lo
cual demuestra que producimos un producto de calidad que crece

continuamente en mercados extranjeros.

Simultaneamente se puede apreciar la linea de tendencia en forma
rectilinea lo que la constituye en una tendencia poco apropiada para

la serie de datos por lo tanto de 14400 no es un parametro apropiado



para el calculo de tendencia de una variable con periodicidad mensual

en la econometria ecuatoriana.

4.4.2.2. Andlisis de la tendencia empleando . de 1600

Grafico 21
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Aunque en el grafico 21 se aprecia la linea de tendencia producida
por 2 de 1600, parametro que en algunos analisis anteriores ha
demostrado que es el adecuado para producir la tendencia de indices
y variables mensuales en la economia ecuatoriana, como
consecuencia la tendencia tiene una forma bastante parecida a la
generada con 1 de 14400, por lo tanto se puede decir que la

tendencia representada en el grafico adjunto es la apropiada.



4.4.2.3. Analisis de la tendencia empleando ; de 10

Grafico 22
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En el grafico 22 se puede observar que aunque la tendencia
producida por 2 igual a 10 no reproduce exactamente las variaciones
irregulares de la serie original, tampoco representa los cambios de la
serie en el tiempo, lo cual desecha la idea de que este es el
parametro de suavidad apropiado para esta variable con periodicidad

mensual.

Es importante anotar, que en los ultimos anos la exportacién de flores
en nuestro pais ha aumentado considerablemente en comparacion a

inicios de los afios en que comenzd con esta actividad.



4.4.2.4. Andlisis de las exportaciones de las flores con las tres

tendencia generadas

Grafico 23
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De igual manera en el grafico 23 se aprecia la serie histérica de la
exportacion de flores en el Ecuador desde 1995 hasta el mes de Julio
del 2007 y las tendencias producidas por los parametros de suavidad
recomendados 14400, 1600 y 10 respectivamente, un aspecto a
recalcar es que se justifica el andlisis realizado en el grafico 21 debido
a que practicamente la tendencia generada por 2 1600 es la misma

que produce el 2 de 14400.



4.4.3. Analisis de la tendencia de las exportaciones de banano

4.4.3.1. Andlisis de la tendencia empleando un 2 de 14400

Grafico 24
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La tendencia obtenida en el grafico 24 emplea un 2 de 14400, la
misma que tiene una buena representacion de la evolucion de la serie
de datos a lo largo del tiempo, debido a que no produce fluctuaciones
frecuentes ni cambios bruscos que le permita confundirse con la serie
original. A diferencia de las otras dos variables de importancia que se
estan analizando, la comercializacion del banano en mercados
extranjeros ha sufrido bruscos cambios, siendo asi a inicios del ano
1997 la fecha en la cual Ecuador exporta la mayor cantidad de este

producto en toda la historia y por lo contrario a finales del 2000 sufre



un declive notable por efectos de la inestabilidad econémica que

atravesaba nuestro pais.

4.4.3.2. Analisis de la tendencia empleando un 2 de 1600

Grafico 25
Grafico histérico de las exportaciones del banano y platano

en el Ecuador con su respectiva tendencia

empleando 1 de 1600
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La crisis economica que sufre el Ecuador a finales del viejo milenio
fue el antecedente para cambiar el sistema financiero del pais,
medida que paulatinamente mejora la exportacién del banano en el
Ecuador. Por otra parte en el grafico 25 se observa la tendencia
generada por 42 de 1600, representando a la evolucion de la serie
mucho mejor que la tendencia producida por el parametro de
suavidad de 14400.



4.4.3.3. Andlisis de la tendencia empleando un 2 de 10

Grafico 26
Grafico histérico de las exportaciones del banano y platano

en el Ecuador con su respectiva tendencia
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Al igual que en graficos anteriores donde se han empleado un 2 igual
a 10, se puede apreciar en el grafico 26 la linea de tendencia
resultante se confunde con la serie original reproduciendo los
movimientos irregulares de ésta convirtiéendola en una tendencia

inadecuada para el conjunto de datos.



4.4.3.4. Andlisis de las exportaciones del banano con las tres

tendencias generadas

Grafico 27
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Para finalizar con el analisis de tendencia que es el objetivo
fundamental de esta tesis, se observa en el grafico 27 la serie
histérica de la exportacion de banano en conjunto con sus tres
tendencias concebidas con los parametros de suavidad
recomendados 14400, 1600 y 10 respectivamente, donde
graficamente se demuestra que la tendencia con 2 de 1600 es la que
mejor representa la evolucion de la serie en el tiempo para esta

variable con ciclo mensual.



En sintesis la linea de tendencia debe reflejar un movimiento a largo
plazo de la serie de datos, la cual represente su evolucion; y como se
puede apreciar en las graficas donde se utiliza 2 de 14400 las
tendencias generadas no simbolizan los cambios de las series

respectivas en el tiempo.

Por otro lado, con 2 igual a 10 la tendencia se confunde con la serie
original, es decir que no se eliminan del todo los movimientos
irregulares de la serie, razén por la cual se aconseja 42 de 1600, ya
que dicho cuantificador genera una tendencia suave y no muy
alejada de la serie original. Por lo tanto, luego de realizar un analisis
minucioso de diferentes series de datos, se demuestra que el
parametro de suavidad que se utiliza en la econometria con
periodicidad trimestral en Estados Unidos, sirve para calcular la
tendencia de indice y variables con periodicidad mensual en la

economia ecuatoriana, en especial el indice IPCO.



CAPITULO V

Conclusiones y recomendaciones

5.1 Conclusiones

1. El parametro 2 que se asocie arbitrariamente al filtro siempre

debe ser positivo.

2. La matriz asociada a la tendencia de la funciébn a minimizar,

(I1+1A°A) esta definida positivamente.

3. Mientras menor sea el parametro de suavidad que penaliza la
funcién de suavidad, es decir 2 ~ 0, la tendencia coincide con la

serie original.

4. EI componente de tendencia obtenido mediante el filtro H-P

empleando un 2 de 1600 es bastante suave debido a que elimina

en gran parte a los componentes estacional e irregular.

5. EI componente de tendencia obtenido mediante el filtro H-P
empleando un 2 de 10 fluctua constantemente confundiéndose

con la serie original.



6. A pesar de que el componente de tendencia que se obtiene con un
parametro de suavidad igual a 14400 elimina en gran medida los
componentes estacional e irregular, no mejora a la tendencia que

se estima con 1 de 1600.

7. Por lo contrario mientras mayor sea el parametro de suavidad

2~ « , la tendencia se aproxima a una linea recta.

8. En las series de tiempo econdmicas del Ecuador, el valor éptimo
des es 1600, el mismo que elimina las componentes que hacen
fluctuar irregularmente a la serie, como son los componentes
estacional e irregular, sin que la tendencia deje de reproducir el

movimiento a largo plazo de la serie.

9. El indice IPCO siempre presenta una tendencia creciente, lo que
significa que los precios de los materiales, equipos y maquinarias
de construccidén aumentan constantemente en el tiempo a pesar

de la dolarizacion.

10. El IPCO, antes de la convertibilidad de la economia del Ecuador,
crecia constantemente; solamente presentd incrementos negativos
en dos ocasiones: de Marzo a Abril de 1988 de 1.20 a 1.19 y en el
mes de Septiembre a Octubre del 93 de 9.08 a 9.07; es decir que
en el primer caso hubo una variacion del -0.83% y en el segundo

varié en -0.11%.



11. EI IPCO crece a tasas superiores al 15% mensual a partir del mes
de Marzo del 99 junto a la crisis econdmica que atravesabamos

los ecuatorianos, hasta inicios del 2001.

12. El cambio del sistema monetario del Ecuador, la dolarizacion, aun
no estabiliza del todo los precios en el sector de la construccion; a
penas se evidencia una leve mejoria en el IPCO recién a partir del
2002.

13. El indice IPCO desde Abril del 2000 hasta Abril del 2001 ha
variado con un incremento positivo de 101.57 a 123, es decir la

tasa anual incrementada fue 21.1% con respecto al afio anterior.

14. El indice IPCO desde Abril del 2001 hasta Abril del 2002 ha
variado con un incremento positivo de 123.60 a 127.07,

produciendo una variacion en ese ano del 2.81%.

15. El indice IPCO desde Abril del 2002 hasta Abril del 2003 ha
variado con un incremento positivo de 127.07 a 136.29, lo mismo

que decir una tasa anual incrementada en 7.26% al afio anterior.

16. El indice IPCO desde Abril del 2003 hasta Abril del 2004 ha
variado positivamente de 136.29 a 152.82 generando un

incremento del 12.13% anual.



17. El indice IPCO desde Abril del 2004 hasta Abril del 2005 ha
variado de 152.82 a 167.95 produciendo un aumento del 9.9%

anual.

18. El indice IPCO desde Abril del 2005 hasta Abril del 2006 ha
variado de forma positiva de 167.95 a 177.51 es decir subié un

5.7% del afio anterior.

19. El indice IPCO desde Abril del 2006 hasta Abril del 2007 ha
variado con un incremento positivo de 17751 a 190.12

representando un aumento con respecto al ano anterior de 7.1%.

20. El indice IPCO posterior a la dolarizacién se comporta de forma
irregular porque presenta variaciones positivas y negativas

consecutivamente.



5.2. Recomendaciones

1. El investigador antes de extraer el componente de tendencia de
una serie de tiempo debe analizar la naturaleza de los datos
porque existe un conjunto de técnicas, las cuales se ajustan

mejor a ciertas variables economicas que a otras.

2. Un aspecto muy importante que debe considerar el usuario antes
de usar el filtro seria que comprenda a grandes rasgos en qué
consiste el mecanismo con el que opera el filtro, para evitar su

aplicacion a ciegas.

3. Para decidir cual es la técnica de extraccion de sefiales que

brinda una mejor estimacion de la tendencia, debe considerarse

aspectos como:

1) bondad del ajuste medida por el R2 ajustado;

2) variabilidad de la serie medida por la desviacion estandar

en porcentajes;

3) Analisis grafico de la serie original y la tendencia.



4. Asi mismo, es recomendable utilizar los criterios anteriores para
realizar un analisis de sensibilidad para diferentes valores de 1 ;
un aspecto importante es que conforme 1 aumenta, se

incrementa la volatilidad de la serie.






ANEXO |

Serie histérica del indice de los materiales, equipos,

maquinarias de la construccion

Afios | ENE | FEB | MAR | ABR | MAY | JUN | JuL | Aco | sep | ocT | Nov [ DpIc
1983 022 | 022 | 022 | 023 | 024 | 024 [ 025 | 0,25 | 0,26
1984 | 027 [ 028 | 03 [ 03 | 031 [ 032 | 033 | 034 [ 036 | 038 [ 038 | 038
1985 | 039 | 04 | 041 [ 042 | 042 | 043 | 043 | 043 | 044 | 044 | 044 | 044
1986 | 047 | 05 | 051 | 054 | 054 | 055 | 055 | 059 | 063 | 064 | 065 | 065
1987 | 066 | 066 | 067 [ 069 [ 071 | 0,74 | 0,77 | 0,79 | 08 | 086 | 096 | 0,97
1988 | 1,01 [ 1,14 [ 12 [ 119 [ 121 [ 1,23 | 1,32 | 146 | 1,74 | 1,87 | 1,92 | 1,97
1989 | 208 | 212 | 2,16 | 218 | 226 | 234 | 239 | 253 | 258 | 265 | 273 | 28
1990 | 292 | 29 | 31 | 322 | 327 | 332 | 348 | 361 | 37 | 377 | 38 | 398
1991 | 405 | 423 | 435 | 441 | 452 | 461 | 47 | 483 | 495 | 505 | 51 | 532
1992 | 551 | 56 | 568 [ 579 | 59 | 6,09 | 622 | 643 | 726 | 854 | 859 | 866
1993 | 869 | 869 | 867 | 87 | 878 | 889 | 899 | 9,08 | 908 | 907 [ 917 | 922
1994 | 938 | 954 | 96 | 971 | 9,89 [ 10,01 | 10,16 | 10,33 | 10,47 | 10,59 | 10,84 | 11,22
1995 | 11,43 | 11,69 | 11,83 [ 11,98 | 12,08 | 12,23 | 12,46 | 12,66 | 12,79 | 12,95 | 13,19 | 13,45
1996 | 13,75 | 14,01 | 14,11 | 1428 | 14,45 | 14,62 | 14,87 | 15,16 | 1559 | 15,84 | 1597 | 16,2
1997 | 16,57 | 17,11 | 17,3 [ 17,71 | 17,97 | 18,13 | 18,52 | 18,81 | 19,01 | 19,29 | 19,46 | 19,88
1998 | 20,37 | 20,88 | 21,17 | 22,18 | 23,09 | 23,7 | 24,23 | 24,74 | 2523 | 27,9 | 29,14 | 29,21
1999 | 2961 | 30,7 | 37,87 | 456 | 42,76 | 41,91 | 46,17 | 47,65 | 47,73 | 52,66 | 61,09 | 66,58
2000 | 84,59 | 99,5 | 99,89 |*101,57| 104,03 | 113,17 | 113,28 | 114,3 [ 114,53 | 114,8 [ 114,94 [ 115,76
2001 (123,37 | 124,27 | 122,17 | 123,6 | 124,17 | 125,97 | 124,64 | 124,8 | 124,5 | 123,04 [ 122,89 [ 123,27
2002 | 125,64 | 126,46 | 126,71 | 127,07 | 127,18 | 127,38 | 127,43 | 127,71 [ 128,65 [ 129,12 [ 128,3 | 129,21
2003 | 132,14 | 135,67 | 136,71 | 136,29 | 136,43 | 136,28 | 136,6 | 136,95 137 [137,16 [ 137,28 | 138
2004 | 141,53 | 144,85 | 149,13 | 152,82 | 157,37 | 158,8 | 158,89 | 159,83 | 160,29 [ 162,58 | 162,73 | 162,21
2005 | 163,07 | 163,93 | 166,19 | 167,95 | 167,24 | 167,26 | 167,85 | 168,73 | 171,34 [ 173,35 | 169,16 | 169,49
2006 | 171,82 | 172,52 | 1742 | 177,51 | 182,34 | 184,65 | 186,25 | 186,25 | 184,58 | 184,69 | 185,35 | 185,68
2007 | 185,98 | 186,83 [ 188,19 | 190,12 [ 191,23




ANEXO Il

Derivacion de matrices y vectores

Sea v,

un vector cualquieray «  otro vector ambos de dimension

x1 x1

nx1 de tal manera que s sea una combinacion lineal del vector v

x1

con la transpuesta del vectora , ; expresado de la siguiente manera

ixl !

f=av=ayv +a,y,+ +a,v, entonces:

(df
|
T e
Idfl |

d a,

i=|dv2|=I: lza (6.1)

v . :
R
0 e
| df |
L,

La operacion que representa la ecuacion (6.1) se conoce como

derivacion de la forma lineal de un vector.



Por otro lado sea v

xl

tamafio »x» podemos expresara y como:

f =V 1xn A”xnvnxl

Luego para encontrar la derivada de

transformamos a la ecuacion (6.2) en:

f con

f = a;vy,
i=1 j=1
Por lo tanto:
( df \ ( n n \
| I | | aljvl + a,v,; ‘
| V1 | | j=1 i=1 ‘
| df | | n n ‘
df | /| |Za2j‘/1+za12v[‘
- = v, | = | =i i=1 |
v .

E B \
| || \
| df | | n n ‘
L_J L a,v;+ ainviJ

v

n j=1 i=1

De la ecuacion (6.4) podemos concluir:

df

—=Av + AV
dv

(A+A)v

2Av

respecto a

un vector de dimension »x1 y A una matriz de

v

(6.2)

(6.3)

(6.4)

(6.5)



El resultado final de la ecuacién (6.5) se deduce dado que A es matriz
simétrica. Por lo tanto la derivada de la forma cuadratica de un vector

siempre que A es simétrica es:

dv’ Av
dv

2 Av (6.6)

ANEXO Il

Solucién del problema de minimizacion

El objetivo fundamental de solucionar el siguiente problema de

minimizacion

C°C+ 4 (Ar)(Ar)

Se alcanza cuando obtenemos:

y=(I+4A"A)r =K

Nétese que Kk es simétrica y mas aun es definida positiva entonces

K ' también es definida positiva.



Por otro lado al derivar la funcion a minimizar debemos considerar
que dicha funcién esta conformada por matrices y vectores lo cual
complica un poco la operacién, debido a que la derivacién de matrices
y vectores es un poco diferente a la derivacion parcial de varias

variables.

F+21S8 =(y,— Tf),(yr_f,)+ﬂ(AT,)’Arl
= (v, =)y, —7,)+ A(z, A7) Az,
=y, y, -y, t,-¢, y, +7, 't + A1, AAz,
d(F+AS)
- —yl—yl+27t+ﬂ,(2A,Az_[)
dt

= -2y, +27,+ A (24 Az,)

Luego, so6lo hay que igualar a cero la ultima expresion obtenida vy

despejar -, para encontrar la tendencia de una serie de datos y es lo

que queriamos demostrar.

—2y, +2r,+A(24°A7,) =0 (6.7)



27 +2AAAr =2y
t t t

2(I+2A4°A)r, =2y

t

T, = (I+/1A’A) Y,

ANEXO IV

Demostracién de que la matriz asociada al filtro H-P es

definida positiva

Definicién: Sea una matriz 4 se dice que dicha matriz esta definida

positiva si vv e R vzovivav>o0.

- :(2 1) v:(x\.v:(x\ (0)
Ej: Sea A Ll 1J y LyJ LnyOJ Por lo tanto para probar

que A esta definida positiva aplico la definicion antes mencionada



x) 2 2
J:2x +2xy+y

/T
<

2 2 2
=x +x +2xy+y

=x2+(x+y)2>0

A es definida positiva

Pero cuando queremos demostrar que una matriz de tamafio superior
es definida positiva dicho procedimiento no resulta tan facil como el
ejemplo anterior por lo que sera necesario aplicar dos teoremas que

van a facilitar la tarea.

Teorema 1: Sea a<m _ simétrica se dice que A es una matriz

definida positiva si y solo si todos los valores propios de 4 son

mayores que cero.

Teorema 2: Sea acwm,  simétrica se dice que dicha matriz es
definida positiva si y soélo si para cualquier submatriz 4, el
det(A,)>0:;k =123, n donde det(4,) Se conoce como los

determinantes encajonados de 4 .

Como interesa demostrar que (1+414°A) esta definida positiva

primero que nada hay que probar que 14°4 es definida positiva para

lo cual se usara el teorema2, es decir se procedera a calcular los



n para comprobarlo y asi tener la certeza que el

det(A, )ik =1,2,3,"

extremo relativo que se obtuvo es una minimo.

Como se conocen las matrices 4 y a-

T

T-2 T-1

T -2

T -1

S o © |
S o o
S o o
o o o o o o
o O o~ S o O
o — AN o © O
|
- [« e -
|
N - o



Se procede a multiplicar las matrices a-4 con la finalidad de obtener

una matriz simétrica de orden 7 x T

01
d
'
.
|
|
-4 1 ol
6 -4 1|
-4 5 —2:
-2 1|

Posteriormente si a la matriz a-a se le multiplica el parametro positivo

2 obtenemos la matriz 14°a la cual sera analizada por medio del

teorema 2 mencionado con la finalidad de conocer si esta definida

positiva:



I—u 54 —44 p) 0 oI
| 2 —42 6i-42 A 0 0 |
| .
| 0 A —41 61 —441 A 0 : |
| ' |
AAA = | |
| |
I 0 0 A —41 64 —44 ) 0 :
| 0 A —44 64 —42 A |
: 0 0 A —44  SA-22 :
| o 0 2 -22 A

Como 2 debe ser positivo para que el extremo relativo que resulta de

la minimizacion sea un minimo se concluye que el det(4,) €s mayor

a cero.

Ahora encontramos el segundo determinante encajonado:

[ 2 =22

A, =
’ {—u 5,1J
det(A,)=52"-42"
=27 (5-4)

2

=1



Como 2 debe ser positivo entonces 27 > 0

Continuando con la demostracién se procedera determinar el tercer

determinante encajonadode 14°4a:

[ 2 -22 2]
Am:i—u 50 —42 i
| 2 44 64
r 2 -2 A7
det(A, )= I -2 51 —44 I
| 2 -42 64 |
2 -22 2]
R
| o -22 52
[ 0 A1
=I 0 yl —2/1I
| o 0 54 |
[ 2 0 0]
Lo 4o
|0 0 A

=21°

3

De igual forma el det(4,,)=4" como consecuencia de que un

determinante de una matriz diagonal es igual al producto de los
elementos de su diagonal y efectivamente por el razonamiento
anterior también es positivo.

Al calcular el determinante de 4, ,



Y 2 0]
.y 50 —44 4|
A4x4:| |
) - 42 614 —4il
| |
L0 A —42 6 |
[ 2 —-22 2 07
( ) I 0 A -2 /1I
det(A, )=
R 00 —220 54 —4al
[
|0 A —4a 64 |
[ 0 -32 227
I 0 i -2 ,1}
1o 0 A —24
| \
|0 0 -22 52 |
[ 2 0 0 A
} 0 2 0 —3,1I
o 0 A -2
\ |
|0 0 0 2|
[ 4 0 0 07
} 0 2 0 ol
1o 0 y) 0l
\ |
| 0 0 0 2|
=1*

Obtenemos que el det(4, ,)= 1" y este valor es positivo

Por dltimo se procedera a calcular el determinante de 4, . para comprobar
si también es positivo:



-2A

© xR =
<
|
<X xR
<+ \©
|
<R <
<+ o <
| |
N xR
v <
|
R
N
|
]
<

-2A

S xR <X
<
|
< N <«
<+ ©
|
R N =
N e} <t
I I
<R N
N
|
o (el (=)

61

— 42

24

-32

SEREN
<t
I
<
~ N vy
[
<R R N
[e\] N
| |
< o o
S o o

< N <
N N
|
< <X <=
el o]
| |

S <R O
) © ©
o < o

54

-2A

X xR <=
<t on o
| | |
S °© =
[« ~ o
xR © o
= -)

o o o
=R
(e} ~ o
)R < o
o < o



Efectivamente el det(4, )= 2" y dicho valor es positivo.

Por lo tanto, como los determinantes de todas las submatrices de
A, son mayores a cero se concluye que el det(4,)=21", valor
siempre positivo; lo cual indica que la matriz 214°4 es definida

positiva.

Como inicialmente nos interesa probar que (1+14°4) es definida

positiva; una vez verificado que 14°a es definida positiva y de
conocer que la matriz identidad 1, también lo es a menos que todos
sus elementos sean cero, el fruto de la suma de dos matrices

definidas positivas conserva esa misma caracteristica.



ANEXO V

Alcances y limitaciones del filtro Hodrick-Prescott

Alcances'

1. Uno de los aspectos mas importante que se destaca en este
trabajo de investigacion acerca del uso del filtro de H-P, radica
en que brinda una herramienta alternativa y complementaria
para el analisis de Series econdmicas, con lo cual se amplia el

conjunto de técnicas disponibles.

2. La definicion de tendencia que utiliza el filtro H-P, se sustenta
en los criterios de simplicidad, flexibilidad y facilidad de

reproduccion.

3. El filtro H-P es considerado tradicional como método para
ajustar una curva suave a través de un conjunto de puntos,

(serie de tiempo).

' Investigacién realizada por el Dep. de investigaciones econémicas del Banco Central de Costa Rica



4. Muchos autores opinan que no importa el método que se
emplee para extraer la tendencia de una serie de tiempo, lo

importante es que genere una tendencia suave.

5. La tendencia de una serie de tiempo producida por el filtro H-P
tiene una mejor estimacion al final del periodo muestral, razon
por la cual es fundamental disponer de la mayor cantidad de

datos posibles para su analisis.

6. El filtro H-P, ademas de calcular la tendencia de una serie
estima las fluctuaciones ciclicas de la misma, elemento

necesario en algunas situaciones para la toma de decisiones.

7. El filtro H-P es facil de aplicar debido a que se encuentra
incorporado en algunos softwares como: Giwewin2, Demetra;
facilitando al investigador su uso, dado que para extraer la
tendencia de una serie sélo es necesario ingresar el 2 que se
requiere dependiendo de la naturaleza de los datos

(periodicidad).



Limitaciones

1.

El aspecto mas discutido acerca de la aplicacion del filtro H-P
corresponde a la seleccién un poco arbitraria del parametro de

suavidad 1 .

El filtro de Hodrick-Prescott al igual que cualquier otra técnica
para la extraccion de la tendencia de una serie, no puede ser
aplicada de forma mecanica. Dado que se corre el riesgo de
encontrar movimientos ciclicos espureos, que son dificiles de
detectar pues no se tiene el dato real del componente que se

esta estimando.

Es de suma importancia que el investigador antes de aplicar el
filtro H-P, debe verificar si el proceso es estacionario, pues en
caso de serlo, éste no tendria tendencia y como consecuencia

el filtro extraeria una falsa tendencia.

La aplicacion del filiro se puede convertir en un procedimiento
estadistico, dejando de lado la significancia econémica. Este
inconveniente se puede presentar al aplicar cualquier otra

técnica estadistica.



5. No es posible utilizar el filtro para efectos de prondstico de la
tendencia, si bien se puede realizar por otros métodos. Sin
embargo, el contar con la tendencia y las desviaciones ciclicas
puede brindar una idea del comportamiento de una serie en el

futuro cercano.

ANEXO VI

Proyecciones de la tendencia del IPCO
Junio 2007- Mayo 2009

Fecha Proyecciones
Jun-07 193,6948493
Jul-07 195,9926289
Ago-07 198,627578

Sep-07 201,5520893
Oct-07 204,7280153
Nov-07 208,125634
Dic-07 211,7211406
Ene-08 215,4953281
Feb-08 219,4328706
Mar-08 223,5216041
Abr-08 227,751899
May-08 232,1161948
Jun-08 236,6086357
Jul-08 241,2247668
Ago-08 245,9612871
Sep-08 250,8158502
Oct-08 255,7869022
Nov-08 260,8735482



Dic-08 266,075444
Ene-09 271,3927065
Feb-09 276,8258413
Mar-09 282,375682
Abr-09 288,0433418
May-09 293,8301726

ANEXO VI

Grafico de las Proyecciones de la tendencia del IPCO
Junio 2007- Mayo 2009
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