Pronodsticos del Sector Real en el Banco de México



Pronosticos del sector real

>

Los prondsticos del sector real del Banco de México cumplen los siguientes fines:

v

v

Apoyar la toma de decisiones de politica monetaria.

Instrumento de comunicacion a través de la divulgaciéon en sus Informes Trimestrales de sus
previsiones sobre el sector real.

. Estas previsiones deben considerarse dentro del contexto macroecondmico descrito en los propios Informes.
En particular, el analisis de la evolucién de la actividad econdmica nacional e internacional y el seguimiento
de otros indicadores econdmicos del pais son fundamentales para el entendimiento del entorno del cual
parte el prondstico de crecimiento del PIB, las cuentas externas, la generacion de empleo y la posicion ciclica
de la economia.

Escenarios de riesgo.



Herramientas utilizadas en la elaboracion de prondsticos

>

Los modelos de prondstico de un banco central deben apoyar la toma de decisiones de
politica monetaria.

Para alcanzar ese propodsito los modelos deben:
v" Ser una buena descripcidn de la economia.

v' Proveer prondsticos apropiados para las variables fundamentales de la economia.

Disponer de varios modelos permite tener un entendimiento mas profundo de
distintos aspectos de la economia, asi como una cobertura amplia de la informacion
relevante para distintos sectores.

v' Distintos modelos capturan diferentes aspectos de la complejidad de la economia, recordando que
los modelos, independientemente de su grado de complejidad, son representaciones simplificadas
del funcionamiento de la economia.



Herramientas utilizadas en la elaboracion de prondsticos

» Los prondsticos deben ser congruentes con una historia.

v" Los modelos basados en la teoria econdmica son particularmente Utiles en este contexto, ya que los

prondsticos que de ellos se derivan estan elaborados con base a los mecanismos que operan en ellos.

v' También debe contarse con una explicacidén sobre el patrén general de la economia (si la economia

se va acelerar de un ano a otro, équé explica dicha aceleracion?)

» Cualquier revision de prondsticos debe tener una explicacion.

v'  Siempre debe existir una historia que explique los cambios en los prondsticos con respecto a

previsiones anteriores.



Error de prondstico

> Sea y; la variable que se desea pronosticar y supongamos que: y; = [x; + &,

v Notar que el modelo puede estar mal especificado.

- Por ejemplo, modelos lineales son utilizados frecuentemente para elaborar prondsticos. Sin
embargo, en ocasiones se observan respuestas no lineales. Este es un problema recurrente para
escenarios de riesgo extremos.

> Se definen By X; como los estimadores de 8 and x;. El error de prondstico FE
es la diferencia entre nuestro pronodstico y el dato observado.

> Algunas fuentes de error:V/
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1/ Descomposicion con fines argumentativos, no de anélisis econométrico formal.



Error de prondstico

QSorpresas

v Chogques que van a suceder y que los modelos no pueden anticipar.

Por ejemplo, un desabasto inesperado de gas natural, una huelga o un desastre natural puede afectar el pronostico
que se tiene para la produccién manufacturera.”’/

v Choques que ya sucedieron y que los modelos o datos disponibles no capturan.
« Por ejemplo, un sismo que ya sucedio pero que no estd reflejado en las cifras disponibles por los rezagos de los
datos.
» La elaboracion del prondstico de crecimiento del PIB no puede ser una tarea mecanica,
sino que también debe beneficiarse del juicio de los pronosticadores.

v’ Lo anterior no implica que dicho prondstico sea arbitrario, toda vez que se encuentra disciplinado por los
modelos econométricos, aunque debe incorporar toda la informacidon disponible que le de sustento,
incluso si esta no es de indole estadistica.

1/ Véase Recuadro 2: Efectos del desabasto de gas natural sobre la actividad econdmica, en el Informe Trimestral Julio-Septiembre 2013.



Ejemplo: Sismos ocurridos en México en 2017

» Se esperaba que los sismos ocurridos en México en septiembre de 2017 tuvieran un
impacto adverso sobre la actividad econdmica del pais, aunque transitorio.

» Ante dichos eventos, el pronéstico de crecimiento del PIB elaborado de manera inercial
no podia ser considerado como el mejor posible ya que los datos disponibles no
reflejaban las afectaciones de esos fendmenos naturales, por lo que se busco estimar
el efecto sobre el crecimiento marginal del PIB.

> Este efecto se calculd de la siguiente manera:Y/

1) Se elabord una matriz de la participacion de cada entidad y sector productivo en el PIB nacional: 19
sectores para cada una de las 32 entidades federativas.

2) Se recopild informacion sobre los dias de afectacidon en cada sector y en todas las entidades siguiendo
reportes oficiales y noticias.

1/ Véase Recuadro 2: Estimacion de los Efectos de los Sismos de Septiembre en la Actividad Econémica Regional, en el Reporte sobre las Economias Regionales Julio-Septiembre 20177



Sismos ocurridos en México en 2017

3) La pérdida sobre el PIB anualizado que se derivéd de los sismos se calculé mediante la siguiente

expresion:

L %afectsle’d
0 = Zs,e Zd Ase * 365

Donde:
Qs o = participacion de cada entidad (e) y sector(s) en el PIB nacional;

%afeCts,e,d = porcentaje de dafos en cada entidad (e) y sector (s) en cada dia (d) posterior al sismo. En caso de no

haber afectacion , toma valor cero y si hubiera total interrupcion, de uno.



Sismos ocurridos en México en 2017

» Asi, se estimé que el efecto de los sismos restd al crecimiento trimestral
desestacionalizado del PIB nacional en el tercer trimestre de 2017 alrededor de 0.2
puntos porcentuales.

Cuadro 2
Impacto de los Sismos Sobre la Tasa de Crecimiento Trimestral del PIB
Tercer Trimestre de 2017
Cifras con ajuste estacional, puntos porcentuales

Regidon Manufacturero No Manufacturero  Total
Centro -0.12 -0.26 -0.24
Sur -0.08 -0.44 -0.41
Nacional -0.05 -0.19 -0.17

Fuente: Elaboracién de Banco de México.



Error de prondstico

0Variab|es omitidas

v
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1/ Cifras ajustadas por estacionalidad y deflactadas con el indice de precios al consumidor de Estadas Unidos.
Fuente: Elaborado por Banco de Meéxico con base en BLS y en SAT, SE, Banco de México, INEGI. Balanza

Xg-’fx o f ( YLE UA ’ XEE UA , TCRI— ) Comercial de Mercancias de México. SNIEG. Informacién de Interés Nacional.

1/ Véase Recuadro 2: La importancia del desempefio del sector exportador estadounidense como determinante de las exportaciones manufactureras no automotrices de
México a Estados Unidos, en el Informe Trimestral Abril-junio 2016. 10



Analisis de sensibilidad

» También es importante tomar en cuenta un andlisis estadistico de distintas

posibilidades que pudieran observarse para la elaboracion de prondsticos sobre el
crecimiento del PIB.

» Sensibilidad del PIB a distintas trayectorias para supuestos exdégenos.

» Sensibilidad del PIB anual a distintas trayectorias trimestrales
v’ Carry over.

v Crecimiento por cuartiles.



Balance de Riesgos e Incertidumbre

» Los prondsticos se presentan en conjunto con un balance de riesgos.

Previsiones para la Actividad Econdmica

Grafica de Abanico: Crecimiento del Producto
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Fuente: INEGI y Banco de México.



Reflexiones finales

>

En resumen, los prondsticos elaborados por el Banco de México sobre el sector real de la economia
mexicana en general y los referentes al PIB en particular no se derivan de un unico modelo o de un
programa que pueda correrse mecanicamente.

Por el contrario, si bien esta disciplinado por los prondsticos que se desprenden de distintos modelos
econométricos, es resultado de un proceso de analisis y deliberacién que busca incorporar la mayor
informacidn disponible.



