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Extraccion de sefiales en variables de produccién de corto plazo

Sandra Herndndez!
shernandez@secmca.org

El crecimiento econémico es sin duda una de las principales variables macroeconémicas para
analizar la evolucién de un sistema productivo y tomar decisiones de corto y mediano plazos. El
indicador utilizado para medir el crecimiento econémico con periodicidad anual es la tasa de
variacién del producto interno bruto (PIB). A nivel subanual suelen emplearse las tasas de
variacién del PIB trimestral y del indicador mensual de actividad econémica (IMAE). La extraccién
de una sefal subanual lo mds préxima al crecimiento econémico anual consiste en determinar
el tipo de serie a analizar y a definir una tasa de variacién adecuada. El tipo de serie se refiere a
lo escogencia entre los datos originales, desestacionalizados o una estimacién de la tendencia
ciclo, mientras que la tasa de variacién puede ser anual o comparada con el mes o trimestre
anterior. La escogencia de estas caracteristicas define la sefal que se extrae de los datos y
modifica el andlisis, las conclusiones y la toma de decisiones de los agentes publicos y privados.

Este documento ofrece un marco conceptual para explicar el uso de las diversas series y tasas de
variacién, mostrando la amplia gama utilizada a nivel mundial y aporta algunas reflexiones y
recomendaciones.

Marco conceptual

La tasa de variacién de una variable es a menudo tan importante como la variable misma; de
hecho, con frecuencia se estd mds informado sobre la tasa de variacién que sobre el nivel de
una variable. Las tasas de variacién son un proceso de filtrado cuyo resultado revela el perfil
ciclico del fenémeno econémico analizado.

La variacién bésica se obtiene al comparar el valor de una variable en el periodo t con el periodo
t-1. Aunque con gran dispersién, en esta variacién se encuentra el perfil del crecimiento relevante.
El resto de las tasas se obtienen como un promedio mévil de las variaciones bdésicas e intentan
eliminar ese ruido para extraer una sefial més clara. La determinacién de la tasa de variacién
adecuada forma parte de la extraccién de senales.

! Especialista en estadistica econémica de la Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario
Centroamericano. Magister en Estadistica por la Universidad de Costa Rica. Las opiniones expresadas
por la autora no necesariamente representan los puntos de vista de la SECMCA ni del CMCA.
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Las tasas de variacidn

Espasa y Cancelo (1993) definen las tasas de variacién con la siguiente férmula general:

o LD
Th _fn(yt—h)

donde n es el nimero de observaciones que infervienen en el cdlculo y h es la distancia entre
ellas. Y: es la variable de interés medida en el periodo t y f, es una funcién de Y:. En adelante,
para facilitar la exposiciéon, se asume que los datos tienen frecuencia mensual; no obstante, todos
los conceptos son facilmente aplicables a datos de otras frecuencias. Asi por ejemplo para una
variable mensual se define:

1

e la T} , denotada como T(1,1), relaciona la observacién de un mes con la del mes
anterior. Se define como variaciones bdsicas y es conocida también como tasa mensual
(m1). Es una serie con mucha volatilidad y en donde se encuentra el perfil de la variacién
relevante.

e laTg, , también denotada como T(1,12), corresponde a la tasa que relaciona una Unica
observacién de un afio (n=1), con aquella del mismo mes del afo anterior (h=12), por
ejemplo, noviembre con noviembre y conocida como tasa interanual. La T(1,12) se puede
aproximar como la suma de los doce crecimientos mensuales T(1,1) comprendidos en el
periodo sobre el que se calcula. Tiene la desventaja de amplificar las oscilaciones de
corto plazo cuando se calcula sobre la serie original. En series con estacionalidad, esta
tasa presenta la ventaja de que la estacionalidad de origen deterministico desaparece, y
la estacionalidad estocdstica se anula casi completamente. Ademds, calculada sobre la
tendencia-ciclo de la serie resulta un buen indicador de la variacién subyacente. No
obstante, la principal desventaja de la T(1,12) estd en su desfase con las variaciones
bdésicas. Esta desventaja es vélida para cualquier tasa a Tj, entre mayor es h mayor serd
el desfase. En el caso de h=12 el desfase es de cinco meses y medio. Segun Espasa y
Cancelo (1993), pag. 354, “Si, redondeando, se retrasa la T(1,12) seis unidades de
tiempo, el resultado se encuentra en fase con la serie m1 (variaciones bdsicas)”.

e La T ,T(12,12), corresponde a la tasa que relaciona el promedio de las Gltimas 12
observaciones con el promedio de las 12 observaciones previas, conocida como fasa
promedio anual. La T(12,12) se puede aproximar con una media mévil de las doce tasas
T(1,12) que entran en el periodo sobre el que se calcula. Tiene la ventaja que amortigua
considerablemente las oscilaciones de corto plazo, por lo que resulta adecuada cuando
se calcula sobre la serie original. No obstante, tiene la desventaja de que el desfase con

las variaciones bdsicas es ain mayor, en el caso de h=12 el desfase es de once meses.
e LaTf 0T(i,12), corresponde a la tasa que relaciona i observaciones del afo actual, con
las i observaciones andlogas del afio anterior, aumentando el valor de n conforme se
obtienen més observaciones en el afio. Por ejemplo, una T(3,12) es el promedio del
primer trimestre de un afio relacionado con el primer trimestre del afo anterior. También
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es conocida como tasa acumulada. Cuando esta tasa se utiliza con un valor i variable,
es decir, la tasa de variacién que resulta de comparar el promedio de lo que va del afio
sobre el promedio de igual periodo del afio anterior, tiene la desventaja de que la serie
de tasas resultante no es homogénea, ya que la tasa no estd definida del mismo modo
para todas las observaciones. Se tendria una sucesién de tasas T(1,12), T(2,12), ...,
T(12,12) donde cada valor en la serie tiene una varianza diferente.

Tasas anualizadas

Las tasas anualizadas calculadas sobre las variaciones bdsicas estdn en fase con el ciclo de
crecimiento y considera la variacién experimentada en el presente y la extrapola en una variacién
anual.

Para una serie mensual la tasa anualizada se define como:

12

Y

T Da=(—%) —1

Y1
El proceso de anualizar una tasa de variacién aumenta su variabilidad, lo que disminuye su
utilidad para ser comparada con las tasas anuales del andlisis macroeconémico, pero son de
mucha utilidad como un indicador de coyuntura capaz de brindar una visién anual con base en
el panorama actual.

Variabilidad de las tasas de variacién

Las tasas de variacién tienen dos caracteristicas: magnitud y variabilidad. La magnitud representa
la sefal que se estd midiendo y la variabilidad es la dispersién asociada a ese valor. Dos tasas
pueden tener la misma magnitud para un determinado n, pero presentar una medida de
dispersién diferente. De hecho, para un mismo valor de h, la variabilidad disminuye al aumentar
n.

Cuando las tasas de variacién se aplican a variables estocdsticas, estas tasas también son
variables estocdsticas, por lo que el patrén de medida no se puede limitar solamente a la
magnitud, sino que también hay que tener en cuenta la variabilidad. La variabilidad es importante
pues muchas veces interesa acompafar las estimaciones del crecimiento con sus
correspondientes bandas de confianza, las cuales serdn mds amplias cuanto mayor sea la
variabilidad. En tasas anualizadas se sabe que la variabilidad serd mayor cuanto menor sea h,
es decir, cuanto mayor sea la extrapolacién implicita en el proceso de anualizar.

El problema de utilizar una amplia gama de tasas de variacién en un informe de coyuntura radica
en que, aunque las magnitudes medias puedan ser similares, no lo son sus variancias. Entonces,
para una variable dada, un cambio de un mes a otro de dos puntos porcentuales puede ser muy
importante en una tasa acumulada pero no para una tasa interanual.
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Uso de tasas en los componentes de las series

La discusion sobre cudl tasa de variacién es la adecuada para dar seguimiento al crecimiento
econdmico en el corto plazo estd muy relacionada con el componente de la serie de produccién
que se utilice para el cdlculo de dichas tasas. La serie de produccién se puede descomponer
mediante técnicas estadisticas en: la tendencia, el ciclo, el componente estacional, los efectos
del calendario y el componente irregular. Si bien las tasas se pueden aplicar sobre la serie
original, también se puede utilizar la serie desestacionalizada o el componente de tendencia-
ciclo.

En los datos ajustados estacionalmente se eliminan los efectos de los movimientos estacionales
regulares que se producen dentro de un afio; al eliminar la incidencia repetida de estos efectos,
los datos ajustados estacionalmente ponen de relieve las tendencias subyacentes y los
movimientos a corto plazo de la serie. Por consiguiente, el propésito del ajuste estacional no es
suavizar la serie, que es el objetivo de la tendencia-ciclo (FMI, 2018).

Los métodos que permiten extraer los componentes de una serie de tiempo también incluyen el
ajuste por efectos del calendario. Los efectos del calendario lo conforman los afios bisiestos, los
dias feriados, la semana santa y la composicién de dias hdbiles de cada mes; todos ellos se
basan en el principio de que la comparacién de un mes con el mismo mes del afio anterior no
es del todo vdlida, pues ambos meses pueden tener una cantidad diferente de dias laborados y
por consiguiente resultados y lecturas diferentes en la variable bajo andlisis. El objetivo del ajuste
de calendario es obtener series ajustadas estacionalmente cuyos valores son independientes de
la composicién del calendario. Como se verd en secciones posteriores, en algunas instituciones
se prefiere trabajar con una serie ajustada de calendario en vez de la serie original.

Si bien tanto la T(1,12) como la T(12,12) tienen la capacidad de reducir el peso del componente
estacional, en series cuyo componente estacional sea importante, es preferible eliminar la
estacionalidad de forma eficiente, utilizando alguno de los métodos de ajuste estacional. De esta
forma, la tasa de variacién interanual reflejard los crecimientos debidos Unicamente a cambios
en la tendencia, al ciclo y a shocks externos (incluidos los efectos del calendario).

En cuanto a la tasa de variaciéon mensual T(1,1), su uso debe limitarse a series sin estacionalidad
o a series desestacionalizadas. Esto es asi porque en series con un componente estacional
importante se invalida la comparaciéon de un mes con el mes inmediato anterior, siendo que
ambos meses responden a movimientos estacionales diferentes.
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Comparacién de las principales tasas de variacién

En lo tabla 1 se muestra un resumen de las ventajas y desventajas de las tasas de variaciéon
abordadas en este documento. Resulta revelador que considerar distintas tasas no siempre
redunda en un aumento de la informacién que dispone el analista. En el caso que todas las tasas
fueran homogéneas, esto no seria un problema, pero como se menciond, las series pueden tener
distintas magnitudes medias, distintas variancias y distintos desfases respecto de las variaciones
bdsicas.

Las caracteristicas de las tasas T(1,1) anualizada, T(1,12) y T(12,12) se ilustran con el IMAE
regional? para el periodo 2008-2018 (grdfico 1), donde se puede observar el nivel de rezago de
las tasas: la tasa anualizada estd en fase con las variaciones bdsicas mientras que la tasa T(1,12)
se rezaga 6 meses y la T(12,12) 11 meses. Esta es una de las principales ventajas de la tasa
anualizada.

Para el andlisis econdmico se prefiere que las tasas de variacién tengan el mismo nivel y la misma
variancia ya que, por ejemplo, una oscilaciéon de 2 puntos porcentuales puede ser significativa
para la T(12,12) pero quizd no lo sea para su correspondiente T(1,1). Para ilustrar esta situacién,
en las tablas 2 a 4 se presentan los principales estadisticos descriptivos de las tasas del IMAE
regional (para el periodo 2011-2018), tanto para la serie original como para sus componentes.

e En la tabla 2, para la tendencia-ciclo del IMAE, al realizar una prueba de hipétesis se
comprueba que no hay diferencias significativas en el valor medio de estas tasas (tienen la
misma magnitud), pero si hay diferencias en la variancia. La mayor variancia se observa en
la tasa T(1,1) anualizada (coeficiente de variacién=40%) mientras que la menor variancia
recae sobre la tasa T(12,12) (coeficiente de variacion=17%).

e Enlatabla 3, al analizar la serie desestacionalizada se llega a las mismas conclusiones: no
hay diferencia significativa en el valor medio de las tasas, pero si en sus variancias. Por lo
tanto, en términos de media no hay diferencia entre una tasa promedio anual y una
anualizada, pero no tienen el mismo nivel de variacién, siendo la anualizada la mas voldtil.

e Enlo tabla 4 se presenta igual andlisis sobre la serie original, en cuyo caso se encuentran
diferencias significativas tanto en la media como en la variancia. Por esta razén, si la serie
tiene estacionalidad, no se recomienda calcular la tasa anualizada sobre la serie original ya
que no refleja la misma magnitud ni la misma dispersién que el resto de las tasas.

2 El IMAE regional corresponde a un promedio ponderado del IMAE de Costa Rica, El Salvador,
Guatemala, Honduras, Nicaragua y Republica Dominicana.
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Tabla 1. Resumen de las principales caracteristicas de algunas tasas de variacién
(referidas a una variable mensual)

Tasa Caracteristicas Ventajas Desventajas
Mensual Es la comparacién de e Representa las e Posee alta volatilidad.
T(1,1) una observacién con la  variaciones bésicas de la

inmediata anterior. serie y define las
oscilaciones ciclicas.
Anualizada Considera la variacién e Estd en fase con la e Posee alta volatilidad.
T(1,1)a experimentada en el T(1,1)
presente y la extrapola e Brinda una visién anual
de forma anual. con base en el
panorama actual.
Interanual  En forma aproximada e Disminuye las e Estd desfasada
T(1,12) es la suma de las tasas  oscilaciones aproximadamente 6
T(1,1). En forma estacionales meses respecto a la
exacta es la suma de T(1,1)
las tasas T(1,1)
ponderadas por la
tasa de variacién del
mes anterior respecto
at12
Promedio Se puede aproximar e Disminuye las Est4 desfasada 11
T(12,12) con una media moévil oscilaciones meses respecto a la
de las doce tasas estacionales y las T(1,1)
T(1,12) irregulares
e Es una sefal poco
volatil
Acumulada  Se puede aproximar e Disminuye las Estd desfasada respecto
T(i,12) con el promedio de las  oscilaciones alaT(1,1)

i tasas T(1,12). Eni=1
coincide con la .
T(1,12); eni=12
coincide con la

T(12,12).

estacionales
Cuando i aumenta, es
menos errdtica

Cuando se utiliza como
un acumulado en lo que
va del afo genera una
serie de fasas que no
son homogéneas
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Grdfico 1. Tasas de variaciéon para la tendencia-ciclo del IMAE regional
T(1,1) (mensual) en el eje derecho, resto de tasas en el eje izquierdo
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Tabla 2. Caracteristicas de las tasas de variacién para el IMAE regional
Tendencia-ciclo del periodo 2011-2018

Estadisticos T(1,1)a T(1,12) T(12,12)
Media 4.1% 4.2% 4.3%
Desviacién estandar 1.6% 0.7% 0.6%
Coef. variacién 40% 17% 15%

Tabla 3. Caracteristicas de las tasas de variacién para el IMAE regional
Serie desestacionalizada del periodo 2011-2018

Estadisticos T(1,1)a T(1,12) T(12,12)
Media 4.5% 4.2% 4.3%
Desviacién esténdar 8.2% 0.9% 0.6%
Coef. variacién 184% 21% 15%

Tabla 4. Caracteristicas de las tasas de variacién para el IMAE regional
Serie original del periodo 2011-2018

Estadisticos T(1,1)a T(1,12) T(12,12)
media 13.4% 4.2% 4.3%
desviacién estdndar 44.4% 1.2% 0.6%
Coef. variacién 332% 28% 15%
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Entonces, équé se puede concluir sobre las tasas de variacién analizadase

Que la tasa T(1,1) anualizada debe utilizarse con cuidado. Se podrian generar confusiones en
caso los objetivos de una variable macroeconémica se fijen sobre la T(1,12) y luego se le dé
seguimiento con una tasa T(1,1) anualizada. Como ejemplo, una caida de 3 puntos porcentuales
puede ser significativa para la T(1,12) pero no para la T(1,1) anualizada, dada su alta
variabilidad. Si se utiliza esta ¢ltima para evaluar el cumplimiento del objetivo deseado, se corre
el peligro que los agentes econémicos concedan a la T(1,1) anualizada una confiabilidad que
no tiene. Por lo anterior, una tasa anualizada se debe comprender como una sefal de coyuntura
que muestra una visién anual con base en el panorama actual. No obstante, recordemos que
estd en fase con los crecimientos bdsicos.

Que la tasa interanual T(1,12) en la préctica se utiliza tanto sobre la serie original (o la serie con
ajustes de calendario) como sobre los componentes de la serie. Aun cuando aumenta su
incertidumbre cuando se aplica a la serie original, mantiene invariable la estimacién de la
magnitud media. En el panel (a) del grdfico 2 se ilustra la disminucién en la variabilidad cuando
la T(1,12) se aplica sobre alguno de los componentes de la serie en vez de utilizar la serie original.
No obstante, hay que recordar que esta tasa se desfasa 6 meses respecto de los crecimientos
bdsicos.

Que la tasa de variacién promedio T(12,12) cambia muy poco. Ya sea que se aplique sobre la
serie original, la desestacionalizada o la tendencia-ciclo, el nivel medio y la variancia se
mantienen casi inalteradas. Esto se muestra en el panel (b) del gréfico 2 y refuerza la prdctica
habitual de utilizar la T(12,12) sobre la serie original. Recordemos que tiene la desventaja de que
no estd en fase con los crecimientos bdsicos.

Grdfico 2. Comparacién tasas de variacion T(1,12) y T(12,12) aplicadas a la serie original, la
desestacionalizada y la tendencia-ciclo del IMAE regional

(a) (b)
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Prdcticas internacionales

Regiones y pafses desarrollados

Al consultar las publicaciones de la OECD (2018a), la Unién Europea (Eurostat, 2018a), Estados
Unidos de América (BEA, 2018) y Canadd (Statistics Canada, 2018a) se concluye que en el
andlisis de la variacién del PIB real trimestral las instituciones de dichos paises utilizan las series
desestacionalizadas (a veces también ajustadas por efecto de calendario) y ninguno la tendencia-
ciclo. Las instituciones consultadas emplean las tasas de variacién respecto del trimestre anterior
T(1,1). La BEA de los Estados Unidos anualiza las tasas de variacién trimestrales y Canada
también lo hace justamente para poder compararse con los Estados Unidos (véase el anexo 2).

Respecto de los indicadores mensuales de produccién, la mayoria de las instituciones consultadas
(OECD, 2018b; Eurostat, 2018b; FED, 2018a; Statistics Canada, 2018b) utiliza el indice de
Produccién Industrial y solo la oficina de Estadisticas de Canadd emplea el PIB mensual
encadenado. Todas las instituciones realizan sus célculos a partir de las series desestacionalizadas
(en algunos casos incluyendo el ajuste por calendario) y utilizan las tasas mensuales T(1,1). Tanto
la Reserva Federal de los Estados Unidos como la oficina de Estadisticas de Canadd agregan la
variacién interanual T(1,12). Llama la atencién que la Eurostat también calcula series ajustadas
Unicamente por calendario para calcular la T(1,1) y la T(1,12) que presenta como complemento

(véase el anexo 1).

Paises de América Latina seleccionados

En los publicaciones de Chile (Banco Central de Chile, 2018b), Colombia (DANE, 2018) y
México (INEGI, 2018a) se encontrd que la mayoria utiliza las series desestacionalizadas para el
céleulo y divulgacién de las tasas de variacién del PIB real trimestral respecto del trimestre
precedente T(1,1). Colombia y México utilizan también la serie desestacionalizada del PIB real
trimestral para publicar la tasa de variacién interanual T(1,4). Notoriamente, Chile emplea la
serie original del PIB real trimestral para la estimacién de la tasa de variacién interanual T(1,4).

También llama la atencién que México emplea la tendencia-ciclo Unicamente de manera gréfica
(véase anexo 2).

Respecto de los indices mensuales, Chile (Banco Central de Chile, 2018a) y México (INEGI,
2018b) utilizan las series desestacionalizadas (incluyendo ajustes de calendario) para el célculo
de las tasas de variacién interanual T(1,12) y mensual T(1,1). Llama la atencién que Chile emplea
y publica las tasas de variacién interanual sobre el IMACEC original. Colombia (BANREP, 2018)
no declara el tipo de serie empleada (original o desestacionalizada) para el célculo de la tasa de
variacién interanual del indicador mensual de actividad productiva (IPl) (véase anexo 1).
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Practica en la regién centroamericana

Uno de los principales indicadores que utilizan los paises de la regién para dar seguimiento a la
actividad econémica en sus informes de coyuntura es el indice Mensual de Actividad Econémica
(IMAE)*. La mayoria de los paises publica una nota de prensa y genera un informe mensual (véase
BCCR, 2018a; BCR, 2018a; Banguat, 2018a; BCH, 2018a; BCN, 2018a; BCRD, 2018aq).

Luego de una amplia revisién de las publicaciones que realizan los bancos centrales de la regién,
tanto en sus pdginas web como en sus notas de prensa, se observa que todos los paises de la
region calculan tasas de variaciéon sobre la serie original. Cinco de los seis paises calculan
ademds tasas de variacién sobre la serie desestacionalizada y sobre la tendencia-ciclo. No
obstante, las tasas de variacién que se emplean son muy diversas evidenciando poca
armonizacién en materia de extraccién de sefiales, tal como se muestra en el anexo 1. Haciendo
un esfuerzo por extraer la sefial de mayor relevancia (usualmente empleada en las notas de
prensa) se puede concluir que la tasa de variacién interanual T(1,12) y la acumulada T(i,12)
sobre la serie original son el comUn denominador en la regién.

Es importante resaltar que todos los paises de la regién ponen a disposicién del publico la serie
original (tal como lo recomiendan los manuales internacionales). La serie desestacionalizada y
la tendencia-ciclo es divulgada por cinco de los seis paises.

Adicionalmente, los pafses de la regién calculan y divulgan el PIB real trimestral y en todos los
casos se elabora un informe detallado (véase BCCR, 2018b; BCR, 2018b; Banguat, 2018c;
BCH, 2018b; BCN, 2018b; BCRD, 2018b). En el anexo 2 se resumen las principales
caracteristicas de las publicaciones y notas de prensa de cada pais. La mayoria de los paises
publica una nota de prensa en la cual hacen referencia a distintas series: en tres paises se refieren
a la serie original, en dos a la serie desestacionalizada y en uno a la tendencia-ciclo. Todos

divulgan la serie original, cuatro divulgan la serie desestacionalizada y solamente uno publica la
tendencia-ciclo.

La amplia gama de tasas de variacién que se utiliza en los paises, aplicadas en algunos casos a
las series originales y en otros a la tendencia-ciclo o la serie desestacionalizada, impide la
identificacién de una tasa de variaciéon que sea comdn para la regién, dificultando de ese modo
la armonizacién regional de la extracciéon de sefales, un apropiado andlisis de la evolucién
econdémica regional y la comparacién entre paises. Quizds un comin denominador es la tasa
interanual T(1,4) sobre la serie original y la serie desestacionalizada y la tasa trimestral T(1,1)
sobre la serie desestacionalizada.

3 En El Salvador se denomina IVAE por las siglas del indice de Volumen de Actividad
Econdmica.
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Reflexiones finales

a)

La mayoria de las tasas de variacién anuales presentan el mismo orden de magnitud, pero
distinta variabilidad. Este es el elemento que las diferencia, produciendo que no sean
homogéneas y por tanto dificiles de comparar.

Si a lo anterior se le suma el desfase temporal que tienen respecto a las variaciones bésicas,
el andlisis que se haga utilizando un conjunto de tasas de variacién estaria sesgado porque
cada una de ellas se refieren a momentos diferentes.

Por tanto, utilizar una amplia gama de tasas de variaciéon no necesariomente se traduce en
un aumento en la informacién. Sitodas ellas fueran homogéneas y alineadas temporalmente,
la divulgacién de abundantes tasas de variacién no seria un problema.

No obstante, no habria una Unica tasa de variacién asociada a la actividad productiva que
pueda utilizarse para todos los propésitos, ni divulgable para todos los tipos de usuarios. Las
tasas de variacion respecto al periodo anterior sobre las series desestacionalizadas podrian
emplearse para ser divulgadas mediante notas de prensa al piblico en general. Las tasas de
variacién respecto al mismo periodo del afio anterior sobre las series en tendencia-ciclo
podrian divulgarse mediante informes especializados para un publico analitico y asociado
con la formulacién de recomendaciones y acciones de politica econémica.

Luego de una revisién de fuentes de informacién de variables relacionadas con el crecimiento
econémico en el dmbito mundial y regional, se ha podido detectar que no existe consenso
respecto a la sefal utilizada para aproximar el crecimiento econémico subanual de un pais
o regién:

e Del andlisis de las prdcticas internacionales se concluye que la mayoria de paises
utiliza series desestacionalizadas del PIB o del indicador mensual de produccién y
aplican una tasa de variaciéon T(1,1). Algunos paises también divulgan la tasa de
variacién interanual T(1,4) o T(1,12).

e Enla regién centroamericana la préctica es mucho menos armonizada. En cuanto al
PIB real trimestral, existe una amplia gama de tasas de variacién aplicadas en algunos
casos a las series originales y en ofros a la tendencia-ciclo o la serie
desestacionalizada. Quizds un comin denominador es la tasa interanual T(1,4) sobre
la serie original y la serie desestacionalizada y la tasa trimestral T(1,1) sobre la serie
desestacionalizada. Respecto al IMAE, se observa que todos los paises de la regién
calculan tasas de variacién sobre la serie original. Cinco de los seis paises calculan
ademds tasas de variacién sobre la serie desestacionalizada y sobre la tendencia-
ciclo. se puede concluir que la tasa de variaciéon interanual T(1,12) y la acumulada
T(i,12) sobre la serie original son el comUn denominador en la regién.

Esta nota llama a la reflexién sobre los esquemas actuales de divulgacién de sefales de la
actividad econémica en la regién y a la vez motiva a revisar y armonizar los programas
utilizados en el proceso de descomposiciéon de las series, las tasas de variacién aplicadas a
cada componente y a definir un esquema de divulgaciéon comin. La armonizacién regional
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de la extraccién de sefiales permitiria un apropiado andlisis de la evolucién econémica
regional y la comparacién entre paises.

g) No menos importante, se nota la necesidad de contar con una estrategia de divulgacién de
los indicadores analizados. Una metada clara dirigida al puoblico en general vy
especificaciones técnicas abundantes dirigidas al publico especializado que permitan la
replicabilidad, son aspectos que deben mejorarse.
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Anexo 1. Prdacticas para la divulgacién del indicador mensual de actividad econdémica

. Publica las series: Publica: )
Indicador Tasas que publica en
.. Ten- Deses- Nota Tasa de mayor :
mensual de Origi- . . Infor- . informes o
., dencia taciona- de relevancia
produccién nal ; . en bases de datos
ciclo lizada prensa

PAISES O REGIONES DESARROLLADOS SELECCIONADOS

OECD: Indice de

Desestacionalizada:

produccién v X v v v o
- variacién mensual
EEUU: indice de Desestacionalizada:
produccién v X v v v |variacién mensual e
industrial interanual
Unién Europea: Desestacionalizada y
indice de ajustada por calendario:
produccién v X v X v variacién mensual
industrial
Canada: PIB Desestacionalizada:
mensual X X v v X |variacién mensual e
encadenado inferanual
PAISES LATINOAMERICANOS SELECCIONADOS
Original: fasa inferanual
Chile (IMACEC) v X v X v Desestacionalizada y
ajustada por calendario:
tasa mensual e interanual
Colombia (IPI) X X v X Original: fasa inferanual
L. Desestacionalizada: fasa
iz (B3] X v v X v mensual e interanual
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA
Costa Rica v % v v v Tendencia-ciclo:
variacién interanual
Desestacionalizada:
Bl Salvador v X v X X variacién interanual
Original: variacién
Guatemala v v v v X eronual
Honduras v v X v % Original: Variacién
acumulada
Original: variacién
Nicaragua v v v v v |interanual, acumulada y
promedio
Republica v v v v v Original: variacién

Dominicana interanual y acumulada

Desestacionalizada: T(1,1)

Desestacionalizada: T(1,1) y T(1,12)

Original: T(1,1)y T(1,12)
Ajustada por calendario: T(1,1) y
T0,12)

Desestacionalizada y ajustada por
calendario: T(1,1) y T(1,12)

Desestacionalizada: T(1,1) y T(1,12)

Original: T(1,12) y T(i,12)
Desestacionalizada y ajustada por
calendario: T(1,1) y T(1,12)

Original: T(1,12)
Desestacionalizada: T(1,1) y T(1,12)

Original: T(1,12) y T(i,12)
Tendencia-ciclo: T(1,12); T(i,12);
T(12,12) y aceleracién de T(1,1)
Desestacionalizada: T(1,1); T(i,12) y
T(1,12).

Original: T(1,12)
Desestacionalizada: T(1,12)
Original: T(1,12)

Tendencia-ciclo: T(1,12)
Desestacionalizada: T(1,1)
Original: T(i,12) y T(1,12)
Tendencia-ciclo: T(1,12) y
aceleracién de T(1,12)

Original: T(1,12); T(12,12) y T(i,12)
Tendencia-ciclo:T(1,1); T(1,12) y
T(12,12)

Desestacionalizada: T(1,1)

Original: T(1,12); T12,12) y T(,12)
Tendencia-ciclo: T(1,1); T(1,12);
T(12,12) y T(i,12)
Desestacionalizada: T(1,1); T(1,12);
T(12,12) y T(i,12)

Fuente: Elaboracién propia basado en OECD (2018b), FED (2018b), EUROSTAT (2018d), Statistics

Canada (2018b), Banco Central de Chile (2018b), BANREP (2018), INEGI

(2018¢), BCCR (2018¢), BCR

(2018a), Banguat (2018b), BCH (2018a), BCN (2018c¢), BCRD (2018c¢).
15




¥rry Notas Econémicas Regionales

*
8 2 , . . . . .
% ¢ 55 Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano
£3 4
O’Vé?»woc?ﬁo ANOS
No. 106, agosto 2019
Anexo 2. Prdcticas para la divulgacion del PIB real trimestral
Publica las series: Publica: . bl |
PIB .. Ten- Deses- Nota Tasa de mayor asas que publica en &
. Origi- . . Infor- . informe o
trimestral dencia taciona- de relevancia
nal . . en bases de datos
ciclo lizada prensa
PAISES O REGIONES DESARROLLADOS SELECCIONADOS
OECD X X v v v D.esesmoonollzodoz tasa | Desestacionalizada: T(1,1) y
trimestral T(1,4)
Estados Unidos v X v v v Desestacionalizada: tasa | Desestacionalizada: T(1,1)
(BEA) trimestral anualizada anualizada y T(1,4)
Unién Euroneo Desestacionalizada y Original: T(1,4)
! urop v X v v Vv |calendario: tasa trimestral | Desestacionalizada y ajustada
(Eurostat) ) .
e interanual por calendario: T(1,1)
COH.CId.CI D.esestooonollzodo: tasa Desestacionalizada: T(1,1);
(Statistics v X v v v |trimestral, acumulada y ) )
) T(i,4) y T(1,1) anualizada
Canada) anualizada
PAISES LATINOAMERICANOS SELECCIONADOS
Original: tasa anual. .
Chile v X v v X | Desestacionalizada: tasa Ongmal.vT(] '%)
) Desestacionalizada: T(1,1)
trimestral
Desestacionalizada: tasa L ) )
Colombia v X v v v |anual, trimestral y Desesfocpnallzodo. T0.4);
T(1,1) y T(,4)
acumulada
N ) Original: T(1,4)
México v v v X v D.esesfooonohzoda faso Desestacionalizada: T(1,1)y
trimestral y anual T01,4)
CENTROAMERICA Y REPUBLICA DOMINICANA
Original: T(1,4)
Costa Rica v v v v v Téndencm—ocloE tasa Tendenac—qclo: T(1,4)y
trimestral anualizada T(1,1) anualizada
Desestacionalizada: T(1,4)
Desestacionalizada: tasa | Original: T(1,4)
El Salvador v X v v v interanual Desestacionalizada: T(1,4)
Guatemala v X X v X | Original: tasa interanual | Original: T(1,4)
Honduras v X v v v D'esesfouonbollzodoz tasa | Desestacionalizada: T(1,1) y
trimestral e interanual T(1,4)
N ) Original: T(1,4); T(i,4) y T4,4
Nicaragua v X X v v Or”?nm:j!' tosa inferanual y Tendencia-ciclo: T(1,4) y T4 ,4
promedio Desestacionalizada: T(1,1)
Repu.b|.lco v X v v v Original: tasa interanual o Orlgmalz.T(] ,4) y T(i,4)
Dominicana acumulada Desestacionalizada: T(1,1)

Fuentes: Elaboraciéon propia basado en OECD (2018c¢), BEA (2018), EUROSTAT (2018c), Statistics
Canada (2018a), Banco Central de Chile (2018b), DANE (2018), INEGI (2018a), BCCR (2018¢), BCR

(2018b), Banguat (2018d), BCH (2018¢), BCN (2018¢), BCRD (2018¢).
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