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Motivacion (objetivos)

A Contar con indicadores regionales
trimestrales como el producto, consumo de
los hogares, consumo del gobierno, formacion
de capital, exportaciones e importaciones

A Necesidad de contar con pronésticos sobre el
comportamiento de las principales variables
macroeconomicas (inflacion y crecimiento
econdmico regionales)



Guia
A Algunas referencias
A Obijetivos del Documento

A Objetivos del Modelo

A ¢Como esta la region en términos de inflacion y
crecimiento econdmico?

A Construccion deSeries Trimestrales
A Metodologia Econométrica;: MCE
A Ecuaciones de Largo y Corto Plazo

A Resolucion Simultanea del MMRT para fines de
Prondstico

A Consideraciones finales

A Posibles mejoras



Algunas referencias

A Internacionales (Union Europea)
I Fagan, Henry y Mestre (2001)
I Dieppe (2005)

A Nacionales
i Catalany Galindo (2003)

i Desarrollos en el marco del Proyecto de Capacitacion
en Modelos Macroeconométricos para CAy RD
(CEPAL, SECMCA y BCs)

A Regionales
I Blanco, Iraheta y Medina (2007)
I Iraheta (2008)



Objetivos del Documento

A Ofrecer a las autoridades de la Secretaria
Ejecutiva, a los Bancos Centrales miembros
del CMCA y a los investigadores econdmicos
Interesados en temas regionales, un modelo
macroeconométrico regional trimestral de
estimacion de parametros con ecuaciones
de largo y corto plazo para los precios al
consumidor, producto y los principales
componentes de la demanda agregada con
periodicidad trimestral.



Objetivos del Modelo

A Medir la asociacion de equilibrio de cada
variable endogena con sus principales
determinantes, asi como sus principales
determinantes en el corto plazo para
proporcionar prondsticos principalmente
del crecimiento economico e inflacion
regional



Construcabn de Series Trimestrales

Centroaméricay Republica Dominicana: Ponderadores utilizados para la
estimacion de estadisticas regionales con base en el tamafio de las economi:
(Banco Mundial, 2001)

Costa Rica
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El Salvador
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¢, Como esta la region?
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¢, Como esta la region?
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¢, Como esta la region?
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¢, Como esta la region?
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¢, Como esta la region?
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¢, Como esta la region?
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¢, Como esta la region?
XLINROFOf SYSYUSS
otras economias

Estatios Wnides? RIBitrimestral
(tasa dewariacion tiimestrahamualizada

10%
8%
6%
N\
Q 11/09: a%
-1.0%
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 2%

-6%
Q1/09: N °
-6.6%

-8%

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

a A 3ddz



Cuentas
Nacionales
Anualesen MN
(PIBKk CHK CGk
FBKk XXk MXK,
INDK)

Construcabn de Series Trimestrales
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Construcabn de Series Trimestrales
Indicadores de Referencia Trimestral

' IMAE comercio l

' IMAE electricidad y agug

Consumo d¢
(los Hogares

IMAE transporte

IMAE comunicaciones

Importaciones de bienes de consumg
(deflactado por precios internacionale§
de insumos industrializados)



Construcabn de Series Trimestrales

Centroamérica y Republica Dominicana:
Componentes del IMAE y PIB trimestral

Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua Republica Dominicana 4
Agricultura, silviculturay  Agricultura, caza, silvicultura Agricola Agricultura, silvicultura y Agricola Produccién comercio
pesca pesca pesca
Industria manufacturera Explotacién de minas 'y Industria Minas y canteras Pecuario Produccién energia y agua
canteras
Extraccién de minas y canter Industria manufacturera Mineria Industria manufacturera Pesca Produccién transporte y
almacenamiento
Electricidad y agua Electricidad, gas y agua Comercio Electricidad y agua Industria Produccién comunicaciones
Construccion Construcciéon Gobierno general Construccion Construccion Produccién construccién
Comercio Comercio, restaurantes y Financiero Transporte y Mineria Produccién administracién
hoteles comunicaciones publica y defensa; seguridac
social de afiliacion obligatorie
Hoteles Transporte, almacenaje y Energia y agua Comercio Comercio Produccién minas y cantera:
comunicaciones
Transporte, almacenamiento Bancos, seguros y otras Propiedad de vivienda Banca y seguros Gobierno general
comunicaciones Instituciones financieras
Servicios financieros y seguros Bienes inmuebles y serviciot Propiedad de vivienda Transporte y
prestados a empresas comunicaciones
Otros servicios prestados a Servicios comunales, sociales Administracion publica Financiero
Empresas personales
Servicios de intermediacion Servicios del gobierno Servicios diversos Energia y agua

financiera medidos
indirectamente

Resto de industrias Actividades varias

Fuente: Elaboracién propia con informacion de los bancos centrales de la region
YEn el caso de Republica Dominicana por carecer de la desagregacion del IMAE se tomaron datos de la produccidn trimestral a precios constantes



Construcabn de Series Trimestrales
Indicadores de Referencia Trimestral

Gasto Publico
(precios
constantes)

IMAE
administracion
publica

Cconsumo
Publico

IMAE servicios
del gobierno




Construcabn de Series Trimestrales
Indicadores de Referencia Trimestral

IMAE construccion

_ Formacion
IMAE minas vy canteras‘ Bruta de

Capital Fijo

Importaciones de bienes de capital
(deflactado por precios internacionale§
de insumos industrializados)




Construcaobn de Series Trimestrales
Indicadores de Referencia Trimestral

Exportaciones
Totales

Exportaciones
Intrarregionales

EXxportaciones
Extrarregionales
(deflactadas por

el IPC de los
EEUU)




Construcabn de Series Trimestrales
Indicadores de Referencia Trimestral

Importaciones Totales

Importaciones
Intrarregionales

Importaciones
Extrarregionalef
(deflactadas po

el IPC de los
EEUU)




Construcaobn de Series Trimestrales
Indicadores de Referencia Trimestral

Consumo de los Hogares |

| Consumo Publico l

l Formacion Bruta de Capital ' Producto

l Exportacioneextrarregionales

’ Importacionesextrarregionales



Construcabn de Series Trimestrales
TrimestralizaciorconChowy Lin(1971)

A Chow y Lin (1971) surge de la necesidad de
obtener consistencia entre los indicadores de
referencia trimestrales con el dato anual, dado
que la tecnica permite distribuir el total anual
entre los trimestres con la informacion que
proporcionan en este caso, los indicadores
trimestrales de referencia.



Construcabn de Series Trimestrales
TrimestralizaciorconChowy Lin(1971)

A El método consiste en estimar los parametros de
una relacion lineal entre la variable con
periodicidad anual (a trimestralizar) con la
variable de referencia con periodicidad trimestral
anualizada.

A Ademés, supone que la relacion de largo plazo se
mantiene entre series con periodicidad trimestral.

A En el marco del proyecto SIEC se programd el
meétodo sugerido por Chow y Lin (1971) en
lenguaje Pascal.



Construcabn de Series Trimestrales

Centroaméricay Republica Dominicana:
Producto Interno Bruto (Millones de US $ de 2000

“~Anual Trimestral (eje derecho) —Poly. (Anual)

CoeficienteCorrelacion (serie anual y trimestral) = 0.99
Tasa variacion interanual Tl1_09-4.6%

=xxx  PARAMETROS DEL MODELO TRIMESTRAL
Pardmetros Estimaciones Finales

Constante L 1482 . 459088
Indicadores g 1> 113.333349

Coeficiente ARC1)» del residuo A.621016
Desviacidn estdndar del residuo 118.671883
Desviacidn estdndar puramente aleat. 51.873618




Construcabn de Series Trimestrales
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Construcadn de Series Trimestrales

Centroaméricay Republica Dominicana:

Consumo Publico Anual y Trimestral (Millones de US $ de 20C

——Anual

-s-Trimestral (eje derecho) —Poly. (Anual)

CoeficienteCorrelacion (serie anual y trimestral) = 0.99
Tasa variacion interanual TI_09 = 2.5%
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Coeficiente ARC1} del residuo A.841680
Desviacidn estiandar del residuo 48 . 677974
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Construcadbn de Series Trimestrales

Centroaméricay Republica Dominicana:
Formacion Bruta de Capital (Millones de US $ a precios de 20C

17.000 4.800
16.000 /‘_\\
=s-Anual -a-Trimestral (eje derecho)—Poly. (Anual) / A - 4300
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11.000 2.800
msxx  PARAMETROS DEL MODELO TRIMESTRAL  sessex
10.000 Parametros Estimaciones Finales
Constante B B> 82.951199 - 2.300
Indicadores B 1> 3A.675784
9.000 Coeficiente AR(1) del residuo 8.867930
Desviacidon estandar del residuo 178.9208861
Desviacidn estandar puramente aleat. 44 _ 798648
8.000 * 1.800
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Construcabn de Series Trimestrales

Centroaméricay Republica Dominicana:
Exportaciones Extrarregionales (Millones de US $ de 200

<~Anual Trimestral (eje derecho) —Poly. (Anual)

CoeficienteCorrelacion (serie anual y trimestral) = 0.99
Tasa variacion interanual Tl1_09-8.6%

=xxx PARAMETROS DEL MODELO TRIMESTRAL  =ex
Parametros Eztimaciones Finales

Constante < A 18081 . B66689
Indicadores g 1> 27.668787

Coeficiente ARC1} del residuo B.226172
Desviacidn estandar del residuo 254.733137
Desviacidn estindar puramente aleat. 41 686167




Construcadn de Series Trimestrales

Centroamericay Republica Dominicana:
Importaciones Extrarregionales (Millones de US $ de 200(

«~Anual =4=Trimestral (eje derecho) —Poly. (Anual)

CoeficienteCorrelacion (serie anual y trimestral) = 0.99
Tasa variacion interanual TI_09-20.3%

A iu/
A WA  /
,.._,/\,;W/ Shoaok
/\, #*xx%  PARAMETROS DEL MODELO TRIMESTRAL & »ewx

Parametros Estimaciones Finales

Conztante G @ax 19876854285
Indicadores G 1> 43.712833

Coeficiente ARC1Y) del resziduo A.804766

Desviacidn estandar del residuo 1688 .821865
Desviacidn estandar puramente aleat. 33.938713
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Metodologia Economeétrica

A Modelo de Correcciéon de Errores

1l il il
Vie = Yo + Z ¥1iVXe—; + Z V2iVZe—; + Z VaiVye—; + @y ("‘ —Bo— ’31-"51“ — 323}) + pY

mce F i1

A mcees el mecanismo de correccion de errores.

A a, el parametro de velocidad de ajuste de
retorno al equilibrio con signo negativo

A Andlisis de estacionariedad de las series
A Ecuaciones de Cointegracion
A Ecuaciones de Corto Plazo



Ecuaciones de Largo y Corto Plazo

A Precios al Consumidor Regional Trimestral

Tt I Tt 1

Vipe, = v, + Z ve;Vipese,_; + Z VeiVien,_; + Z VvoiVppe—; + Z Vg Vpa,_;

=1 =1 =1 =1
It

+ Z Vo Vipc_; + ap (ipcy — Vo — V1ipesey — VateNy— VapPr)e—q + 1P

=1

A Producto Interno Bruto Regional Trimestral

Tt TL TL
Vbibk; = s+ é Bei Vipiusas—; + é B7iVikke; + é BeiVpibke ; + apipy (pibky:
i=1 i=1 i=1

— Bypibkusa, — Bodk, — Bafkk,— Batras)e_, + uPk



Ecuaciones de Largo y Corto Plazo

Determinacidon del Producto y los Precios en el Modelo Macroeconométrico Regional Trimestral

. ¢ Producto
Variables EEUU . : Precios : Precios : Precios
Exogenas f  (Produccién | : Socios E Internacionales § Internacionales

Extrarregiondales E Industrial) § Comerciales ; Petréleo Alimentos

Variables Formacién } : g Brecha
Endégenas Capital | j e § Producto

Variables E  Riqueza e

Exégenas E  Financiera ) Cambio

Regionales

Nominal



Ecuaciones de Largo y Corto Plazo

Centroameérica y Republica Dominicana: Pruebas de
Cointegracion y Ecuaciones de Largo Plazo
del Modelo Macroeconométrico Regional Trimestral

Ecuacion de Largo Plazo

Variable Endogena Pardmetros de

Largo Plazo Error
Variables explicativas  (normalizados) estdndar

IPC Socios Comerciales -2.71 -0.22

Indice de Precios al ~ Tipo cambio nominal -0.43 -0.08
Consumidor Precios de Petroleo -0.06 -0.03
Precios de Alimentos -0.19 -0.05

Constante 10.92 -0.74



Ecuaciones de Largo y Corto Plazo

Centroamérica y Republica Dominicana: Pruebas de
Cointegracion y Ecuaciones de Largo Plazo
del Modelo Macroeconomeétrico Regional Trimestral

Ecuacion de Largo Plazo

Variable Endogena Pardmetros de
Largo Plazo Error
Variables explicativas  (normalizados) estandar
PIB EEUU -0.28 -0.07
Formacion de Capital -0.22 -0.06
Producto Interno Bruto Dinero en sentido amplio -0.34 -0.08

Trabajadores cotizantes -0.18 -0.06



Ecuaciones de Largo y Corto Plazo

Centroamérica y Republica Dominicana:
Ecuaciéon de Corto Plazo para los Precios al Consumidor

Variables explicativas Coeficientes Valores p
IPC socios comerciales 1.68 0.00
Tipo cambio nominal 0.20 0.00
Precios intal. Petréleo (8° rezago) 0.03 0.02
Mecanismo correccion errores (1ler rezago) -0.09 0.01
IPC (4° rezago) 0.31 0.00
IPC (8° Rezago) 0.20 0.04
Dummy R.D.” 0.02 0.00
Dummy 98/04 0.03 0.00
R? ajustado 0.79

1/ La estimacidn de la ecuacion de corto plazo implica que las variables ingresan a la ecuacion en
primera diferencia regular. Todas las variables son regionales y en términos reales, a menos que se
indique lo contrario.

2/ Se refiere a una dummy que captura el periodo de altas inflaciones en el periodo de crisis
financiera en la Republica Dominicana entre 2003 y 2004.



Ecuaciones de Largo y Corto Plazo

Centroameéricay Republica Dominicana:
Funcion de Corto Plazo de los Precios
al Consumidory Errores Estimados
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Ecuaciones de Largo y Corto Plazo

Centroamérica y Republica Dominicana;
Ecuacion de Corto Plazo para el PIB

Variables explicativas Coeficientes Valores p
Formacion de Capital 0.13 0.00
Indice de Produccién Industrial EEUU 0.27 0.06
Mecanismo correccion errores (1er rezago) -0.03 0.04
PIB (4° rezago) 0.89 0.00
R? ajustado 0.95

1/ La estimacion de la ecuacién de corto plazo implica que las variables ingresan a la ecuacion en primera
diferencia regular. Todas las variables son regionales y en términos reales, a menos que se indique lo
contrario



Ecuaciones de Largo y Corto Plazo
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Resolucion Simultanea del MMRT para fines de

Pronodstico

Proceso de Resolucion Simultanea del Modelo
MacroeconometricoRegional Trimestral para fines
Prondstico y Simulacion

Resolucién Simultane:
de las Ecuaciones del
Set de Modelos de

Correccion de Errores

INPUT compuesto por: OUTPUT
Tasas de Aplicacion de: - Ecuaciones de corto Tasas de
Variacion - Funciones de plazo Variacion

Trimestral de Movimiento y - Ecuaciones de Trimestral,
Variables - Funciones mecanismos de Interanuales y
Exdgenas Logaritmo, correccion de errores Anuales de

Regionales y a las Variables - Funciones de Variables

Extrarregionales Exdgenas movimiento Enddgenas
y Dummies - Funciones logaritmo

- Ratios y ecuaciones
derivadas



Resolucion Simultanea del MMRT para fines de
Pronostico

Supuestos: Inflacion Regional

Supuestos para variables exdgenas de las ecuacio
de largo y corto plazo (tasa var. interanual 20090Q4

Escenario
Precios de Preciosde Tipode Precios Socios
Petroleo Alimentos Cambio  Comerciales
Base 0.0% 0.0% 2.4% 0.9%
1 10.0% 10.0% 3.4% 1.9%
2 20.0% 20.0% 4.4% 2.9%

Precios de petréleo: Var % 10% equivale a US $64 por barril;
Var % 20% equivale a US $70 por barril.



Resolucion Simultanea del MMRT para fines de
Pronostico

Centroaméricay Republica Dominicana:
Escenarios de Prondstico de la Inflacion Trimestral para 20(

=$=Escenario Bast

,, N 11.5% _
ﬁ/fé/g% < ’ -ii-Escenario 1
v #-Escenario 2
b 85%

ﬁ 7.5% A7 3% 19—t 7.4%
4.9%
2.5%
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

2008 2009



Resolucion Simultanea del MMRT para fines de
Pronostico

Supuestos: Crecimiento Economico Regional

Supuestos para variables exdgenas de las ecuacio
de largo y corto plazo (tasa var. interanual 2009Q4

Escenario

. Riqueza Trabajadores
PIBEEUY IPIEEUY Einanciera

2/

cotizantes?

Base -1.4% -11.4% 5.0% 4.0%
1 -0.4% -6.4% 7.5% 6.0%
2 0.6% -1.4% 10.0% 8.0%

' Para el escenario Base se utilizé las perspectivas econémicas mundiales
del FMI (julio 2009).

2para el escnario Base se hicieron estimaciones con modelos ARIMA.



Resolucion Simultanea del MMRT para fines de
Pronostico

Centroaméricay Republica Dominicana:
Escenarios de Prondstico del Crecimiento Economico Trimestral par.
2009

i 6.8% :
=¢-Escenario Base (Var % PIB anu&.2%)
B5.3% -#-Escenario 1 (Var % PIB anual=4%)

&~Escenario 2 (Var % PIB anuall=5%)

. 24%="1 2.3%

2\ -0.4%

= -0.7%

-2.2%

-3.9%

Q1 Q2 Q3 Q4 Ql Q2 Q3 Q4

2008 2009



Consideraciones finales

A Productos:

I Series trimestrales del producto y componentes
de la demanda agregada

I Un modelo macroeconométrico regional
trimestral complementario del anual para

A Analisis estructural y de coyuntura
I Un sistema de resolucion simultanea del modelo
macroeconomeétrico regional trimestral para
AProndstico
A Simulacion



Consideraciones finales

A Las amenazas inflacionarias son latentes. Los
pancos centrales podrian comenzar a afinar su
politica monetaria ante posibles aumentos de
inflacion, principalmente por sus efectos de
segunda vuelta.

A La recuperacion de la actividad econémica no
esta del todo definida.

I Se ha frenado la caida en el crecimiento
economico




Posibles mejoras

A El comercio intrarregional pendiente de
distribuirse entre consumo, inversion y
variacion de inventarios.

A Variacién de inventarios deberia sacarse de la
formacion bruta de capital para que fuese una
variable de cierre.

A Desestacionalizar las series para volver mas
parsimoniosos las ecuaciones de corto plazoy
puscar velocidades de ajuste mas altas.
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