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A)

Introduccién

El andlisis econdmico empirico se apoya en el estudio del comportamiento de variables
economicas a través del tiempo. De mucha importancia en la actualidad es el andlisis de corto
plazo o de coyuntura con el propoésito de identificar diferentes fenémenos econdmicos
oportunamente. Para esto se hace necesario contar con informacion estadistica de menos de
un afio (trimestral, mensual, semanal, etc.). Sin embargo, esta informacién tiene la
caracteristica de ser heterogénea en cuanto a los factores que pueden influir, tales como
estacionalidad, feriados moviles, nimero de dias habiles y variaciones irregulares, lo anterior
implica que los valores registrados en un mes en particular con respecto a otro puedan no ser
comparables. Es el caso del comerciante que en diciembre ve incrementado significativamente
su volumen de ventas donde habra que preguntarse, ¢en realidad el comerciante esta en una
mejor situacidon econdémica con respecto a noviembre?, o es que el incremento en las ventas de
diciembre se debe exclusivamente a un factor estacional (la navidad). A nivel
macroecondmico, también cabria la pregunta: en un periodo de desaceleracion de la actividad
economica, jun mayor nivel de produccién en los meses de octubre y noviembre debe
interpretarse como un cambio de tendencia hacia un periodo de recuperacion de actividad
economica o simplemente son oscilaciones estacionales? En ese sentido, podria pensarse que
una disminucion en el volumen de produccion durante el mes de febrero con respecto al mes
de enero del mismo afio, se debe a una desaceleracion de la actividad econémica, o esta

disminucion podria simplemente deberse a un menor nimero de dias laborales en febrero.

El problema es que el analista econémico no puede tener la respuesta certera, debido a que los
diferentes componentes que explican el comportamiento de una serie de tiempo son
inobservables.  Consecuentemente se corre el riesgo de, que pese a contar con informacion
de corto plazo, no se estd en la posibilidad de identificar oportunamente el fenémeno
econémico deseado y, lo mas grave, de identificarlo equivocadamente (creer que se ha
detectado cuando en realidad no existe).

La justificacion de este documento se basa en que el analisis de medicion econémica y las

proyecciones de actuacién y conducta de las variables macroecondmicas, requieren de la



aplicacion de meétodos estadisticos que nos permitan aislar los componentes o fendmenos
aislados de una serie de tiempo que explican su comportamiento, es decir: componente
tendencia-ciclo, estacional, variacion por dias de trabajo, feriados mdviles y variaciones

irregulares.

Actualmente se han desarrollado una diversidad de métodos para este propdsito y se
encuentran disponibles en programas de computacion de facil utilizacién. Estos programas
son de amplia utilizacién por parte de las agencias estadisticas alrededor del mundo, centros de
investigacion, empresas y analistas econémicos individuales entre otros. Consecuentemente, se
hace necesario para el profesional de las ciencias econémicas conocer dichos programas, tanto
para aplicarlos en el desarrollo de sus propios trabajos como para hacer una correcta
interpretacion de la informaciéon que provenga de las instituciones estadisticas y centros de

investigacion.

Las series de tiempo econdmicas de menos de un afio estan sujetas a la influencia de factores
estacionales, fenémenos irregulares, feriados mdviles y el numero de dias habiles
correspondientes a cada mes. El efecto de algunos o de todos estos factores hace que la
informacion correspondiente a cada periodo en una serie temporal no sea homogénea, v,
consecuentemente comparaciones entre meses no sean totalmente validas. Este problema
cobra importancia en la toma de decisiones econémicas concernientes al futuro por parte de los
disefiadores de la politica econdémica y los empresarios que deben tomar importantes decisiones
sobre inversién, produccion, precios, costos y otras variables de interés.  Los componentes de
una serie de tiempo explican la evolucién de la misma pero son inobservables®. En este
sentido, es necesaria la descomposicién de la serie en sus componentes y asi, poder determinar
si una variacion en una serie temporal obedece a factores estacionales, de tendencia-ciclo, de
dias de trabajo, feriados o si son simplemente movimientos irregulares en la serie.

Este documento es de caracter educativo y de difusion de las metodologias y programas

actualmente disponibles para la extraccion de sefiales. Se pretende que se constituya en

! No constituyen datos registrados sino que hay que estimarlos a partir de la serie original.



material de referencia sobre este tema para los economistas y estudiantes de economia en
Guatemala. Las metodologias que aqui se exponen se empezaron a desarrollar desde la década
de los afios sesenta y, tanto instituciones como investigadores individuales alrededor del
mundo, han dedicado una gran cantidad de recursos para llevarlos hasta el nivel de desarrollo
en que se encuentran hoy en dia. La aplicacion de extraccion de sefiales a una serie de tiempo
ha llegado a ser de uso tan generalizado y rutinario, que en las publicaciones de las
instituciones estadisticas mas importantes del mundo ni siquiera se publican las series originales
sino directamente las series ajustadas por estacionalidad. Sin embargo en Guatemala poco se
conoce de la aplicacién e interpretacion de estos métodos, lo cual constituye un vacio en la
formacién de los economistas.  Es un hecho incuestionable que en un mundo cada vez mas
globalizado y cambiante, la informacién es fundamental para tomar decisiones que nos lleven a
mayores niveles de eficiencia y competitividad, lo cual a su vez nos permitira crecer
economicamente como sociedad. Por supuesto, a la par de mayores niveles de produccién
deben crearse las condiciones econémicas para una mejor distribucién de ésta produccion, es
decir una disminuciéon de la pobreza por una parte y por otra una disminucion de la riqueza
extrema, pero sin crecimiento de la produccion no hay nada que redistribuir. Es decir, el
crecimiento econémico es una premisa fundamental para el mejoramiento de las condiciones de
vida de la poblacion en general, sin embargo no es una condicion suficiente ya que aparejado a
éste debe haber una mejor distribucién del ingreso. En este contexto, es a través de la
eficiencia que se logra ser mas productivo (producir mas por unidad de tiempo) y para ser
eficiente es fundamental la toma de decisiones sobre informacién certera. Sin embargo esta
informacion debe ser procesada correctamente para hacer una buena interpretacion de ella, de
lo contrario, una interpretacion incorrecta puede llevar a decisiones errébneas con consecuencias
no deseadas. Es acerca de esto que trata la presente investigacion, de brindar una herramienta
de trabajo para los economistas que les permita hacer un buen uso de la informacion y por
consiguiente tomar decisiones que coadyuven al incremento de la eficiencia, productividad y
por consiguiente al crecimiento econdémico. En la actualidad algunos de los mejores métodos
de extraccion de sefiales se encuentran disponibles en forma gratuita en la internet, de tal

manera que cualquier profesional puede acceder a ellos. Sin embargo la literatura con respecto



a lo que cada programa puede o no puede hacer se encuentra dispersa. Un aporte de esta
investigacion es que concentra en un solo documento los alcances y limitaciones de cada uno
de los métodos expuestos, de tal manera que el economista puede por tanto elegir una
metodologia, aplicarla, e interpretar resultados y ademas, interpretar las series publicadas en
documentos estadisticos nacionales e internacionales las cuales ya pasaron por un proceso de

extraccion de sefiales.

El Indicador Mensual de Actividad Econémica (IMAE) es un indice compuesto cuyo objetivo es
medir la tendencia de la produccién en el corto plazo. Con el propésito de hacer un analisis
correcto sobre la fase en que se encuentra el ciclo econémico, es necesario extraer la tendencia
ciclica del indice para asi realizar un analisis coyuntural apropiado con respecto a la tendencia,
velocidad y aceleracion del crecimiento (o decrecimiento) de la actividad econ6mica en
Guatemala. En este punto conviene hacer algunas aclaraciones: esta no es una tesis acerca del
IMAE, el IMAE se utiliza aqui sélo como ejemplo de la aplicacion de las metodologias de
extraccion de sefiales que se exponen en el documento. Se eligio el IMAE por ser una serie de
tiempo que presenta estacionalidad, tendencia y ciclo y por ser una serie de conocimiento
publico e interesante de interpretar, sin embargo podria haber sido cualquier otra serie de
tiempo como precios, tipo de cambio, alguna definicion de dinero, etc. Ademas, el IMAE no es
un sustituto del PIB como indicador de produccidon, el PIB es por definicion la variable més
completa, confiable y certera de produccién. El IMAE es un indicador de la tendencia de la
produccién mensual, que los paises que carecen de mediciones del PIB trimestrales o
mensuales han adoptado. Cuando Guatemala tenga un PIB trimestral o mensual que sea

confiable, oportuno y de amplia cobertura, la razén de ser del IMAE desaparecera.

Con esta investigacion se propone lo siguiente:

1. Brindar un documento de referencia para la aplicacion de procesos de extraccién de sefiales
en Guatemala.

2. Difundir las principales metodologias de extraccién de sefiales de una serie de tiempo en

Guatemala.



3. Apoyar a la formacién de nuevos economistas en cursos de econometria, sobre la
necesidad de hacer extraccion de sefiales a las series de tiempo, cémo hacerlo, y cémo
interpretar sus resultados.

4. Definir los diferentes componentes de una serie de tiempo: tendencia ciclica, irregular,
estacional, efecto pascua y variacion por dias de trabajo.

5. Explicar la importancia y necesidad de extraer las sefiales, enumeradas anteriormente, de
una serie de tiempo.

6. Describir los diferentes métodos existentes de extraccion de sefiales:

a) X11 Census I
b) X11 Census Il
c) X11 ARIMA

d) Tramo & Seats
e) Media movil

4. Indicar ventajas y desventajas de cada uno de tales métodos.

5. Hacer una aplicacién de cada uno de los métodos de extraccion de sefiales al Indicador
Mensual de Actividad Econémica -IMAE- y evaluar los diferentes resultados.

6. ldentificar los ciclos de aceleracion y desaceleracion de la actividad econdémica en
Guatemala.

7. Explicar los usos de la tendencia ciclo del IMAE en un andlisis de coyuntura.

Hipotesis:
Para cumplir con lo anterior se hizo necesario plantear las hipotesis siguientes:

a) La extraccion de sefales de una serie de tiempo permite tener una mejor
apreciacién en el corto plazo sobre la situacion o tendencia actual de una variable,
como el IMAE, y una mejor prevision sobre su comportamiento futuro.

b) Los métodos de extraccion de sefiales que se basan en promedios mdviles
centrados y que ademas incluyen un modelo ARIMA (X11 ARIMA y Tramo & Seats

en esta investigacion), son los que extraen las sefiales con mas precision.
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La investigacion en la primera parte expone los aspectos conceptuales basicos de series de

tiempo, en la segunda se presenta una breve descripciébn de los diferentes métodos de

extraccion de componentes, en el capitulo tres se presentan los resultados empiricos de la

aplicacién de esos métodos al IMAE, el capitulo cuatro contiene la interpretacion econémica de

la tendencia ciclo del IMAE, el capitulo cinco muestra cdmo hacer un analisis de coyuntura con

los resultados obtenidos y finalmente, se presentan las conclusiones y recomendaciones.

B) Metodologia

Los

1.

métodos utilizados en el desarrollo de la investigacion fueron:

Investigacién bibliografica sobre la descomposicibn de una serie de tiempo en sus
diferentes componentes: Tendencia ciclo, estacional, irregular, efecto pascua (feriados
moviles) y dias de trabajo.

Investigacion bibliografica sobre los diferentes métodos (programas de computacion) mas
ampliamente utilizados por las principales agencias estadisticas: Promedios méviles, X11
Census I, X11 Census Il, X11 ARIMA, Tramo & Seats.

Aplicacion de los diferentes métodos sefialados en el numeral dos a la serie del Indicador
Mensual de Actividad Econdmica. Estos métodos seran aplicados por medio de programas
de cémputo a la serie original o primaria del IMAE y los diferentes resultados seran
evaluados y comparados. El andlisis comparativo de los mismos permitira ilustrar las
ventajas y limitaciones de cada uno de ellos y, de esta manera, discernir cuales tienen

caracteristicas superiores 0 mas ventajosas con respecto a otros.

C) Presentacion de resultados

Capitulo I: Aspectos conceptuales sobre series de tiempo

1.1

Definicion

Una serie de tiempo puede definirse como una sucesion de datos recogidos en intervalos

iguales de tiempo (semanal, mensual, trimestral, etc.). La variacion total de una serie de

tiempo puede descomponerse en varios procesos:
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a) Tendencia-ciclo

b) Variaciones estacionales

C) Variaciones por dias de trabajo
d) Feriados moviles

e) Variaciones irregulares

1.2 Componentes de una serie de tiempo

Estacionalidad: son los movimientos interanuales que se repiten afio tras afio. Sus causas
pueden ser climaticas, institucionales (Navidad, cierre fiscal) e inducidas (produccion de

juguetes en septiembre y octubre).

Tendencia-ciclo: la tendencia es la variacion a largo plazo de la serie y el ciclo esta
representado por las fluctuaciones cuasi periddicas alrededor de la tendencia. Se entiende
por tendencia-ciclo a las fluctuaciones de la serie que duran méas de un afio y se caracteriza
por periodos alternados de movimientos ascendentes (0 de expansion) y movimientos

descendentes (o de contraccion).

Variaciéon por dias de trabajo: Es el efecto creado por la distribucién de los dias de la
semana que cambia de acuerdo al mes y esta presente cuando los dias de la semana tienen
distinta importancia relativa. Un ejemplo que se usa a menudo para ilustrar este efecto es el
caso de un parque de diversiones, en donde un mes con cinco fines de semana es mas
“productivo” que uno con cuatro (en el caso de una fabrica seria lo contrario). En este caso
el gerente del parque de diversiones podria pensar que la empresa ha mejorado (en el mes
con cinco fines de semana), sin embargo, para que la comparacion sea valida con el mes
inmediato anterior, tendria que eliminar el efecto de un fin de semana adicional, el cual

constituye el “efecto dias de trabajo”.
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Efecto Feriados maviles: Es el efecto debido a que algunos feriados cambian de fecha de
afo en afo, lo cual desplaza la actividad de un mes a otro. El caso més evidente es la pascua

(Semana Santa).

Componente Irregular: Este componente esta constituido por el residuo de los
componentes anteriores, lo constituyen movimientos erraticos que no pueden ser atribuidos a

la parte sistemética de la serie.

Estos componentes no son observables y deben ser estimados a partir de los datos historicos.
El problema es que se trata de la estimacion de series no observables y para ello existen dos

modelos de descomposicion.

1.3 Modelos de descomposiciéon
Los dos modelos mas utilizados para descomponer una serie de tiempo son el aditivo y el
multiplicativo. En el modelo aditivo se asume que los componentes de la serie son
independientes. Esto significa que cada componente evoluciona en forma independiente con
respecto a los demas. Un ejemplo de este modelo es el caso hipotético de un fabricante de
juguetes hipotético, el cual sabe que para la época navidefia vende 30,000 juguetes mas
(independientemente de si la economia se encuentra en expansion o recesiéon). En este caso
el modelo se expresa asi:
Y=C+S+TD+E+I
En donde: Y = serie original
C = tendencia ciclo
S = componente estacional
TD = efecto dias de trabajo
E = efecto feriados moviles (pascua)

I = componente irregular

La serie desestacionalizada se obtiene sustrayendo el componente estacional a la serie original

de la siguiente forma:

13



Y?%=Y-S=C+TD+E+1
Aqui es importante notar que el resultado obtenido es lo que se conoce como la serie ajustada
(¥, la cual contiene a la tendencia-ciclo mas los componentes irregular, efecto dias de

trabajo y efecto pascua.

Por su parte la serie de tendencia-ciclo (¥° = C) se obtiene como:

Y¢=Y-S—-1-TD-E=C

En el caso del modelo multiplicativo se asume que los componentes son dependientes entre
si, de tal manera que el tamafio de la estacionalidad si depende del valor de los otros
componentes. Retomando el ejemplo del productor de juguetes, en el caso del modelo
multiplicativo, el gerente de la fabrica ahora sabe que en época navidefa vende 25% mas, de
tal manera que en un afio de expansién econémica el incremento en la produccion para la
época debera ser mucho mas alto que en un afio de contraccién. Por lo general, las series
econdmicas son mejor descritas por este tipo de modelo. El modelo multiplicativo se expresa
de la siguiente forma:
Y=C*S*TD*E*I
En este modelo, la serie desestacionalizada (o0 ajustada) se obtiene como:

Y?*=Y/S=C*TD*E*|I

Y la serie de tendencia ciclo como:

YC=Y/(S*TD*E*1)=C

14



1.4 Métodos para estimar los componentes de una serie de tiempo

A continuacion se presenta una lista de los métodos de extraccion de sefiales mas ampliamente
difundidos a nivel mundial, los cuales se encuentran disponibles en programas de computo y
son utilizados rutinariamente por instituciones académicas, centros de investigacion, institutos

de estadistica, bancos centrales, empresas privadas y agencias gubernamentales, entre otros.

a) Métodos basados en promedios moviles tales como:

M X11 (Census 1) de la Oficina del Censo de los Estados Unidos
(Census Bureau).
B X11 (Census Il) de la Oficina del Censo de los Estados Unidos

(Census Bureau).

b) Métodos basados en extraccion de la sefial que suponen que la sefial de la

serie sigue un modelo ARIMA.

B X11- ARIMA de la agencia de estadisticas de Canada (Statistics
Canada).
M Tramo & Seats: Agustin Maravall y Victor Gomez (recomendado por

Eurostat).

1.5 Importancia de la extraccién de componentes de una serie de tiempo

La extraccion de sefiales se aplica exclusivamente a series de caracter subanual, debido a que
en el caso de series anuales, todas las observaciones son homogéneas. La necesidad de
desestacionalizar las series de tiempo 0, mas ampliamente, extraer las sefiales radica en que las
comparaciones mes a mes no son validas en series con estacionalidad o con variaciones de dias

de trabajo significativas. En el analisis econdmico, las variables casi siempre son analizadas en
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relacion a su valor en periodos anteriores y en este contexto juegan un papel muy importante
las tasas de variacion. Por ejemplo la evolucién de la actividad econémica, el seguimiento de
las variables monetarias y financieras, las metas de politica econémica y cualquier otra serie de
tiempo de interés. La extraccion de sefiales tiene particular importancia en el andlisis de
coyuntura, el cual ha cobrado suma importancia en las Ultimas décadas, en donde se necesita
informacion confiable y oportuna para la interpretacién de los fen6menos econémicos y la toma
de decisiones. En este sentido es importante eliminar el ruido? presente en los indicadores que
podria provocar una interpretacion incorrecta y por consiguiente implicar la toma una decision

equivocada.

Desde el punto de vista microeconémico, los gerentes de ventas, de produccién, de
importaciones y los mismos propietarios, estan interesados, por una parte, en analizar la
tendencia de su produccion y/o ventas para asi tener una mejor apreciacion sobre la situacion
actual de la empresa y su probable evolucién y, por otra, estimar la estacionalidad de las series
para asi tomar medidas en forma anticipada. La extraccion de sefiales es , una importante
herramienta para la toma de decisiones del sector empresarial, de tal manera que se pueda

hacer un uso 6ptimo de los recursos escasos, el cual es el fin Gltimo de la Economia.

Una forma sencilla y de practica comun para desestacionalizar es hacer comparaciones con el
mismo mes del afio anterior, sin embargo esto puede generar tasas de variacion invalidas en
caso de que la estacionalidad evolucione rapidamente o en presencia de variaciones por dias de
trabajo, ademas no aisla al componente irregular, con lo que la serie estara llena de variaciones

irregulares (ruido) dificiles de explicar.

Finalmente, no se puede hacer ninguna inferencia de la evolucién de la serie en el dltimo afio

que es generalmente el periodo mas importante para el analisis de coyuntura.

2 Distorsionantes en la serie que impiden apreciar la evolucion de largo plazo de la variable.
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Por su parte, contando con series desestacionalizadas el analista puede realizar comparaciones

entre meses consecutivos 0 no consecutivos y realizar inferencias que resulten vélidas.

Capitulo I1: Principales métodos de extraccion de componentes de una serie de
tiempo

2.1 Promedios Moviles

Los promedios moviles constituyen una forma muy sencilla y econémica de desestacionalizar
una serie, sin embargo, como se verd en el desarrollo del presente trabajo, tiene bastantes

limitaciones. De acuerdo a Stevenson (1981)° «

un método para el analisis de la tendencia es
utilizar un promedio movil, el cual es un valor medio de los Ultimos & puntos de datos, digamos,
las dltimas 10, 15 6 22 observaciones. Por ejemplo, si se supone que el promedio esta
compuesto de las ultimas 12 observaciones (k = 12), , a medida que se considere cada nueva

observacion (incluida en el promedio), se suprime la mas antigua (el dato numero 12). Un

promedio mévil es el valor medio aritmético de las Ultimas k& observaciones:

t

Y

PM = =tk
k

Obsérvese que primero se calcula el total mévil (la suma de las Ultimas & observaciones), y que
el promedio mavil se obtiene dividiendo el total mévil entre el nimero de periodos (valores) en
dicho total. De este modo, siempre habrd k observaciones en el total movil, por lo que el
promedio “se mueve” a media que se agregan nuevos puntos y se suprimen los puntos mas
antiguos. Por tanto, para obtener el siguiente promedio, se suprime el valor mas antiguo y se

agrega un nuevo valor.
La practica usual es ubicar al promedio mévil en un punto que se encuentre a la mitad entre los

puntos cronoldgicos de las observaciones mas recientes y mas antigua, o bien, en un punto en

el tiempo que corresponda a la observacion mas actual.”
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Mas adelante Williams (1981) indica®: “El efecto de utilizar un promedio movil es alisar
(suprimir) las variaciones estacionales, ciclicas, irregulares y aleatorias, siendo considerado lo
restante como la tendencia. El problema consiste en que es casi imposible suprimir por
completo las variaciones irregulares y ciclicas en esta forma. En términos ideales, al seleccionar
un periodo lo suficientemente prolongado en lo que respecta al promedio mévil, se pueden
descartar las variaciones ciclicas y algunas irregulares. Sin embargo, cuantos mas datos se

incluyan en el promedio, tanto menos sensible sera éste a las observaciones recientes.”

2.2 X11 Census |

Este método fue desarrollado por la Oficina del Censo de los Estados Unidos y puede
considerarse como el método clasico de desestacionalizacion. A través de la aplicacion de
medias mdviles centradas a un modelo que puede ser aditivo o multiplicativo, este método
extrae los componentes tendencia ciclo, estacional e irregular de una serie de tiempo siguiendo

el procedimiento siguiente:

1. Céalculo de una media movil centrada con diferentes ponderaciones (las
observaciones centrales tienen mayor ponderacion que los extremos).

2. En la serie de media mdvil, toda la variabilidad estacional es eliminada, , las
diferencias (en modelos aditivos) o los cocientes (en modelos multiplicativos) de la
serie observada y suavizada aisla el componente estacional (mas irregular).
Especificamente a la serie original se le resta la media mévil (o se divide por ella, de
acuerdo al tipo de modelo).

3. El componente estacional es calculado como el promedio de cada punto en la
estacion. Los valores resultantes constituyen el componente estacional promedio de
la serie.

4, La serie ajustada por estacionalidad se calcula restando o dividiendo la serie original

por el componente estacional.

% Stevenson, William J. “Estadistica para Administracién y Economia”. Editorial Harla, México.
Pagina 502.
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5. El componente de tendencia ciclo se calcula aplicando una media maévil a la serie
ajustada por estacionalidad. Esta media movil es centrada y ponderada de la

siguiente manera: 1,2,3,2,1.

Finalmente el componente irregular puede ser aislado sustrayendo, si se trata de un modelo de
extraccion de sefiales aditivo, o dividiendo, en el caso de ser multiplicativo, por el componente

de tendencia ciclo a la serie ajustada por estacionalidad.

2.3 X11 Census Il

El programa X11 versién Census Il constituye una extension y refinamiento del Census I.
Durante muchos afios este método fue desarrollado por la Oficina del Censo de los Estados
Unidos. EI método ha venido a ser muy popular y es ampliamente utilizado por oficinas de
gobierno y empresas privadas en donde ha probado generar estimaciones excelentes para
muchas aplicaciones de la vida real. ElI X11 Census Il contiene muchas ventajas y
refinamientos especialmente disefiados para el analisis de los componentes de una serie de

tiempo, siendo las principales:

a) Ajuste por efecto dias de trabajo y efecto pascua.
b) Estimacion del componente irregular.

C) Eliminacién parcial o total de valores extremos.
d) Suavizamientos mdltiples.

e) Amplia gama de pruebas y resultados estadisticos.

En términos generales el X11 Census Il efectla el siguiente procedimiento:

1. Estimacién de una media mévil centrada que elimina la Estacionalidad.

* 1dem, pégina 503.
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2. La diferencia o el cociente (dependiendo de si se trata de un modelo aditivo o
multiplicativo) de la serie observada y la suavizada (en el paso 1) aisla el
componente estacional.

3. El componente estacional es computado como el promedio de cada punto (mes) en
la estacion.

4. La serie ajustada estacionalmente se obtiene restando (o dividiendo) el
componente estacional obtenido en el paso tres a la serie original.

5. La tendencia-ciclo se obtiene aplicando promedios mdviles centrados y ponderados
(con la mayor ponderacion en el centro y ponderacidon decreciente conforme se
aproxima a los extremos) en forma sucesiva a la serie ajustada por estacionalidad.

6. El componente irregular puede ser aislado restando (o dividiendo) el componente
de tendencia-ciclo de la serie ajustada por estacionalidad.

7. Adicionalmente el X11 ajusta la serie por el efecto dias de trabajo, efecto pascua y

por valores extremos.

En este punto es importante subrayar que cualquier version de la familia de los modelos X11
opera con promedios moviles centrados, esto introduce una complicacion en su aplicacién
empirica. Lo anterior debido a que para la estimacion de los meses mas recientes, no se
cuenta con observaciones futuras para centrar la media. Por ejemplo, en el caso de una media
movil centrada de trece términos, para el dltimo mes calculado no se cuenta con seis
observaciones a futuro, por consiguiente el programa pronostica esas seis observaciones.
Luego a medida que transcurre el tiempo los pronodsticos van siendo substituidos por
observaciones y, ademas, los prondésticos van siendo modificados (en virtud de las nuevas
observaciones). Esto conlleva a que cada vez que se agrega una nueva observacion y se corre
el programa, la serie completa de la tendencia-ciclo cambia, principalmente en los Ultimos
meses. Por lo general estos cambios no son significativos, sin embargo en el caso de los paises
Centroamericanos, cuyas economias son mucho mas volatiles que las de los paises mas
avanzados, estos cambios podrian ser un poco mas fuertes, aunque sin alterar la tendencia.

Toda esta complicacion de medias mdviles se sustenta en un hecho sefialado por Victor Gomez
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y Agustin Maravall: “el registro oportuno de los eventos, y en particular de los cambios de
tendencia requiere de filtros simétricos y centrados. Es decir, el objetivo de centrar la media
(o de usar un filtro centrado y simétrico) es el registro oportuno de los eventos (registrarlos en
el punto en el tiempo que ocurren y no antes ni después)”.  Esto nos permite inferir que al
aplicar el X11 a cualquier serie de tiempo, no obtenemos un indicador ni adelantado ni
rezagado, sino simplemente un indicador que nos ayuda a entender mejor la situacion

presente.

2.4 X11 ARIMA

El X11 ARIMA constituye un método de extraccion de sefiales de una serie de tiempo, es decir
permite descomponer una serie en sus componentes: tendencia-ciclo, componente estacional,
efecto dias de trabajo, efecto feriados moviles y componente irregular.  Se trata de la
estimacion de series no observables que componen a una serie temporal y que por tanto
explican su comportamiento. El X11 ARIMA fue desarrollado por el Instituto de Estadistica de
Canadéa (Statistics Canada) y fue presentado en 1975 y mejorado en sus siguientes versiones

de 1988 y 2000.

El procedimiento utilizado por el X11 ARIMA para la estimacion de los componentes de una

serie de tiempo se resume en los siguientes cuatro pasos:

1) Ajusta la serie original por la presencia de valores anémalos o cambios en el nivel de la
serie, incluyendo la eliminacién de los efectos de dias de trabajo y pascua, con el fin de

suavizar la serie antes de extraer sus componentes.

2) Ajusta un modelo autoregresivo, integrado y de medias moéviles (ARIMA). Este modelo

puede ser especificado por el usuario o puede ser elegido en forma automatica por el

programa.
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3) Extrapola un afio a cada lado de la serie con el modelo ARIMA definido previamente.

4) EfectGa el ajuste estacional (en 12 pasos) a partir del célculo de promedios moviles
centrados sobre la serie extendida. También extrae los componentes tendencia ciclo e

irregular.

2.4.1 Incorporaciéon de modelos ARIMA al proceso de ajuste estacional

El método X11 ARIMA trabaja sobre la base del método X11 Census Il, el cual fue desarrollado
por la Oficina del Censo de los Estados Unidos y consiste en la aplicacion sucesiva de promedios
moviles que permite la identificacion y estimacion de cada uno de los componentes de una
serie. El método X11 ARIMA incorpora a la metodologia anterior un modelo del tipo ARIMA®,
el cual permite hacer prondsticos hacia delante y hacia atras. Esto permite extender la serie en
ambos extremos, lo que a su vez hace posible la aplicacion de filtros simétricos (tal es el caso
de los promedios mdviles centrados con que opera el método). En este sentido es muy
importante que el filtro utilizado no desplace en el tiempo los componentes del resultado que
corresponden a la informacion basica. En otras palabras, el filtro no debe generar cambios de
fase. Los promedios moviles centrados tienen la propiedad de no introducir desplazamientos
temporales con respecto a los componentes de la serie original.  En este contexto, los
modelos ARIMA permiten extender la serie a ambos lados antes de efectuar el ajuste
estacional, con el objetivo de que los coeficientes estacionales calculados en los extremos de las
series sean mas estables. La estabilidad de los coeficientes estacionales es un aspecto critico
sobre todo en los extremos, ya que sin un modelo ARIMA que genere buenos pronésticos estos
coeficientes serian muy inestables lo que implicaria que al agregar nuevas observaciones las
estimaciones previas de los componentes variarian mucho, haciendo del método un método

poco confiable para el anélisis de coyuntura, que es precisamente para lo que se requiere.

% Para el lector no familiarizado con los modelos ARIMA, se incluye un breve descripcion de los mismos en
el anexo 1.
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La seleccion del método de extrapolacion para extender la serie original constituye un paso
fundamental en la mejora del ajuste estacional realizado por el método X11. En ese sentido,
de acuerdo al Manual del Usuario (1999), la eleccion de modelos ARIMA fue hecha conforme a

los siguientes requerimientos.

1. El método debe ser simple, en el sentido de no involucrar variables explicativas. Esto
significa que la serie debe ser descrita simplemente por sus valores pasados y por
perturbaciones aleatorias rezagadas.  Este requerimiento es necesario para facilitar la
incorporacion del método de extrapolacion en el programa X11.

2. El modelo identificado debe ser robusto a la incorporacion de uno o dos afios de
informacion adicional, y los valores extrapolados correspondientes no deben cambiar
significativamente ante pequefias variaciones en los valores de los parametros. Esta
condicion es necesaria para evitar cambios frecuentes de modelos y revisiones muy
grandes de los resultados, lo cual generaria confusion.

3. El método debe producir valores extrapolados que reproduzcan el movimiento interanual de
la serie, aunque no necesariamente pronostiquen el nivel con exactitud. Esta condicion
refleja el hecho de que los pronésticos dentro del método tienen el propésito de mejorar el
ajuste estacional y no el de formular expectativas para la toma de decisiones.

4. ElI método debe generar valores extrapolados &ptimos de acuerdo al criterio de
minimizacién de la media del cuadrado de los residuos.

5. El modelo debe ser parsimonioso en el nimero de parametros.

Este conjunto de condiciones llevo a la seleccion de un método univariado de prondstico v,
dentro de los métodos actualmente disponibles, los modelos ARIMA fueron escogidos. Esto
debido a que, empiricamente, los modelos ARIMA han probado ser herramientas poderosas de

prondstico para una gran cantidad de series.
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2.4.2 Seleccion del modelo ARIMA

El modelo ARIMA a ser utilizado en el proceso de desestacionalizacion puede ser proveido por el
usuario o puede ser seleccionado en forma automatica por el programa. En el caso de
seleccionar la opcién automatica, el programa X11 ARIMA sigue la metodologia de Box y
Jenkins para la identificacion del modelo. Para determinar si el modelo seleccionado se ajusta
bien a la serie, se emplean tres criterios: 1) la prueba de ajuste desarrollada por Box y Pierce
con la correccion de varianza para muestras pequefias introducida por Ljung y Box, con la cual
la hip6tesis nula de aleatoriedad de los residuos es probada al 5% de nivel de significancia; 2)
la media absoluta de los residuos expresados como porcentajes de los prondsticos de los
Gltimos tres afios debe ser menor o igual a 15%; 3) en los parametros no debe haber evidencia
de sobre diferenciacion. Automaticamente el X11 ARIMA prueba, en el orden que se
presentan, cada uno de los siguientes cinco modelos y el primero que se ajuste a la serie, de

acuerdo a los criterios sefialados arriba, es el seleccionado.

1. 1(0,1,1) (0,1,1), (0,1,1) (0,1,1),
2. 1(0,1,2) (0,1,1)s (0,1,2) (0,1,1)
3. L(2,1,0) (0,1,1) (2,1,0) (0,1,1),
4. 1(0,2,2) (0,1,1), (0,2,2) (0,1,1)
5. L(2,1,2) (0,1,1) (2.1,2) (0,1,1)

En donde L = transformacién logaritmica.

El ndmero limitado de modelos para seleccionar en el programa se debe a que, para el
desarrollo del programa, originalmente se prob6é un conjunto de 12 modelos ARIMA en 174
series econdmicas que cubrian un periodo de 15 afios y que contenian informacion con
periodicidad mensual y trimestral.  Estas series provenian de los siguientes sectores: del
Sistema Nacional de Cuentas Nacionales, del sector manufacturero, precios, empleo,

construccién, comercio doméstico y finanzas. Los modelos probados fueron:

24



1. (1,1,1) (1,1,1)

1. (2.1,2) (0,1,1)
2. (2,0,1) (0,1,2)
3. (1,1,2) (0,1,2)
4. (2,0,0) (0,1,1)
5. (1,1,2) (1,0,2)
6. (2.1,1) (0,1,2); log
7. (0,1,2) (1,1,2);log
8. (0,1,1) (0,1,1); log
9. (0,1,1) (1,2,2), log

10.  (1,2,2) (0,1,1)slog

11.  (2,1,1) (0,1,1),log

Se encontré que el modelo No. 2 ajustaba y pronosticaba bien al 73% de las series. El modelo
No. 11 produjo resultados aceptables para el 19% de las restantes (6 5% del total).
Finalmente, el modelo No. 9 probé ser adecuado para un 2% adicional del total de series. En
consecuencia, los modelos 2, 11 y 9 en forma conjunta ajustaron bien al 80% de las series. El
1% adicional podria ser ajustado por los otros 9 modelos restantes, mientras que ningun

modelo produjo resultados aceptables para el restante 19% de las series.

En posteriores revisiones del modelo y con mayor evidencia empirica, se agregaron los otros

dos modelos a las posibilidades de seleccion automatica dentro del programa.

El objetivo de un procedimiento automatico es encontrar modelos adecuados para una gran

variedad de series a un bajo costo. En este contexto eso implica tener un niumero pequefio de

modelos que cubran una gran cantidad de series econémicas.
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2.4.3 Principales pasos para la estimacion de la estacionalidad

El X11 ARIMA utiliza, con algunas variantes, los mismos pasos que el X11 Census Il para
estimar la serie ajustada por estacionalidad. Esta estimacion es hecha con aplicaciones
sucesivas de promedios moviles que son realizadas en forma secuencial en trece pasos, los

cuales se describen en forma sucinta a continuacion:

1. Computa las razones (o cocientes) entre la serie original y una estimacién preliminar de la
tendencia ciclo, calculada como un promedio mdvil centrado de 12 términos. Este valor
constituye a su vez una estimacion preliminar de los componentes irregular y estacional,

la cual se denomina razén S/.

2. Aplica un promedio mévil ponderado de cinco términos a las razones S/ de cada mes en
forma separada; es decir promedio mévil de todos los eneros, los febreros, los marzos y
demas meses por separado; con lo cual se obtiene una estimacién preliminar de los
factores estacionales.

3. Computa un promedio moévil centrado de los factores estacionales preliminares obtenidos
en el paso 2.

4. Divide las razones S/ entre los factores estacionales preliminares para obtener el

componente irregular.

5.  Computa una desviacion estandar (S0) mévil de cinco términos del componente irregular
y compara los valores centrales de cada media movil contra 2.550. Elimina los valores
mayores a 2.55D por considerarlo como valor extremo. Computa de nuevo el promedio

moévil de cinco afios. Asigna una ponderacion de cero a los valores irregulares mayores de
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10.

11.

12.

2.55D y una ponderacion de uno a los irregulares dentro de 1.55D. Finalmente asigna
una ponderacién gradual entre cero y uno a los valores irregulares comprendidos entre
2.55Dy 1.55D.

Una vez reemplazados los valores extremos de las razones Sl aplica de nuevo un
promedio movil ponderado y centrado de las razones Sl.

Repite el paso numero 3, aplicado a los factores obtenidos en el paso 6.

Para obtener una serie ajustada por estacionalidad preliminar, divide la serie original entre

los resultados del paso 7.

Aplica un promedio mévil centrado de Henderson (menor ponderacion en los extremos y
mayor en el centro) de 9, 13 6 23 términos a la serie ajustada por estacionalidad
(obtenida en el paso anterior). De esta forma se obtiene la estimacién final del
componente de tendencia ciclo (C) de la serie. Divide la serie original entre (C) para
obtener una segunda estimacién de las razones S/.

Aplica un promedio ponderado de 7 términos a las razones S/ para cada mes en forma
separada, con lo cual se obtiene una segunda estimacion del componente estacional.
Repite el paso 3.

Divide la serie original entre el resultado de la operacion 10 para obtener la serie ajustada

por estacionalidad final.

2.4.4 Pruebas estadisticas de presencia de estacionalidad

Ademas de la seleccion automética de modelos ARIMA, el programa X11 ARIMA incorpora un

conjunto de pruebas estadisticas que permite inferir la presencia de estacionalidad estable y

movil.
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Para la exposicion de estas pruebas, es necesario primero definir la nomenclatura.

1. on’: Varianza entre meses o trimestres de S/, la cual mide principalmente la magnitud de
la estacionalidad.

2. cyz: Varianza entre afios de S/, la cual mide principalmente el movimiento de la
estacionalidad de un afio a otro.

3. o/’ Varianza residual, que es la diferencia entre la varianza total menos la varianza entre

meses o trimestres y la varianza entre afios.

2.4.5 Prueba de presencia de estacionalidad estable
Esta es una prueba basada en el analisis de las varianzas de las razones S/, y que se distribuye

de acuerdo a la distribucién F.

Ho = No hay presencia significativa de estacionalidad

H, = Si hay presencia significativa de estacionalidad

Estadistico de prueba:

o2 (K =1)
> o2 /(N -K)

2.4.6 Prueba de presencia de estacionalidad mavil

La prueba de presencia de estacionalidad movil se realiza en la siguiente forma:

Ho = No hay presencia de estacionalidad mévil

H; = Si hay presencia de estacionalidad movil

Estadistico de prueba:

ol I(K-1)
M G2 IN = K)
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Contrario a la prueba anterior, para la cual un valor alto de Fs es una buena indicacion de la
presencia de estacionalidad identificable, un valor alto de £, indicando la presencia de
estacionalidad movil, reduce la probabilidad de una estimacion confiable de factores

estacionales.

2.4.7 Prueba combinada de presencia de estacionalidad identificable

Esta prueba combina las pruebas anteriores de estacionalidad estable y movil con la prueba
Kruskal-Wallis. De acuerdo al manual del usuario (1999), el principal propdsito de esta prueba
es determinar si la estacionalidad de las series es identificable o no. Por ejemplo si hay poca
estacionalidad estable y la mayoria del proceso es dominado por factores estacionales que
cambian rapidamente, existe la posibilidad que los factores estacionales no puedan ser

estimados en forma precisa.

Esta prueba consiste en combinar los estadisticos F descritos anteriormente en la siguiente
forma:
Ho = estacionalidad no identificable

H,; = estacionalidad identificable

1. Sila prueba de identificacién de estacionalidad estable falla (no hay estacionalidad estable)
al 0.1% de significancia, la hipotesis nula es aceptada.
2. Si en el paso anterior se rechaza la hipétesis nula, y la prueba de estacionalidad mavil falla

al 5% de significancia, las dos pruebas son combinadas en la siguiente forma:

Con estos resultados se calcula un promedio simple ((7;+72)/2). Si este promedio es

mayor o igual a uno, la hip6tesis nula es aceptada.
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3. Si ambas pruebas pasan (se rechaza Hp) y una de las dos 7’s falla, o la prueba de Kruskal-
Wallis falla al 1% de significancia, el programa imprime el mensaje “estacionalidad
identificable probablemente presente”.

4. Si tanto las pruebas F como la prueba Krusdal-Wallis pasan (rechazan la Hp), la hipotesis

nula es rechazada, y el programa imprime “estacionalidad identificable presente”.

2.5 Tramo & Seats

Tramo & Seats constituye otro método de extraccion de sefiales. Este método ha sido
desarrollado en el Banco de Espafia por Gianluca Caporello, Agustin Maravall y Fernando
Sanchez. A la par del método se ha desarrollado el programa de cémputo (software) que
facilita su aplicacién. La version mas reciente del programa ha sido adaptada para funcionar
en un ambiente Windows, denominada TSW, lo cual brinda mayor facilidad en su uso y mayor
flexibilidad para trabajar en forma conjunta con programas como Excel, Word y otros
programas que funcionen con sistema operativos Windows. EIl programa Tramo & Seats ha
sido adoptado por diversos organismos internacionales y regionales, en el area
centroamericana el Banco Central de Reserva de El Salvador y el Consejo Monetario

Centroamericano han oficializado su uso.

Hacer una descripcién detallada de lo que el programa Tramo & Seats hace para estimar cada
uno de los componentes de una serie de tiempo (tendencia-ciclo, estacional, irregular, feriados
moviles y dias de trabajo), requeriria de una exposicion demasiada amplia que no es el objetivo
de este trabajo. En cambio, si se pretende hacer una breve descripcion del método para que
asi, el lector tenga una idea general sobre sus principales caracteristicas, alcances,

limitaciones y cdmo se compara con otros métodos.

De acuerdo al Banco de Espafia®, TRAMO & SEATS son dos programas integrados
desarrollados por Agustin Maravall (Servicio de Estudios del Banco de Espafia) y Victor Gémez
(Direcciéon General de Analisis y Programacion Presupuestaria del Ministerio de Economia y

Hacienda) en 1996 en una version para el sistema operativo DOS cuya finalidad es el analisis

® www.bde.es/indice.htm

30



de series temporales. Estos programas estan basicamente orientados a frecuencias
mensuales y trimestrales, aunque también pueden tratarse otras diferentes. Ambos programas
se complementa uno a otro y han sido estructurados para satisfacer las exigencia de un
analista experto, sin embargo pueden ejecutarse de un modo automatico. En este ultimo caso
los programas sélo necesitan que se les proporcione como entrada un fichero con el conjunto

de series; tras su ejecucion proporcionan:

- ldentificacién automatica del modelo.

- Interpoladores 6ptimos (y errores estandares asociados) de valores ausentes.

- Deteccion y correccion de varios tipos de observaciones atipicas.

- Correccion de los datos de Pascua (Semana Santa) y de Calendario.

- Estimacion de variables de regresion y de intervencion.

- Prediccién de las series (y errores estandares asociados).

- Estimacién y prediccion (con los errores estandares asociados) de la tendencia-ciclo,

estacionalidad, serie desestacionalizada y componente irregular.

TRAMO: Es un programa para estimacion y prediccion de modelos de regresion con errores
ARIMA (en general, no estacionarios). El programa calcula también interpoladores para
cualquier secuencia posible de observaciones ausentes, e identifica y corrige la serie de
observaciones atipicas, que pueden ser de cuatro tipos, y de varios tipos de efectos especiales
(como el efecto de Pascua, el de Calendario y el asociado a diversas formas de variables de

intervencion).

El programa permite una identificacién automatica del modelo, que incluye una prueba previa
de la posible presencia de varios tipos de efectos. Puede, por tanto, usarse para el analisis
detallado de unas series, 0 para aplicaciones rutinarias a miles de series. En concreto,
TRAMO es un programa eficiente de preajuste en el ajuste estacional de series y, mas

generalmente, en la extraccion de sefiales estocasticas.
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SEATS: es un programa para estimacion de los componentes no observados en series
temporales univariantes siguiendo la metodologia basada en modelos ARIMA. Después de
estimar el modelo (posiblemente mediante TRAMO) el programa identifica los componentes
presentes en la serie y obtiene sus modelos ARIMA. Se obtienen los estimadores con error
cuadratico minimo (ECMM) de los componentes, y también de sus predicciones. Para cada
componente, se presentan los errores estandar asociados con los distintos tipos de
estimadores (contemporaneo, preliminar y final), asi como con sus predicciones. Se obtienen
también estimadores con ECMM de las innovaciones en cada componente. EIl programa
contiene un diagndstico detallado de las revisiones y de los errores de estimacion de los
componentes, asi como del efecto que estos errores tienen sobre la precision con que se
miden las tasas de crecimiento empleadas en el andlisis de coyuntura. SEATS proporciona un
procedimiento basado en modelos estadisticos eficiente y completamente automatico, para la

prediccion, desestacionalizacion y estimacién de tendencias.

Actualmente se dispone de un formato Windows el cual es muy facil de usar y provee al

usuario de una gran cantidad de gréaficos que pueden ser facilmente editados.

El proceso de preajuste realizado por TRAMO es necesario, puesto que en la practica, muchas
series de tiempo econémicas se encuentran afectadas por la presencia de observaciones
atipicas. Estas pueden deberse ya sea a errores en los datos o bien a cambios de diversa
naturaleza originados en medidas de politica, cambios tecnoldgicos, fendmenos atmosféricos,

0 cualquier otro evento imprevisto.

La presencia de estos valores dificulta bastante el proceso de identificacion de un modelo, por
esta razoén, todo método de identificacion de modelos debe considerar una forma para tratarlos.

En términos generales el preajuste implica lo siguiente:

- Interponer valores perdidos.

- Corregir valores atipicos.

- Remover efectos especiales tales como dias de comercio y el efecto pascua.
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- Corregir la serie del efecto de eventos especiales conocidos a priori.

- Corregir la serie por el efecto de otras variables que el investigador desee aislar.

Las dos ultimas opciones anteriores no forman parte del ajuste automatico, sino de un modelo
especificado por el usuario que puede formularse partiendo del procedimiento puramente

automatico.

Una vez corregida la serie, TRAMO inicia la identificacion del modelo apropiado y obtiene una

serie linearizada y extendida

Las caracteristicas anteriormente descritas de este programa, hacen de él el mejor método de
extraccion de sefales en la actualidad, razéon por la cual ha sido adoptado como el método

oficial dentro de la Comunidad Econémica Europea.

gapl'tulo I11: Aplicacion de los principales métodos de extraccién de componentes al
Indice Mensual de Actividad Econdmica —IMAE-

3.1 Quéesel IMAE

El IMAE es un indicador mensual que esta constituido en su mayoria por unidades fisicas
(quantum) de la variable produccion o de cualquier otra que se relacione directa o
indirectamente con ella. Su objetivo es mostrar la tendencia de la actividad econdmica en el
corto plazo. Desde la perspectiva econdmica, el IMAE constituye una herramienta importante

para dar seguimiento a la actividad del sector real, asi como para la evaluacién de la misma.

El IMAE es un indicador de corto plazo oportuno y confiable, constituye una submuestra del
Producto Interno Bruto -PIB-, por lo que ambos deben mantener una tendencia similar. El
indicador se considera oportuno porque en Guatemala no se cuenta con calculos del PIB en
forma subanual, por consiguiente el indicador permite obtener informacién acerca de la
tendencia de la actividad econémica en el corto plazo. Ademés el IMAE es confiable porque ha
sido construido de tal forma que reproduzca la tendencia del PIB y las desviaciones de su tasa

de variacion son pequefias con respecto a las del PIB anual (ver grafica No. 9). En resumen, a
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través de este indicador es posible darle seguimiento al ciclo econémico e identificar las causas

que inciden positiva 0 negativamente en el comportamiento de la actividad econémica general.

Principales caracteristicas del IMAE:
INDICADOR DINAMICO: su objetivo no es medir en cada momento la magnitud de la

produccién, sino Unicamente estimar su tendencia o trayectoria.

INDICADOR DE AGREGACION: resume en pocas cifras una considerable cantidad de

informacion.

INDICADOR COYUNTURAL: estima la tendencia de la actividad econémica en forma mensual y

sus resultados deben ser difundidos rapidamente.

USOS DEL IMAE:
¢ Indica la tendencia del crecimiento econémico en el corto plazo;
e permite hacer diagnostico y prondstico de la actividad econémica;
e Como indicador mensual de produccion en modelos econométricos y/o

tratamiento de series de tiempo.

EXACTITUD DEL IMAE:

El IMAE no pretende un grado de exactitud con el resultado que pueda presentar el PIB anual
y/o el trimestral, ya que deben considerarse las limitaciones en la disponibilidad de informacion
y la menor cobertura con respecto a la cuantificacion del PIB. Sin embargo, por experiencia de
algunos paises y en opinién de los expertos, se sabe que la discrepancia entre la tasa de
variacion del IMAE anualizado y el PIB anual se encuentra alrededor de dos puntos

porcentuales.

ASPECTOS METODOLOGICOS:
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Los aspectos metodoldgicos se enmarcan dentro de los conceptos que se utilizan en el resto de
paises centroamericanos. El IMAE constituye un indice Laspeyres, el cual mantiene un sistema
de ponderaciones de un periodo base (el periodo base del IMAE es el afio 1995).
q
L0 m)* wil
9,

IM AE = x100
2 W

Donde:
4.= Volumen de produccion al mes de referencia

9= Volumen promedio de produccion del indicador del afio base

Wi = Pponderaciones relativas de cada grupo de indicadores directos de acuerdo al PIB

del afio base.

2. Wi = symatoria de las ponderaciones relativas.

La base estadistica para la elaboracion del IMAE es de periodicidad mensual, e incluye
indicadores que directa o indirectamente explican el comportamiento de las diferentes ramas de
la actividad econdmica que se incluyen en el mismo. Es importante sefialar, la informacién
utilizada reune las condiciones de significancia econdmica, oportunidad y regularidad

estadistica.

En resumen, el Indice Mensual de Actividad Econémica es un indice sintético o compuesto, cuyo
objetivo es mostrar la tendencia de la actividad econ6mica (produccion en el corto plazo.
Actualmente el proceso de extraccién de sefales de la serie del IMAE (base 1995) se realiza con
el programa X11 (versién Census Il1). En la version anterior del IMAE, que tenia por afio base
1987 y que fue substituido en 1999, se desestacionalizaba a través de una media movil (sin

centrar) de doce meses.
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3.2 Resultados de la aplicacion de la media movil al IMAE
Este procedimiento es tedricamente valido para desestacionalizar, no obstante tiene los

siguientes inconvenientes:

a) La media movil no esta centrada y por tanto retrasa la sefial.

b) Unicamente extrae el componente estacional de la serie (no asi el irregular,
el efecto dias de trabajo y pascua).

C) Actualmente existen procedimientos estadisticos muy avanzados que
extraen con mucha precisién todos los componentes de una serie de tiempo.
Estos procedimientos se encuentran disponibles en programas de computo,
lo cual hace que sean de facil aplicacion a pesar de la alta sofisticacién

estadistica en que se basan.

Es importante recordar que como se expuso en la seccién 2.1, la media mdvil puede ser
colocada en el centro de las observaciones centradas o bien en la observacion mas reciente.
Sin embargo, en el caso del IMAE, por tratarse de un indicador de coyuntura, la media moévil se
coloca en la observacién mas reciente. No tendria caso tener un indicador de corto plazo pero
gue al desestacionalizarlo, su Ultimo dato corresponde a seis meses retrasados. Este también
es el caso para la mayor parte de informacion de caracter subanual, como inflacién, produccién,
ventas y otras, en donde centrar la media con este método significaria quitarle oportunidad a
la informacién. Sin embargo el no centrar la media conlleva un problema bastante serio, y es
gue como se indicd anteriormente, al no centrar la media la informacién se desfasa,
especificamente se retrasa, y los fendmenos ocurridos se registran con un retraso importante.
Esto conllevaria la reaccion tardia por parte de disefiadores de politica publica y empresarios

ante cambios de tendencia en la serie.

Con el objeto de ilustrar las bondades y limitaciones de este método, a continuacion se

presenta un breve analisis de los resultados de su aplicacién al IMAE base 1995.
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Como se indicé anteriormente la media movil es el procedimiento que rutinariamente se utilizé
para desestacionalizar el IMAE base 1987, ésta consiste en el promedio de los Ultimos doce
meses (incluyendo el mes en observacién) del indice primario (el indice primario es el IMAE
antes de ser desestacionalizado). De acuerdo a la terminologia anteriormente utilizada, el
resultado es el IMAE ajustado, es decir aun contiene el ruido producido por el componente
irregular y, de estar presentes y ser significativos, los efectos dias de trabajo y pascua.

Media movil:

YtSA =(Yea + Vit Yz T+ Yipp) /12

En donde ¥y =IMAE

La aplicacion de este método al indice primario de IMAE base 1995 produce el siguiente

resultado:

Gréafica No. 1
INDICE PRIMARIO Y
TENDENCIA-CICLO

Indice Original
150.0

140.0 —

130.0 —

120.0 —
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‘—Indice Original —Promedio Mévil ‘

Fuente: IMAE primario, Banco de Guatemala
Promedio Mévil: aplicacion del autor con hoja Excel de Microsoft Office
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En la grafica nimero uno se aprecia facilmente como la serie original del IMAE (o IMAE
primario) estad fuertemente influenciada por su componente estacional (obsérvese cédmo la
misma figura se repite afio tras afio). Ademas es interesante observar como la media movil
logra eliminar el componente estacional, sin embargo todavia no se evidencian las limitaciones
del método, aspecto que sera analizado mas adelante en un analisis comparativo con respecto

a los resultados del X11 (version Census II).

Grafica No. 2
IMAE
INDICE PRIMARIO Y MEDIA MOVIL
VARIACION INTERANUAL

-4 TTTTTTTITIT I T T T I T T T T T T T T T I T T T T T T I T T T T I T I T T T T I T I T T T I T I T T I T T I TT T T T
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

—Indice Primario —=:Promedio Mdvil de 12 meses

Fuente: Aplicacién del autor con hoja de Excel, Microsoft Office

En la grafica ndmero 2 se presentan las variaciones interanuales (variacion en porcentaje de un
mes con respecto al mismo mes del afio inmediato anterior) del indice primario y la serie
desestacionalizada con la media mdvil. Es facil observar tanto las bondades como las
limitaciones del método. En primer lugar se puede apreciar que un analisis de la serie original
(indice primario) seria imposible. El indice esta disefiado para brindar informacién en el corto
plazo, en donde el analisis es principalmente hecho sobre la base de tasas de variacion. En
este caso, ni en el corto, ni en el largo plazo podriamos hacer una inferencia sobre la serie, en
el sentido de emitir un juicio bien fundado sobre la situacion actual y la probable evolucion en el

futuro cercano del IMAE (es decir del sector real de la economia del pais). Por su parte, la tasa
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de variacion de la serie desestacionalizada por medio de la media movil, permite identificar los
periodos de expansién y de contraccién de la economia, e identificar los puntos de cambio de
tendencia; sin embargo las limitaciones del método también son apreciables. En primer lugar la
sefial de la tendencia-ciclo no es totalmente clara. En un andlisis posterior es posible identificar
todo un periodo de expansion, pero en el corto plazo, al observar el crecimiento de un mes en
particular y compararlo con el inmediato anterior, muchas veces la sefial no es totalmente clara
en cuando a la direccién de la tendencia en el largo plazo. Esto es porque si bien a la serie se
le ha eliminado el componente estacional, en ella todavia estan presentes, ademéas de la
tendencia-ciclo, el componente irregular, el efecto dias de trabajo y efecto pascua. La otra
limitacion del método también es apreciable. La media movil sin centrar identifica en forma
tardia los cambios de tendencia. Los cambios de tendencia pueden observarse en la forma de
méaximos o minimos locales en la serie. En ese sentido, el minimo local que de acuerdo a la
serie original se registré entre 1996 y 1997, la media movil sin centrar lo registra en forma

tardia, al igual que el méximo entre 1998 y 1999, para citar sélo algunos ejemplos.

La media movil constituye un método de extraccion de sefiales facil, rapido y barato pero sus
resultados son muy limitados en cuanto a la identificacion de los componentes de la serie y el

retraso con que los periodos de expansion y contraccion pueden ser reportados.

3.3 Resultados de la aplicacion del programa X11 CENSUS | al IMAE

Por medio del programa Statistica y haciendo uso de la funcion automatica, se aplico el
programa X11 Census | al IMAE. En la grafica nUmero 3 se presentan en forma grafica los
resultados antes mencionados. Es muy interesante observar graficamente lo que se expuso en
forma tedrica con anterioridad. Primero, el componente estacional es un componente
desprovisto de tendencia y sigue un patrén idéntico afio tras afio. El componente irregular es
un componente desprovisto de toda estructura anual o de tendencia. El componente
tendencia-ciclo muestra claramente la tendencia de la serie y los movimientos oscilatorios

alrededor de ella.
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Gréafica No. 3
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
X11 CENSUS |

Indices: Estacional, Tendencia-Ciclo, Indice Ajustado y Componente Irregular

ANOS: 1993 - 2000

93 94 95 96 97 98 99 2000

<pEstacional “<T'endencia-Ciclo*-Componente Irregular

Fuente: Aplicacién del autor del método X11 Census | contenido en el
programa Statistica.

En la gréafica No. 4 se presentan las variaciones interanuales (un mes con respecto al mismo del

afo inmediato anterior) en forma porcentual del IMAE primario y de la tendencia ciclo.

Grafica No. 4
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
Indice Primario, Indice Tendencia-Ciclo
Variacion interanual
ANOS: 1994 - 2000

Variacién % interanual (Ritmo)
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95 96 97 98 929 2000

—Indice Primario-~Indice T-C (X11-CI) |

Fuente: Aplicacion del autor del método X11 Census | contenido en el
programa Statistica.
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Tal como se menciond en el apartado anterior, es imposible hacer un analisis de corto plazo
sobre la base de la tasa de variacién del IMAE primario. Un mes el indice crece y al inmediato
anterior decrece (y viceversa), no se puede hacer ninguna inferencia ni sobre la direcciéon del
indice (tendencia) ni sobre su ciclo. Por su parte la tendencia-ciclo obtenida con el X11 Census
I si permite identificar tendencia y ciclos, sin embargo, como se aprecia en la gréafica, a pesar
de que se ha extraido el componente irregular la sefial no es muy clara. Las tasas de variacion
de la tendencia-ciclo presentan sefiales “falsas” de cambio de tendencia. Por ejemplo en 1995
y 1997. Esto se debe a que el método no incluye tratamiento de valores extremos, de tal
manera que los valores extremos’ afectan a la serie y no permiten identificar claramente los

periodos de expansién y de contraccion de la serie.

La gréafica nimero 5 presenta las tasas de variacion de la tendencia-ciclo, obtenida con el X11
Census |, el promedio mdvil sin centrar, y las tasas de variacién del PIB. Se observan
movimientos oscilatorios alrededor de la tendencia pero estos estan muy influenciados por
valores extremos, de tal manera que no permiten una identificacion clara de los ciclos
econémicos. Sin embargo, el empleo del programa X11 Census | significa una mejora

substancial sobre el uso de una media movil simple en los siguientes aspectos:

a) El promedio movil es centrado.

a) Los cambios de tendencia se registran con mayor oportunidad (ver maximos
y minimos).

b) La serie obtenida es la tendencia ciclo, es decir se le ha eliminado el
componente irregular.

C) El promedio de las diferencias absolutas con respecto al PIB es menor.Sin

embargo

" Por valor extremo debe entenderse una variacion muy fuerte del componente irregular.
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Grafica No. 5
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
Indice Tendencia-Ciclo X11 Census 1 y
Promedio Mévil de doce meses del Indice Primario
Variacioén interanual
ANOS: 1994 - 2000

Variacion %
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mPIB —Indice T-C (X11-CI) —xMedia Mévil \

Fuente: Aplicacién del autor del método X11 Census | contenido en el
programa Statistica.
3.4 Resultados de la aplicaciéon del programa X11 Census Il al IMAE
A continuacidn se presentan los resultados obtenidos mediante la aplicacion del X11 Census Il a
la serie original del IMAE base 1995. La aplicacion se hizo utilizando la funcién automatica del

programa Statistica.
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Grafica No. 6
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
X11 CENSUS 11
Indices: Estacional, Tendencia-Ciclo, Indice Ajustado y Componente Irregular
ANOS: 1993 - 2000
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Fuente: Aplicacion del autor del método X11 Census Il contenido en el
programa Statistica.

La grafica namero 6 ilustra los conceptos definidos en la primera parte del trabajo y ahora
aplicados al IMAE. Los componentes no observados del IMAE fueron estimados por el

programa y en este punto la explicacién puede ser ampliada:

1. Estacionalidad: Este componente incluye las variaciones de caracter periodico
contenidas en el IMAE y que ocurren dentro de un afio. Obsérvese que exactamente
la misma figura se repite cada afio, la cual estd desprovista de cualquier tendencia y
refleja principalmente la fuerte presencia de estacionalidad de la produccién agricola en

Guatemala.

2. Componente irregular: Este componente es un “ruido” que no corresponde a ninguna
variacion sistematica de la serie. Noétese que al aislarlo, no contiene ninguna tendencia

y sus movimientos son totalmente irregulares.

43



3. Serie ajustada: Esta serie es la tendencia-ciclo mas el componente irregular y no
incluye al componente estacional. Es muy interesante observar en la grafica que ahora
se tienen exactamente los mismos movimientos irregulares pero ahora muestran una

tendencia (al agregarse la tendencia-ciclo).

4. Tendencia-Ciclo: Esta es la sefial que nos interesa, la cual constituye la serie
desprovista de todo ruido. Si aislaramos solo la tendencia obtendriamos sélo una
linea recta con una pendiente positiva, sin embargo las economias capitalistas no
crecen de esa forma. Las economias capitalistas crecen en la forma de ciclos de
aceleracion y desaceleracion, por consiguiente, no interesa tener solo una linea recta de
crecimiento sino también identificar los diferentes periodos de aceleracion,

desaceleracion y los cambios de tendencia.

En la grafica nGmero 7 se observa como, al obtener la tendencia-ciclo del IMAE con el X11
Census 1l se elimina el componente irregular. Sin embargo, hasta aqui no son observables las
bondades de este programa comparados con la media movil sin centrar, como se ilustra. Es
decir, mediante la observacion de ambos resultados no se aprecia ninguna diferencia sustancial.

Esta se apreciara mediante el analisis de la proxima grafica.
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Grafica No. 7
INDICE PRIMARIO Y
TENDENCIA-CICLO
Indice Original
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Fuente: Aplicacion del autor del método X11 Census Il contenido en el
programa Statistica.

Como se indic6 anteriormente el IMAE es un indice compuesto de actividad econdémica
(produccion), por consiguiente como nimero indice no aporta elementos de juicio para el
analisis econdémico, en realidad lo que interesa son sus tasas de variacion (como en el caso del
indice de Precios al Consumidor, IPC). Con el propdsito de ilustrar la importancia que para el
efecto tiene la extraccion de sefiales se presenta la grafica nimero 8, la cual incluye las tasas
de variacion interanuales (de un mes con respecto al mismo mes del afio inmediato anterior)
del indice primario (IMAE antes de la extraccion de sefales) y de la tendencia ciclo (extraida

con el X11).
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Grafica No. 8
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
Indice Primario, Indice Tendencia-Ciclo Variacion interanual
ANOS: 1994 - 2000
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Fuente: Aplicacion del autor del método X11 Census Il contenido en el
programa Statistica.

De acuerdo a la grafica anterior se puede concluir que, cualquier tipo de andlisis coyuntural
utilizando la tasa de variacién del indice primario es simplemente imposible, faciimente se
observa como la serie completa esta llena de “ruido”. Noétese cémo la tendencia-ciclo pasa por
en medio de toda la serie original, es decir no contradice a la serie original sino respeta su
movimiento pero eliminando todo el ruido. Ademas, los méximos y minimos de la tendencia-
ciclo se encuentran alrededor de los maximos y minimos de la serie original (o primaria), lo
cual constituye otra prueba para afirmar que la tendencia-ciclo obtenida con el X11 (version
Census I1), registra los cambios de tendencia oportunamente y que no constituye un indicador

ni adelantado ni rezagado.

Con el propdsito de comparar la serie ajustada obtenida con la media mévil de doce meses sin

centrar y la tendencia-ciclo obtenida con el X11 Census Il, en la grafica No. 9 se presenta la

variacion interanual de ambos resultados.
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Grafica No. 9
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
TENDENCIA-CICLO X11 Cll1 Y PROMEDIO DE 12 MESES DEL INDICE PRIMARIO
Variacion interanual
ANOS: 1994 - 2001

Variacion %
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| PIB —Indice T-C (X11-CII) —%Media Mévil |

Fuente: Aplicacion del autor del método X11 Census Il contenido en el
programa Statistica.

En la gréafica anterior es posible observar cdmo la serie ajustada con media mévil contiene
todavia el componente irregular, esto provoca que contenga muchos cambios de tendencia
falsa haciendo mas dificil su interpretacién en la coyuntura. Ademas, el que la ponderacion de
los doce meses involucrados en los calculos de la media tenga la misma ponderacién, implica
que, tanto el mes nimero doce como el mes en estudio tenga la misma participacion, es decir,
tiene tanta importancia relativa lo que esta pasando en el presente como lo que sucedié hace
un afio, esto provoca que (como se observa en la grafica) la sefial se retrase, provocando
pérdida de oportunidad en la identificacion de los fendmenos econémicos. Por su parte el
resultado del X11 es una serie limpia de “ruidos”, facil de interpretar y mucho mas oportuna

(como resultado de trabajar con medias centradas). En adicién, se presentan las tasas de
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variacion del PIB para evidenciar el grado de aproximacion de estas con respecto a las del

IMAE.

En la siguiente gréafica se ilustran comparativamente los resultados del X11 Census | y Census Il
(grafica No. 10). Segun se observa, el X11 Census Il identifica clara y oportunamente no sélo
la tendencia sino también el ciclo. Gracias al uso de promedios méviles centrados, tanto el X11
Census | como el Il identifican oportunamente los cambios de tendencia, es decir, los maximos
y minimos locales y con ello el ciclo econédmico. Sin embargo, el Census Il demuestra ser
superior al Census | en la claridad de la sefial. Esto significa que no hay cambios de tendencia
falsos como se puede apreciar en la grafica. Solo para sefialar un ejemplo, en 1995 el Census |
muestra a la tendencia ciclo en forma de una “M”, en tanto que el Census Il lo hace como un
arco. Esto significa que el Census | “identifica” dos ciclos en un periodo de tiempo muy corto
cuando en realidad sélo fue uno. Es decir que hay un ciclo falso registrado por el Census 1.
Cuando en realidad lo que ocurri6 fue un valor extremo que distorsion6 la serie. Como se
indicé en la exposicion tedrica de los modelos, el X11 Census Il se diferencia del | en el
tratamiento de valores extremos.  Se indic6 que los valores del componente irregular que caen
entre 0 y 1.5 desviaciones estandar el programa les de una ponderacion de 1 (es decir, toma en
cuenta su valor total), los valores irregulares que caen en un rango entre 1.5 y 2.5 desviaciones
estandar tendran una ponderacion decreciente (cercana a 1 cuando se aproxima a 1.5
desviaciones estandar y cercana a 0 cuando se aproxima a 2.5 desviaciones estandar), cuando
el valor irregular es mayor de 2.5 desviaciones estandar tendrd una ponderacion de 0, es decir
no serd tomado en cuenta en el proceso de extraccion de sefiales®. El objetivo de este
tratamiento de valores extremos es precisamente ignorar variaciones muy fuertes que no son
parte de las variaciones sistematicas de la serie y que pueden distorsionar los resultados,

haciéndolos de dificil interpretacién, el caso de 1995 es precisamente uno de ellos.

® Para el tratamiento de los valores extremos los rangos de las desviaciones estandar pueden
ser modificados por un investigador experto, estos rangos son los recomendados por los
autores y que el programa utiliza en su funcién automatica.
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Grafica No. 10
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
TENDENCIA-CICLO X11 Census 1 y 11
Variacion interanual
ANOS: 1994 - 2001

Variacion %
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/mPIB —Indice T-C (X11-CII) -HIndice T-C (X11-CI) |

Fuente: Aplicacion del autor del método X11 Census | contenido en el
programa Statistica.

Queda demostrada la importancia del tratamiento de valores extremos dentro del proceso de
extraccion de sefales, asi como la ventaja que en ese sentido ofrece el programa X11 Census

3.5 Resultados de la aplicacion del programa x11 ARIMA al IMAE
Con el objeto de hacer un estudio empirico del método, se aplicd el X11 ARIMA a la serie del

IMAE. Los resultados principales se presentan y comentan en forma reducida a continuacion.

Como se sefiald en la exposicion tedrica de este método, el X11 ARIMA descansa en su parte
béasica sobre el X11 Census Il, es decir promedios moviles centrados y tratamiento de valores
extremos, a lo cual agrega un modelo del tipo ARIMA y pruebas estadisticas de presencia de

estacionalidad. Los modelos ARIMA han probado ser muy buenos instrumentos de prondstico

49



y el proceso de extraccion de sefiales, para poder centrar la media de las observaciones mas
recientes, necesita de buenos pronésticos. Los expertos en estos temas han encontrado que al
incorporar un modelo ARIMA al proceso, las revisiones que surgen de agregar nuevos datos a la

serie son menores.

De acuerdo a los resultados del programa se confirma la presencia de estacionalidad con el uno
por ciento de nivel de significancia. La prueba de estacionalidad movil permite concluir que no
hay evidencia de estacionalidad moévil. De acuerdo a los resultados de estas pruebas es
posible afirmar (lo que ya se habia hecho con el andlisis grafico) que existe estacionalidad
identificable en la serie del IMAE. Los resultados finales del proceso de extraccion de sefiales

se presentan en la grafica nimero 11 a continuacion.

Grafica No. 11
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
X11 ARIMA
indices: Estacional, Tendencia-Ciclo, Indice Ajustado y Componente Irregular
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|-@Estacional —=:Tendencia-CiclofHAjustado +-Componente Irregular

Fuente: Aplicacién del autor del programa X11 ARIMA 2000.

Los resultados corresponden a la descripcion tedrica y empirica expuesta a lo largo del trabajo.
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Son similares a los obtenidos con el X11 Census Il. En la siguiente gréafica (namero 12) se
ilustra como la estacionalidad del indice primario es eliminada al obtenerse la tendencia-ciclo.
En cuanto a esta Ultima, se observa una tendencia con sus respectivos ciclos muy bien
identificada, totalmente desprovista de variaciones irregulares y variaciones extremas, ideal
para el analisis de coyuntura, del ciclo econdmico y de la tendencia general de crecimiento de la

produccion.

Grafica No. 12
Indice Primario y Tendencia-Ciclo
1993 - 2000
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Fuente: Aplicacién del autor del programa X11 ARIMA 2000.

Al hacer un andlisis comparativo entre las variaciones interanuales de la tendencia ciclo
obtenida con el X11 Census Il y el X11 ARIMA (gréfica No. 13), no se observa ninguna
diferencia substancial en lo que respecta a los periodos de expansion y contraccion de la
actividad econémica ni en lo que respecta su tendencia. Por consiguiente, es posible inferir
que, en lo que a la extraccion de sefales del IMAE respecta, EI X11 ARIMA es superior al

Census Il en cuanto a la identificacion estadistica de la estacionalidad y en la incorporacién de
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un modelo ARIMA al proceso, lo cual tedricamente significa menores revisiones al agregar

nuevas observaciones a la serie.

Grafica No. 13
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
indice Primario, Indice Tendencia-Ciclo
Variacion interanual
ANOS: 1994 - 2000
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Fuente: Aplicacién del autor del programa X11 ARIMA 2000 y X11 Census Il

3.6 Resultado de la aplicacion del programa TRAMO & SEATS al IMAE

En esta seccion se presentan los principales resultados de la aplicacién del programa Tramo &
Seats al IMAE, en forma resumida y con un andlisis intuitivo, que es la informacién que
normalmente un usuario del programa necesita entender. Una revisidn minuciosa de los
resultados es materia de un estadistico experto que necesite hacer un andlisis matematico-

estadistico especializado.

El programa indica que la correccion por dias de trabajo es significativa y que la correccién por
efecto pascua (Semana Santa) no lo es. El modelo ARIMA identificado fue (0,0,0)(0,1,1), con
correccién por efecto dias de trabajo. La serie preajustada por tramo es una serie estacionaria,

desprovista de valores extremos y con un modelo ARIMA identificado. Es decir la serie se
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encuentra preparada para ser descompuesta en sus componentes identificables por el
programa SEATS. Esta serie se presenta a continuacién junto con la serie original (grafica

No.14).

Grafica No. 14
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
TRAMO & SEATS
Serie Original y Serie Preajustada (por Tramo)
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Fuente: Aplicacion del autor del programa TSW (Tramo & Seats para Windows).

Cada uno de los componentes estimados por el programa Tramo & Seats se presenta en la

siguiente grafica (No. 15).

53



Gréfica No. 15
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
TRAMO & SEATS
Indices: Estacional, Tendencia-Ciclo, Indice Ajustado, Efecto Calendario y
Componente Irregular
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Componente Irregular—Dias de trabajo

Fuente: Aplicacién del autor del programa TSW (Tramo & Seats para Windows).

El patrén de los diferentes componentes es acorde a la descripcidon tedrica de los mismos y al
comportamiento observado en los resultados de los otros métodos. Cabe destacar sin
embargo, que ahora aparece un nuevo componente que antes no habia sido identificado por los
otros métodos, se trata del efecto dias de trabajo o calendario. Como se observa en la gréfica,
este es un componente sin tendencia y sin un patrén regular, debido a que cada afio presenta
variaciones en cuanto al nimero de dias hébiles de cada mes. Este resultado es evidencia de
lo poderoso que es el programa TSW, ya que logré identificar un componente que otros

métodos no lograron (X11 Census Il y X11 ARIMA).

En la siguiente gréafica se presenta la serie original y la tendencia-ciclo obtenida con TSW. De

nuevo, se observa una sefial desprovista de tendencia y de “ruido”.
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Grafica No. 16
Indice Primario y Tendencia-Ciclo
1993 - 2000
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Fuente: Aplicacién del autor del programa TSW (Tramo & Seats para Windows).

Se presentan finalmente, las tasas de variacion interanual de la tendencia-ciclo obtenida con el

TSW (Gréfica No. 17) de la serie original y de la tendencia-ciclo estimada con el X11 ARIMA,

para efectos de comparacion.
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Grafica No. 17
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
indice Primario, Indice Tendencia-Ciclo
Variacion interanual
ANOS: 1994 - 2000
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Fuente: Aplicacién del autor del programa TSW (Tramo & Seats para Windows)

y del X11 ARIMA.

De nuevo, la evidencia empirica demuestra que la serie original no puede ser analizada sin
pasar por un proceso de extraccion de sefiales. Por su parte la tasa de variacion de la
tendencia-ciclo obtenida con el TSW, si es una serie que puede ser analizada en términos de
tendencia de crecimiento y fases del ciclo econémico. Esta tiene un comportamiento suave,
desprovisto de sefiales falsas de cambio de tendencia y de variaciones estacionales e
irregulares que imposibilitan el andlisis de corto plazo. Al compararla con los resultados del
X11 ARIMA, observamos que no hay ninguna diferencia en cuanto a identificacion de tendencia
y ciclos de crecimiento. Como diferencias, si se observa que el ciclo descrito por el TSW tiene
movimientos oscilatorios alrededor de la tendencia més cortos, es decir que intuitivamente se
podria afirmar que tiene menor varianza. Por su parte el resultado del X11 ARIMA es mas
suave, en el sentido de no presentar algunas leves e insignificantes perturbaciones que se
observan en 1999 en el resultado del TSW. Sin embargo estas diferencias no son importantes

en cuanto a la identificacion de la tendencia-ciclo que es lo que en este punto interesa. Si es
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una diferencia importante el que el TSW identifigue un modelo ARIMA para cada componente
de la serie y que, por consiguiente, presente prondsticos por cada componente de la serie, ya
gue esta informacion puede potencialmente enriquecer el andlisis de los resultados en la

coyuntura.

Tanto el estudio tedrico como la aplicacion empirica del programa, sefialan que Tramo & Seats

es el mejor método de descomposicién de una serie en sus componentes en la actualidad.

Capitulo 4: Interpretacion econdémica de la tendencia ciclo del IMAE

De acuerdo al Banco de Guatemala®, “el comportamiento del PIB en década de los 90 registr6
en promedio una tasa de crecimiento de 4.1%. Sin embargo, se observaron altibajos en dicho
crecimiento. Por ejemplo, en 1992, 1995 y 1998 se registraron expansiones en la actividad
econdmica con tasas de crecimiento de alrededor de 5% en términos reales. No obstante, en
todos los casos, luego de esas expansiones del ciclo econémico, se registraron
desaceleraciones, lo que sugeriria que las tasas de crecimiento alcanzadas durante tales afios
no fueron sostenibles, posiblemente porque excedieron a las capacidades reales de expansion

de la economia.

En este contexto, el IMAE registra el periodo de expansion de 1995, el cual se inicia entre mayo
y junio de 1994 y alcanz6 su mayor tasa de crecimiento en abril de 1995 (ver grafica No. 17).
El Banco de Guatemala indica que en la expansién de 1995 se presenté un aumento en el
comercio exterior, ya que las exportaciones crecieron 28.3% mientras que las importaciones lo
hicieron en 18.4%, respecto al afio anterior, motivadas por un crecimiento extraordinario en
términos interanuales del crédito al sector privado, que registré tasas de crecimiento superiores
al 30% durante casi todo el afio, lo que fue posible debido a la reduccion de la tasa de encaje
efectiva resultante del aumento en las captaciones bancarias mediante instrumentos que no

estaban sujetos a encaje legal.

® Evaluacion Macroeconémica 1999. P&gina en internet: www.banguat.gob.gt
1% |dem pagina 3
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En 1996™ la actividad econémica del pais se desacelerd, ésta se explica por una reduccion en
el precio de los principales productos de exportacion, el final del auge crediticio, una elevacion
en las tasas de interés y una contraccién en la demanda de productos guatemaltecos por parte
de paises centroamericanos. El IMAE registro el inicio de esa desaceleracion en mayo de 1995
y el cambio de tendencia de la misma, es decir el punto en que se registré la menor tasa de
crecimiento para luego empezar a crecer mas rapidamente, en mayo de 1996, segun se

observa en la gréfica No. 17.

Posteriormente se observa el periodo mas largo de expansion registrado por la economia
guatemalteca en el periodo en estudio. El mismo tuvo una duracién de 26 meses y concluyd en
junio de 1998 (ver grafica No. 17). Los principales factores que sefala el Banco de
Guatemala® como determinantes de este largo periodo de aceleracién en el crecimiento
econdémico son: el aumento del gasto publico y del crédito bancario (en este caso asociada a
politicas expansivas), ademas de una mejora (en 1997) en los términos de intercambio

relacionada con el aumento en los precios del café.

Entre 1998 y 1999 la economia registré una desaceleracion en su tasa de crecimiento, la cual es
atribuida a la caida en los términos de intercambio, la desaceleracion econémica mundial, el
proceso de ajuste interno ante la finalizacién del fuerte crecimiento crediticio del afio previo y la
presencia de desequilibrios macroeconémicos'®. En particular se observé exceso de liquidez en
la economia, lo que conllevé tasas de interés muy bajas y la consecuente fuga de capitales
hacia el exterior y hacia el sector financiero informal, lo que a su vez generé una alta volatilidad
en el tipo de cambio. De nuevo el IMAE registré oportunamente este periodo de desaceleracion

de la actividad econémica.

! |dem pagina 4
12 |dem pagina 3.
3 |dem pagina 5.
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Finalmente en el afio 2000, el Banco de Guatemala'* indica que en 2000 la actividad econémica
se vio afectada por una serie de acontecimientos, tanto de caracter externo como interno,
algunos originados desde 1998 y que aun siguieron impactando en el desempefio
macroecondmico nacional. En ese sentido, el menor dinamismo de la actividad econdmica
puede atribuirse entre otros factores a: a) los bajos pecios de los productos de exportacién; b)
el alza en el precio del petrdleo; c) los efectos de la crisis cambiaria-financiera de 1998-1999; v,
d) aspectos politicos de caracter electoral que durante ese afio pueden haber incidido
negativamente en las decisiones de inversion y de consumo de los agentes econdmicos. La
disminucion de la tasa de crecimiento de la economia anteriormente descrita fue registrada por
el IMAE como se observa en la grafica No. 17, en donde las tasas de crecimiento interanual de
la tendencia-ciclo del IMAE en el afio 2000 son inferiores a las de 1999 y, hacia fin de afio, aun

no muestran signos de recuperacion.

En sintesis es posible afirmar que la tendencia ciclo del IMAE ha permitido, en forma subanual,
registrar oportunamente los ciclos de expansion y de contraccion de la economia guatemalteca

asi como sus cambios de tendencia.

Sin embargo es necesario tener presente que el IMAE no constituye un sustituto del PIB sino
una aproximacion de la tendencia de la evolucion de éste. En ese sentido, los ciclos
identificados por el IMAE deben tomarse como una aproximacién, ya que el indicador de

produccién por excelencia es el PIB.

Capitulo 5: Utilizaciéon de los resultados de la extraccion de componentes del IMAE
en un andalisis de coyuntura

Como se expuso en el apartado correspondiente, el IMAE es un indice que mide la evolucién de
la produccion en el corto plazo. En ese sentido hacer el andlisis del mismo sobre su valor como
namero indice en cada periodo de tiempo no es muy informativo, por consiguiente el analisis

del mismo se centra en sus tasas de variacion. Ademas, como se sefiald, el principal objetivo

¥ Banco de Guatemala. Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia: Evaluacion a Noviembre de
2000 y Propuesta para 2001. Pagina en intrnet: www.banguat.gob.gt
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del IMAE es hacer analisis de corto plazo, por consiguiente este andlisis debe hacerse sobre la
base de las tasas de variaciébn. En este contexto, es importante conocer las ventajas y
limitaciones de la informacion que proveen dichas tasas para asi hacer un buen uso de ellas.
En el caso particular de este trabajo el andlisis se hace sobre el IMAE, sin embargo el mismo es

valido también para cualquier serie de tiempo que es desagregada en sus componentes.

La tasa de variacion interanual debe interpretarse como la velocidad de crecimiento de la serie
y la tasa de variacion intermensual es la aceleracion. El indicador coyuntural por excelencia es
la tasa de variacion intermensual porque nos indica si estamos mejor o peor que el mes
inmediato anterior. Sin embargo esta tasa tiene el inconveniente de ser mas volatil (o erratica)
y de ser de dificil interpretacion. Notese que la grafica tiene un doble eje y que mientras la
variacion interanual estd en el orden del 4%, la variacién intermensual es de casi 0.3%. En
Guatemala no hay cultura estadistica (o la oportunidad, por la falta de series subanuales) de
trabajar con tasas de crecimiento intermensuales, lo cual si puede hacerse con el IMAE, sin
embargo en paises en donde existe el PIB mensual y trimestral es totalmente normal evaluar
tasas de crecimiento de este orden. Por su parte la variacién interanual (o ritmo) del IMAE
tiene la particularidad de ser menos volatil (o erratico) y ademas de parecerse al PIB. En la
coyuntura, el analisis de la tasa de variacion anual del IMAE es un andlisis previo a que se
observe la variacion anual del PIB, por consiguiente la tasa de variacion del IMAE podria brindar
informacion aproximada de la tasa del crecimiento econdmico anual, esto como resultado de
que el PIB es una variable que se evalla en tasas anuales de variacién. Sin embargo el analisis
de esta tasa debe tomarse con mucha precaucion ya que el IMAE es una serie mucho menos
completa y confiable que el PIB. Por otra parte, la tasa de variaciéon anual del IMAE tiene el
inconveniente de retrasar levemente la sefial, es decir, registra mas lentamente los cambios de

tendencia (aungue esto también lo hace ser mas consistente).

60



Grafica No. 18
INDICE MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
TENDENCIA-CICLO
Variacion intermensual y variaciéon interanual
ANOS: 1994 - 2000
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Fuente: Aplicacion del autor del método X11 ARIMA

En la grafica anterior (nimero 18) se observa lo anteriormente expuesto. La tasa de variacion
interanual registra la tendencia-ciclo de la serie en forma un poco retrasada, sin embargo la
sefial es mas clara. Por su parte, la variacion interanual registra en forma mas oportuna los
cambios de tendencia pero es mas erratica o volatil en su evolucion, principalmente en el

extremo que es el que mas nos interesa analizar.

En suma en un andlisis de coyuntura debe hacerse uso de las ventajas y limitaciones de ambas

tasas de variacion, sin ignorar ni sobredimensionar ninguna de las dos.
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D) Conclusiones y Recomendaciones

Conclusiones

1. La extraccion de sefiales por medio de media mévil es un método sencillo, rapido y
barato. Sin embargo no es posible obtener la tendencia-ciclo de la serie sino que sélo
la serie ajustada debido a que la descomposicion de la serie no es completa, se elimina
la estacionalidad de la serie pero no asi los componentes irregular, dias de trabajo y
feriados moviles. Ademas, si al aplicar este procedimiento la media no se centra
atrasa la sefal, esto significa que los cambios de tendencia no se registran en forma
oportuna sino que meses después de que en realidad ha ocurrido. Para el analisis de
corto plazo la media no se puede centrar porque pierde oportunidad la informacién.
Por las razones anteriormente expuestas, el método presenta importantes limitaciones
para la descomposicion de una serie en sus componentes y para el analisis de
coyuntura.

2. La aplicacion de la media movil al IMAE no puede ser centrada porque se perderia su
principal objetivo, que es brindar informacion sobre la evolucién de la actividad
economica en el corto plazo y en forma oportuna. Al aplicar el promedio mévil sin
centrar al IMAE se obtiene una serie que describe el ciclo y la tendencia del indicador,
pero la serie contiene mucho “ruido” y no permite analizar la serie con claridad en el
corto plazo, ademas los cambios de tendencia son registrados en forma tardia. Esto
significa que la produccién puede encontrarse ya en un periodo de expansién (después
de haber experimentado uno de contraccion) y la media mévil todavia muestra un IMAE
en la fase contractiva. Es importantes sefialar que, pese a estas limitaciones, la media
movil presenta una serie que puede ser analizada en cuanto a ciclo y tendencia, lo cual
es de suma importancia y utilidad ante un IMAE primario que no permite ninguna clase
de andlisis de este tipo.

3. El X11 Census | constituye una mejora sobre la media mévil. En el sentido de que
trabaja sobre la base de medias centradas, extrae ademas de la estacionalidad el

componente irregular y la tendencia-ciclo.  Esto significa que hace un proceso de
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descomposicion mas completo e identifica oportunamente los cambios de tendencia.
Sin embargo tiene la limitante de no hacer tratamiento de extremos, lo que significa
qgue las variaciones irregulares muy fuertes tendran una ponderacion completa.
Cuando se hace tratamiento de valores extremos las variaciones irregulares que
exceden 2.5 desviaciones estandar tienen una ponderacion igual a cero, lo que significa
gque no son ignoradas. Las variaciones irregulares que caen en el intervalo de de 1.5 a
2.5 desviaciones estandar tendrdn una ponderacién decreciente (conforme se
aproximen a las 2.5 desviaciones). X11 Ceensus | no hace este tipo de tratamiento a
los valores extremos (cosa que si hacen otros métodos como X11 Census II, X11
ARIMA y Tramo & Seats), lo cual conlleva el registro de cambios de tendencia falsos en
series con presencia de valores extremos.

En la aplicacion al IMAE, el X11 Census | no retrasa la sefial de cambios de tendencia,
como lo hace la media mévil, pero si registra cambios de tendencia falsos. Esto es el
reflejo de los valores extremos presentes en la serie para los cuales el programa no
hace ningun tratamiento.

El programa X11 Census |l representa una mejora sobre el X11 Census I. Este hace lo
mismo que el X11 Census I, y en adicion elimina parcial o totalmente el efecto de los
valores extremos en la serie e identifica y estima tanto el efecto dias de trabajo como el
efecto pascua.

En su aplicacion al IMAE, el programa X11 Census |l no identifica presencia significativa
de efecto dias de trabajo ni efecto pascua, pero si hace una identificacién y estimacién
de sefiales mas clara que el X11 Census I, en el sentido que tanto la tendencia como
los ciclos de la serie son claramente y oportunamente identificados, libres de la
influencia del componente irregular y de valores extremos que puedan introducir
sefiales falsas en la serie.

El programa X11 ARIMA esta basado en el programa X11 Census Il, al cual adiciona un
modelo ARIMA para mejorar los prondsticos y asi, al centrar la media en el proceso de

descomposicion, obtener una mejor estimacién de los componentes de la serie y reducir
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10.

11.

las revisiones al agregar nueva informacion. Ademads incorpora pruebas estadisticas
para la identificacion de estacionalidad mdvil y estable.

Los resultados del X11 ARIMA al ser aplicado al IMAE produce un resultado muy similar
al del X11 Census Il. Es decir, una sefial desprovista de movimientos irregulares y
valores extremos, que permite identificar clara y oportunamente la tendencia y las
diferentes fases del ciclo de la serie. Adicionalmente provee un modelo ARIMA que
puede ser utilizado para los pronésticos de la serie. Finalmente, de acuerdo a la teoria,
deberia de reducir las revisiones de los componentes de la serie al agregarsele nuevas
observaciones.

El programa Tramo & Seats descansa totalmente, para la identificacion y estimacion de
los componentes de la serie, sobre los modelos ARIMA. Para ello, el programa Tramo
primero preajusta la serie, eliminando valores extremos, efectos dias de trabajo y
pascua, transformandola en logaritmos (de ser necesario) y transformandola en
estacionaria (de ser necesario). El programa Seats se encarga del proceso de
extraccion de sefiales sobre la base de una serie més facil de trabajar, es decir la serie
preajustada por Tramo. Tramo & Seats tienen la ventaja, sobre los otros métodos, de
construir un modelo ARIMA para cada componente de la serie, lo cual permite hacer
pronosticos de los distintos componentes, asi como hacer pruebas de significancia
estadistica.

Derivado de sus propiedades tanto tedéricas como empiricas, es posible afirmar que en
la actualidad el mejor método de descomposicién de una serie en sus componentes es
el Tramo & Seats.

Los resultados obtenidos en la aplicacién del Tramo & Seats al IMAE, muestran una
tendencia-ciclo claramente y oportunamente identificada, sin presencia de valores
extremos y variaciones irregulares. Comparada con los resultados del X11 ARIMA, las
variaciones de la tendencia-ciclo presentan menos varianza, sin embargo esta
diferencia no implica ningin cambio en lo que se refiere a la identificacion de la
tendencia y el ciclo. Tramo & Seats si identifica la presencia significativa del efecto dias

de trabajo, cosa que no hace ninguno de los otros programas, en este sentido
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12.

13.

14.

podriamos considerar a Tramo & Seats como mas eficiente. Ademas provee
pronésticos de los diferentes componentes de la serie basados en modelos ARIMA.

El andlisis de coyuntura debe basarse en las tasas de variacion interanual e
intermensual de la tendencia-ciclo. La variacion interanual es la velocidad de
crecimiento de la serie, tiene la ventaja de tener variaciones suaves, lo cual permite
una clara identificacion de los ciclos, ademas las tasas de variacion al ser anualizadas
son de mas facil interpretacion. La tasa de variacion interanual presenta el
inconveniente de retrasar un poco la sefal al anualizar la tasa, esto hace que no sea el
mejor indicador de coyuntura. La tasa de variacién intermensual es el indicador de
coyuntura por excelencia, registra los cambios de tendencia oportunamente. Sin
embargo tiene el inconveniente de presentar mucha variacién en las observaciones mas
recientes, esto hace que la sefial no sea muy clara en el corto plazo.

Se comprobd empiricamente, con todos los métodos ensayados, la hipétesis de la
investigacion que indica: “La extraccion de sefiales de una serie de tiempo permite
tener una mejor apreciacion en el corto plazo sobre la situacion o tendencia actual de
una variable, en este caso el IMAE, y una mejor previsién sobre su comportamiento
futuro”.

Se comprobd empiricamente la hipotesis de la investigacion: “Los métodos de
extraccion de sefiales que se basan en promedios mdviles centrados y que ademas
incluyen un modelo ARIMA (X11 ARIMA y TRAMO & SEATS en esta investigacion), son

los que extraen las sefiales con mas precision.

Recomendaciones

1.

La media movil, como método de extraccién de sefiales, debe evitarse. Su uso se
justifica s6lo cuando no se dispone de un mejor método de los expuestos en el trabajo,
0 bien no se dispone de una computadora. Actualmente es facil disponer de un
programa especializado para hacer un proceso de extraccion de sefales eficiente y
completo. Por ejemplo el programa Tramo & Seats para Windows (TSW) se puede

obtener en forma gratuita y facil en la pagina de internet del Banco de Espafa.
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El programa X11 Census | debe ser utilizado s6lo cuando haya certeza de que la serie
esta libre de la presencia de valores extremos, del efecto dias de trabajo y pascua. Sin
embargo esto es dificil de saber a priori y habria que hacer pruebas estadisticas al
respecto, lo cual haria el procedimiento muy trabajoso y tardado. Por consiguiente, en
general, no se recomienda la utilizacion de este programa.

Si se recomienda el uso del programa X11 Census Il, el cual hace una extraccion de
sefiales completa y tratamiento de valores extremos.

Si se recomienda el uso del X11 ARIMA, que ademas de hacer tratamiento de extremos
y extraccion de sefales completa, hace pruebas estadisticas de presencia de
estacionalidad y estima un modelo ARIMA, lo cual reduce las revisiones al incorporar
nuevos datos. En consecuencia, si se dispone de él, se recomienda el uso del X11
ARIMA sobre el Census IlI.

Si se recomienda el uso del programa Tramo & Seats. Su uso proporcionara, ademas
de lo que ofrece el X11 ARIMA, prondésticos de la serie original y de cada componente
de la serie.  En cuanto a los resultados en la identificacion y estimacion de los
componentes de la serie, el autor juzga a estos dos programas como equivalentes. El
Tramo & Seats tiene la ventaja de ser un programa gratuito y obtenible facilmente en
la pagina de internet del Banco de Espafia (www.bde.es).

Para hacer un andlisis de coyuntura se debe considerar tanto la tasa de variacién
interanual como intermensual de la tendencia-ciclo, tomando en cuenta los alcances y

limitaciones que ofrece cada una de ellas para el analisis de corto plazo.
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ANEXO
MODELOS ARIMA

Para una mejor comprension acerca de qué son los modelos ARIMA, es mejor primero exponer

por separado qué es un modelo autoregresivo (AR) y un modelo de promedios méviles (MA).

Modelos autoregresivos AR

Un modelo autoregresivo toma la forma:

Ye=a+ LY, +BY ,+..+ ﬂtfp +U,

en donde

Y; = variable dependiente

Y1, Yio, Yip = variables dependientes desfasadas un nimero especifico de periodos.
B1, B2, Pp. o = coeficientes de regresion

u; = término de residuo que representa sucesos aleatorios no explicados

El orden de un modelo autoregresivo esta dado por el nUmero de rezagos incluidos, es decir, si
se incluye un rezago se dice que es un modelo autoregresivo de orden uno, AR(1), si se
incluyen cinco rezagos se dice que es un AR(5). En general, el orden del modelo se indica con

la literal “p”, esto significa que los modelos autoregresivos son de orden AR(p).

Modelos de promedios mdviles MA

Un modelo de promedios moéviles toma la forma:
Yt =0+ ¢1ut—1 + ¢2ut—2 +ot ¢put—p + U,

En donde:

Y, = variable dependiente

Up1, Uto, Up = valores previos de residuos

d1, b2, ¢p, O = peso especifico

u; = término de residuo que representa sucesos aleatorios no explicados
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El orden del modelo se identifica en la misma forma que el de los modelos autoregresivos y su

notacion general es MA(Q).

Modelos autoregresivos y de promedios mdviles ARMA
Los modelos ARMA constituyen una combinacién de modelos autoregresivos y de promedios

moviles. El orden de los mismos se anota como ARMA(p,q).

Modelos autoregresivos, integrados y de promedios moéviles ARIMA

Estos modelos son un modelo ARMA pero que ademas indican el grado de integracion de la
variable.  El orden del modelo se anota en forma general como ARIMA(p,d,q), en donde “d”
indica el orden de integracion de la variable, o el nUmero de veces que debid ser diferenciada

para transformarse en estacionaria.
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