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Prondsticos condicionados:
método y aplicacion

al caso de la

inflacion 1991

Luis Fernando Melo
Hugo Oliveros C.*

Resumen

En este documento se presentan prondsticos condicionados ARIMA de inflacion para
Colombia utilizando un estimador dptimo** propuesto por Guerrero (1989). Se utiliza
la informacion comprendida entre enero de 1983 y junio de 1991, las netas del gobierno
y los prendsticos de un modelo ARIMA construido para el Indice de Precios al
Consumidor Total Ponderado, como input del proceso de generacion de los prondsticos
condicionados para inflacién. Adicionalmente, se prueba la compatibilidad de las metas
con los prondsticos ARIMA. Los resultados permiten concluir que una meta en tasa de
inflacion superior al 22.0% de variacion anual, seria mucho mds compatible con la
evolucion historica del indicador hasta junio de 1991. Algunos escenarios alternativos
son propuestos a este respecto.

* Division de Procesamiento de Datos. Los autores agradecen los comentarios de A. Carrasquilla y R. Steiner a una version
preliminar de este documento. Las opiniones aqui expresadas son exclusiva responsabilidad de los autores.

** Para cualquier combinacion lineal.

COMNGNYTA NG J0, DICTEMIRE DU 590 sAaNTATE [ v s
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I Introduccion

Uno de los aspectos que desempefia un papel importante en la toma de decisiones y
planeamiento de politicas econémicas es el relacionado con la prediccién de variables
que presentan algin grado de incertidumbre. Es por esta razén que un sinnimero de
métodos de prediccién han sido desartollados a partir de modelos que basan sus
prondsticos en el comportamiento historico y actual de las variables.

De otro lado, es frecuente el establecimiento de metas las cuales en algunos casos se
convierten en la trayectoria deseada, que es utilizada a menudo para evaluar las bondades
del proceso de ajuste de las variables. Esto ultimo implica, de alguna manera, la
necesidad de incorporar y probar si la informacidn adicional, la(s) meta(s), es(son) o
no compatible(s) con el comportamiento histérico de las variables, o con un escenario
que se supone verosimil en la evolucién de las variables que determinan el comporta-
miento de la variable objetivo de la politica economica.

En el presente documento se presenta y replica una metodologia desarrollada por
Guerrero (1989), que permite construir prondsticos condicionados. El método obtiene
una proyeccion condicionada usando los prondsticos provenientes de modelos ARIMA
e informacién adicional sobre el futuro préximo de la variable. Esta informacion
corresponde en algunos casos a restricciones lineales sobre el vector de pronosticos y/o
informacién preliminar sobre la evolucion de la variable.

El método propuesto permite generar un prondstico condicionado y facilita la evaluacion
de qué tan verosimil es o no el sendero sugerido'. Las restricciones son introducidas aqui
en forma de combinaciones lineales de los valores futuros (las metas) con prondsticos
obtenidos de un modelo univariado ARIMA para la setie, y mediante un proceso de
minimizacién se obtienen los pronésticos condicionados éptimos?.

Con el propésito de probar esta metodologia se decidié construir pronésticos condiciona-
dos para la serie del Indice de Precios al Consumidor Total Ponderado (IPC) en 1991.
Las restricciones que se utilizaron en este caso cortesponden a la meta anunciada por el
Gobierno en términos de inflacién para 1991, 22% de variacion anual al finalizar 1991,
y un sendero que fue derivado de Cartasquilla (1991), el cual conduce también al 22%
al finalizar el afo’.

! Permite decidir si existe compatibilidad entre la meta sugerida y la evolucion historica de la variable.
? Para cualquier restriccion lineal que se imponga porque tienen error cuadratico minimo.

* Se consideraron los meses de junio, septicmbre y diciembre de 1991.
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El documento ha sido dividido en cuatro partes, en la segunda se presenta la formulacion
estadistica y las soluciones al problema, mientras que en la tercera se muestran los
resultados al aplicar este procedimiento a la serie IPC. Finalmente las conclusiones mas
relevantes son presentadas en la cuarta seccion.

II Metodologia

Los prondsticos condicionados usan como insumo primario las predicciones univariadas
obtenidas al ajustar un modelo ARIMA estacionario* a la serie. Una vez generados los
prondsticos como combinacién lineal de los residuos del modelo ARIMA, se introduce
la condicion (restriccion) y se obtienen unas predicciones con menor error cuadratico
medio, i.e. menor varianza residual, que pueden cumplir exactamente con la restriccion’,
o que tienen unos intervalos de confianza que la contienen.

El procedimiento sugerido por Guerrero (1989) permite desarrollar un test de compatibili-
dad el cual conduce a la construccién de unos prondsticos condicionados sin y con
incertidumbre. La hipdtesis nula en este caso implica que el pronéstico condicionado se
cumple con probabilidad uno para los puntos con restricciones, en tanto que en la alterna,
la condicidn se cumple pero con algun grado de certidumbre, usualmente de orden (1-a)
con 0< a <1,

2.1 Procedimiento sin incertidumbre

Sea Z, una serie de tiempo observada durante t=1, ..., n, con una representacion ARIMA,
la cual puede ser expresada a través de un modelo de media mévil puro® de la forma:
(o o]

0y Z = Z_E)w) A

donde a, es una serie ruido blanco a, ~ N(0,07) y ; constantes conocidas que se pueden
derivar a partir de los filtros del modelo ARIMA.

Las restricciones o metas sobre los pronésticos de la variable Z, se asumen que estdn
dadas como una commbinacién lineal de sus valores futuros, asi, si se tienen m
restricciones sobre un horizonte de prondstico h, esto puede ser expresado como:

* Lo cual implica que ¢l mpdelo ARIMA contiene filtro(s) autorregresivo(s) invertible(s).
* Si ésta es altamente verosimil dada la evolucion de la serie.

° Véase Wold Decomposition en Granger y Newbold (1986).
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2) Y=CZ;
donde:

- Z; esta definido como el vector de prondsticos sobre un horizonte de longitud h, Z;
tiene la forma:
ZF = (Zml’ Zn#27 oty Zn*h)‘;

- 29 = (Zy, 2, - , Z,)" Vector que contiene la serie observada;

- Y es el vector de restricciones de dimensién m;

- C es la matriz de contrastes de dimension m x h.

La obtencién de los prondsticos condicionados puede ser vista como un problema de
minimizacion de la varianza del error de prondstico sujeto a la restriccion: Y = C Zy.
Este proceso puede desatrollarse utilizando varias altetnativas con similares resultados.

Minimizando el error medio cuadritico y suponiendo insesgamiento del etror de

prondstico se obtiene que el estimador del vector de pronésticos condicionados éptimos
de Z sobre el horizonte de longitud h es:

(3) Ze = E(ZJZ = z,) + A[Y -CE(Z{Z = z,)] con A = Y¥'C(CY¥'C")*

siendo:

- E(Zy/Z = z,) el vector de prondsticos no condicionados sobre un horizonte de longitud
h obtenidos del modelo univariado ARIMA para la variable Z.

- ¥ una matriz triangular inferior, cuyos elementos son las ponderaciones y; obtenidas
en (1).

- A es una matriz obtenida en el proceso de minimizaciéon de la varianza, la cual

depende en algin sentido de Y en (2) a través de la matriz C.

Es importante sefialar que en la medida en que las restricciones (las metas) se asemejen
a las combinaciones lineales de los prondsticos ARIMA, i.e. si se cumple que:

[Y -CE(ZJZ = 2,)] =~» O

los prondsticos condicionados, Z;, convergeran a los prondsticos ARIMA.

2.1.1 Prueba de hipotesis de compatibilidad e intervalos de confianza

Para decidir si Y (la meta) puede ser considerada consistente con los datos histéricos, se
plantea la siguiente prueba de hipdtesis:

Hy: Y = CZ;
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para la cual se construyen dos estadisticas:

@) K, = [W(C¥P¥'C’)' W)jo? con W = Y-CE(ZJZ = z,)

y
&) K, = [W(CP¥'C")! W)/(mo?) con W = Y-CE(ZJZ = z)

El valor que tomen las estadisticas K, y K, dependen basicamente del valor que tome W.
Si W es grande, i.e. grandes discrepancias entre las restricciones (las metas) y los
pronésticos ARIMA (la historia replicada a través de un modelo o sus combinaciones
lineales) K, y K, tomardn valores altos. Bajo la hipdtesis nula se tiene: K,~x’u, ¥
K,~Fnx) donde K es el nimero de parametros en el modelo ARIMA y m es el nimero
de restricciones.

Si las estadisticas K, o K, no son lo suficientemente altas, la hipétesis nula no podra ser
rechazada y, en consecuencia, se pueden derivar intervalos de confianza para z,, basados
en la distribucién del etror de pronéstico, el cual cumple con las siguientes condiciones:

(6) e = Zp-Zp ; E(edZ = 2,Y) = 0 y COV(edZ = z,,Y) = o*¥¥'(I-AC)’
asf los intervalos de confianza del 100(1-a)% estan dados por:

D %p = v, 4, [VAR(eZ = z,,Y)]"

donde v, ,, es el percentil 100(1-a)% de la distribucion normal.

Una caracteristica impottante de la mattiz de covatianzas de estos etrotes es que la
vatianza del error del prondstico condicionado siempte sera menor que la estimada
inicialmente con el modelo ARIMA, o?¥¥". Por lo tanto, los pronésticos condicionados
basados en Y y Z = z, siempre seran'mads precisos que los obtenidos usando tinicamente
la informacién contenida en z,. El uso’ de la matriz de varianza covarianza definida en
(6) es licito si el test de compatibilidad induce al no techazo de la hipétesis nula definida
en (2).

2.2 Procedimiento con incertidumbre

En el caso en que la hipétesis de compatibilidad sea rechazada se plantea la posibilidad
de considerar que la informacién adicional no sea tan precisa, i.e. las restricciones se
cumplen pero con un margen de errot, de tal forma que para la obtencién de los
pronésticos condicionados 6ptimos se introduce un error,

®) Y=-CZ +U

—_——t

" Por ejemplo: para construir intervalos de confianza.
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donde U es un vector aleatotrio de error no observado que sigue una distribucién,
usualmente simétrica, por ejemplo U ~ N_(0; L,).

Bajo estos supuestos se logran los siguientes resultados:

©) Zey = E(ZJZ = zp) + Ay [Y - CE(ZJZ = 2))]

siendo ip_u el prondstico condicionado con:
Ay = PP'C(CPY'C’ + L/0d)?
ery = Zp - iF,U COV[ery/Z = z,,Y,U] = oYY (-AC)

por lo tanto los intervalos de confianza del 100(1-a)% estin dados por:

(10) Zey 2 Vip [VAR(eF,U/ Z- Zo,Y:U)]lh

donde v, ,, es el percentil 100(1-a)% de la distribucion normal.

2.2.1 Seleccion de la matriz U

En el caso anterior, cuando se incorpora variabilidad a las restricciones, es necesario
especificar la matriz ¥, la cual inicialmente puede ser proporcionada pot una fuente
externa de informacién como un modelo econométrico. Sin embargo, si no se cuenta con
la informacidn adicional a este respecto, Guerrero (1989) propone un método en el cual,
basados en la distribucién de la diferencia entre Y y CE(Z/Z = z,), se construye una
estadistica KJ;:

(11) K2 = [W(CPP'C’ + Z/od)* W]jo? con W = Y-CE(ZJZ = z,)

la cual puede ser usada para especificar la mattiz L, si ocurre que: K, < x2(a) donde
%2(a) es el percentil o de una variable aletoria distribuida Chi-cuadrado.

Es importante sefialar que el nivel de error en los prondsticos condicionados bajo un
régimen de incertidumbre depende del nivel a que se escoja, i.e. para cada valor de a
existe una L, diferente. En el caso de mas de una restriccién se hace necesario involucrar
algunos supuestos sobre la mattiz de varianza covarianza de los errotes de prondstico;
por ejemplo: si se asume que estos son homocedasticos y que no estdn correlacionados
se tiene que I = o} I(m) siendo I(m) una matriz idéntica de tamafio m. De igual ma-
nera se puede utilizar una I, especificada mediante un modelo econométrico, con lo cual
se pueda involucrar la presencia de autocorrelacién entre los elementos del vector U.
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III Resultados

En los Anexos 1, 2 y 3 se presentan los resultados de la estimacion de los modelos
ARIMA para los tres periodos considerados en el proceso de generacion de los
pronodsticos condicionados para la inflacién en 1991. Es importante sefialar que el modelo
ARIMA que incluye los datos de IPC desde enero de 1983 hasta el mes de diciembre de
1990, no cambia significativamente tanto en su estructura, como en los valores estimados
de los parametros al actualizar la informacién a marzo y junio de 1991.

El valor de test de Ljung-Box® del modelo para los tres periodos involucrados permite
concluir que los residuos pueden ser considerados como realizaciones de series ruido
blanco para la serie estacionaria que se examina:

(1-B)(1-B?In(IPC), con t=1,..,n.

Los modelos presentados en los anexos 1, 2 y 3 son utilizados para generar los pronésti-
cos ARIMA con que se construyeron los prondsticos condicionados utilizando (3) o (9).

TABLA 1*
Estadisticas y niveles criticos de significancia de la hipétesis de compatibilidad
Actualizado s: Numero de Restricciones Pronéstico
Arims
Una Dos** Tres Var. Anual™
K1: 1.4445 K1: 1.4888 K1: 1.5158
(0.2325) (0.4750) (0.6786)
Diciembre-1990 27.7
K2: 1.4445 K2: 0.7444 K2: 0.50563
(0.2325) (0.4778) (0.6796)
K1:2.1179 K1: 2.3865 K1: 2.4993
(0.1489) (0.3063) (0.4754)
Marzo-1991 27.7
K2: 21179 K2: 1.1833 K2: 0.8331
(0.1489) (0.3107) (0.4789)
K1: 3.8883 K1: 6.0804 _
(0.0514) (0.0478)
Junio-1991 28.1
K2: 3.8883 K2: 3.0402 -
(0.0514) (0.0523)

* Los numeros entre paréntesis corresponden a los niveles criticos de significancia (P-Value)
asociados con la hipotesis de compatibilidad.
** crecimento anual dei 24% a septiembre/91 y 22% a diciembre/91 en IPC.
*** a diciembre de 1991.

'A lation Check of Residuals en los anexos 1 a 3.
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Dos tipos de testricciones fueron evaluadas para los meses mencionados anteriormente
de resultados del IPC. La primera est4 relacionada con un solo punto, 22% de tasa anual
de inflacién a diciembre de 1991, una restriccidn, en tanto que la segunda corresponde
a una trayectoria deseada de tasa anual de inflacién construida por Carrasquilla (1991)
de la cual se utilizan solamente las tasas anuales implicitas de los meses de junio,
septiembre y diciembre (27.7%, 24.0% y 22%, respectivamente), tres testricciones.

De los resultados de los test de compatibilidad presentados en la Tabla 1 es conveniente
comentar lo siguiente:

- Al finalizar 1990 la meta del 22% en inflacién resultaba un tanto compatible con su
evolucién histérica®, al actualizar los datos a junio de 1991 la compatibilidad
desaparece, con a > 0.0514 se rechaza la hipétesis de compatibilidad. El pronéstico
ARIMA para las variaciones anuales de IPC a diciembre de 1991 no aumenta
sustancialmente, situandose en 28.1%.

- Se nota una clara disminucién del maximo error tipo I al introducit los datos de
marzo y junio de 1991. En el caso de una restriccién el p-value'® pasa de 0.23 en
diciembre a 0.14 en marzo y 0.05 en junio. Un patrén similar se presenta con dos y
tres restricciones.

- Es evidente que bajo régimen de certidumbre una meta en tasa de inflacién mas
compatible con la historia hasta junio de 1991, debe ser superior al 22%.

- El mayor nivel del p-value para el caso de dos y tres restricciones es debido a que
las restricciones adicionales fueron disefiadas de tal forma que se llegara a un 22%
de variacién anual en diciembre de 1991, teniendo en cuenta una trayectotia basada
en el comportamiento histérico de la variable (que es a su vez recogido correctamente
también por el modelo ARIMA), permitiendo asi acercarse al 22% de una maneta
menos abrupta.

- Los prondsticos condicionados con mas de una testriccion generan una trayectoria
para la tasa de inflacién mas acentuada a la baja desde el comienzo'' que hace que
el resultado del test de compatibilidad descrito en 2.1.1 sea mayor al observado con
una restriccion, dada la gradualidad de la trayectoria de Carrasquilla (1991), y el
incremento en el nimero de restricciones.

® Puesto que el p-value del test en diciembre de 1990 era 0.23, la inclusion de metas intermedias favorece el proceso; es decir,
los p-values s¢ incrementan en la medida en que sc aumenta el nimero de restricciones.

' El p-value es equivalente al maximo error tipo I que reporta el test.
! Véanse anexos 4y 5 en lo que se refiere a variaciones mensuales y anuales implicitas en los pronosticos condicionados bajo

régimen de certidumbre.
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En la Tabla 2 y Graficas 1 y 2 son presentados los valores de los p-values asociados con
diferentes escenarios de inflacién para diciembre de 1991. Estos son encontrados al
introducir uno a uno los valores de la primera columna de la tabla y calcular el valor de
la estadistica k,'%. De los resultados encontrados se puede sefalar lo siguiente:

TABLA 2
Potencia de la prueba de compatibilidad para IPC'"?
Variacion Potencla con datos actualizados a:
anuel Diciembre/1990 Marzo/1991 Sunioj1991
18 0.013 0.003 0.000
17 0.023 0.006 0.000
18 0.039 0.013 0.001
19 0.065 0.027 0.004
20 0.104 0.050 0.010
21 0.159 0.089 0.023
2 0.232 0.149 0.051
23 0.329 0.237 0.105
24 0.448 0.354 0.194
25 0.583 0.502 0.330
26 0.736 0.680 0.514
27 0.900 0.870 0.739
28 0.934 0.931 0.988
29 orz 0.737 0.763
30 0.620 0.560 0.539
31 0.485 0.409 0.355
32 0.368 0.286 0.219
33 0.271 0.191 0.126
34 0.195 0.123 0.067
35 0.138 0.076 0.034
36 0.092 0.045 0.016
37 0.061 0.026 0.007
38 0.039 0.014 0.003
39 0.025 0.008 0.001
40 0.015 0.004 0.000

' Con k, s¢ hubicse obtenido el mismo resultado pues solo se cuenta con una restriccion.

' Para una definicion de potencia, véanse Bickel y Doksum (1977).
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GRAFICO 1

Datos actuaslizados a diciembre de 1980
POTENCIA DE LA PRUEBA DE COMPATIBILIDAD PARA IPC

AJ}IJJJ]JJJAALJJAAJ

16 17 18 1920 21 22 23 24 25 26 27 28 28 30 31 3233 34 35 36 37 38 39 40

Variacién anual de IPC a Dic-91

GRAFICO 2

Datos actualizados a junio de 1991
POTENCIA DE LA PRUEBA DE COMPATIBILIDAD PARA IPC
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Se observa claramente que en la medida en que se actualizan los datos involucrados
en el proceso de estimacion de los prondsticos condicionados, los p-value se
disminuyen considerablemente en escenarios de inflacion alta y baja.

El mantenimiento de niveles de inflacion por encima de 32% (el nivel de inflacién
alcanzado en 1990) esta asociado con p-values que decrecen; sin embargo, es
importante anotar que las tasas de inflacion més verosimiles a diciembre de 1991, no
cambian significativamente de un proceso de actualizacién a otro. Entre el 27% y
28% con a datos diciembre de 1990 y marzo de 1991, y 28% con datos a junio
de 1991.

Un escenario de inflacién al finalizar 1991 que podrfa considerarse como altamente
verosimil es aquel que esté entre 26% y 29% (p-values por encima de .75, con datos
actualizados a junio 1991).

Dada la baja compatibilidad entre la meta y los pronésticos ARIMA en el modelo con
datos actualizados a junio de 1991, se presentan adicionalmente los prondsticos
condicionados bajo régimen de incertidumbre. Estos resultados son obtenidos utilizando
la ecuacidn (9) y (11) con tan solo una restriccién (22% de inflacion anual a diciembre
de 1991) y son presentados en las Tablas 3 y 4'%. Bajo este esquema es pettinente
realizar los siguientes comentarios:

Los prondsticos condicionados se sitiian por encima de los presentados bajo régimen
de certidumbre, tal como era de esperarse’®,

Los pronoésticos condicionados bajo este régimen dependen basicamente de AU y de
la diferencia entre la meta propuesta y la combinacién lineal del prondstico ARIMA
[Y - CE(ZJZ = z,)] definido en (9). El valor de A, depende inversamente de la esti-
macion de L (£, = 0 puesto que en este caso m = 1), la cual a su vez depende
directamente del valor o con que se construya el K,,* en (11). Por lo tanto si la
diferencia entre Y y CE(ZJZ = z,) es mayor que cero se tiene que ZF’U“‘ < ZF,U“Z
con o, > o,. En este caso debido a que la meta se encuentra por debajo de los
prondsticos ARIMA, el aumento en a se traduce en unos pronosticos condicionados
mas altos.

Los intervalos de confianza reflejan cotrectamente el esquema de construccion de los
prondsticos. Si el nivel de o se aumenta, se incrementa 6, y en consecuencia los
intervalos de confianza son mas amplios que los iniciales.

** Se utiliza un valor a > 0.1 s6lo para ilustrar la bondad del procedimiento.

'* Basta con tan solo comparar A y A, definidas en la Seccion 2.
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Modelo con una restriccién - Actualizado a junio de 1991
Pronésticos condicionados bajo régimen de incertidumbre

TABLA 3

Variaciones anuales para IPC

Prondatico arima

Pronédstioo sondiclonado

Prondstico condicionado

Fecha Alfs(U): 0.10* Alta(V): 0.20*

Prone. LS~ UP95++ Prone. Los*™ UP95++ Prone. Los™ UP95++
Jul. 91 31.0 281 329 30.4 28.7 R2 30.7 28.9 32.5
Ago. 91 30.3 271 33.6 29.0 26.2 31.8 285 285 s
Sep. 81 29.2 25.0 334 271 238 30.4 27.9 243 3.8
Oct, 91 28.9 24.0 33.9 26.0 228 295 271 231 3.2
Nov. 81 26.8 223 AuUSs 25.1 1.8 28.5 268 223 31.0
Dic. 91 26.1 2.1 34.4 238 20.8 27.2 265 210 30.2

* Nivel de Significancia Asociado a la hipétesis utilizada para la seleccidn de a,,.

** Limite inferior del intervalo de confianze del 95%.
++ Limite superior def intervalo de confianza del 95%.

Modelo con una restriccion - Actualizado a junlo de 1991
Pronésticos condicionados bajo régimen de incertidumbre

TABLA 4

Variaciones mensuales para IPC

Prondstico arime

Prondstico condicionado

Pronéstico condicionado

Fecha Alfa{U): 0.10° Alfe(U): 0.20°
Prone. Los~ UP9S++ Prons. Los™ UPB5S++ Prone. Los~ UP9S++
Jul, 91 1.35 0.09 281 0.92 £0.43 2.28 1.09 ©0.30 249
Ago. 91 1.08 1.4 363 0.44 -1.72 268 0.89 -1.862 3.04
Sep. 91 1.47 -1.76 4.82 0.65 B4 3.49 1.10 .75 4.02
Oct. 91 1.69 -2.14 5.67 1.07 -1.68 3.66 1.31 -1.89 461
Nov. 91 1.97 -2.37 8.51 1.35 -1.34 41 1.58 -1.84 514
Dic. 91 1.96 -2.83 8.99 1.48 1.2 422 1.68 -2.00 5.45
* Nivel de Signifi Asociado e la hiptesis utilizada para la seleccion de g,

** LimHe inferior del intervalo de contianza del 95%.
++ Limite superior del Intervalo de confianza del 95%.
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IV Conclusiones

La leve disminucidn de la tendencia de la tasa anual de inflacion, 32.4% a diciembre de
1990 y 31.0% en junio de 1991, hace que la meta del 22% para fin de aiio sea
inalcanzable. La significancia del test de compatibilidad es apenas de a = .051 6
o = .052 con una y dos restricciones, respectivamente.

Una meta de variacién anual a diciembre de 1991 mas compatible con la evolucion
historica pueden derivarse usando la funcién de potencia del test de compatibilidad (Tabla
2 y Grifica 2). Se observa que la tasa de inflacién mas verosimil'® se encuentra
alrededor de 28.1% y corresponde la tasa de inflacién anual implicita en el prondstico
ARIMA. Si la tendencia es a la baja, entre el 25% y el 27% se encontrarian valores
alternativos para la tasa de inflacion con un alta probabilidad de ser compatibles con los
valores observados de la serie hasta junio de 1991.

Es evidente que resulta bastante ttil el poder comprobar si las metas impuestas ex-ante
son y continian siendo compatibles con la evolucién histérica de la variable. Sin
embargo, resultaria mucho mas adecuada la construccién de pronésticos condicionados
en un contexto mucho mas general. Guerrero (1991) ya inici6 un ejercicio en el marco
de modelos de transferencia, el cual podtia ser utilizado como punto de partida en la
discusién de prondsticos condicionados involucrando relaciones de causalidad entre
variables. De otro lado, los pronésticos podrian derivarse a partir de una especificacion
de caricter mucho mas general utilizando modelos VARMA o VAR vy esgrimiendo los
mismos argumentos empleados por Guetrero (1989).

'* Donde la funcion de potencia toma aproximadamente el valor de uno.
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ANEXO 1

Modelo Arima para IPC
actualizado a diciembre de 1990

AL TASG DE LA INFLACION 1991

To

12
18
24

ARIMA PROCEDURE

Model for variable: Ln(IPC)

Periodos de diferenciacion = 1,12,

Maximum Likelihood Estimation

Approx.

Parameter Estimate Std. Error T Ratio
MA1,1 -0.43621 0.09422 -4.63
MA2,1 0.81060 0.17143 473
AR1,1 0.27453 0.10398 2.64

Variance Estimate = 0.00005706

Std. Error Estimate = 0.00755388

AIC = .558.07155

SBC = .551.81503

Number of Residuals = 83

Correlations of the Estimates
Parameter MA1,1 MA2,1 AR1,1
MA1,1 1.000 0.018 -0.070
MA2,1 0.018 1.000 0.049
AR1,1 -0.070 0.049 1.000
Autocorrelation Check of Residuals
Chi

Square DF Prob Autocorrelations
443 3 0.219 0.091 0.167 -0.037 -0.001
7.98 9 0.536 -0.040 0.044 0.062 0.054
9.56 15 0.847 -0.039 -0.047 0.027 -0.011
16.64 21 0.733 0.145 0.078 -0.123 0.017

Lag
1
12
1
-0.059  0.096
0021  -0.159
-0.025  0.098
-0.086  0.110
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ANEXO 2

Modelo Arima para IPC
actualizado a marzo de 1991

To
Lag

8
12
18
24

Chi
Square

4.49
8.33
10.12
17.97

ARIMA PROCEDURE

Model for variable: Ln(IPC)

Periodos de diferenciacion = 1,12.

Maximum Likelihood Estimation

Approx.

Parameter Estimate Std. Error T Ratio
MA1,1 -0.43296 0.09348 -4.63
MA2,1 0.79683 0.14794 5.39
AR1,1 0.27462 0.10277 2.67

Variance Estimate = 0.00005579

Std. Error Estimate = 0.00746956

AlC = .582.41055

SBC = .575.04751

Number of Residuals = 86

Correlations of the Estimates
Parameter 'MA1,1 MA2,1 AR1,1
MA1,1. 1.000 0.027 -0.070
MA2,1 0.027 1.000 0.065
AR1,1 -0.070 0.065 1.000
Autocorrelation Check of Residuals

DF Prob Autocorrelations
3 0.213 0.087 0.166 -0.034 -0.009
9 0.501 -0.049 0.046 0.062 0.050
15 0.812 -0.037 -0.056 0.027 -0.010
21 0.651 0.147 0.074 -0.127 0.020

12
1

-0.057

0.019
-0.030
-0.095

0.09
-0.18
0.10
o1
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ANEXO 3

Modelo Arima para IPC
actualizado a junio de 1991

To
Lag

Chi
Square

473

10.38
18.40

ARIMA PROCEDURE

Modet for variable: Ln(iPC)

Periodos de diferenciacion = 1,12,

Maximum Likelihood Estimation

Approx.

Parameter Estimate Std. Error T Ratio
MA1,1 -0.43342 0.09152 -4.74
MA2,1 0.80785 0.14447 5.59
AR1,1 0.27844 0.10044 2.77

Variance Estimate = 0.00005355

Std. Error Estimate = 0.00731761

AIC = .606.35512

SBC = .598.88921

Number of Residuals = 89

Correlations of the Estimates
Parameter MA1,1 MA2,1 AR1,1
MA1,1 1.000 0.042 -0.066
MA2,1 0.042 1.000 0.058
AR1,1 -0.066 0.058 1.000
Autocorrelation Check of Residuals

DF Prob Autocorrelations
3 0.192 0.088 0.168  -0.034 -0.007
9 0.481 -0.047 0.052 0.064 0.053
15 0.795 -0.037 -0.052. . 0.029 -0.007
21 0.624 0.147 0.077 -0.124 0.024

Lag

1

12

11
-0.054 0.102
0.018  -0.157
-0.032 0.102
-0.095 0.121
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ANEXO 4

Variaciones anuales para IPC
Pronésticos condicionados bajo régimen de certidumbre

Datos actualizados a diciembre de 1991

Promedio histérico Prondeti- Nimero de restriccionss
Fecha o
81-90 88-90 83-90 Arima Una Doe Tres
Ene. 91 234 246 261 2,2 318 318 KiE
Feb. 91 27 248 26,8 31,5 30,5 30,5 308
Mar, 81 23,8 247 26,8 3,9 298 29,5 29,7
Abr. 81 2.7 247 F{Al 311 2.2 29,0 2.2
May. 81 26 241 272 31,2 28,7 285 288
Jun. 91 37 242 278 30,8 27,7 274 a7
Jul. 91 237 24,7 278 30,8 272 268 27,0
Ago. 91 28 252 281 29,9 26,0 258 25,7
Sep. 91 239 255 26,8 2,7 244 24,0 240
Oct. N 238 258 28,6 284 236 234 233
Nov. 91 28 260 288 283 231 230 230
Dic. 91 239 26,3 28,9 27,7 22,0 22,0 22,0
Datos actualizados a marzo de 1991
Promedio historico Prondsti- Nimero de restricciones
Fecha co
81-90 86-90 88-90 Arimea Una Doe Tres
Abr. 81 27 247 271 311 308 30,5 303
May. 91 238 24,1 272 <IN 30,0 29,7 28,2
Jun. 91 237 24,2 278 30,6 28,7 28,2 27,7
Jul. 81 237 247 276 3086 28,0 274 268
Ago. 91 28 252 28,1 299 26,7 258 257
Sep. 91 23,9 255 28,8 288 24,9 240 24,0
Oct. 91 238 258 288 28,5 239 233 233
Nov. 81 238 26,0 286 284 23,2 22,9 229
Dic. 91 238 26,3 28,9 27,7 220 220 220
Datos actualizados a junio de 1991
Promedio histérico Prondstico
Fecha Arime Numero de restricciones
81-80 88-90 88-90 Una Doe
Jul. 81 237 247 278 310 30,2 205
Ago. 91 238 252 281 30,3 284 268
Sep. 91 23,9 255 286 29,2 26,1 240
Oct. 81 238 258 286 28,9 247 231
Nov. 91 238 26,0 26,6 26,8 23,5 228
Dic. 81 23,9 26,3 28,9 281 22,0 22,0
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ANEXO 5

Varlaciones mensuales para IPC
Pronésticos condicionados bajo régimen de certidumbre

Datos actualizados a diciembre de 1991

Y Lot Aiek "
P

Fecha Promedio histérico Proon:otk Nimere de restricciones
81-90 88-90 88-90 Arima Una Dos Tres
Ene. 91 2,42 3an 3,04 3.2 2,88 2,87 2,90
Feb. 81 2,08 3,24 3,68 3,05 263 2,60 2,64
Mar. 91 2,54 2,64 2,78 2,60 2,21 2,18 221
Abr, 91 2N 284 3,08 283 2,44 239 2,44
May. 91 2,01 1,29 1,81 2,02 1,63 1,58 163
Jun. 91 1,50 1,19 191 1,50 1,12 1,07 1,08
Jul. 91 1,04 1,16 1,45 1,34 0,95 0,91 0,85
Ago. 91 0,69 0,69 093 1,05 0,68 0,62 0,53
Sep. 91 1,22 1,42 1.49 1,47 1,08 1,07 1,00
Oct. 91 1,52 1,81 1,70 1,69 1,29 1,39 1,37
Nov. 91 1,63 1,68 1,73 1,97 1,57 1.7 1,1
Dic. 91 1,67 21 2,07 2,01 1,61 1.7 1,72

Datos actualizados a marzo de 1991

Y Lol Al "
P

Promedio histérico Prondetl-

Numero de restricciones
Fecha co
81-90 86-90 83-90 Arima Una Dos Tres
Abr. 91 2N 284 3,08 2N 2,33 2,23 2,10
May. 91 201 1,28 1,81 2,01 1,47 1,33 1,14
Jun, 91 1,50 1,19 1,01 1,51 0,97 0,83 072
Jul. 91 1,04 1,16 1,45 1,35 0,81 0,67 0,78
Ago. 91 0,69 0,89 093 1,07 0,53 0,39 0,57
Sep. 91 1,22 1,42 1,49 1,48 0,04 0,69 1,03
Oct. 91 1,52 1,81 1,70 1,70 1,15 1,34 1,37
Nov. 91 1,63 1,89 1,73 1,97 1,42 1M 1,89
Dic. 91 1,67 21 2,07 1,97 1,53 1,75 1,74
Datos actualizados a junio de 1991
Promedio histérico Prondstico
Fecha Arima Numero de restricciones
81-90 86-90 88-90 Una Dos
Jul. 91 1,04 1,16 1,45 1,35 0,73 021
Ago. 01 0,69 0,89 0,93 1,08 017 0,56
Sep. 91 1,22 1,42 1,49 1,47 0,58 0,14
Oct. 91 1,52 181 1,70 1,69 0,79 1,20
Nov. 91 1,83 1,88 1,73 1,97 1,07 1,78
Dic. 91 1,67 21 207 1,96 1,24 1,81
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