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Resumen

El objetivo de este trabajo es analizar los diferentes procesos de desagregacion temporal y presentar un
gjercicio de trimestralizacion para el PIB de América Latina y el Caribe a través de modelos indirectos
con indicadores que permiten obtener estimaciones trimestrales basadas en la magnitud de las series
anuales. Para ello se utilizaron diferentes métodos, para lo cual fue necesario contar con las series anuales
de la regidn (33 paises) y con las series trimestrales para los paises disponibles (20 paises), a partir del
primer trimestre del 2005 al cuarto trimestre del 2017. La implementacion de los modelos permitié estimar
una serie del PIB trimestral para los 33 paises, con la cual se analizo las diferencias entre los diferentes
modelos testeados. Ademas, se realizd un ejercicio de extrapolacion de las series, con el fin de analizar su
poder de prediccion de corto y mediano plazo debido a la importancia que tiene una serie del PIB trimestral
en términos de cuantificacion y disefio de politica econdémica. Se obtuvo que el mejor ajuste esta dado por
el modelo expuesto por Denton-Chollette, a pesar de que las diferencias son muy discretas entre los
distintos modelos.
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Introduccion

La carencia de datos de corto plazo a nivel regional es un problema a resolver, pues se necesita conocer el
producto interno bruto (PIB) trimestral de América Latina y el Caribe (ALC) para dar seguimiento a la
actividad econdmica, elaborar proyecciones de corto plazo y para la toma de decisiones en la region. El
objetivo de este documento es realizar un ejercicio de estimacién del PIB en el corto plazo para ALC, lo
cual permite combinar la relevancia de los indicadores de coyuntura con el rigor y coherencia interna del
Sistema Nacional de Cuentas (SNC). Esta estimacion se obtuvo al distribuir en forma trimestral las series
anuales de los valores agregados, en niveles constantes por actividades econémicas de los paises, a partir
de las cuentas trimestrales disponibles en la region.

Los requerimientos de informacion de mayor frecuencia para la elaboracion de las cuentas
nacionales ha promovido el uso de técnicas de desagregacion temporal, por ello, las estimaciones a corto
plazo que se presentan en este trabajo se basan en la aplicacion de diferentes métodos de trimestralizacion
para estimar un indicador agregado de las cuentas nacionales trimestrales de ALC, y tiene su base en lo
planteado en el Manual de Cuentas Nacionales Trimestrales del Fondo Monetario Internacional (FMI), el
cual plantea que: “el propdsito de las cuentas trimestrales es ofrecer una vision econémica actual que es
mas oportuna que las cuentas nacionales anuales y mas completas que las que ofrecen los indicadores de
corto plazo de forma individual”.

Las cuentas nacionales trimestrales (CNT) permiten una evaluacion mas rapida del desempefio
nacional, sectorial y global, asi como establecer con mayor precision la longitud de los retardos que
supuestamente existen entre las politicas macroeconémicas, la produccion y los precios. Ademas, ayuda a
que los agentes econdmicos estudien los ciclos econémicos, midan estadisticamente los desfases de los
efectos inducidos por los shocks econdmicos y analicen su dindmica. Dada su importancia para el analisis
economico de corto plazo, se ha hecho un esfuerzo creciente, en los Gltimos afios, a nivel internacional,
para compilarlas (Eurostat, 2000).

Segln los resultados de la Encuesta realizada por Grupo de Trabajo de Cuentas Nacionales
Trimestrales (GTCNT) en la Conferencia Estadistica de las Américas 2016 (CEA), la implementacion de
las CNT en los paises de ALC, si bien ha ido evolucionando en la Gltima década, no ha alcanzado los
niveles suficientes de desagregacion en relacion a los diferentes enfoques de medicion del PIB
(produccion, gasto, o ingreso) y ademas los métodos de trimestralizacion son variados entre los paises de


http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Glossary:National_accounts_(NA)
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la region. Sin embargo, a pesar de los desafios que conlleva la trimestralizacion del PIB, se ha evidenciado
un creciente esfuerzo de parte de los paises de América Latina y El Caribe, en la dedicacién a compilarlas
e implementarlas, lo cual es la base de este trabajo.

Este documento se estructura de la siguiente manera, en el primer capitulo se revisa la metodologia
de estimacién de series trimestrales, en el segundo capitulo se realiza una revision acerca de la
disponibilidad de la informacion y en el dltimo capitulo se aplica un testeo de los diferentes métodos de
estimacion y se exponen los primeros resultados de estimacion del PIB en ALC.
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. Metodologia de estimacién
de series trimestrales

Este trabajo procura ilustrar algunas vias 0 métodos para trimestralizar uno de los aspectos que mas interés
genera en el analisis econémico de corto plazo, la evolucion del PIB y sus componentes, realizando un
ejercicio exploratorio del PIB trimestral para América Latina y el Caribe. Las técnicas de desagregacién
temporal de series econdmicas son elementos esenciales en la elaboracién de las CNT, debido a que
proporcionan una forma operativa, a la par que objetiva, de lograr la armonizacion para reducir o suprimir
las diferencias con el SCN (Eurostat, 2000). En este acapite presentaremos los principales métodos que
han sido desarrollados en la literatura especializada y que han servido de base para este trabajo.

A. Marco tedrico

La armonizacion de la informacion es uno de los elementos clave a considerar para la compilacién de la
misma, con la cual se elaboran las cuentas nacionales, y puede lograrse si se llega a un acuerdo sobre las
directrices que se deben seguir en el proceso, sin embargo, estas directrices pueden diferir entre las cuentas
anuales y trimestrales, ya que generalmente estas Ultimas poseen menor informacion para su construccion
y deben satisfacer algunos criterios importantes, tales como, la disponibilidad temprana de la informacion,
una vez terminado el periodo de referencia; la alta confiabilidad de las cifras y la disponibilidad de datos
brutos y ajustados estacionalmente.

De acuerdo con lo anterior, es que actualmente podemos clasificar dos categorias para determinar los
métodos utilizados para la construccion de las cuentas trimestrales: métodos directos y métodos indirectos.
Los métodos directos, siguen la linea de compilacion de las series anuales, por lo que se basan en la
disponibilidad de intervalos trimestrales y con las simplificaciones apropiadas, de fuentes similares a las
utilizadas para elaborar las cuentas anuales (SEC 1995 #12.04), si bien este método puede considerarse el
mas preciso y el que mejor se ajusta en relacion a las cuentas anuales, su proceso de elaboracion puede ser
muy complejo debido a la restriccion de informacién trimestral disponible para su construccion.
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Por otra parte, los métodos indirectos estan basados en la desagregacion temporal de las cuentas
anuales a través de métodos matematicos y utilizando indicadores de aproximacion que permiten la
extrapolacion de las series. Entre los métodos indirectos podemos diferenciar tres procedimientos:
métodos que no utilizan indicadores relacionados; métodos que utilizan series relacionadas; y métodos de
extrapolacién. Es importante considerar que al elegir entre los diferentes métodos indirectos es necesario,
procurar gque estos minimicen el error de las estimaciones, con finalidad de que las estimaciones anuales
provisionales sean lo mas precisas en relacion con las cifras finales. La eleccion entre estos enfoques
dependerd, entre otras cosas, de la informacidn trimestral disponible (SEC 1995 #12.04).

Los métodos que no precisan de indicadores relacionados con la serie anual obtienen las
estimaciones trimestrales mediante una division ponderada conforme a un criterio puramente matematico,
y entregan una trayectoria trimestral suficientemente ajustada y coherente con las restricciones de
desagregacion temporal o utilizando modelos de series cronoldgicas.

Los métodos que utilizan series relacionadas estiman la trayectoria trimestral en funcion de la
informacion trimestral que proporcionan la serie o variables trimestrales que deben de estar relacionadas
I6gica y/o econémicamente con la magnitud a anualizar.

Los métodos de extrapolacion utilizan la informacion proveniente de las series de indicadores para
obtener una estimacién de los agregados deseados. La idea basica es que las series de indicadores y el
agregado tienen el mismo perfil temporal y, en consecuencia, tienen la misma tasa de crecimiento, de manera
que el perfil del agregado para las cifras desconocidas se construye segun el perfil conocido de las series de
indicadores (Parra, Vicente y Cortifias, 2008). Si la informacién disponible no es lo suficientemente confiable
ylo completa, los métodos de extrapolacion clasicos pueden ser una solucion a la estimacién de las series
trimestrales, sin embargo, requieren de informacion trimestral previa para su implementacion.

Los procedimientos indirectos son los mas utilizados, ya que supone un coste significativamente
menor y un menor rezago en la publicacion de la informacion, con relacién a la estimacion directa, por lo
que en este trabajo nos enfocaremos a estudiar las metodologias de estos procedimientos de
trimestralizacion, ya que el uso de los modelos mateméticos estd muy relacionado con la falta de
informacion trimestral que enfrentan muchos de los paises de la region.

Cabe destacar que hay diferentes métodos de desagregacion temporal que exigen diferentes tipos
de informacion basica, pero al emplear metodologias para trimestralizar series de tiempo deberemos tener
en cuenta dos aspectos fundamentales: primero, se debe emplear un analisis de regresion para vincular los
valores anuales del PIB a indicadores disponibles trimestralmente, y segundo, corresponde definir un
procedimiento para distribuir el error que emerge entre las cifras obtenidas a partir de las ecuaciones
estimadas, y los datos anuales originales.

La trimestralizacion de la serie anual puede realizarse a partir de los métodos de desagregacion
temporal sin indicadores, que solo tienen en cuenta la informacién contenida en la serie anual® y a través
de métodos de desagregacion temporal basados en indicadores?. Dentro de este Gltimo método existen dos
enfoques principales: métodos de ajuste y métodos basados en modelos. Los primeros consideran la
estimacion de y como la solucion de un programa de optimizacién restringida mientras que los segundos
plantean dicha estimacion como un problema de inferencia dada la estructura del modelo.

Si bien hasta el momento se ha realizado una revision de los diferentes métodos disponibles para la
elaboracién de cuentas trimestrales, son los métodos de trimestralizacion con indicadores, los que permiten
recuperar la dindmica trimestral del agregado desconocido, es por lo anterior, que en el apartado siguiente
nos enfocaremos a desarrollar la utilizacion de este tipo de método que puede ser uno de los mas usados
para la desagregacion de series anuales.

1 Lisman y Sandee, 1964; Boot, Feibes y Lisman, 1967; Zani, 1970 y Greco, 1979.
2 Bassie, 1958; Vangrevelinghe, 1966; Ginsburg, 1973, Denton, 1971; Chowy Lin, 1971; Fernandez, 1981; Litterman, 1983; y di Fonzo,
1990.
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B. Métodos de trimestralizacion con indicadores

En la mayoria de los métodos de desagregacion temporal basados en indicadores que se mencionaron
anteriormente, la estimacién de los valores trimestrales se realiza a través del método de ajuste en dos
etapas. La primera etapa, consiste en una estimacion preliminar del agregado que no cumple con las
restricciones anuales, y la segunda, consiste en distribuir la discrepancia, segun los criterios adecuados
entre los datos anuales y las estimaciones preliminares.

El método desarrollado por Chow — Lin (1971), consigue integrar las dos etapas referidas
anteriormente, y permite resolver el problema de la estimacion trimestral bajo un enfoque estadistico de
optimizacion, debido a que permite encontrar el estimador lineal, insesgado y de varianza minima (MELI)
de los valores trimestrales, a partir de un modelo de regresion lineal multiple entre la magnitud a trimestralizar
y un conjunto de indicadores representativos de su evolucion (Parra, Vicente y Cortifias, 2008).

Por otro lado, algunos autores (Denton, 1971 y Dagum y Cholette, 2006) estan preocupados,
principalmente, con preservar los movimientos, generando series que sean similares al indicador (uno
solo), esté o no, correlacionado el indicador con las series de bajas frecuencias. La idea es diferenciar el
indicador para eliminar las regresiones espurias, pero no tienen en cuenta las caracteristicas estocasticas
de la serie preliminar y final. Los métodos conocidos por Chow-Lin (Chow y Lin, 1971), Fernandez
(Fernandez, 1981) y Litterman (Litterman, 1983) usan uno o varios indicadores y desarrollan una regresion
basada en series de bajas frecuencias. La diferencia entre estos métodos es que Fernandez y Litterman
consideran que el indicador trimestral y la serie anual no estan cointegradas, por tanto, asumen que los
residuos siguen un proceso no estacionario. Sin embargo, el método Chow-Lin sigue una regresion de
minimos cuadrados generalizados, y asume un proceso autorregresivo (AR1) de los residuos donde hay
presencia de ruido blanco.

En efecto, el PIB puede descomponerse atendiendo a diferentes criterios, dando lugar a una
desagregacion segun el enfoque del gasto, de la produccién o del ingreso. Respecto a la Contabilidad
Nacional dichas agregaciones dan lugar a una estimacién comun del PIB afio a afio, pero las series
trimestrales, tanto si han sido estimadas por el método de Chow-Lin o por cualquier otro método de
trimestralizacion con indicadores, no cumplen necesariamente esta condicion, por lo que se hace necesaria una
etapa posterior de conciliacion de las diferentes desagregaciones, entre las cuentas anuales y trimestrales.

11
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lI. Disponibilidad de informacién trimestral
del producto interno bruto en paises
de América Latinay el Caribe

Hoy en dia, América Latina y el Caribe presenta grandes avances en materia de trimestralizacion de las
cuentas nacionales, sin embargo, aln es necesario seguir trabajando para lograr indicadores de mayor
frecuencia y de mejor calidad. En el cuadro 1 se muestra la situacion actual de los paises de la regién en
cuanto a la presentacién de cuentas nacionales trimestrales, los cuales desagregan las cuentas nacionales
para solo indicadores agregados como el PIB, o bien realizan el trabajo de desagregacion descomponiendo
las cuentas por el lado de la oferta y/o por el lado de la demanda.

Los métodos de trimestralizacion utilizados por los paises difieren entre si, esto obedece,
principalmente, a que cada pais trabaja sobre los recursos disponibles, los cuales pueden ser escasos, en
algunos paises. Es por esto, la necesidad de proponer un método estandar y accesible para la estimacion
de series trimestrales.

Como se puede observar en el cuadro 1, la mayoria de los paises dispone del PIB trimestral por el
lado de la produccion a precios constantes, por lo que en este estudio se considera la informacion de esos
20 paises, como base para la aplicacion de los métodos indirectos con indicadores antes descritos. Para la
aplicacién de los métodos se requiere de la armonizacién de las series anuales de los 33 paises de ALC
con las series trimestrales de los 20 paises disponibles, de manera de obtener como resultado una
estimacion del PIB trimestral regional. Sin embargo, considerando la heterogeneidad de la informacién
entre los paises de estudio se hace necesario realizar un procedimiento de homogenizacidn, esto significa
llevar las series a una misma moneda y a un mismo afio base. Para este fin, se llevan todas las series a
dolares con afio base 2010, para 9 grandes sectores de la economia segun el Clasificador Industrial
Internacional Uniforme (CIIU), los servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente
(SIFMI), los impuestos/subvenciones a los productos, la discrepancia estadistica y el Producto Interno
Bruto (PIB), y donde el periodo de estudio considera desde el primer trimestre del 2005 hasta el cuarto
trimestre de 2017.

13
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Cuadro 1
América Latina y el Caribe (30 paises): situacion actual de las cuentas nacionales trimestrales
de los paises de América Latina y el Caribe, afio 2017

Pais PIB segun Produccion PIB segun Gasto

Argentina . .

Antigua y Barbuda - -

Bahamas - -
Belice . -
Bolivia (Estado Plurinacional de) . .
Brasil . .
Barbados - -
Chile . .
Colombia . .
Costa Rica . .
Cuba - -
Dominica - -
Ecuador . .
El Salvador . .
Granada - -
Guatemala . .
Guyana - -
Honduras . .
Haiti - -
Jamaica . -

San Kitts y Nevis - -

Santa Lucia - -
México . .
Nicaragua . .
Panaméa . -
Paraguay . .
Perd . .
Republica Dominicana . .
Uruguay . .
Venezuela (Republica Bolivariana de) . .

Fuente: Elaboracién propia en base a estadisticas oficiales de cada pais.

Una vez recopilada, procesada y analizada la informacion, procedemos a construir la base de datos
que servird para la implementacion de los métodos, el primer paso seria convertir los datos en series de
tiempo, tanto los anuales como los trimestrales. Luego desagregamos temporalmente los datos anuales a
través de métodos matematicos que utilizan indicadores de aproximacion permitiendo la prediccion de las
series trimestrales. Posteriormente, se realiza la desestacionalizacion de las series, pero con el fin de testear
los impactos de este ajuste, analizamos la diferencia entre realizar el ajuste estacional previo a la aplicacion
de los métodos indirectos de estimacion, versus la desestacionalizacion de las series una vez aplicados los
métodos indirectos de estimacién, de manera de analizar la consistencia de las series ajustadas, esta Gltima
via es la méas utilizada tedricamente. Para este proceso se utiliza el método X-13 ARIMA, y no se
encuentran diferencias relevantes en relacién al momento en el cual se deba realizar el ajuste estacional.

14
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Gréfico 1
América Latina y el Caribe (20 paises): producto interno bruto
trimestral segun la actividad econémica
(En millones de délares 2010)
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Fuente: Elaboracién propia en base a estadisticas oficiales de las oficinas de estadisticas de cada pais.
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lll. Demostracion de los cinco métodos
gue se aplican en este trabajo para
la estimacion del producto interno bruto

Particularmente, en este trabajo se desarroll6 la trimestralizacion a través de diferentes métodos indirectos
con indicadores, que son los métodos mas recomendados y robustos a la hora de realizar la
trimestralizacién de series, para posteriormente, poder realizar una comparacion entre los resultados. La
informacion base fue la referida en el epigrafe anterior: el PIB de 20 paises, basado segun el enfoque de
la produccién, para 9 grandes sectores de la economia segln el Clasificador Industrial Internacional
Uniforme (ClIU), desde el primer trimestre de 2005 hasta el cuarto trimestre de 2017.

Para la estimacion se utilizo el software estadistico R-Studio y los paquetes estadisticos hydroGOF
(Mauricio Zambrano-Bigiarini, 2017), ggplot2 (Hadley Wickham, 2018) y tempdisagg (Sax and Steiner,
2013), este ultimo es considerado el mas completo, dentro de la literatura, puesto que implementa la mayor
cantidad de métodos estandar para la desagregacion temporal: Denton, Denton-Cholette, Chow-Lin,
Fernandez y Litterman, y el paquete seasonal (Christoph Sax, 2017) para poder desestacionalizar las series
de tiempo.

Las caracteristicas de estos cinco métodos seran las que expondremos a modo de resumen en este
epigrafe (Sax and Steiner, 2013), ya que son los métodos que desarrollamos en este trabajo.

Los métodos que observamos en el cuadro 2 se utilizan para desagregar series de tiempo de baja
frecuencia, yl3, en series de tiempo de altas frecuencias y, donde la suma, el promedio, y/o la primera o la
Gltima observacion del resultado de las series de alta frecuencia son consistentes con las series de baja
frecuencia. La desagregacion temporal puede realizarse con la ayuda de uno o varios indicadores de alta
frecuencia, si son indicadores confiables, la serie resultante puede ajustarse bastante a la serie real.

3 El subindice | denota variables de baja frecuencias.
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Cuadro 2
Programas para desagregar series de tiempo de baja frecuencia mediante diferentes métodos
(completo </ parcial O/ erréneo @/ no se implementa o)

Métodos Ecotrim Matlab add-on RATS add-on  Tempdisagg
Chow-Lin (max.log) [} ) . .
Chow-Lin (min. RSS) . ° o .
Fernandez . ° ° .
Litterman (max. log) [ . . .
Litterman (min. RSS) ) ) o .
Denton-Cholette (0] o .
Denton o (0] o .
Contemporaneous constraint (0] (0] o o

Fuente: Sax, C. and Steiner, P. (2013). Temporal Disaggregation of Time Series (p.81).

Para la facilidad de exposicién y sin la pérdida de generalidad, los términos anuales y trimestrales
seran usados en lugar de baja frecuencia y alta frecuencia. Por lo tanto, para estimar el indicador de
frecuencia yl se pueden utilizar una o varias variables de alta frecuencia. La serie de la o las variables de
alta frecuencia se pueden reunir en una matriz de n x m llamada X.

La diversidad de métodos de desagregacion temporal puede ser estrechada poniendo los métodos
en un marco de dos pasos: primero, se debe determinar una serie preliminar trimestral p; segundo, las
diferencias entre los valores anuales de la serie preliminar y los valores anuales de la serie observada tienen
que ser distribuido entre la serie preliminar trimestral. La suma de la serie preliminar trimestral y los
residuos distribuidos anuales arrojan la valoracion final de la serie trimestral, . Formalmente:

y=p+ Dul Q)
Donde D es una matriz de distribucién de n x n, n y n; denotan el nimero de observaciones
trimestrales y anuales, respectivamente. u; es un vector de longitud n; y contiene las diferencias entre los
valores transformados de p y los valores reales anuales, yi:

ul=yl—-Cp (2)

Multiplicando la matriz de conversion n x n;, C, con una serie trimestral se alcanza la transformacion
de los valores anuales que representan la suma de los valores trimestrales. Si consideramos como ejemplo la
serie del PIB, con dos afios y ocho trimestres, y valores anuales que representan la suma de los valores
trimestrales, la matriz de conversién, C, se construye de la siguiente manera:

11110000
C_[00001111 ©)
Es importante aclarar que la ecuacion (1) constituye un marco de unificacién para todos los métodos
de desagregacion. Los métodos se diferencian principalmente en cémo determinan la serie preliminar, p,
y la matriz de distribucion, D.

Por ejemplo, los métodos de Denton y Denton-Cholette usan un solo indicador como su serie preliminar:
p=X, 4)

donde X es una matriz de n x 1. Como un caso especial, una constante puede ser incorporada como
indicador, teniendo la desagregacion temporal sin series de indicadores de alta frecuencia. Por otro lado,
los métodos del Chow-Lin, Fernandez y Litterman, se basan en una regresion generalizada de minimos
cuadrados (GLS) de valores anuales, yi, sobre la serie transformada del indicador trimestral, CX. En este
caso, X representa una matriz de n x m, donde m denota el nimero de indicadores (incluyendo una posible
constante). Para una matriz de varianza y covarianza dada, que denotaremos como Z, él estimador GLS,
B, es calculado del modo estandar:

LX) = [X'C'(CEC)H~ICX]~L X'C' (CEC) 1yl (5)
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La suposicion de los métodos a base de regresion es que la relacion lineal entre la serie anual CX 'y
y) también se sostiene entre la serie trimestral X y y. Asi, la serie preliminar es calculada como los valores
ajustados de la regresion GLS:

p =X 6)
Con la excepcion de Denton-Cholette la matriz de distribucion de todos los métodos de
desagregacion temporales es una funcién de la matriz de varianza y covarianza, X:

D =xc'(CcxcH™t (7

Los métodos Denton reducen al minimo las desviaciones cuadraticas absolutas o relativas de una
serie (indicador), la minimizacion de las desviaciones se incorpora a travées del parametro h que define el
grado de diferenciacion. El parametro h se puede configurar igual a 0, 1 o 2. Dependiendo del valor, el
procedimiento de Denton minimiza la suma de los cuadrados de las desviaciones entre los niveles (0), las
primeras diferencias (1) o las segundas diferencias (2) del indicador y la serie resultante. Para el método
aditivo de Denton y para cuando h = 0, la suma de las desviaciones cuadraticas absolutas entre el
indicador y la serie final es reducida al minimo. Para lah = 1, las desviaciones de primeras diferencias son
reducidas al minimo, para la h = 2, las desviaciones de las diferencias de las primeras diferencias, etc. Para
los métodos proporcionales Denton, las desviaciones son medidas en términos relativos.

Para el método aditivo Denton con la h =1, la matriz de varianza-covariancia sigue la
estructura siguiente:

11 1
s =|} F g ®)
12 « n

Donde 4 es una matriz de diferencia n x n con 1 sobre su diagonal principal, -1 sobre su primera
subdiagonal y 0 en el resto. Para la h = 2, 4'A es multiplicado por 4" desde la izquierda y 4 desde la
derecha. Para la h = 0, es la matriz de identidad de tamafio n. Denton-Cholette es una modificacion del
acercamiento original y quita el movimiento falso transitorio (espurio) al principio de la serie resultante.
Mientras se prefiere generalmente, el calculo de la matriz de distribucion, Dpc, sin embargo, dicho calculo
no se desarrollara en este trabajo.

El método de Chow-Lin asume que los residuos trimestrales siguen un proceso autoregresivo de
orden 1 (AR1), p. €j., u; = pu,_, +€;, donde la e se comporta como un ruido blanco (RB), (0, a.) ¥
|p|<1. La matriz de covarianza resultante tiene la siguiente forma:

|' 1 D pn-ll

ez 1 e n-—-2

Za(p) = 1:72 * p . P . )
[pn—l' i)n—z 1 J

La estimacion de X, requiere la estimacion de un AR1 parametro p. La varianza, ¢, se anula'y no
afecta el célculo ni de D, ni de §.

Cuando los indicadores trimestrales y la serie anual no son consistentes, en el caso de Fernandez y
Litterman asumen que los residuos trimestrales siguen un proceso no estacionario, p. j. u; = us_q + vy,
donde v es un AR1 (v, = pv;_, + €, donde € es RB (0, o..). Fernandez es un caso especial de Litterman,
donde p = 0, y, por lo tanto, u sigue un paseo aleatorio (random walk). La matriz de varianza-covariancia
puede ser calculada asi:

2.(p) = 0.2 (4'H (p)'H (p)A)~* (10
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donde 4 es la misma matriz de diferencia n x n que en el caso Denton; H (p) es una matriz n x n con 1
sobre su diagonal principal, —p sobre su primera subdiagonal y 0 en el resto. Para el caso especial de
Fernandez, con p = 0, la matriz de covariancia resultante queda de la forma siguiente:

2.(0) = o.* (A,A)_l = 0.%p 11)

Cuadro 3
Resumen (diferencias en el célculo de p y D)

Métodos p D >
Denton X >C(CICN(-1) >D
Denton-cholette X D

oc
Chow-Lin-Maxlog, Chow-Lin-MinRSS- . '
Ecotrim,Chow-Lin-MinRSS-Quilis BX 2C(CXCNCD) 2CLp
Litterman-Maxlog, Litterman-MinRSS BX >C(CICHN-1) > L(p)
Fernandez BX 2C(CICNN(-1) > L(0)

Fuente: Sax, C. and Steiner, P. (2013). Temporal Disaggregation of Time Series (p.82).
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V. Resultados trimestrales del producto interno
bruto para América Latinay el Caribe,
por diferentes métodos de estimacion

Una vez descrita la metodologia de los métodos que abordamos en el desarrollo de este trabajo, en este
epigrafe expondremos los resultados obtenidos utilizando como base de informacion la construida por los
autores: las 9 industrias estandarizadas, los servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente
(SIFMI), los impuestos/subvenciones a los productos, la discrepancia estadistica y el producto interno
bruto (PIB), para el primer trimestre del 2005 hasta el cuarto trimestre de 2017.

El grafico 2 contiene el resultado del ejercicio de trimestralizacion utilizando los métodos indirectos
con indicadores, en donde se muestra la tasa de variacion del PIB total trimestral de América Latina y El
Caribe para los 20 paises con informacion disponible, y la tasa de variacion del PIB total trimestral
modelado que hace referencia a los 33 paises de la regidn, en donde coémo es posible observar, la dindmica
gue siguen ambos son similares.
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Gréfico 2
América Latina y el Caribe (33 paises): tasa de variacion del producto interno bruto trimestral
y producto interno bruto trimestral modelado
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia en base a estadisticas oficiales de oficinas de estadisticas de cada pais.

Como se observa en el grafico 3 se obtiene la misma consistencia en el comportamiento de la
variacién del PIB total anual de América Latina y El Caribe y la tasa de variacién del PIB total anual
modelado, reflejando una coherencia estadistica que habla bien de la prediccion del modelo utilizado.

Gréfico 3
América Latina y el Caribe (33 paises): tasa de variacion del producto interno bruto anual
y producto interno bruto anual modelado
(En porcentaje)
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Fuente: Elaboracién propia en base a estadisticas oficiales de oficinas de estadisticas de cada pais.
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Con el objetivo de probar los modelos utilizados para la trimestralizacion, se realiz6 un ejercicio de
extrapolacién de las series trimestrales, en base a las series anuales de la region y se reviso la consistencia
entre las series proyectadas y las series originales a través de un analisis comparativo sobre la tasa de error
de cada uno de los modelos expuestos en el capitulo anterior. Esto significa que, para corroborar la buena
prediccién del modelo, realizando extrapolaciones, fijamos la serie anual hasta el afio 2015 y proyectamos
atres pasos las series hasta el afio 2017, de manera de estimar 2016 y 2017. Alternativamente, proyectamos
el afio 2017, fijando la serie en el afio 2016 utilizando una estimacion a dos pasos. El cuadro 4 muestra los
resultados alcanzados, en la cual se puede apreciar que la tasa de error no es relevante para todos los
modelos, donde a su vez todos los modelos serian significativos para un alfa del 5 por ciento, teniendo un
nivel de confianza en la extrapolacion del 95%.

Cuadro 4
América Latina y el Caribe (33 paises): tasa de error segin extrapolacion
para cada modelo de trimestralizacién
(En porcentaje)

Modelos 3 pasos 2 pasos
Chow-lin-fixed 1,16 0,41
Chow-lin-maxlog 2,28 -0,79
Chow-lin-minrss-ecotrim 0,86 -0,24
Chow-lin-minrss-quilis 0,93 -0,10
Denton-cholette 1,19 0,25
Fernandez 0,89 -0,05
Litterman-fixed 0,83 -0,24
Litterman-maxlog 3,21 0,15
Litterman-minrss 1,27 -0,43

Fuente: Elaboracién propia en base a estadisticas oficiales de oficinas de estadisticas de cada pais.

Con el objetivo de reafirmar la idea anterior, de que todos los modelos presentan consistencia
interna basandonos en el nivel de significacion al cual pueden emplearse, compararemos el resultado
anterior utilizando otros indicadores tales como el Error porcentual absoluto medio (MAPE), la Raiz del
error de prediccion cuadratico medio (RMSPE), el indice de concordancia entre los valores simulados y
observados (RIA), y el Coeficiente de determinacion (R?), cuyos resultados se muestran en el cuadro 5,
después de trimestralizar la serie y ajustarla estacionalmente.

Cuadro 5
América Latina y el Caribe (33 paises): indicadores de error
(En porcentaje)

Modelos MAPE RMSPE RIA R2

Chow-lin-fixed 0,62 1,78 0,76 0,36
Chow-lin-maxlog 0,65 0,79 0,77 0,39
Chow-lin-minrss-ecotrim 0,62 0,78 0,76 0,36
Chow-lin-minrss-quilis 0,57 0,70 0,80 0,44
Denton-cholette 0,40 0,50 0,86 0,57
Fernandez 0,56 0,71 0,80 0,44
Litterman-fixed 0,53 0,67 0,82 0,47
Litterman-maxlog 0,52 0,65 0,82 0,47
Litterman-minrss 0,48 0,61 0,84 0,52

Fuente: Elaboracién propia en base a estadisticas oficiales de oficinas de estadisticas de cada pais.
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Segun estos resultados se observa una diferencia marginal entre los modelos estudiados al igual que
en el ejercicio anterior. En donde, es el modelo de Denton-Cholette el que mejor se ajusta a la serie original
porque es el que menor tasa de error deriva, dado que quita los movimientos falsos al principio de la serie,
lo cual vuelve a la serie original més robusta al minuto de la prediccién.

Gréfico 4
América Latina y El Caribe (33 paises): tasa de variacion de estimaciones trimestrales
del producto interno bruto segun el método de Denton-Cholette

(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia en base a estadisticas oficiales de oficinas de estadisticas de cada pais.

Como se observa en el grafico 4, la tasa de variacion de la estimacion del PIB trimestral respecto a
la serie original es muy precisa para el método Denton-Cholette. La linea “Ajustado PIB Modelado” es el
ajuste estacional antes de estimar la serie trimestral y la linea “PIB Modelado Ajustado” es el ajuste
estacional después de tener la serie trimestralizada como se explic6 anteriormente. Como se puede apreciar
no hace mucha diferencia en que momento realizar el ajuste, pero si recalcamos que es necesario ajustar
la serie de tiempo para la estimacion. Se aprecia que las tasas porcentuales de error son muy bajas y las
estimaciones siguen la misma tendencia y variabilidad.

Si ahora revisamos los resultados obtenidos para la Estimacion del PIB trimestral en niveles, véase
grafico 5, podemos ver que los resultados son muy similares a los anteriores, la serie estimada se ajusta
muy bien a la dinamica de la serie original. Estos resultados demuestran que los métodos analizados son
un buen proxy a la hora de realizar estimaciones trimestrales, lo que nos permite tener un panorama mas
amplio del comportamiento de una economia, en particular.
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Gréfico 5
América Latina y El Caribe (33 paises): estimaciones trimestrales del producto interno bruto
segun el método de Denton-Cholette
(Millones de ddlares de 2010)
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Fuente: Elaboracién propia en base a estadisticas oficiales de las oficinas de estadisticas de cada pais.

Como se menciond anteriormente, se estiman las series ajustadas por estacionalidad y los
coeficientes estacionales de las series estimadas y de la original, mediante el procedimiento X-13 ARIMA
utilizando el calendario sugerido por él software®. Los métodos de extrapolacion deben armonizar el
comportamiento de la serie trimestral al de la serie anual, por lo que pueden afectar los movimientos
estacionales de la serie objetivo. Aquel procedimiento que menos modifica el componente estacional de
la serie presenta ventajas respecto a los demas. Esta alternativa permite evaluar las estimaciones obtenidas
en cuanto al error que presentan respecto a las series reales.

Se encuentran resultados similares para todos los métodos desarrollados, véase anexos, aunque el
método de Denton-Chollette es el que presenta mejor performance después de revisar su simulacién y sus
indicadores de errores. Si bien la correlacion es decreciente con la volatilidad del indicador en todos los
casos, la estimacion obtenida por el método de Denton-Cholette presenta una volatilidad menor y una
correlacién superior con la serie objetivo.

A pesar de que la literatura encuentra al método de Chow-Lin como el mas completo, en este
gjercicio, es el método Denton-Chollette el que mejores resultados presento, y es el que va acorde a las
recomendaciones realizadas por el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional.

4 Se utiliza el calendario que esta por defecto a modo de ejercicio, este corresponde al calendario de Estados Unidos, definido por US
Census Bureau.
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V. Conclusiones

En este trabajo se obtuvo la primera estimacion del PIB trimestral para América Latina y El Caribe. Se
realizd un analisis comparativo de un conjunto de técnicas disefiadas para la extrapolacion de series
trimestrales y sus correspondientes agregados anuales. Se estudiaron las propiedades de los métodos Denton,
Denton-Chollette, Chow-Lin, Ferndndez y Litterman, ante diferentes problemas de armonizacion.

El estudio evalla los efectos de utilizar indicadores trimestrales respecto a la serie objetivo. Se
evaluaron los efectos sobre los movimientos estacionales de las series, caracteristica presente en un
conjunto amplio de series econémicas. Sin embargo, no sustituye el analisis complementario que debe
hacerse en la practica con las series observadas, en donde los casos son mucho méas complicados. Para ello
se realizaron ejercicios de simulacion, que permiten evaluar empiricamente las estimaciones obtenidas por
los diferentes métodos, ante diferentes problemas de armonizacion. Se realizaron estimaciones con los
métodos propuestos para una serie trimestral con estacionalidad.

Los resultados para las estimaciones de la serie en niveles y su respectiva tasa de variacién segln
los 5 métodos, son similares. Sin embargo, el método de Denton-Chollette fué el que present6é una mayor
precision. Con el objetivo de comparar los efectos del sesgo y la volatilidad del indicador, sobre el
comportamiento estacional de la variable, se estimaron los coeficientes estacionales mediante el
procedimiento X-13 ARIMA. Los resultados muestran que el aumento en el sesgo y la volatilidad del
indicador trimestral, afectan las estimaciones del componente estacional para los 5 métodos, aunque en
menor medida con el método Denton-Chollette.

En resumen, la utilizacién de técnicas de extrapolacion para obtener series de alta frecuencia
coherentes, con series de baja frecuencia mas consistentes, muestra resultados sensibles a las propiedades
de la serie indicadora utilizada. Cuando se utiliza un indicador insesgado de la variable a estimar y con
una volatilidad relativa reducida, los diferentes métodos obtienen estimaciones similares y eficientes. Los
problemas surgen cuando no se dispone de indicadores con esas caracteristicas.

Como una linea de investigacidn futura seria relevante analizar y proponer una metodologia de
desagregacion multivariada que sea apropiada cuando las series se encuentren cointegradas. Estos casos
son de gran importancia dentro de la literatura econémica.
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Anexo 2

Graficos tasa de variacion de estimaciones trimestrales del PIB

segun los métodos Chow-Lin, Fernandez y Litterman

Gréfico A.1
Método CHOW-LIN (fixed)
(En porcentajes)
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Gréfico A.2
Método CHOW-LIN (maxlog)
(En porcentajes)
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Gréfico A.3
Método CHOW-LIN (min.RSS: ecotrim)
(En porcentajes)
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Gréafico A.4
Método de CHOW-LIN (min.RSS: quilis)
(En porcentajes)
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Gréafico A5
Método FERNANDEZ

(En porcentajes)
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Grafico A.6
Método LITTERMAN (fixed)
(En porcentajes)
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Gréfico A.7
Método LITTERMAN (maxlog)

(En porcentajes)
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Gréafico A.8
Método LITTERMAN (min.RSS)

(En porcentajes)
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Anexo 3

Estimaciones trimestrales del producto interno bruto segun
los métodos Chow-Lin, Fernandez y Litterman
Gréafico A.9

Método CHOW-LIN (fixed)
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Grafico A.10
Método CHOW-LIN (maxlog)
(En dolares)
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Grafico A.11
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Gréfico A.15
Método LITTERMAN (maxlog)
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