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Motivacién

Motivacion

Incluir en un modelo de pronéstico de corto plazo del PIB, la mayor
cantidad posible de informacién relevante de los indicadores de
actividad econémica de una manera oportuna.

En Colombia, asi como en la mayoria de paises emergentes, las series
relevantes para evaluar oportunamente el estado de la economia
provienen principalmente de indicadores de actividad sectorial,
variables monetarias y financieras y de los resultados de encuestas de
opinién y expectativas.
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Problema

Los indicadores de actividad econémica son muy heterogéneos en
distintos aspectos:

e Frecuencia de publicaciéon (mensual o trimestral).
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Los indicadores de actividad econémica son muy heterogéneos en
distintos aspectos:
e Frecuencia de publicaciéon (mensual o trimestral).

e Disponibilidad de la informacion (dos meses, un mes o unos dias de
rezago de publicacion).
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Problema

Los indicadores de actividad econémica son muy heterogéneos en

distintos aspectos:

e Frecuencia de publicaciéon (mensual o trimestral).

e Disponibilidad de la informacion (dos meses, un mes o unos dias de
rezago de publicacion).

e Construccion metodolégica.

e Factores idiosincraticos debido al caracter sectorial o parcial de
cada serie.
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jetivos y referentes metodold

Objetivos

e Adaptar para la economia colombiana los esquemas de pronoéstico
de corto plazo de Camacho y Perez-Quiros (2009, 2010), que
generan estimaciones del crecimiento del PIB a partir de la
informacién disponible al momento de ser divulgado un indicador.
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jetivos y referentes metodold

Objetivos

e Adaptar para la economia colombiana los esquemas de pronoéstico
de corto plazo de Camacho y Perez-Quiros (2009, 2010), que
generan estimaciones del crecimiento del PIB a partir de la
informacién disponible al momento de ser divulgado un indicador.

e Evaluar el impacto que tiene la informacion contenida en las nuevas
publicaciones de cada indicador sobre el pronéstico de corto plazo
del crecimiento del PIB.
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entes metodologicos

En 2008 se cre6 por parte de la Federal Reserve Bank of Philadelphia
el Real-Time Data Research Center, con el fin de estudiar los
problemas asociados con el tratamiento econométrico de la
informacion disponible en tiempo real. Bouwman y Jacobs (2005)
senalan tres areas principales en donde se han concentrado la mayoria
de los esfuerzos: revisiones de datos, pronostico y analisis de politica.
Este trabajo se enmarca en la segunda de estas categorias.

Banco de la Repiblic




Motivacién
[e]e]e] le]ele)

jetivos y referentes metodold

entes metodologicos

En lo que respecta a pronéstico, existen varias técnicas para
aprovechar conjuntos de informaciéon de grandes dimensiones. Stock y
Watson (2006) senalan que las méas habituales se basan en modelos de
factores dindmicos, regresiones tipo bridge, técnicas bayesianas y
combinacién de prondsticos.

Sin embargo, en el contexto de informacion de frecuencia mixta, no
balanceada y sujeta a choques idiosincraticos, la alternativa mas
utilizada suele ser los esquemas de factores dinamicos (Forni et al.
2000, Kapetianos, 2006, Doz et al. 2006, 2007).
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entes metodologicos

Camacho y Perez-Quiros (2009, 2010) para la Zona Euro y Espana
respectivamente, proponen un modelo de factores dindmicos (filtro de
Kalman) para pronosticar el PIB, cuya estructura permite combinar
frecuencias y relacionar informacién de distinta procedencia en un
contexto de panel no balanceado.

Su estructura permite aprovechar la informacién parcial o completa
de los indicadores de actividad econémica para obtener estimaciones
del crecimiento de la economia en el mismo periodo, lo que es
relevante dado el mayor rezago de publicacion del PIB.
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entes metodologicos

Esta técnica, se conoce en la literatura como nowcast (Giannone et al.
2005, 2008) y permite actualizar en tiempo real las estimaciones de
crecimiento, una vez se encuentra disponible nueva informacién.
Ademas, posibilita la cuantificaciéon del impacto de las nuevas cifras
divulgadas de los indicadores de actividad econémica sobre los
pronoésticos de crecimiento.
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jetivos y referentes metodold

entes metodologicos

Liu et al.(2010) evaltan modelos univariados, de vectores
autoregresivos y de factores dinamicos para generar estimaciones de
crecimiento en tiempo real para diez paises latinoamericanos.
D’Amato et al. (2010) usan un modelo de factores dinamicos y
combinaciones de pronosticos para obtener nowcasts de crecimiento
para Argentina.

Pedersen (2010) emplea datos en tiempo real para extraer sefiales
sobre el crecimiento del indice coincidente de la economia chilena.
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Estructura del modelo

Modelo

Se adapta la representaciéon estado-espacio del modelo de factores
dindmicos empleado en CP para la economia colombiana. La principal
diferencia radica en que para el caso colombiano no es posible
incorporar la modelacion de las revisiones entre las distintas versiones
de publicacion de cada dato del PIB, ya que en Colombia se hace una
sola divulgacion por cada dato y las revisiones se hacen a partir de la
publicacién del siguiente dato.
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Estructura del modelo

Variables del modelo

El crecimiento trimestral del PIB y;
Un crecimiento trimestral (g;) puede expresarse (aproximadamente)
en términos de crecimientos mensuales (z;) de la siguiente manera:

1 2 2 1
gt = 3Tt + 53Ti—1 + Te—2 + 5T4—3 + 3Ti—4
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Estructura del modelo

Variables del modelo

Un conjunto de r" indicadores hard (Z}):

Indicadores mensuales de actividad econémica real, tales como: IPI,
Demanda de energia, exportaciones totales, entre otros.

Se emplearan en términos de crecimientos mensuales.
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Estructura del modelo

Variables del modelo

Un conjunto de r* indicadores soft (Z7) :

Balances de encuestas de opiniéon mensuales que tienen relaciéon con el
crecimiento anual de la actividad econémica.

En términos del crecimiento mensual del agregado con el que estén
relacionadas, (por ejemplo de X}, cuyo crecimiento mensual sea )
cada serie se puede expresar como :

Z’Zst‘ = ln(Xt) — ln(Xt—12) = Z;lzo It_j

La denominacion soft hace referencia a la menor volatilidad que
presentan los crecimientos anuales (con los que dichas series tienen
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Estructura del modelo

Variables del modelo

Un conjunto de ¢ indicadores trimestrales (Z}) :
Indicadores de la actividad econémica real de frecuencia trimestral.
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Estructura del modelo

Todas las variables a incluir en el esquema son modeladas a partir de
la suma de dos componentes, el factor comin a todas las series f; y el
componente idiosincratico para cada una de las series, ui; para y;,

Ul = (vit, var...vnt) para ZP, Us = (Vph 14, Uph pop-Uph ppsy) Para Zp
y Ul = (ua¢, ugp...uras1¢) para Zj
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Estructura del modelo

Por tanto, la ecuacion de medida es de la forma:

il 2 2 1
Ve B (gfr +oftatfe2t fes +§fr—4)
zp Bafe
il
7 B Tio fi s
4 1 2 > 1
¢ Ba (gft"‘;ft—l + ft2+3ft-3 +gft—4)
1 2 2 1
3 Hae = 3 W1 S PP o PR + 3 Hat—a
Ut
+
Ug

1 2 2 1
;N;t +§u1t,1 + U2 + Euk,g & B Euk,‘{_
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Estructura del modelo

La ecuacién de medida puede ser reescrita de la forma compacta:
Y, =Hhy +w; conw, ~ i4.d. N(0,R)

Con wy ~ i.4.d. N(0,R)y queda conformada por las siguientes
matrices:
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Estructura del modelo

=T

- " r
hr 5 (ft' o fim10) Vg o Uy Vi Vigmgs o Vpty Vygog Uagy o Uapgy o U ---”r‘f+1,t—5)

Hy 01,6 Hy 01,2,-'! 01,2;-5 Ul,ﬁrq
B Hy Ong O fyy Ongs Opnga
Hy Hy Drs,a D,{zrﬁ ) Urs,ﬁrq
Hy 05 Opag 0,-!1,2,-" Opags My }
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Estructura del modelo

donde:
B 2B 2B B
=& 2 p 2 & )
1 2 1 2 c i
Ha=G 313530

Hay = 0,8 ¢ con primera columna ff;
sz = Irh@)(l 0)

Hyy = Bar lysg

Hip =1s®(1 0)

2 2
H41:1r411®(% % Ba = 0)

1 2 2 1
Hyp=1a®(; 1 £ 7 0)

W = 014r4ra1 yR = Ot 4rir®) (1arerd)-
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Estructura del modelo

La forma compacta de la ecuacion de transicion viene dada por:

hi = Fhi_1 +& con & ~ 44.d. N(0,Q)
donde F y Q vienen dadas por:

@ Ogs Oy Opgars Dy
0&12 b 0
F: OZrh,IZ 0

garh 06,2r5 Oé,ﬁj'q
ahg G OZrh,ZrS 021‘%1"I
021“5,12 0275,6 Uzg-mr" Cis 02r5,61‘q

Osrftlz Osrfhe Ug,vfrgrﬂ Oerff,zrs d
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Estructura del modelo

Tratamiento de datos faltantes

Las observaciones faltantes son reemplazadas por variables aleatorias
0 ~ N(0,03) que son independientes a los pardmetros del modelo.
Las sustituciones permiten que las matrices sean conformables pero
no tienen impacto en la estimacion del modelo, dado que el filtro de
Kalman utiliza para ellos un proceso generador de datos distribuido
normalmente, por lo cual las observaciones faltantes solo anaden una
constante en la funciéon de verosimilitud que se maximiza.
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Estructura del modelo

Tratamiento de datos faltantes

Sea Yj; el i-ésimo elemento del vector Y; y R;; su varianza. Sea H; la
i-ésima fila de la matriz H, la cual tiene « columnas y sea 0;, un
vector fila con « ceros. Para el tratamiento de datos faltantes la
ecuacion de medida es remplazada por la expresion:

= H by
Donde,
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Estructura del modelo

Tratamiento de datos faltantes

B Yi: Y,: observable
b 1: =
[
. H,; Y;; observable
114
Oia
0 Y;: observable
Wige: ==
6
. 0 Y+ observable
R;zf = =
e

De esta manera la representacion espacio-estado no tiene

observaciones faltantes, y el filtro de Kalman se puede aplicar
directamente.
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Seleccion de va en el modelo

Eleccion de las variables del modelo

Boivin y Ng (2006) demostraron que incrementar la cantidad de
series empleadas mas all4 de un nimero determinado podria resultar
en pérdidas de eficiencia, y, lo mas importante, podria empeorar el
desemperno predictivo del modelo. Intuitivamente, la calidad del
estimador se afectaria al utilizar series con poca informacién y
muchas senales falsas.
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Seleccion de va en el modelo

Eleccion de las variables del modelo

En este trabajo se parte de considerar un modelo de factores
dindmicos con un pequeno grupo de series econdmicas, con las que se
suele generar consenso entre los analistas sobre su alta capacidad para
predecir el desempeifio de la economia: la producciéon industrial, las
ventas minoristas del comercio, la confianza de los consumidores y la
demanda de energia (ver Kamil et al. 2010).
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Seleccion de va en el modelo

Eleccion de las variables del modelo

Este conjunto de variables, de forzosa inclusion, es ampliado con las
series resultantes de un proceso de buisqueda heuristica que intenta
encontrar el modelo cuyo primer factor dindAmico explique el mayor
porcentaje posible de la variabilidad del PIB. Este procedimiento
calcula el porcentaje de varianza del PIB explicado por cada modelo
al incorporar una serie en el conjunto inicial de indicadores. De esta
manera, una nueva variable es incluida solo si el porcentaje de
varianza explicado por el modelo se incrementa.
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Seleccién de variables en el modelo

Eleccion de las variables del modelo

Las variables seleccionadas son:

Tipo de Indicador Serie Fuente Acrénimo Factor de carga
Indice de Produccidn Industrial DANE IPI 0.225
Ventas del comercioal por menor DANE VENTAS 0.108

Hard Demanda de Energfa Total M ENER 0.083
Horas extras trabajadas en la industria DANE HORAS 0.170
M1 +Ahorros Superfinanciera  M1YAHO 0.282
Produccidn Cemento DANE CEMENTO 0.175
indice de Confianza Industrial Fedesarrollo ICl 0072

indice de situacion econdmica de

Soft I Fedesarrollo ISEC 0.063
laempresaen el comercio
indice de confianza del consumidor Fedesarrollo ICC 0.054

Trimestral ~ Censo de Edificaciones DANE CENSO 0.106

Fuente: Calculos propios dz los autores.
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Seleccion de va en el modelo

Caracterizacion de la informacion en tiempo r

Lo anterior muestra la posibilidad de producir nowcasts cada vez que
se publican nuevos datos de las series de actividad. El modelo
especificado proporciona pronoésticos de corto plazo y nowcasts para el
crecimiento del PIB de cada trimestre, dependiendo del conjunto de
series disponibles. Esto permite cuantificar el impacto que tiene la
informacion contenida en las nuevas publicaciones de cada indicador
de actividad sobre la estimacion del crecimiento del PIB.
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Seleccién de variables en el modelo

Caracterizacion de la informacion en tiempo real

‘ Trimestre || Mes || PIB | IPl |VENTA5‘ ENER |HDRAS|M1VAHO‘CEMENTD| I ‘ ISEC ‘ IcC |(.EN50|

Mes 1

Trimestre T-1 | Mes2 -

Mes 3

Mes1

Trimestre T {| Mes2 -

Mes 3

Mes 1
Trimestre T+1 | Mes2
les 3

Mes 1
Trimestre T+2 || Mes2
Mes 3

- Informacidn disponible 1 semana antes de publicarse el PIB del trimestre T

:[ Informacidn no disponible debido a a frecuencia trimestral de [as variables
Fuente: Calculos propios de los autores.
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Caracterizacion de la informacion en tiempo real

‘ Trimestre |Mes || PIB | IPl |VENTA5‘ ENER |HDRA5|M1VAHO‘CEMENTD| I ‘ ISEC ‘ IcC |(.ENSO|

Mes 1

Trimestre T-1 | Mes2 -

Mes 3

Mes1

Trimestre T {| Mes2 -

Mes 3

Mes 1
Trimestre T+1 | Mes2
Mes 3

Mes 1
Trimestre T+2 || Mes
Mes 3

- Informacidn disponible 1 semana antes de publicarse el PIB del trimestre T
- Informacion disponible 1 mes después de publicado el PIB del trimestre T

:[ Informacidn no disponible debido a a frecuencia trimestral de [as variables
Fuente: Calculos propios de los autores.
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leccién de variables en el modelo

Caracterizacion de la informacion en tiempo real

| Mes || PIB | IPl |VENTA5‘ ENER |HDRAS|M1VAHO‘CEMENTD| I ‘ ISEC ‘ IcC |(.ENSO|

‘ Trimestre

Mes 1

Trimestre T-1 | Mes2
Mes 3

Mes1
Trimestre T {| Mes2
Mes 3

Mes 1
Trimestre T+1 | Mes2
Mes 3

Mes 1
Trimestre T+2 J{ Mes2
l&s 3

- Informacidn disponible 1 semana antes de publicarse el PIB del trimestre T

- Informacion disponible 1 mes después de publicado el PIB del trimestre T

Informacidn disponible 2 meses después de publicado el PIB del trimestre T

- Informacion no disponible debido a la frecuencia trimestral de las variables

Fuente: Calculos propios de los autores.
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Comparacién con otros mode

Desempeno predictivo del modelo

Se realizé un ejercicio de evaluacion de pronoéstico fuera de muestra
utilizando informacién en pseudo-tiempo real, esto es, teniendo en
cuenta la serie del PIB disponible en cada trimestre del periodo
considerado, pero empleando los indicadores de actividad disponibles
en cada momento del ejercicio con las revisiones incorporadas hasta
2011-Q3.
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Comparacién con otros mode

Desempeno predictivo del modelo

La evaluacion de pronostico se realiza para el periodo de tiempo
2005-Q1 a 2011-Q3 y se calculan los errores de prondstico respecto a
los crecimientos anuales del PIB de las publicaciones inmediatamente
posteriores.

El desempeno predicitvo del MFD se compara con el de los siguientes
modelos de referencia, bajo los mismos supuestos del ejercicio de
evaluacion de pronostico fuera de muestra.

Banco de la Repiblic




Desemperio predictivo del modelo
O00@0000000000000O000000

Comparacién con otros mode

Desempeno predictivo del modelo

e Modelo ARX. El modelo seleccionado es:
vy = ¢+ P1IPI; + BaCensos_1 + BsHorasy + BaHoras;_3 +
+PBsEnergia;_o + &;

donde y; representa los crecimientos trimestrales del PIB. Las
variables exdégenas fueron seleccionadas de acuerdo al algoritmo
stepwise con orden maximo 3.
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Comparacién con otros modelos

Desempeno predictivo del modelo

e Modelo ARX. El modelo seleccionado es:

vy = ¢+ P1IPI; + BaCensos_1 + BsHorasy + BaHoras;_3 +
+PBsEnergia;_o + &;

donde y; representa los crecimientos trimestrales del PIB. Las
variables exdégenas fueron seleccionadas de acuerdo al algoritmo
stepwise con orden maximo 3.

e Modelo ARMAX con IPI. Se considera un modelo ARMA(1,1)
para el crecimiento trimestral del PIB, que incluye al IPI como
variable exégena, puesto que es el indicador con la mayor
correlacion contemporénea con el PIB.

Yt = c—+ ¢yt—1 + ﬂIPIt + Gst_l + &¢
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Compa i6n con otros modelos

Desempeno predictivo del modelo

e Modelo AR(1). Estimado sobre el crecimiento trimestral del PIB.
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Comparacién con otros mode

Desempeno predictivo del modelo

e Modelo AR(1). Estimado sobre el crecimiento trimestral del PIB.

e Promedio histérico del PIB (MIEEDIA). Se considera como
pronodstico del crecimiento anual del PIB el promedio de sus
variaciones anuales para el periodo de estudio.
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Comparacién con otros modelos

Desempeno predictivo del modelo

Cuadro 2. Evaluacion de prondstico un paso adelante para diferentes modelos

MFD ARX ARMAX AR(1) MEDIA
EAM 0.925 1.001 1.144 1.187 2.735
EAPM 0.469 0.563 0.640 0.554 1.744
RECM 1.098 1.225 1399 1.441 3.169
RECMP 0.947 1.234 1.335 1.086 3.978
U-Theil 0.392 0.447 0.510 0.522 1.150

Fuente: Calculos propios de los autores.

Cuadro 3. Evaluacién de pronostico dos pasos adelante para diferentes modelos

MFD ARX ARMAX AR(1) MEDIA
EAM 1.300 1.432 1.738 1.819 2.745
EAPM 0.532 0.821 1.042 0.854 1.832
RECM 1.612 1.822 2.162 2.226 3.276
RECMP 1.076 1.647 2.099 1.683 4.129
U-Theil 0.581 0.656 0.774 0.798 1.168

Fuente: Célculos propios de los autores.
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i6n con ot modelos

no predictivo del modelo

Cuadro 2. Evaluacién de prondstico un paso adelante para diferentes modelos

MFD ARX ARMAX AR(1) MEDIA
EAM 0.925 1.001 1.144 1.187 2.735
EAPM 0.469 0.563 0.640 0.554 1.744
RECM 1.098 1.399 1.441 3.169
RECMP 0.947 1.234 1.335 1.086 3.978
U-Theil 0.392 \0‘447 0.510 0.522 1.150
Fuente: Céleulos propios de los N Las medidas de error de prondstico

Cuadro 3. Evaluacién de pron6| de MFD son menores respecto a s modelos
los de los otros modelos e

MEL /] considerados o
EAM 1.300 { lasz 1./53 1.31Y 2.745
EAPM 0.532 0.821 1.042 0.854 1.832
RECM 1.612 1.822 2.162 2.226 3.276
RECMP 1.076 1.647 2.099 1.683 4.129
U-Theil 0.581 0.656 0.774 0.798 1.168

Fuente: Célculos propios de los autores.




Desemperio predictivo del modelo
0O000000e000000000O000000

Comparacién con otros mode

Desempeno predictivo del modelo

A continuacién se procede a evaluar el desempeno predictivo del MFD
para el nowcast del crecimiento anual del PIB. El ejercicio considera
tres cortes en el tiempo para cada trimestre, tal como se establece en
la Figura 2. Esta indica, que para obtener el nowcast del trimestre Q1
se tiene en cuenta la informaciéon disponible de las series explicativas
dos meses antes, un mes antes y finalmente una semana antes de la
publicacién del PIB de dicho periodo, todo lo cual se realiza durante
el trimestre Q2.
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Compar: 6n con otros modelo;

Desempeno predictivo del modelo

Figura 2. Tiempos de nowcast para un trimestre arbitrario

2 meses antes
1 mes antes 1 sem antes

Publicacién
del PIB- Q1
< | | L
M1 M2 M3 M4

Final Q1 Final Q2
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Comparacién con otros mode

Desempeno predictivo del modelo

Teniendo en cuenta estos puntos de referencia, en el Cuadro 4 se
presentan los resultados de la evaluaciéon de pronostico de los
nowcasts del MFD para el crecimiento del PIB. Estos sugieren que
incorporar nueva informacién de las variables exogenas disminuye en
promedio el error de pronéstico del modelo.
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Cuadro 4. Evaluacion del MFD para nowcast en diferentes momentos del trimestre

1 semana 1 mes 2 meses
EAM 0.887 0.913 0.937
EAPM 0.435 0.446 0.445
RECM 1.032 1.048 1.063
RECMP 0.804 0.820 0.805
U-Theil 0.364 0.369 0.377

Fuente: Célculos propios delos autores.
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Desempeno predictivo del modelo

Cuadro 4. Evaluacion del MFD para nowcast en diferentes momentos del trimestre

1 semana 1 mes 2 meses
EAM 0.887 0.913 0.937
EAPM 0.435 ¢ 0.446 ¢ 0.445
RECM 1.032 1.048 1.063
RECMP 0.804 0.820 0.805
U-Theil 0.364 0.369 0.377

Fuente: Calculos propios delos autores.
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Comparacién con otros mode

Desempeno predictivo del modelo

Adicionalmente, se compara el desempeno predictivo de los nowcast
del MFD en comparaciéon con el de los pronésticos realizados por el
mismo modelo sin contar con informacién del trimestre en curso. Para
ello, en la Gréfica 1 se contrastan los resultados del error absoluto
medio (EAM) de los pronosticos un paso adelante para los diferentes
modelos y los EAM producidos por el nowcast del MFD en los tres
momentos de tiempo considerados (2 meses antes, 1 mes antes y 1
semana antes de la publicacion del PIB)
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Desempeno predictivo del modelo

Grifica 1. EAM para prondsticos un paso adelante y nowcast

AR(1) 1.20
ARMAX+ 115
- 1.10
Prondstico MNowcast
105
ARX & 1.00
0.95
MFD »
0.90
Public.
pig-q1 =~ 8%
1 1 | (.
M1 M2 M3 mMa
FinalQl Final Q2

Fuente: Cdlculos propios delos autores.




lictivo del modelo
0000000000000V e00000000

Compara

Desempeno predictivo del modelo

Grifica 1. EAM para prondsticos un paso adelante y nowcast

AR(1) 1.20
ARMAX+ 115
- 1.10
Prondstico MNowcast
1.05
ARX & 1.00
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0.90
Public.
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Fuente: Cdlculos propios delos autores.
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Grifica 1. EAM para prondsticos un paso adelante y nowcast

AR(1) 1.20
ARMAX+ 115
- 1.10
Prondstico MNowcast
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Fuente: Cdlculos propios delos autores.
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Grifica 1. EAM para prondsticos un paso adelante y nowcast

AR(1) * Esto confirma que la precision de los
ARMAX+ prondsticos se incrementa al incorporar
s el flujo de informacion en tiempo real de
Prondstico = - e
los indicadores de actividad.
ARX -+ 2 meses 1.00
antes 1mes
- antes 0.95
MFD « &
0.90
0.85
I | | —
M1 M2 M3
FinalQl Final Q2

Fuente: Cdlculos propios delos autores.
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Comparacién con otros model
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Grafica A3. Nowecast una semana antes de la publicacion del PIB y crecimiento
observado del PIB en tiempo real.
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Grafica A3. Nowecast una semana antes de la publicacion del PIB y crecimiento
observado del PIB en tiempo real.
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Desempeno predictivo del modelo

Grafica A4. Prondsticos en tiempo real para los cuatro trimestres de 2011
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Grafica A4. Prondsticos en tiempo real para los cuatro trimestres de 2011
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Grafica A4. Prondsticos en tiempo real para los cuatro trimestres de 2011
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Grafica A4. Prondsticos en tiempo real para los cuatro trimestres de 2011
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Conclusiones

En este trabajo se adaptaron para la economia colombiana los
esquemas de pronostico de corto plazo de CP (2009,2010), que, a
través de un modelo de factores dindmicos, incorpora la informaciéon
disponible en tiempo real de distintos indicadores de actividad
econdémica para obtener estimaciones del crecimiento del PIB del
mismo periodo (nowcasting) y de periodos subsiguientes.
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En este trabajo se adaptaron para la economia colombiana los
esquemas de pronostico de corto plazo de CP (2009,2010), que, a
través de un modelo de factores dindmicos, incorpora la informaciéon
disponible en tiempo real de distintos indicadores de actividad
econdémica para obtener estimaciones del crecimiento del PIB del
mismo periodo (nowcasting) y de periodos subsiguientes.

La versién adaptada del modelo trata los diferentes aspectos de los
conjuntos de informacién en tiempo real en Colombia: diferencias en
frecuencias y en rezagos de publicaciéon entre series, heterogeneidad
de las mismas por cuenta de su construcciéon metodologica y la
presencia de factores idiosincraticos debido al caracter sectorial o
parcial de cada serie.
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La evaluaciéon del desempeno predictivo del modelo frente a otras
alternativas de prondstico usuales senal6 que a horizontes de uno y
dos trimestres el modelo de factores dinamicos produce el menor
error de prondstico respecto al de los otros esquemas considerados.




Conclusiones

La evaluaciéon del desempeno predictivo del modelo frente a otras
alternativas de prondstico usuales senal6 que a horizontes de uno y
dos trimestres el modelo de factores dinamicos produce el menor
error de prondstico respecto al de los otros esquemas considerados.

Ademés, los resultados establecen que la incorporacion del flujo de
informacién en tiempo real de los indicadores de actividad mejora la
estimacién del crecimiento del PIB, de tal manera que los errores de
pronostico decrecen conforme se acerca el momento de su
publicacion, por la extension de los conjuntos de informacion.
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ANEXOS

Cuadro Al. Total de series consideradas para la estimacién del modelo

Tipo de indicador Serie Fuente
Demanda de energia total XM
Exportaciones totales DANE
Horas extras trabajadas en la industria DANE
Importaciones total es DANE
Indice general de Iz bolsa de Colombia (IGBC) BVC
Indice de produccién industrial sin trilla de café (191) DANE
Licencias de construccién DANE
M1+ Ahorros Superfinanciera

Hard [YE} Superfinanciera
Produccién de café Federacién de cafeteros
Produccién de cemento DANE
produccién de petrélea ANH
Productividad media en la industria DANE
Recaudo de IVA DIAN
Sacrificio de ganado DANE
Terminos de intercambio DANE - Calculos propios
ventas del comercio al por menor DANE
Demanda como principal problema en la industria ANDI
Indice de confianza del consumidor Fedesarrollo

Soft Indice de confianza industrial Fedesarrollo
Indice de situacién econdmica de la empresa en el comerc Fedesarrollo
utilizacién de la capacidad instalada ANDI

Censo de edificaciones DANE

. Indicador de obras c DANE
Trimestral

Ocupados en las 7 areas DANE

Tasa de desempleo en las 7 dreas DANE
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ANEXOS

Cuadro Al. Total de series consideradas para la estimacién del modelo

Tipo de indicador serie Fuente
== Demanda de energia total XM
Exportaciones totales DANE
=) Horas extras trabajadas en la industria DANE
Importaciones totales DANE
Indice general de Ia bolsa de Colombia (IGBC) BVC
=P Indice de produccién industrial sin trilla de café (1P1) DANE
Licencias de construccion DANE
m=p M1+ Ahorros Superfinanciera
Hard [YE] Superfinanciera
Produccién de café n de cafeteros
== Produccidn de cemento DANE
produccién de petréleo ANH
Productividad media en la industria DANE
Recaudo de IVA DIAN
sacrificio de ganado DANE
Terminos de intercambio DANE - Calculos propios
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==p Indice de situacién econdmica de la empresa en el comerc Fedesarrollo
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Estructura del modelo

Y la dindmica del modelo se completa al suponer que:
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Con ¢/ “N(0,07), 11N (0,02), & N(0,2), ¢ MN(0,2). j=1, .1,

1=2,..(rT+1), my=my=my=6ymy=2y todas las covarianzas iguales a
1
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dy Ogs o Ogg
; 5 Oss ™ DOgs . Oge
dl: : : ,d: : {)66 dl ", :

: : : . U

0gs - = Ogs drayy
Q es una matriz diagonal cuya diagonal viene dada por:

2 2 2 2 2 2
(Uf 01,11 Uul 01,5 le 0 ... Uvr 0 guz 01,5"" O-u],.q+1 01,5)
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