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Evaluacion de los sistemas de pronésticos del PIB-real en Colombia

Se ha progresado mucho en los sistemas y herra-
mientas disponibles para realizar ejercicios de pro-
noéstico del PIB-real en Colombia. Por ejemplo, han
tenido especial realce los métodos de indicadores li-
deres, donde Anif “platanizé” desde hace mas de una
década los pioneros ejercicios del Conference Board
que tanto popularizé Greenspan desde el Fed. Ello
dio origen al conocido Anif-Leading-Index (ALIl) para
Colombia, basado en cerca de 30 indicadores, de los
cuales 14 de ellos han tenido particular relevancia,
siendo su principal bondad el capturar los puntos de
giro del ciclo econdmico con diversa informacién sec-
torial, tanto del lado financiero como del sector real
(ver Informe Semanal No. 792 de julio de 2005).

Mas recientemente, han surgido métodos asocia-
dos a Big-Data, basados en el andlisis de “Google
trends”. Sin embargo, estos métodos son, en cierto
sentido, a-tedricos, pues simplemente cuentan la
frecuencia de ciertas palabras que el investigador
considera que resume la tendencia del ciclo alcista
(por ejemplo, el vocablo “recuperacién” o “auge”) o
bajista (“recesidon” o “crisis”), pero lejos estan esos
vocablos de capturar la verdadera intensidad de
los diferentes sectores econdémicos, como si ocu-
rre con la diversidad de los indicadores lideres.

En efecto, nuestro ALI agrega indicadores lideres del
sector real-monetario, cuya variable objetivo de pro-
néstico es la variacion anual del PIB-real de Colom-
bia, con casi un trimestre de antelacion y con puntos
direccionales a seis meses vista. Dicho ALI permite
analizar el “estado” de cada uno de los indicadores
lideres, estableciendo la magnitud de su aporte al
crecimiento del PIB-real. El gréfico 1 ilustra como la
reciente desaceleracion, para el caso especifico de
la produccién industrial, mantuvo este indicador en el
plano de “regular desempefio” durante el primer tri-
mestre de 2018 (ver AL/ No. 137 de junio de 2018).

Andlisis similares se realizan para el conjunto de 14
variables, pudiendo asi “mapear” lo que ocurre en el
sector de la construccion, comercio local e interna-
cional (entre otros), asi como la postura de la politica
monetaria-crediticia respecto de la fase del ciclo.

Clave aplaudir que el propio Dane se hubiera movido
en esta direccion al lanzar su Indicador de Seguimien-
to a la Economia (ISE) a partir de 2014, aunque su
metodologia no es propiamente de prondsticos es-
tadisticos, sino simplemente de seguimiento de “va-
riables duras” (consumos de energia, cemento, etc.).
En efecto, dicho ISE es el resultado de la agregacion
ponderada de indices de frecuencia mensual referi-
dos a sectores clave de las Cuentas Nacionales (cuya
frecuencia es trimestral). El objetivo del ISE también
es capturar “puntos de giro” de la actividad econémi-
ca, pero con horizontes a solo dos meses.

Una evaluacién sobre el desempefio de estos indica-
dores ALI e ISE muestra como han venido capturando
los “puntos de giro” del PIB-real trimestral durante el
periodo 2011-2018 (ver grafico 2). Cabe mencionar
que el dato de 2018 corresponde a la nueva metodo-
logia del Dane de estimacién de las Cuentas Nacio-
nales siguiendo los lineamientos internacionales esta-
blecidos por el FMI, las Naciones Unidas y el Banco
Mundial, en linea con lo sugerido por la OCDE.

La correlacién del ISE con el PIB-real observado es
bastante elevada (99%), tal como cabria esperarse
de un indice que se alimenta de los datos duros que
habran de conformar el PIB-real. Este resultado no
es sorprendente, pues el ISE tan solo enfrenta un
rezago de un mes, mientras que el ALI enfrenta un
horizonte de tres meses y mas recientemente de
dos meses. Nuestro ALI arroja una correlacion bas-
tante alta del 84% contra los resultados del PIB-real
trimestral (antes de sus correcciones).
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Durante un tiempo (2013-2015), el MHCP estuvo
aplicando la herramienta Google trends para ayu-
dar a pronosticar el desempefio de algunas va-
riables sectoriales, construyendo los Indicadores
Sectoriales Adelantados de Actividad (ISAAC+).
Por ejemplo, dichas estimaciones se enfocaron
en los desempefios de las actividades de indus-
tria y comercio, encontrando una correlacion entre
las palabras de busqueda con el PIB-real de esos
sectores cercana al 50%, cifra inferior al 84%-99%
observado en el ALl y el ISE. Pero como ya co-
mentamos, consideramos que este método carece
de la robustez de los indicadores lideres basados
en datos duros econdémicos.

El Banco de la Republica ha venido aplicando he-
rramientas enfocadas hacia el “machine learning”,
las cuales buscan utilizar variables con mayor intui-
cion econodmica. Por ejemplo, alli se usan datos re-
lativos a las transacciones electronicas; sin embar-
go, este método en Colombia se ve debilitado por
el gran tamafo de nuestra economia subterranea,
llegando a representar cerca de un 35% del PIB,
segun los estimativos recientes de Anif (ver http://
anif.co/sites/default/files/investigaciones/anif-aso-
bancaria-efectivo0517.pdf).

Grafico 1: Analisis ALI - Produccion industrial

Por ultimo, en el frente de prondsticos sectoriales,
cabe destacar el reciente lanzamiento del indice PMI
del sector de la manufactura construido por Davivien-
da, cuya metodologia se basa en encuestas empre-
sariales. La bondad de dicho indicador consiste en
que: i) utiliza datos tanto duros (niveles de produc-
cion manufacturera) como blandos (percepciones de
los empresarios); ii) pondera por tamafo de empre-
sa; y iii) cuenta con una amplia muestra empresa-
rial. Tal vez su limitacién proviene de no vincular alli
directamente la “postura monetaria-crediticia” y en el
hecho de que esos sectores de industria y comercio
no superan el 30% de la economia.

En cualquier caso, todos estos esfuerzos tienen
su valia al contribuir a mejorar los métodos de pro-
nostico del PIB-real en Colombia, haciendo cada
vez mejor uso de las nuevas herramientas esta-
disticas y computacionales. En nuestra opinion,
mientras mayor asidero ellos tengan con la rigu-
rosidad de la teoria econdmica, mejor seran sus
resultados interpretativos. Siempre debemos estar
en guardia contra la amenaza que representan las
simples relaciones espurias entre palabras y los
datos duros que dan sustento al desempefio del
PIB-real en su ciclo econémico.

Grafico 2: Indicadores lideres vs. PIB-real
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Fuente: calculos Anif con base en Dane.

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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