El producto potencial en Colombia:
una estimacion bajo var estructural

I. INTRODUCCION

Hoy en dia es corriente la utilizacién de estimativos
del producto potencial en modelos macroeconémi-
cos construidos con fines predictivos. En estos mode-
los, la brecha entre el producto efectivo y el poten-
cial es una variable esencial que determina la evo-
lucién de los precios y salarios.

Desde la publicacion del trabajo de Nelson y Plosser
(1982), que sugiere que las series del producto se
caracterizan de manera mds adecuada como series
integradas, ha habido un creciente reconocimiento
acerca de la dificultad de medir el componente
permanente de esa variable, o producto potencial.
La presencia de un componente permanente esto-

' Investigador Principal Subgerencia de Estudios Econémicos
Banco de la Republica. Agradecemos los valiosos comentarios y
sugerencias hechos de manera generosa por Hernando Vargas,
Hugo Oliveros y Carlos Esteban Posada. De manera muy especial
las ensenanzas que sobre el tema de modelacion VAR estructural
recibimos de Luis Fernando Melo. Agradecemos también, los co-
mentarios de los asistentes al Seminario de Fedesarrollo. Los erro-
res u omisiones son responsabilidad exclusiva de los autores y
no comprometen al Banco de la Reptblica ni a su Junta Directiva.

Martha Misas A.'
Enrique Lopez E.!

castico implica que el producto potencial no pueda
ser tratado como una tendencia deterministica. Co-
mo resultado, varios métodos se han desarrollado
para descubrir el componente transitorio.

El objetivo central de este trabajo es el de presentar
un estimativo del producto potencial para Colombia,
utilizando para ello el método de vectores autorre-
gresivos estructurales (VAR estructural). En particu-
lar, el calculo se apoya en el enfoque de Blanchard
y Quah (1989), que utiliza un sistema de dos varia-
bles con el cual se obtiene una identificacién exac-
ta a partir de una restriccion teérica de largo plazo.

Il. DEFINICION Y MEDIDAS DEL PRODUCTO
POTENCIAL

A. Reflexiones iniciales

El producto potencial puede definirse como el nivel
maximo de produccién sostenible sin tensiones ex-
cesivas en la economia y, mds precisamente, sin
aceleracién de la inflacién. En tanto esta determi-
nado por la cantidad y la eficiencia de los factores



de produccion disponibles, es un indicador de la
oferta. Por su parte, la brecha del producto ("output
gap") es la diferencia entre la produccién efectiva y
el nivel estimado de la produccién potencial. Dado
que el nivel de produccién efectiva es determinado
en el corto plazo por la demanda, la brecha es un
indicador del desequilibrio entre la oferta potencial
y lademanda. Técnicamente, el producto potencial
se asocia con el componente permanente del pro-
ducto. La brecha corresponde al componente tran-
sitorio.

Se debe hacer una reflexién sobre la nocién de pro-
ducto potencial que viene de definirse. Como se
trata de una magnitud no observable, su evaluacién
se basa en diversas hipotesis estadisticas y teéricas.
De hecho, el concepto tiene validez en un esquema
tedrico muy preciso: una economia en situacion
keynesiana -en que la demanda determina la pro-
duccién-, con una curva de Phillips aumentada.

En la evaluacion del crecimiento potencial también
es necesario tener en cuenta el horizonte temporal.
En particular, se debe considerar que el capital en
el corto plazo es fijo y que en el mediano plazo es
acumulable. La primera situacion implica que la
técnica de produccion se determine de acuerdo con
elecciones hechas en el pasado (putty-day), que los
factores productivos sean complementarios y el
producto potencial esté limitado por la disponi-
bilidad de estos dltimos. En el mediano plazo los
factores son sustituibles entre si.

Desde el punto de vista de la politica econémica,
un nivel de producto real por encima del potencial,
es visto como una fuente de presiones inflacionarias
y una senal de que las autoridades deben endurecer
su politica. De esa forma, el aspecto esencial es la
estimacion de la utilizacién maxima factorial que
evite la aparicion de las presiones inflacionarias.
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Un nivel de producto real por debajo del potencial
tendrd opuestas implicaciones.

En el mediano plazo el problema se encuentra en la
estimacion de la velocidad a la cual el capital pue-
de ser aumentado si se presentase un aumento de la
demanda. Surge también la problematica de la
evolucién y los determinantes del ritmo de progreso
técnico.

B. Medicion del producto potencial

En la medicién del producto potencial compiten
diversos enfoques : indicadores directos de la brecha
del producto, métodos estructurales de estimacion
de la funcién de produccién y métodos estadisticos
de extraccion de la tendencia.

En el primer caso, se busca determinar las limitacio-
nes de la oferta en el corto plazo con una determi-
nada dotacién de factores. Se utiliza la informacién
generada en las encuestas cualitativas, a partir de
preguntas que indagan por la capacidad de las em-
presas para aumentar su produccién enganchando
trabajadores. La produccién potencial se calcula
sumando a la produccién efectiva la diferencia en-
tre la tasa del margen de capacidad disponible y un
nivel compatible con la ausencia de tensiones sobre
el mercado de bienes.

La critica esencial a este método es de orden esta-
distico. La tasa de margen de la capacidad instalada
es un dato disponible Gnicamente para la industria.
Es ademds un dato de encuesta con caracter sub-
jetivo y que debe ser utilizado con prudencia.

En el enfoque de funciones de produccién la medida
del producto potencial se basa en una represen-
tacion de este tipo de funciones, en una medida de
los factores de produccion disponibles y en un ana-



lisis del funcionamiento de los mercados factoriales.
En teoria el enfoque permite evaluar los efectos de
los cambios estructurales asociados a modificacio-
nes del ritmo de progreso técnico, el ritmo de acu-
mulacién de capital, etc. De esa forma, de manera
explicita se podrian mostrar los factores explicativos
del crecimiento potencial.

Siguiendo una larga tradicién macroeconométrica
la funcién de produccién se representa como una
Cobb-Douglas, con factores sustituibles atin en el
corto plazo. Sin embargo, esta caracteristica va en
contra del concepto mismo de producto potencial
que exige que en el corto plazo la tecnologia sea
fija, en tanto el capital instalado también lo es y de-
pende de las inversiones pasadas’.

Las estimaciones estadisticas tradicionales del pro-
ducto potencial ajustan el logaritmo de la produc-
cion a una simple tendencia lineal o cuadrética, o
efectian una suavizamiento temporal (media mévil
o suavizamiento exponencial)®. Otro procedimiento
estima tendencias lineales segmentadas, uniendo
los "picos" del ciclo econémico®.

Dentro de los métodos mas sofisticados se encuentra
el filtro de Hodrick-Prescott (HP), que selecciona la
tendencia que minimice la expresién (7):

ZN(Yr -T.) +AZZ(ATt—ATH)~’ (1)
t=1 t=.

2 Enfoque utilizado por Prieto W. Y Rodriguez N. (1997) "Una
Aproximacioén al PIB Potencial en Colombia : El Enfoque de una
Funcién de Produccién" Mimeo SGEE Banco de la Republica.
También por Sdnchez F. (1992) "El Célculo del PIB Potencial en
Colombia: Una Nota Metodolégica" Revista Coyuntura Econo-
mica de Fedesarrollo.

* Ver una utilizacion de esta metodologia en Ripoll M., Misas
M.y Lépez E. (1995) "Una Descripcién del Ciclo Industrial en
Colombia" Borradores Semanales de Economia No.33.

4 Ver Birchenall J. (1997) "El Célculo del PIB Potencial en
Colombia" Archivos de Macroeconomia del DNP.

donde Y representa la produccién y T la tendencia.
Un aspecto muy cuestionado del filtro HP es su
dependencia del pardimetro A, el cual determina
que la restriccion de variabilidad de la tendencia
este de acuerdo a la decision del modelador®. Tam-
bién se ha argiiido que el comportamiento ciclico
que genera este filtro es espurio, cuando se utiliza
con datos integrados o quasi-integrados®.

La descomposicion de Beveridge y Nelson permite
extraer una componente permanente no estacionario
al que se atribuye el movimiento en el tiempo de la
serie. Este componente es especificado bajo la forma
de una caminata aleatoria, en algunos casos con
una tendencia determinista. EI componente tran-
sitorio es, por su parte, estacionario y se interpreta
como la parte ciclica.

Guay y St-Amand (1996), plantean de forma general
que tanto el filtro de Hodrick-Prescott como el de
Beveridge y Nelson tienen un pobre desempeno en
la identificacion de los componentes ciclicos de las
series de tiempo que poseen un espectro o pseudo-
espectro con el perfil tipico de Granger. Este tltimo,
caracteristico de la mayoria de las series de tiempo
macroeconémicas’.

5 Ver una aplicacién para Colombia en los trabajos de Misas
M.y Oliveros H. (1994) "Célculo del PIB Potencial en Colombia"
Mimeo SGEE Banco de la Republica. También en Junguito R.,
Lopez E. Misas M. y Sarmiento E. (1995) "La Edificacién y la
Politica Macroeconémica" Borradores Semanales de Economia
SGEE Banco de la Reptblica No.41. Melo Luis F. y Riascos A. pro-
ponen una tratamiento original a la problemdtica del parametro
de Suavizacion. Ver su trabajo de 1997 titulado "El Producto
Potencial Utilizando el Filtro de Hodrick-Prescott con Parametro
de Suavizacion Variable y Ajustado por Inflacién : Una Aplicacion
para Colombia" Borradores Semanales de Economia No.83.

¢ Cogley, T.yJ. Nason (1995) "Effects of the Hodrick Prescott
Filter on Trend and Difference Stationary Time Series: Implications
for Business Cycle Research" Journal of Economic Dynamics
and Control 19 : 258-278.

7 Guay, A. y P. St-Amand (1996) "Do mechanical Filters Pro-
vide a Good Approximation of Business Cycle" Technical Report
No. 78. Otawa. Bank of Canada.
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Los modelos de componentes no observables (Filtro
de Kalman?®) permiten una descomposiciéon mds
elaborada, con tres componentes : tendencia, ciclo
e irregular. En este caso la forma del componente
ciclico se especifica explicitamente. La tendencia
obtenida se asimila a los efectos permanentes de
los choques de oferta y, en ese sentido, se interpreta
como produccién potencial®.

El presente documento estima el producto potencial
con la metodologia de vectores autorregresivos es-
tructurales desarrollada por Shapiro y Watson (1988)
y Blanchard y Quah (1989). La metodologia invo-
lucra la estimacion de un modelo vectorial autore-
gresivo (VAR). Una vez realizada esta etapa se iden-
tifican diferentes tipos de choques, de acuerdo a
unos supuestos basados en la teoria y que definen
el comportamiento de la economia en el largo
plazo.

El enfoque posee muchas ventajas sobre los métodos
estadisticos descritos en esta seccién. Su mayor con-
tenido econémico, en primer lugar, permite inter-
pretar los choques que se encuentran en el origen
de las fluctuaciones del producto potencial. También
permite estimar la dindmica transicional que se pre-
senta con posterioridad a los choques permanen-
tes. Asi mismo, en tanto la estimacion se basa en
un modelo estadistico, se pueden calcular intervalos
de confianza lo cual permite medir la incertidumbre
asociada a las mediciones de la brecha del producto
y al producto potencial. De otro lado, al no requerir
la imposicién de un pardmetro de suavizacién sub-

8 Ver Harvey, A. (1990) Forecasting, Structural time series
models and the Kalman Filter.

¢ Ver una presentacion critica de este método en Dupasquier
Ch., Guay A. y P. St-Amant (1997) "A comparison of Alternative
Methodologies for Estimating Potential Output and the Output
Gap" Working Paper Bank Of Canada.
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jetivo presenta una gran ventaja sobre el método de
Hodrick-Prescott'.

La comparacién de estimativos de Producto Poten-
cial para E.U . construidos con los diversos métodos,
ha mostrado que el construido con la metodologia
VAR estructural es el Ginico que permite la construc-
cién de una brecha con las frecuencias del ciclo
econémico definidas por Burns y Mitchell, con una
duracion entre 6 y 32 trimestres'".

111. ESTIMACION DEL PRODUCTO POTENCIAL A
PARTIR DE UN VAR ESTRUCTURAL, METO-
DOLOGIA DE RESTRICCIONES DE LARGO
PLAZO: BLANCHARD Y QUAH (1989)

Blanchard y Quah asumen que existe la posibilidad
de que el producto sea afectado por mas de un tipo
de perturbacion, por ello se explota la informacién
de otras variables macroeconémicas, en este caso
la tasa de desempleo. En su sistema existen dos ti-
pos de perturbaciones, cada una no correlacionada
con la otra, y ninguna con efecto de largo plazo so-
bre el desempleo. Se asume que el primer tipo de
perturbacién tiene un efecto de largo plazo sobre el
producto mientras que la segunda no.

Su interpretacion de las perturbaciones con efectos
permanentes como choques de oferta y de las per-
turbaciones con efectos transitorios como choques
de demanda, se encuentra motivada por la visién
keynesiana tradicional de las fluctuaciones econé-
micas. La presencia de rigideces nominales lleva a
que los choques de demanda tengan efectos de
corto plazo sobre el producto y el desempleo, pero
estos efectos desaparecen con el tiempo. Ninguna

0 De acuerdo al trabajo de Deserres Alain et al. (1995) "Estima-
ting and Projecting Potential Output Using Structural VAR
Methodology" mimeo Banco de Canada

""" Dupasquier Ch. et al . Op. Cit.



de estas perturbaciones tiene un impacto de largo
plazo sobre el desempleo.

En consecuencia, bajo su metodologia se investigan
los efectos dindmicos de perturbaciones o "shocks"
de naturaleza dic6toma sobre un sistema bivariado
estacionario'? como el planteado en (2), bajo el su-
puesto de que el "shock": g, ,no tiene efecto de larg-
o plazo sobre el nivel de la variable y, en tanto que,
el "shock": ¢, , si afecta tal nivel en el largo plazo.
En el caso de dos variables, tal restriccion de largo
plazo se conforma como la restriccién adicional
que posibilita, de acuerdo al modelo C'* presenta-
do por Amisano y Giannini (1997) presentado en
detalle en el Anexo 1, la fase de identificacién.

Partiendo del sistema bivariado estacionario de
variables X, y del vector de "shocks" estructurales
presentados a continuacion:

X = g = 2)

el primer paso de fa metodologia consiste en estimar
el modelo VAR estandar adecuado’® sobre el siste-
ma bivariado X :

X=A X, +..+A X +e (3)

"2 Donde Ay, y z, deben ser estacionarias. La metodologia
requiere que la variable y, sea integrada de orden uno, I(1). En
caso de que z, no sea estacionaria, ésta debe ser diferenciada.

'3 En este modelo se parte de la siguiente representacién VAR
estandar: A(L)Y,= e, de tal forma que sus errores estan relacionados
con los estructurales mediante la matriz C , asi: e, = Cg, donde
Ele, ]=0 y Ele, € ]=I. La Matriz C puede ser derivada de la
igualdad: ¥ =CC".

" El modelo puede considerar distintas componentes determi-
nisticas.

15 Residuales ruido blanco multivariado.

con matriz de varianza-covarianza: % . Dado que
el sistema es estacionario, bajo el teorema de des-
composicién de Wold, (3) tiene la siguiente repre-
sentacion VMA:

X=0,e+D e, + De,+.. 4)

donde @, =1,

Igualmente, el sistema puede ser planteado a través
de los "shocks" estructurales:

X=SC,8+C, 6, +C,8,%+.. (5)

de tal forma que (5) puede presentarse a través de
las ecuaciones' (6)y (7):

Ay, = i c, (k)g,,,k * i ¢ (k)gzbk ©®)
k=0 k=0
Z, = k:zo C,, (kg + k:zo Cyy (KIE )

donde las perturbaciones ¢,y €, son independientes
y ruido blanco con matriz de varianza-covarianza:

Q= 8)

La dicotomia entre los efectos temporales y perma-
nentes permite una completa identificaciéon de las
innovaciones estructurales a partir de los residuales
estimados a través del VAR estandar. El hecho de
que g, no tenga efectos de largo plazo sobre y, sig-
nifica a nivel ecuacional que:

® En forma compacta:

) C W) [z,
= , donde
z C,(L) C,)| |

t 2t

Ay,

t

C, (i, j =1, 2) son los polinomios en el operador de rezago.
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S ke, =0 ©)
De las ecuaciones (4)y (5) se tiene que:
D(L)e, = C(l)e, (10)

y suponiendo que C_ es no singular (70) puede ser
reescrita como sigue:

®(L)e, = C(L) C," Cpg, (11)
de donde se deriva que:
(L) = C(L)C,! (12)

e=C,¢ (13)
asi, esta metodologia pertenece al modelo tipo C,
presentado en el Anexo 1. Es decir, los residuales
del VAR estindar: e,, y e, son combinaciones li-
neales de las innovaciones o "shocks" estructurales:
£,V &, En este caso, tales combinaciones son pre-
sentadas en el siguiente par de ecuaciones:

e, = ¢, (0, + c,,(0)e,,
(14)
e, =C,0)e, + C,,(0)e,

las cuales pueden representarse en forma compacta:

elrj CH(O) CVZ(O) Elt (75)

eZ t CZ 1 (0) CZZ (O) 82!
de (15)se generan 3 ecuaciones'” con 4 incégnitas'®
de la siguiente manera:

7 ((n’ + n)/2 = 3; cuando n=2)

8 {c,,(0), c,,(0), c,,(0), c,,(0)}
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Var(e,,) = ¢,,(0) + ¢,(0)
Var(e, ) = ¢,,(0) + ¢2,,(0) (16)
Cov(e, e, ) =c,,0) c,,0) + C,,(0) c,,(0)

1t ~2t

por consiguiente, de acuerdo al modelo C, para
alcanzar la identificacion se hace necesario definir
una cuarta restriccion'. Tal restriccion, en este ca-
so, estd asociada al supuesto de que el "shock" €,
no tiene efecto de largo plazo sobre el nivel de la va-
riable y, . Siguiendo los desarrollos algebrdicos pre-
sentados por Enders (1995), la cuarta restriccion esta
consignada en la siguiente ecuacion:

1
|
|

p p
{7- a0 ‘c”(O) + X a,,(kc,,(0) = 0 (17)

Asi, la solucion del sistema de ecuaciones conforma-
do por (16)y (17) permite determinar® la matriz C .

La recuperacion de los "shocks" estructurales fe, } y
(e, } a partir de los residuales del VAR estandar fe, /
y {e, } se puede llevar a cabo a través de las ecua-
ciones presentadas en (74).

En la ecuacion (6), Ay, se plantea como la suma de
sus componentes permanente y transitorio, por con-
siguiente, una vez recuperados los "shocks" estructu-
rales, los cambios permanentes en y, pueden ser
obtenidos como sigue:

ay =2 c, (0 &y, (18)

IV.CONSTRUCCION DEL PIB POTENCIAL O DEL
CORRESPONDIENTE "GAP" BAJO LA METO-
DOLOGIA DE BLANCHARD Y QUAH (1989)

Dadas las consideraciones anteriores, se realizé la
estimacioén del PIB potencial o del "gap" del produc-
to bajo la metodologia de Blanchard y Quah (1989)
para el periodo comprendido entre el primer trimes-

19" Esdecir unarestriccién adicional, ((n*-n)/2 = 1; cuando n=2)



tre de 1980 y el cuarto trimestre de 1996. La estima-
cién parte de un sistema bivariado similar al presenta-
do en (9), donde las variables bajo analisis son el PIB
real bajo logaritmo y la tasa de desempleo, es decir:

Ay, = A In(PIB real) y z, = Tasa de desempleo

Conforme alo planteado anteriormente, los "shocks"
son interpretados como de demanda y de oferta, de
tal forma que, de acuerdo a la hipétesis de la tasa

2 Dado que el sistema es no lineal se produce un conjunto so-
lucién de cuatro cuadruplas, la determinacion de la matriz C_ se
hard con la cuddrupla que produzca en el anélisis de impulso-res-
puesta resultados coherentes con la teoria econémica. Si definimos
en (2) a g, como el "shock" que no tiene efectos de largo plazo
sobre la variable y, y se utiliza el manejo matricial presentado,
entre otros, por L. F. Melo et al. (1997), se consigue una Gnica so-
lucién para la construccién de la matriz C . Como se deriva de la
ecuacion (12)

C,=@(L)C (L) (@

en particular: C, =@ (1) C (1)  (b)

donde: @(1)=(I-A, - ... -A)T (0

si se define la matriz F de la siguiente manera:
F=@(1)X, (1) (d)

a través de la ecuacién (35), F puede reescribirse como:
F=(1)C,C', &(1)' (e)

reemplazando a C_ por su definicién (b) se tiene que:
F=cCmca) ()

donde C(1) puede también expresarse en términos de las matrices
Ci de la ecuacion (5) asi:

cn=%c ®
j=0

donde utilizando la restriccion de largo plazo del "shock": se
tiene que:

ci1) = |7 (h)

utilizando las representaciones (f) y (h) de Fy C(1), respectiva-
mente, la matriz C(7) puede ser estimada mediante la descom-
posicién de Choleski de la matriz F, bajo la representacién (d).
En tanto que, C, puede ser determinada de manera tnica a tra-
vés de la ecuacion (b).

natural los "shocks" de demanda no tienen efectos
de largo plazo sobre el producto real. Es de sefalar
que el sistema, ademds de los rezagos de las en-
dégenas, incluye como variables deterministicas al
intercepto y a un conjunto de variables "dummies"
centradas, éstas con el objeto de capturar compor-
tamientos estacionales.

Con el propésito de establecer la condicién de es-
tacionariedad del sistema se lleva a cabo la determi-
nacion del orden de integracién de las series en
consideracién. En el Cuadro 1 se presentan los re-
sultados de las pruebas DF y KPSS sobre el orden de
integracion de las series bajo estudio, para el periodo
de referencia. Los resultados de las pruebas permiten
concluir que, a un nivel de significancia del 5,0%,
el PIB real bajo logaritmo es integrado de orden
uno, en tanto que, su primera diferencia es estacio-
naria. Bajo la prueba de Dickey-Fuller y a un nivel
de significancia del 10,0% se encuentra que la tasa
de desempleo es estacionaria, un resultado similar,
tanto a un 5,0% como a un 10,0% de significancia,
se obtiene a través de la prueba de KPSS.

Es de senalar que, dado que las dos series?' son es-
tacionarias, la comprobacién de la estacionariedad
individual de las series se convierte en una condicién
suficiente de verificacion de la estacionariedad del
sistema. Es de recordar que, el ejercicio de construc-
cion del PIB potencial puede ser llevado a cabo
siempre y cuando la variable PIB real, bajo logarit-
mo, sea integrada de orden 1, (1), de acuerdo a la
descomposicién de Beveridge y Nelson (1981).
Por consiguiente, los resultados presentados en el
Cuadro 1 soportan el desarrollo del ejercicio.

El primer paso en el proceso de estimacién del VAR
estandar es la determinacién de la longitud del re-

' Ay,=AIn(PIB real) y z, = tasa de desempleo.

EL PRODUCTO POTENCIAL EN COLOMBIA 101



Cuadro 1. PRUEBAS SOBRE EXISTENCIA DE RAIZ UNITARIA

Prueba Dickey-Fuller Prueba KPSS?
Variables Estadistica Valores Criticos Ljung-Box” Estadistica Valores criticos
(0=5%, 0=10%)  sobre residuales (0=5%, 0=10%)
Ln (PIB real) 7,.=-3.1280 -3.48y-3.16 19.31 n,=0.1578 0.146y 0.119
(0.25)
D In (PIB real 7,=-4.2790 -291y-2.59 14.48 n,=0.3873 0.463 y 0.347
(0.56)
Tasa de desempleo 7,=-2.8576 -2.90y-2.59 15.38 n,=0.2193 0.463 y 0.347
(0.50)

2 En el calculo de la ventana de Bartlett se utiliza L8.
b Estadistica calculada utilizando un nidmero de observaciones igual a T/4, entre paréntesis se reporta su P-Value.

zago, ésta se lleva a cabo mediante el uso de: i) cri- rimiento de no autocorrelacién en los residuales
terios de informacién como los de Akaike (AIC), del VAR estandar, exigida por la metodologia VAR
Schwarz (SC) y Hannan-Quinn (HQ), Judge et al. estructural, las pruebas presentadas en el cuadro 3
1985 y 1988y ii) pruebas sobre ruido blanco y nor- determinan a 3 como el nidmero 6ptimo de rezagos
malidad multivariada. que deben ser considerados en la fase de estimacion.
Especificamente, la verificacién de ruido blanco Una vez determinado el orden del VAR, se pasa a la

multivariado se lleva a cabo a través de una prueba etapa de estimacién del modelo VAR(3) estandar,
tipo Portmanteau, en tanto que, la verificacién sobre el cual considera intercepto y "dummies" estacio-
normalidad multivariada serealizaatravésdeuna  5les y cuya forma en este caso es?:

prueba basada en criterios de apuntamiento y asi-

metria, Lutkepohl 1993. ,
Cuadro 2. CRITERIOS DE INFORMACION

El Cuadro 2 presenta los resultados de los criterios Criterios de informacién

de informacién?2. Como se deriva de éste, bajo los

o L. Rezagos Akaike Schwarz Hannan-Quinn
criterios (AIC) y (HQ) el rezago 6ptimo es 3, en £ 9
tanto que, el criterio (SC) sefialaa 1 como la longitud 1 -8.23242 -8.09157 -8.17744

2 -8.17716 -7.89546 -8.06719

adecuada. En el Cuadro 3 se presentan los resul
o P . esultados 3 -8.39670 -7.97415 -8.23175
de las pruebas multivariadas de ruido blanco y 4 -8.39403 -7.83063 -8.17410
normalidad llevadas a cabo sobre los residuales de 5 -8.36055 -7.65630 -8.08564
I delos VAR estimados baio | id - 6 -8.27322 -7.42812 -7.94333
os modelos estimados bajo la consideracién - -8.20018 791423 781531
de 1y 3 rezagos, respectivamente. Debido al reque- 8 -8.26749 -7.14069 -7.82763

22 Es de recordar que, los criterios deben utilizar, bajo cada lon-
gitud de rezago, el mismo tamafio de muestra. Por consiguiente, El desarrollo econométrico del trabajo aqui realizado se
la muestra de andlisis corresponde al periodo 1982.1 - 1996.4. llevo a cabo a través del médulo IML de SAS, Version 6.12.

23
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Ayl aO dll d12 dU DQ]! a”,l a12,l
= + DQ2, |+

Zt bO dZI d22 d23 DQ3t aZI,I a22,1
= A + d DQ, + A,

de tal manera que la estimacién da como resultado
las siguientes matrices de coeficientes con sus corres-
pondientes valores "t" entre paréntesis:

0.0126
Aa= (0.863)

1.046

(1.698)

-0.646 -0.004
Q| (554 (126
| -5.968 0.799

-1.21) (5.98)

-0.455 -0.0003
A _| (346) (-0.086)
271 _4.233 0.267

(-0.763) (1.539

Cuadro 3. RESULTADOS DE LA PRUEBAS MULTI-
VARIADAS: RUIDO BLANCO Y NORMALIDAD
DE LOS RESIDUALES

Ruido blanco Normalidad

P Pormanteu  Asimetria Apuntamiento Conjunta
ajustado
ﬁh j'l i] ﬁ"?
X*(k? (h-p)) x?(k) x*(k) x*(2k)
1 60.139 2.049 5.090 7139
(0.0531) (0.3588) (0.0784) (0.1286)
3 41.945 2.146 7.006 9.153
(0.2287) (0.3419) (0.0300) (0.0573)

Entre paréntesis se reporta el P-Value asociado a cada una de la
pruebas.

Ayt—l BrisPizs Ayz-a €
+ ...+ + (19)
Zri A543 %23 Zi3 €x
X” + o + A3 X‘ 5 + e,
r-0.508 0.005
2 (-4.42)  (1.65)
371 4213 -0.149
| (-0.867) (-1.075)
-0.0506 0.0042 0.0024
. (-3.32) (0.287) (0.1373)
d= 119696 0.2437 -0.492
| (3.061) (0.392) (-0.66)

con la matriz estimada de VAR-COV de los residua-
les igual a:

e

_|0.0003624 0.0005456
0.0005456 0.6466658

Dada la anterior matriz estimada de varianza-cova-
rianza de los residuales y el hecho de que:

=0.0826296

3
& 'kgouzz (k)

3
Ya, (k) =0.0010295
k=0

de (15)y (16) se tiene el siguiente sistema de ecua-
ciones no lineales:

0.0003624 = ¢2,, (0) + ¢2,, (0)
0.6466658 = 2, (0) + ¢2,, (0)
0.0005456 = c'" (0) c,, (0) + c,, (0) c,, (0)
0 =0.0826296 c,, (0) + 0.0010295 c,, (0)

con un conjunto de soluciones conformado de la
siguiente manera :

¢,,(0)=
1:[-8.65338882652927¢-3]
2 :[8.65338882652927e-3]
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3 :[-8.65338882652927e-3]
4 :[8.65338882652927e-3]

c,,(0)=

1:[-1.676063429041091e-2]
2 :[-1.676063429041091e-2]
3:[1.676063429041091e-2]
4:[1.676063429041091e-2]

c,,(0)=

1:10.6945372096945932]
2 :[-0.6945372096945932]
3:[0.6945372096945932]
4 :[-0.6945372096945932]

C,,(0)=

1:[-0.3905461104013823]
2 :[-0.3905461104013823]
3:[0.3905461104013823]
4:[0.3905461104013823]

Asi, a partir del conjunto de soluciones, pueden ser
construidas cuatro matrices tipo C . Sin embargo, la
seleccion de la matriz C, adecuada solo se lleva a
cabo a partir de los resultados obtenidos bajo el
analisis de impulso-respuesta. Es de anotar que, ca-
da una de las matrices tipo C, tiene asociado un
analisis de impulso-respuesta, de tal forma que, la
coherencia entre éste y la teorfa econémica permite
la seleccion correcta de dicha matriz, la cual posi-
bilitard la recuperacién de los "shocks" estructurales
y a su vez la construccién del PIB potencial y del co-
rrespondiente "gap". Cabe sefalar que en este caso
se selecciond la cuarta solucion®.

24 Las restantes tres soluciones son descartadas debido a que en

el andlisis de sus respectivas funciones de impulso-respuesta se
observan resultados contradictorios con el modelo teérico. Por
ejemplo, en el caso de la primera o de la tercera solucién se gene-
ra, ante un "shock" de demanda, una caida del producto real. Al
utilizar la segunda solucién, ante un "shock" de oferta se presenta
una disminucién en la tasa de desempleo. Los diferentes escenarios
de impulso-respuesta pueden ser consultados con los autores.
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A. Resultados y cilculo del PIB potencial

A continuacion se presentan los resultados de la
aplicacion del modelo de Blanchard-Quah a las
series colombianas. En la primera parte se presenta
la descomposicién de la varianza del error de pro-
néstico para el crecimiento trimestral del producto
y la tasa de desempleo. Se presentan los impulso-
respuesta del producto y la tasa de desempleo a la
demanda y la oferta. Finalmente, se presenta el
célculo del PIB potencial y la brecha del producto.

1. Descomposicion de varianza

La descomposicion de varianza que se presenta en
el Cuadro 4 permite medir la importancia relativa
de los "shocks" de oferta y de demanda considerando
diferentes horizontes.

En el cuadro se define el error de pronéstico en el
producto como la diferencia entre el valor actual
del producto y su proyeccion utilizando el procedi-
miento de Blanchard-Quah. El error se debe a los
choques de demanda y de oferta no anticipados. Al
no estar correlacionados los choques, la proporcién
de la varianza del error de pronéstico del crecimien-
to trimestral en el producto originada por los dos ti-
pos de impactos suma 100 por ciento. Esto resulta
ser cierto también para el caso de la tasa de desem-
pleo.

El cuadro sugiere que los choques de oferta son los
que explican una mayor proporcién de la varianza
del error de prondstico del crecimiento trimestral
del producto. En el largo plazo, dado que se ha im-
puesto la restriccion de que los choques de demanda
no tienen un efecto permanente sobre el producto,
la proporcién de la varianza explicada por los
"shocks" de oferta gradualmente se acerca a 100%.
En el caso de la tasa de desempleo, son los choques



Cuadro 4. PORCENTAJE DE LA VARIANZA DEL
ERROR DE PRONOSTICO DEBIDO A "SHOCKS"
DE OFERTA Y DEMANDA

Horizonte LPIB LPIB Tasa Tasa
demanda oferta desempleo  desempleo

demanda oferta

3 32,3 67,7 82,9 17,1

5 30,7 70,3 84,1 15,9

11 26,8 73,2 84,0 16,0

13 24,9 85,1 85,1 14,2

490 19,2 80,8 85,3 14,7

Largo plazo 0,00 100,0 85,3 14,7

de demanda los que explican una mayor proporcién
de su error de pronéstico en el corto plazo, 83%. En
el largo plazo, la importancia de los choques de
demanda se va incrementando hasta alcanzar un
85,3%, hecho que demuestra que estas pertur-
baciones son muy importantes para las fluctuaciones
del desempleo en todos los horizontes.

2. Impulso respuesta

Los efectos dindmicos de las perturbaciones de
oferta y demanda se presentan en el Gréfico 1, que
recoge el andlisis de impulso-respuesta sobre el lo-
garitmo del PIB real y la tasa de desempleo?. Los
ejes verticales de las graficas representan una u otra
variable segin sea el caso. Los ejes horizontales co-
rresponden al tiempo en trimestres.

Ante un "shock" de demanda se produce un aumento
en el logaritmo del PIB real. Posteriormente los
efectos de la. demanda declinan para finalmente
desvanecerse después de mas o menos cinco anos.

*  Los intervalos de confianza son construidos siguiendo la
técnica de Bootstraping con un nivel de confianza del 95%,
considerando 5000 replicaciones. El programa utilizado para la
estimacién de dichos intervalos fue desarrollado por L. F. Melo.

Al mismo tiempo el choque de demanda lleva a una
caida de la tasa de desempleo la cual posteriormen-
te se incrementa paulatinamente hasta alcanzar cero.

Los impulsos respuesta del logaritmo del PIB real y
de la tasa de desempleo pueden ser vistos como
imagenes que se reflejan en un espejo?. Este com-
portamiento sugiere una estrecha relacion entre el
producto y la tasa de desempleo cuando se presenta
una perturbacién de demanda. La respuesta de ca-
da una de las variables sugiere un coeficiente im-
plicito ligeramente superior a uno, lo cual significa
una reaccién mayor del producto frente a aquella
de la tasa de desempleo.

Los efectos dinamicos son consistentes con la visién
convencional que se tiene acerca del impacto de
un aumento de la demanda sobre el desempleo y el
producto. Estas variables reaccionan hasta el mo-
mento en que el ajuste de los precios y los salarios
vuelven la economia al equilibrio.

El PIB real, ante un "shock" de oferta, sufre un au-
mento inicial, un posterior decrecimiento para que
finalmente se estabilice en un nivel aproximado de
0.007 (Gréfico 2). Ante el mismo choque la tasa de
desempleo aumenta significativamente. Posterior-
mente, en el largo plazo, el efecto revierte y el de-
sempleo vuelve a su valor de estado estacionario?.

Estos resultados demuestran que los choques de
oferta tienen un impacto permanente sobre el nivel
del producto, mientras que el efecto sobre la tasa
de desempleo desaparece a partir del quinto afio.

% Blanchard y Quah, Op. Cit. p.662.

¥ En este caso, la respuesta de la tasa de desempleo podria ser
nula, dados los intervalos de confianza construidos. Este resultado
seria factible si y solo si el choque de oferta no implica un des-
plazamiento de mano de obra.
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Grafico 1
RESPUESTA DEL PIB REAL Y DE LA TASA DE DESEMPLEO ANTE UN "SHOCK" DE DEMANDA
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Fuente: Célculos del autor.

Respuesta del PIB real

Griafico 2
RESPUESTA DEL PIB REAL Y DE LA TASA DE DESEMPLEO ANTE UN "SHOCK" DE OFERTA
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Fuente: Calculos del autor.

Los "shocks" de demanda también se desvanecen a
partir de ese periodo.

3. Calculo del producto potencial

La construccién del PIB potencial se deriva de la se-
rie de cambios permanentes en {y } definidos como:
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Respuesta del PIB real
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(20)

2t-k

PAy, = PD(Ay,) + k% c,,(ke
donde :
i): PD(Ay, ): componente deterministica y su esti-

macion se lleva a cabo a través de la siguiente re-
presentacion:



PDAy, i | . e, &,]d &1 & |[d
A A 2 )i 11 12 1j »
= (I-A,-A,-A)7 + Z’ DQJ, +...+ DQj, ¢ (21)
= A A A A
PD. Z, bo (Dozz @022 dzj & ’21 > ’22 dz,

siendo DQYJ, (J=1,2,3 ; i=1,...,T) el valor de las va-
riables "dummies" centradas?® en cada momento
del tiempo y d, elementos de la matriz d.

ii):kg c,,(kle,, ,: componente permanente, el cual se
deriva a partir de la relacién planteada en (72)y de
las estimaciones de C,y @(L), éoy dA>(L), comode la
recuperacion de los errores estructurales a través
de (13), es decir:

h

SEME,, @22)
Es de senalar que, debido al truncamiento de la re-
presentacion VMA infinita (h < o) que afecta a (22),
la evaluacion del "ajuste" de la estimacién del cam-
bio permanente PAy, se lleva a cabo, de manera in-
directa, a través de la comparacién entre la estima-
ciéon completa de Ay, y Ay, observada®. Es de recor-
dar que para alcanzar la estimacién completa de
Ay, , es necesario, a partir de los errores estructurales,
estimar el componente transitorio :

M=

¢ (k) E, (23)

1

=
JI]

0

asi, Ay, estimado, Ay,, se determina de la siguiente
manera:

A h A A h A A
Ay, = PD(Ay,) +k§)c,,(k) En +k§)c,_7(k) . (24)

h A @
= PDy, +k§)c”(k) £

2 Utilizadas con el fin de considerar en el modelo el compor-
tamiento estacional del producto.

2 Tal comparacion se efectda a través del error absoluto por-
centual.

El promedio de los errores absolutos porcentuales entre
Ay,y Ay,, considerando: i) el periodo 1981.1-1996.4
es igual a 12,87% ii) el periodo 1983.1-1996.4 es
igual a 1,26% y iii) el periodo 1985.1-1996.4 es igual
0,664%. Es de sefialar que, con base en estos resul-
tados, la estimacion del PIB potencial y por ende de
su "gap" asociado se lleva a cabo para el periodo
comprendido entre el primer trimestre de 1983 y el
cuarto trimestre de 1996°°. Tal estimacién puede
efectuarse de manera directa a través del componen-
te transitorio o como el diferencial entre el PIB ob-
servado bajo logaritmo y el componente permanente
anteriormente definido. En este caso se consideré
la via del componente transitorio. Es de anotar que,
para la integraciéon del componente transitorio es-
timado Ty,, (LPIBKT), se parte de un valor inicial
igual al promedio de dicho componente durante el
periodo 1983-1996. Dada la estimacion anterior,
el componente permanente del producto se deriva
de la siguiente forma:

Py, =y, - Ty, (LPIBKP = LPIBK - LPIBKT) (25)

lo cual es equivalente, por construccién, al calculo
a partir de (20).

El Gréfico 3 presenta la evolucién del "gap" del pro-
ducto durante el periodo comprendido entre 1983
y 1996.

El estimativo del "gap" permite diferenciar dos etapas
en el periodo examinado. La primera, comprendida

0 A pesar de reportarse una estadistica menor para la submues-
tra que inicia en 1985, la decisién de presentar los resultados
desde 1983 se apoya en el nimero de observaciones que se per-
derian en otro caso.
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Grafico 3. "GAP" DEL PRODUTCO 1983-1996
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Fuente: Célculos del autor.

entre 1983 y 1988, corresponde a una debilidad du-
rable del crecimiento efectivo. En la segunda etapa,
que se extiende hasta finales de 1996, la economia
pasa del régimen de brecha negativa al de brecha
positiva.

El comportamiento del régimen de "gap" negativo
provocé, a su vez, la reduccién del crecimiento po-
tencial. Esta conexion se dio por diversos canales.
En primer lugar, el valor negativo del "gap" coincide
con una elevada tasa de desempleo® que degradé
la cantidad y la calidad de la mano de obra y que lle-
vo, como es natural, a que se disminuyera el nivel y
la experiencia de esta ultima.

Se presentd también una disminucién en el ritmo
de acumulacion de capital, que limité las posibili-
dades posteriores de crecimiento al limitar las capa-
cidades de produccién®2.

1 Este punto se puede constatar en Posada Carlos E. y A. Gon-
zélez (1997) "El Mercado Laboral Urbano: Empleo, Desempleo
y Salario Real en Colombia entre 1985 y 1986" Borradores de
Economia No.84, Banco de la Republica.

2. Ver Partow, Z. (1996) "Incertidumbre Econémica e Inversién
Privada en Colombia" Borradores de Economia No. 56, Banco
de la Republica.
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Se desaceler6 la productividad global de los facto-
res, como fue documentado abundantemente como
justificativo de la apertura econémica, en un perio-
do de estancamiento poco propicio a las innovacio-
nes tecnolégicas.

Todas estas circunstancias se modificarian a partir
de 1989. Sin embargo, como se observa en el grafi-
co, es a partir de 1991 y con posterioridad al cho-
que de demanda que acompané a la apertura, que
la economia colombiana parece haber alcanzado
su nuevo sendero de crecimiento potencial.

Con el fin de ilustrar este punto se presenta el Cua-
dro 5 que muestra el comportamiento del crecimien-
to anualizado potencial y efectivo de la economia
en los dos dltimos afios. Se observa, como rasgo ge-
neral, que las fluctuaciones del crecimiento po-
tencial estan correlacionadas con aquellas del creci-
miento efectivo. El crecimiento efectivo es superior
al potencial hasta el tercer trimestre de 1995, a
partir de ese trimestre se observa una ruptura y la
situacion se invierte.

Si bien el crecimiento efectivo comienza a desace-
lerar de manera pronunciada a partir de ese punto
de ruptura, es todavia prematuro determinar si la
brecha negativa entre produccién efectiva y poten-
cial persistira y serd acumulativa. Como se despren-
de de la influencia retroactiva del crecimiento efec-
tivo en el crecimiento potencial, constatada en la
primera parte del periodo examinado.

V. CONCLUSIONES

En este trabajo se muestra cémo el producto po-
tencial de la economia colombiana puede ser esti-
mado utilizando para ello un enfoque derivado de
la metodologia VAR estructural, que posee muchas
ventajas sobre otros enfoques. La aplicacién del
método permite observar como los choques de
oferta y de demanda son la fuente de las fluctua-



Cuadro 5. CRECIMIENTO ANUAL POTENCIAL Y EFECTIVO DE LA ECONOMIA COLOMBIANA

Trimestre 93,4 94,1 942 94,3 944
Potencial 3,7 4,8 5,2 4,9 5.5
Efectivo 5,4 6,0 5,8 53 5,8

95,1 952 953 954 96,1 96,2 96,3 96,4
4,4 4,3 5,0 5,5 5,8 5,5 5,0 4,0
5.5 5,5 5,7 5,4 4,8 4,0 2,9 2.

Fuente: Dane, célculos del autor.

ciones del producto potencial y el efectivo. Los
choques de oferta resultan ser esenciales en las
fluctuaciones del producto y los de demanda en la
tasa de desempleo. También fue posible estimar las
brechas que en diversos periodos se presentan entre
el producto potencial y el efectivo.

Adicionalmente, cabe destacar que recientemente
el crecimiento efectivo es inferior al potencial. Esto
significa que la produccién potencial no es actual-
mente una restriccion al crecimiento y a la genera-
cién de empleo, como si lo fuera a finales del dece-
nio de los ochenta.
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Anexo 1
ALGUNAS CONSIDERACIONES SOBRE VAR ESTRUCTURAL

Como lo presenta Hatanaka (1996), las interrela-
ciones entre las variables macroeconémicas sugie-
ren ciertos comportamientos regulares del pasado
que afectan a las observaciones presentes. Sin em-
bargo, dado que el pasado no determina completa-
mente el presente, se genera una parte no explicada,
que se asocia a un conjunto de "shocks" estocasticos
de gran importancia en muchas de las teorias macro-
econdémicas.

En algunas ocasiones, las formas funcionales que
gobiernan el conjunto de interrelaciones no son
determinadas de manera especifica por la teoria
econémicay es en este punto, donde la econometria
ha adoptado al modelo lineal de ecuaciones simul-
taneas, presentado en (1), como método de apro-
ximacion.

BY =B, Y .#+B)Y, +..+E
(1)
{e,} iid donde Ele,] = 0y Ele, '] = Q

siendo (Y, }y {e,} procesos estocdsticos vectoriales de
orden k, observable y no observable, respectiva-
mente. Las matrices de coeficientes': B, B,,...reflejan
los postulados de las diferentes teorias econémicas
sobre las interrelaciones de las variables bajo estudio.

Sims (1980) muestra cémo en la aplicacién del mo-
delo de ecuaciones simultdneas a la macroeconomia
se requiere, para lograr la fase de identificacion?,
de un conjunto de restricciones lineales o de exclu-
sibn no necesariamente soportadas por la teoria
econémica. Cabe mencionar que tales restricciones
presuponen causalidades unidireccionales y definen
como equivalentes® a los conceptos de causalidad

' Deorden k x k'y B, no singular.

y exogeneidad. Sims sugiere como modelo alterna-
tivo al sistema de ecuaciones simultaneas, el modelo
VAR definido como sigue :

Yr=v+A,YH . +APY + €, 2)

tp

Y[: (m X1) ;v: (mXT) ; A, : (mXm) i=1,...,p; e: (mx1)
m: ndmero de variables

p :orden del VAR

2 matriz de varianza-covarianza de los residuales
{e } es iid con media 0

La conexion entre el sistema de ecuaciones simul-
taneas (1) y el modelo VAR estandar (2) se tiene al-
gebrdicamente, puesto que el modelo presentado
en (2) puede obtenerse a partir de la premultiplica-
cién de (1) por B, asi:

= B-IO BI

1]

BB, (3)

€

5|
B o0&

En general, un modelo VAR, como el descrito en
(2), puede ser visto como un modelo de forma re-

2

2 Engeneral, el problema de la identificacién se refiere a si se
pueden estimar numéricamente los parametros de las ecuaciones
estructurales a partir de los coeficientes estimados de las formas
reducidas. Dentro del sistema, una ecuacion puede estar exac-
tamente identificada o sobreidentificada, en el primer caso, se
producen estimaciones Gnicas para los pardmetros de las ecua-
ciones estructurales, en tanto que en el segundo, los parametros
estructurales pueden obtener mas de un valor numérico. La ba-
se para la identificacién del sistema de ecuaciones simultineas
es el conjunto de restricciones impuestas sobre el. Por consiguien-
te, es la teoria econémica quien resuelve el problema de identi-
ficacién, planteando de manera especifica hip6tesis de comporta-
miento sobre cada una de las ecuaciones del sistema.

*  En este contexto, tanto la direccién de la causalidad como la

propiedad de exogeneidad son dadas y por consiguiente, no
verificables.
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ducida donde no se tiene como propésito explicar la
relacién contemporanea entre las variables del siste-
ma. Sin embargo, dichas relaciones contemporaneas
estdn implicitamente consideradas en la estructura
de su de matriz de varianza-covarianza ¥, de acuerdo
con (3), y se extienden y mezclan en una estructura
dindmica, como puede observarse al utilizar la repre-
sentacion VMA* de (2). Tradicionalmente, el problema

de la identificacion del sistema primitivo, (1), a partir
" del VAR estandar, (2), se resuelve considerando la
factorizacién de Choleski sugerida por Sims, que de-
pende directamente del ordenamiento dado al con-
junto de variables que conforman el sistema®. La des-
composicion de Choleski da el minimo conjunto de
supuestos que pueden ser utilizados para identificar
el modelo primitivo. Por el contrario, la idea central
en el VAR estructural es utilizar la teoria econémica
para la identificacion del modelo primitivo y por
ende, para la recuperacion de los "shocks" estructu-
rales, fe/ t=1,..., T.

Como lo senalan Amisano y Giannini (1997), en la
literatura reciente sobre VAR estructural empiezan a
aparecer diferentes formas de modelar tal correlacién
contemporanea o en otras palabras, de alcanzar la
fase de identificacién del modelo primitivo, distintas
a la tradicional descomposicién de Choleski. Una de
tales formas se conoce como modelo C7. Es de sefnalar
que, la explicacién presentada sobre el modelo C se
debe a que el modelo de Blanchard y Quah (1989),
objetivo de la modelaciéon empirica en este trabajo,

4 Bajo dicha representacion se tiene:
PN =AM)'"v=(-A -..-A)-Tv=p
minl(p, j)

D, =1, yd)i:ZAl(prr

j=1

> Es de anotar que, tal ordenamiento implicitamente genera
diferentes grados de exogeneidad sobre las variables del sistema,
los cuales no son probados dentro del procedimiento tradicional.

¢ La idea bajo VAR estructural es conseguir los "shocks" es-
tructurales utilizando teoria econémica.
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pertenece a esta clase particular de modelos. Este
modelo parte del siguiente VAR estandar:

ALY, =e, (4)

de tal forma que los errores de dicho VAR estan re-
lacionados con los errores estructurales a través de
la matriz C de la siguiente forma:

e =Ce, (5)
cumpliéndose que :
Ele] =0y E[e e’ ] =1 (6)

En este modelo se tiene una forma estructural que
no presenta de manera explicita correlacién contem-
pordnea entre las variables endégenas del sistema.
Cada variable es afectada por un conjunto de pertur-
baciones o "shocks" ortonormales cuyo efecto es
modelado a través de la matriz C. La pregunta que
se deriva de inmediato es: ;Como se determina la
matriz C?. Para dar respuesta a tal pregunta partimos
del siguiente hecho conocido:

Ele,e'] = E[Ce, &', C'] 7)

por consiguiente, la matriz de varianza-covarianza
del VAR estandar, ¥ , sera igual al producto de la
matriz C por su traspuesta?, es decir:

7 Existen dos modelos adicionales: i) El modelo K: KA(L)y, =
ke donde Ke, = ¢ cumpliéndose: E[e,] = 0 y E[€, €', ] = es decir,
la correlacion contemporanea entre los elementos de y, se
modela a través de una matriz invertible K, dicho modelo puede
ser interpretado como una forma estructural particular donde el
vector de perturbaciones debe ser ortonormal. ii) El modelo AB:
AA(lL)y, = Ae, donde Ae, = Be, tal que: E[e,] =0y E[g €' ] =1y
y Ay Bmatrices invertibles, en este tipo de modelo estructural es
posible modelar explicitamente tanto las relaciones contempora-
neas entre las variables end6genas como también el impacto
de los "shocks" aleatorios ortonormales que golpean el sistema.

S E[Ceg'C'] = CElgg!, ]C' = CI,C' = CC'



X =cC (8)

conociendo que a partir de la matriz X : se generan
(n? + n)/2 ecuaciones y que sobre la matriz C se im-
pone un ndimero de restricciones iguales a n(n+1)/2,

se hace necesario, por tanto, la imposicién de (n? -
n)/2 restricciones adicionales. Asi, es a través de
este conjunto de ecuaciones e incégnitas que se
daré respuesta a la pregunta sobre la forma como se
determina la matriz C.
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