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Revision de modelos para la desestacionalizacion y

proyeccion de series macroeconomicas trimestrales.
Ano 2021

Luis Frank *'

Resumen

El trabajo presenta una revisién de los modelos ARIMA estacionales utilizados para des-
estacionalizar y proyectar las principales variables macroeconémicas de Argentina. La
revision fue motivada principalmente por el impacto la pandemia de COVID iniciada en
2020. Los resultados confirmaron la necesidad de la revisiéon - a pesar de haber trans-
currido sélo cuatro trimestres desde la 1dltima revisién - y la conveniencia de introducir
variables indicadoras de valores atipicos durantee la pandemia, salvo para series de co-
mercio exterior. Sin embargo, una inspeccion detallada de los resultados muestra que los
modelos debieron haberse revisado pasados dos o tres trimestres de iniciada la pandemia
para garantizar que las especificacién fueran coherentes con la intervencion realizada sobre
cada serie.

Palabras clave: desestacionalizaciéon de series, ARIMA estacional.
JEL: C820

Abstract

The paper presents a review of the seasonal ARIMA models used to deseasonalize and
project the main macroeconomic variables of Argentina. The review was mainly moti-
vated by the impact of the COVID pandemic starting in early 2020. The results confirmed
the necessity of the review - despite only four quarters passed since the last revision - and
the suitability of the outlier-variables introduced during the pandemic, except for foreign
trade series. Nevertheless, a closer inspection of the results show that models should have
been revised two or three quarters after the start of the pandemic to ensure that the
specifications were consistent with the intervention done on each series.

Keywords: seasonal adjustment of series, seasonal ARIMA.
JEL: C820

1 Introduccion

La especificacién de modelos para el desestacionalizado de series requiere revisiones periddicas a
fin de (a) verificar que la especificacién definida oportunamente continia vigente atin después de
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incorporar nuevos datos a la serie; (b) incorporar variables relacionadas con eventos novedosos
y de una importancia tal que los vuelve imposibles de ignorar como por ejemplo la pandemia
de COVID iniciada en 2020; (c) corregir la interpretacién de ciertos eventos, en términos de
duracién (temporaria o permanente), que pudiera haber sido desmentida por evidencia més
reciente; (d) actualizar la especificacion de modelos en concordancia con la revisién de cifras
realizada por la fuente original de datos. La frecuencia de dichas revisiones no se encuentra
estandarizada aunque la practica usual en nuestro pais consiste en revisar los modelos toda vez
que ocurran eventos trascendentes, o se dejen de satisfacer los criterios de bondad de ajuste que
justificaron la seleccién de los modelos actuales. En vista de que se ha cumplido un ano desde
el comienzo de un evento tan relevante como la pandemia de COVID, y que recientemente se
ha completado el ano 2020 del Sistema de Cuentas Nacionales (SCN) trimestrales, creemos
oportuno revisar los modelos propuestos a principios del afio pasado [3, 4] para proyectar
agregados del SCN y de intercambio comercial.!

2 Objetivos

El objetivo de este informe es revisar las especificaciones propuestas a principios de 2020 para
desestacionalizar y proyectar indicadores trimestrales de actividad econémica, y exportaciones
por grandes rubros e importaciones por uso econémico. La revisién se hara siguiendo el proce-
dimiento de seleccién de modelos del programa X-13 ARIMA-SEATS de U.S. Census Bureau
pero con la incorporacién de variables exdgenas que han probado ser relevantes en el pasado
para modelar las series en cuestién. Por brevedad, no reiteraremos en este informe la descripcién
de estas variables, ni el procedimiento de buisqueda y seleccion de modelos del programa X-13
ARIMA-SEATS, ya que éstos fueron descriptos en detalle en informes anteriores (véase e.g. [3]
y [4]). Una vez revisadas las especificaciones, las compararemos con las obtenidas en 2020 y
extraeremos algunas conclusiones sobre la forma de proceder en caso de repetirse eventos como
la pandemia de COVID que afecta al pais desde el ano pasado.

3 Metodologia

La metodologiia de revisién consiste basicamente en ajustar y seleccionar mediante criterios
de bondad de ajuste el modelo ARIMA estacional (con variables exdgenas) que mejor predice
los valores observados, especialmente en el tramo final de la serie. Esta seleccion se realiza dos
etapas. En la primera, se ajusta el modelo (0,1,1)(0,1,1) (también conocido como el modelo
de la aerolinea) transformado logaritmicamente y sin transformar, a fin de evaluar, mediante el
criterio de informacién de Akaike o AICC, si dicha transformacion es necesaria. En la segunda
etapa, se realiza una busqueda exhaustiva del modelo “6ptimo” ajustando sucesivamente las
576 especificaciones ARIMA (p,d,q) (P,D,Q) que surgen de combinar de pardmetros p,q =
{0,1,2,3} y P,@ = {0, 1,2} hasta un orden maximo de integracién de 1. De todos los modelos
evaluados se retiene aquel que presenta el menor error porcentual absoluto medio o MAPE
(mean absolute percetage error, en inglés) en los ultimos tres anos de la serie, siempre que éste
no supere el 15 %, el valor-p asociado al estadistico () de Ljung-Box Q-statistic test sea mayor a
5%, y no haya evidencia de sobrediferenciacién.? El lector hallard una descripcién completa de
este procedimiento en la bibliografia antes mencionada al final del informe. Las series modeladas
de esta forma fueros las siguientes:

'El esquema, de revisiones anuales que iniciamos en este informe sigue la llamada partial concurrent adjust-
ment strategy de revisén de modelos (ver [5, cap. 7, § 70-80])
2Ver [7, 140-141] para mayores detalles.



e Agregados macroeconémicos trimestrales del Sistema de Cuentas Nacionales a precios
constantes de 2004 (periodo 1-2004 a IV-2020) elaborados por la DNCN de INDEC.

e Series trimestrales de valor agregado bruto (VAB) a nivel de letra (secciones de la clasifi-
cacién CIIU rev. 3.1) a precios constantes de 2004 (periodo 1-2004 a IV-2020) elaboradas
por la DNCN.

e Indices trimestrales de cantidades y valor FOB de exportaciones por grandes rubro e
importaciones por uso econémico (periodo 1-2004 a 1-2021) elaborados por la DNESE de
INDEC, y exportaciones e importaciones de servicios reales, en délares elaborados por la
DNCI de INDEC, periodo 1-2006 a IV-2020.3

Las variables ex6genas incluidas en los modelos ARIMA fueron: dias de la semana en relacion a
la cantidad de domingos (efecto calendario), cantidad de feriados y huelgas generales (siempre
que no cayeran en domingo) en el trimestre, y variables indicativas de valores atipicos o outliers.*
Los dias de la semana y la cantidad de feriados y huelgas se incorporaron a través de una
matriz de datos especifica elaborada por el autor, pero los outliers debieron ser identificados
a través del procedimiento de identificacién automatico (basado en pruebas t) del programa
X13 ARIMA (ver [7, §4.6, pp. 39-40]). En este punto nos apartamos de la practica sugerida
e.g. por [1, 6] de incorporar variables indicadoras especificas para tomar en cuenta el efecto
de la pandemia de COVID, ya esta préctica implicaria (i) confundir un fenémeno determinista
como es la cuarentena con un fenémeno aleatorio como la evoluciéon de contagios y su impacto
en la fuerza laboral, habitos de consumo, etc.; y (ii) establecer de antemano el cardcter fijo y
atipico de la pandemia, descartando toda posibilidad de un cambio de régimen en la serie. A
decir verdad, este tema ha sido motivo de controversia entre los expertos ya que a principios
de la pandemia era imposible saber si el efecto de la misma serfa transitorio, en cuyo caso
correspondia agregar variables indicadoras, o permanente, en cuyo caso correspondia revisar
la especificacion completa del modelo una vez que se dispusiera de una cantidad suficiente
de periodos post-pandemia. En los primeros meses de 2020 el criterio predominante entre los
expertos fue considerar los efectos de la pandemia/cuarentena como shocks aditivos [1] para no
alterar la componente de tendencia-ciclo de la serie en cuestion, al menos hasta tener mayor
evidencia sobre los efectos de largo plazo de la pandemia sobre la actividad econdémica. En
nuestro pais, la DNCN mantuvo este criterio durante los dos primeros trimestres de pandemia,
pero “a partir del tercer trimestre, no se continué aplicando la intervencién mediante outliers
aditivos” [6] en vista de la reapertura gradual de actividades econémicas y del otorgamiento de
permisos de circulacion a trabajadores. Mas alla de la racionalidad de criterio, no se desprende
de informes posteriores que esta forma de intervencién haya sido validada mediante la revision de
modelos y la identificacién de outliers a través del procedimiento habitual, es decir, sometiendo
a todos los trimestres del ano 2020 al mismo mecanismo de identificacion aplicado en anos
anteriores. Por esta razoén optamos por revisar los modelos y chequear luego si la intervencién
de 11-2020 y II1-2020 estuvo realmente justificada.

4 Resultados

Los cuadros 1 a 4 muestran las especificaciones obtenidas con el programa X-13 ARIMA-
SEATS. Se puede observar que en practicamente todas las series de agregados del SCN y
VAB sectoriales, el segundo trimestre de 2020 aparece identificado como cambio temporario o

3Las cifras anteriores a 2006 estaban clasificadas segiin MBP 5. La DNCI migré en los tltimos afios a MBP
6 pero reclasificé las series desde 2006.

4Omitimos la inclusién de variables climaticas como el indice ONI porque ésta no resulté explicativa en la
revision 2020 para series trimestrales, no asi para series mensuales.



TC.5.5 En cambio, las series de exportaciones, salvo las MOI, y las importaciones no parecen
haber sufrido shcoks relevantes durante la pandemia de COVID. Cabe aclarar, sin embargo,
que la identificacion de outliers en algunas series no fue confiable debido a que ninguno de
las 576 modelos ajustados satisfizo los criterios de selecciéon antes mencionados por lo cual se
retuvo el modelo de menor MAPE en los tltimo tres anos aunque éste superara el umbral
de 15%. Ante casos como éstos, el programa X13 ARIMA-SEATS interrumpe la rutina de
identificacién de outliers, en cuyo caso cualquier curso de acciéon que se siga, como por ejemplo
definir outliers a priori o forzar la identificacién de outliers con un modelo arbitrario conduce
a resultados incomparables. Las series que no pudieron ser modeladas en la forma habitual
fueron la variacién de existencias (cuadro 1), el VAB de servicio doméstico (cuadro 2), y las
importaciones de combustible y lubricantes, y de vehiculos de pasajeros, en cantidades y en
valor FOB (cuadro 4). En todos estos casos, salvo uno, el estadistico @) sin M, permitié validar
nuestra seleccién ad hoc. Solamente el modelo de servicio doméstico (letra P del cuadro 2) fue
rechazado por presentar un estadistico ) sin My > 1, 2.

5 Conclusion

El informe presenta una amplia revision de modelos ARIMA estacionales ttiles para deses-
tacionalizar y proyectar las principales variables econémicas de Argentina. Esta revision fue
motivada principalmente por la controversia surgida a principios de la pandemia de COVID
respecto del curso de accion a seguir para desestacionalizar series contemporaneamente con
shocks cuya naturaleza (transitoria o permanente) resulta imposible establecer de antemano.
La simple inspeccién de resultados y su comparacién con los de la revisién de 2020 confirma
que las especificaciones obtenidas hace un ano perdieron vigencia. Los resultados confirman
ademas que la introduccion temprana de variables indicadoras relacionadas con la pandemia
fue acertada, salvo para las series de comercio exterior. No obstante este acierto, los modelos
utilizados hasta 1I-2020 debieron haberse revisado pasados dos o tres trimestres desde el inicio
de la pandemia para garantizar que la especificaciéon completa del modelo fuera coherente con la
intervencion realizada con variables indicadoras de valores atipicos. Dicho de otro modo, si los
modelos no se revisan integralmente, no hay garantia que las (nuevas) variables indicadoras que
resultaron “significativas” en el “viejo” modelo lo sigan siendo bajo la nueva especificacién. En
linea con este razonamiento, sugerimos que de manifestarse una segunda ola de COVID durante
2021 se introduzca inmediatamente una variable indicadora de cambio transitorio (TC) y se
revise el modelo pasados dos trimestres desde la intervencion pero con identificaciéon automéatica
de outliers.” Si bien esta estrategia resuelve el problema de la desestacionalizacién ante shocks
contemporaneos con la misma, no resuelve el problema de la proyeccién de cifras ante eventos
posiblemente recurrentes como sucesivas olas de contagios de COVID.®. En caso de recurren-
cia, no vemos otra alternativa, a los fines de proyectar cifras, que crear una variable exdgena
especifica para COVID, emulando las de los outliers, y replicarla con la frecuencia esperada en
los sucesivos trimestres que podrian verse afectados. Por ejemplo, para proyectar el ano 2021 se
deberfa incluir una variable TC en 11-2020 (para estimar el efecto pandémico) y 11-2021 (para
proyectar) bajo el supuesto de que el impacto de la pandemia en 2021 serfa similar que en 2020.
O bien modelar el impacto relativo de la pandemia en olas sucesivas a partir de eventos similares

°El manual de X13 ARIMA-SEATS [7, p. 35] define: “TCs allow for an abrupt increase or decrease in the
level of the series that returns to its previous level exponentially rapidly”.

6La Central Statistics Office de Irlanda [2] hallé que en la mayorfa de las series irlandesas el impacto de la
pandemia se modelaba mejor como una secuencia de saltos de nivel (level shift) o LS.

"Por construccién el agregado de variables TC al final de la serie es indistinguible del agregado de variables
de cambio aditivo puntual o AO.

8Sabemos de esta recurrencia por lo ocurrido en paises del hemisferio norte



Cuadro 1: Especificaciones para la proyeccién de agregados macroeconémicos del SCN a precios
constantes de 2004.

Descrip. Transf. Modelo const. Dia Feriados, Ano | OQutliers Q
sem. huelgas  bis. s/ M,
PIB log |(213)(1L1)] si s 1o si | TC2012.3 | 0,24
TC2020.2
Importacién - (201)(102) si no 1no si| - 0,50
Consumo log [(203)(102) si si no no | AO2005.2 | 0,29
privado A02009.2
TC2020.2
Consumo log (212)(110) si si no no | TC2020.2 | 0,28
publico
Exportaciéon | log | (103) (00 2) si si 1no no | - 0,67
FBKF ~ 1 (300)(002)| si  no no no | A02020.2 | 0,42
Var. exist. - (003)(011)] no si no si |- 0,88

ocurridos en el pasado, como la gripe aviar HIN1, y utilizar el impacto relativo estimado para
la segunda ola como regresor en [1-2021, el impacto relativo de la tercera ola como regresor de
[1-2022, etc.



Cuadro 2: Especificaciones para la proyeccion de VAB sectoriales a precios constantes de 2004

Letra | Descrip. Transf. Modelo const. Dia Feriados, Ano | OQudtliers Q
sem. huelgas  Dbis. s/ Ms
A | Agricultura, log (102)(012) si si no si | AO2004.2 | 0,40
ganaderia LL.S2008.4
A0O2009.2
LS2010.2
AO2012.2
AO2015.2
TC2018.2
A02020.2
B | Pesca log | (301)(102) si si 1no no | LS2005.4 | 0,73
C | Minerfa ~ (303 ((012)| s no si no | LS2020.2 | 0,46
D | Industria - (002)(201) si 1no no si | TC2007.4 | 0,27
A02020.2
E | Elec., gas log |(211)(000)| si no no no | - 0,63
y agua
F | Construc- - (010)(012) si 1no 1no no | TC2020.2 | 0,42
cién
G | Comercio — (203)(112)| no si no no | AO2020.2 | 0,42
H | Hoteles y - (001)(202) | no si no no | LS2008.2 | 0,31
restaurant. TC2009.3
TC2020.1
L.52020.2
I Transp. y log (302)(100) si si no si | LS2020.2 | 0,35
y comun.
J | Intermed. log [(302)(000) si no no no |- 0,56
financiera
K | Actividades log (312)(011) si si si no | TC2020.2 | 0,16
empresar.
L | Administ. log | (113)(212) si si si si | AO2009.2 | 0,43
publica TC2020.2
1.52020.3
M | Ensenanza log | (001)(002) si si si no | LS2008.2 | 0,73
LS2009.4
LS2015.4
N | Salud log | (303)(201)| si si no no | LS2006.1 | 0,20
A02020.1
TC2020.2
O | Servicios - (012)(211)| no si si no | LS2020.2 | 0,63
personales TC2020.2
A02020.4
P | Serv. dom. - (303)(000) si si no no | TC2020.2 | 1,18
— | Imp. netos - (200) (002) si si 1no no | LS2006.4 | 0,74
de subs. LS2010.2
LS2011.2
TC2020.2




Cuadro 3: Especificaciones para la proyeccion de indices (base 2004 = 100) de cantidades y
valores FOB de exportaciones

Descrip. | Transf. Modelo const. Dia Feriados, Ano | OQutliers Q
sem. huelgas  bis. s/ M,
Cant. | Produc. - (313)(211)| no no 1no no | — 0,33
primar.
MOA - (302)(000) si no no no | — 0,70
MOI - (313)(012)| no si 1no no | TC2020.2 | 0,24
Comb., - (212)(011)| no si 1no no | — 0,58
energia
Servicios - - - - - - |- -
Valor | Produc. log [(303)(202) si si si si | LS2009.4 | 0,35
FOB | primar. A0O20134
MOA log [ (000)(002) si si no no | LS2007.3 | 1,11
A0O2008.3
LS2010.3
MOI - (312)(011)| no si 1no no | TC2020.2 | 0,23
Comb., - (303)(002) si si si no | LS2008.4 | 0,87
energia
Servicios - (302)(102) si si 1no no | LS2009.4 | 0,31
L.S2020.2
Cuadro 4: Especificaciones para la proyeccion de indices (base 2004 = 100) de cantidades y
valores FOB de importaciones
Descrip. | Transf. Modelo const. Dia Feriados, Ano | Outliers Q
sem. huelgas  bis. s/ M,
Cant. | Bs. cap. - (302)(101) si si 1no no | A0O2012.2 | 0,31
Bienes - (303)(010) si si si si | AO2007.4 | 0,55
interm. TC2011.3
A0O2012.3
Comb. log | (112)(110)| mno 1no 1no si | - 0,52
Piezas log | (200)(002) si 1no 1no no | — 0,79
Bienes log (003)(002) si si 1no si | LS2005.2 | 0,36
Consumo L.S2006.2
TC2009.1
LS2015.3
Vehiculos | log |(213)(212) si si 1no si | - 0,87
Servicios - - - - - - |- -
Valor | Bs. cap. — (202)(101)| no si si si | — 0,34
FOB | Bienes log | (311)(112) si si 1no no | LS2009.1 | 0,45
interm.
Comb. log |(211)(212)| no si 1no no | — 0,42
Piezas log | (300)(102) si si si si | - 0,76
Bs. cons. log (303)(200) si si si si | LS2009.1 | 0,28
Vehiculos | log | (003)(101) si si no si | - 0,93
Servicios - (302)(111) si no no no | LS2018.3 | 0,71
L.S2020.2
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