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Palabras Resumen

clave: Ciclo En la actualidad no se dispone de indicadores ciclicos que prevean el
econoémico, comportamiento de la actividad econdmica ecuatoriana de forma oportuna, dado
Producto que la informacion existente tiene un desfase temporal de méas de 6 meses. El
Interno Bruto,  objetivo de esta investigacion es construir indicadores compuestos ciclicos
Fluctuacion actualizados de alta frecuencia en el periodo IT-1990: 111T-2022, mediante la
econoémica. aplicacion de la metodologia de Sistema de Indicadores Lideres Compuestos de la

OCDE (2012), y un amplio conjunto de series macroeconémicas. Como resultado
de la investigacion se obtuvieron dos indicadores compuestos, un indicador
adelantado y un indicador coincidente. El indicador adelantado estd compuesto
por 6 series macroeconémicas, con un grado de correlacion de 0,76, y un adelanto
medio de 3,10 meses, mientras que el indicador coincidente estd compuesto por 4
series macroeconomicas, con un grado de correlacion de 0,81 y un adelanto medio
de -0,29 meses. Los principales resultados confirman que la actividad econémica
ecuatoriana en aproximadamente tres meses entrara en una fase de desaceleracion
sobre la tendencia, y se prevé una contraccion econémica en el mediano plazo.
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Domestic Currently, there are no cyclical indicators available that predict the behavior of
Product, Ecuadorian economic activity in a timely manner, given that the existing
Economic information has a time lag of more than 6 months. The objective of this research
fluctuation. is to build updated high-frequency cyclical composite indicators in the period 1990

- 2022, through the application of the OECD Composite Leading Indicator System
methodology (2012), and a broad set of macroeconomic series. As a result of the
research, two composite indicators were obtained, a leading indicator and a
coincident indicator. The leading indicator is composed of 6 macroeconomic
series, with a correlation degree of 0.76, and an average lead of 3.10 months, while
the coincident indicator is composed of 4 macroeconomic series, with a correlation
degree of 0, 81 and an average advance of -0.29 months. The main results confirm
that Ecuadorian economic activity in approximately three months will enter a
phase of deceleration on trend, and an economic contraction is expected in the
medium term.
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INTRODUCCION

Después de afios de inestabilidad politica y
problemas econémicos, existe una mayor
atencion hacia la situacion econémica del pais. En
este contexto los indicadores ciclicos juegan un
rol importante, ya que proporcionan informacién
del presente y el futuro de la actividad econdémica
(Cabrera & Salazar, 2009). Los indicadores
contienen informacién que pueden ayudar a
entender y a pronosticar los ciclos de un pais.
Conocer  con antelacion el posible
comportamiento y direccion de la economia
mejorara el proceso de toma de decisiones (Elliott
et al., 2006).

Los responsables de las  politicas
gubernamentales, economistas, empresarios,
inversores, empleados y consumidores confian en
los prondsticos para emitir juicios futuros y basan
sus decisiones estratégicas en esta informacién
(Mazzi & Scocco, 2003). Por lo tanto, es
importante que los indicadores ciclicos sean
confiables, precisos y oportunos para que los
diferentes actores lo interpreten correctamente.

Los indicadores mas destacados y con mayor
impacto en la economia, son aquellos que se
publican y estan accesibles con un minimo
desfase temporal, por lo tanto, el Producto Interno
Bruto (PIB), indicador de referencia para medir el
crecimiento de la economia ecuatoriana, y los
indicadores ciclicos del Banco Central del
Ecuador pasan a un segundo plano, aqui la
importancia de aquellos indicadores de alta
frecuencia cuyo comportamiento, relevancia y
correlacion con el PIB queda comprobada.

Este estudio usa un gran conjunto de series
macroecondémicas publicadas por fuentes
estadisticas oficiales del Ecuador en el periodo
IT-1990: 111T-2022, y la metodologia de la OCDE
(2012) para la construccidn de los indicadores.

Como resultado se obtuvo dos indicadores
ciclicos, un indicador coincidente y un indicador
adelantado. EIl indicador coincidente esta
compuesto por 4 series macroeconémicas, con un
grado de correlacion de 0,81 y un adelanto medio
de -0,29 meses, mientras que el indicador
adelantado estd compuesto por 6 series

macroecondmicas, con un grado de correlacion de
0,76, y un adelanto medio de 3,10 meses.

El indicador coincidente revela que la
actividad econdmica a noviembre de 2022 se
encuentra en un periodo de ralentizacion,
mientras que el Indicador Adelantado refleja de
manera anticipada que la economia ecuatoriana en
aproximadamente 3 meses pasara un periodo de
desaceleracion sobre la tendencia.

REVISION DE LITERATURA

En la literatura existen dos importantes
corrientes del ciclo economico. EI primero
aparecié en el trabajo realizado por Burns &
Mitchell (1946), y marcé un hito al proporcionar
la primera definicion formal del ciclo econémico.
Definen al ciclo como fluctuaciones en forma de
onda no periddica en el nivel de la actividad
econémica agregada, denominado ciclo de
negocios (Bussines Cycles), que consta de
expansiones seguidas por recesiones,
contracciones y recuperaciones.

El segundo fue proporcionado por Mintz
(1974), y surge después de la 1l Guerra Mundial
como respuesta a los resultados poco robustos
provistos por la primera definicion. Define al
ciclo como fluctuaciones en la actividad
econdmica agregada, que consisten en periodos
de crecimiento rapido seguido de periodos de
crecimiento lento, también denominado ciclo de
crecimiento (Growth Cycle). Lucas (1977),
contribuy6 con la segunda corriente, y considero
que los ciclos econémicos son fluctuaciones
alrededor de la tendencia de crecimiento de largo
plazo, constituidas por periodos de recuperacion
que reflejan el crecimiento rapido de la economia,
seguidas de periodos de contraccion que refleja el
crecimiento lento de la economia.

Una de las caracteristicas mas importantes de
los ciclos econdmicos es que las fluctuaciones son
similares en muchas actividades econémicas de
diferentes sectores, esto significa que existen
patrones ciclicos y temporales en las diferentes
actividades economicas, las cuales pueden
brindar sefiales méas claras del comportamiento
general de la actividad economica.
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Indicadores Ciclicos

Burns & Mitchell (1946), propusieron la
primera metodologia estadistica para analizar el
ciclo econémico de los Estados Unidos, y fue
mediante la construccion de indicadores. Consiste
en realizar un analisis cronoldgico de los picos y
valles (puntos de giro) de muchas series
economicas de diversos sectores, frente a una
serie de referencia que representa la actividad
econdmica agregada. Este estudio marcd el inicio
del desarrollo de los indicadores ciclicos, ya que
se demostro la existencia de elementos comunes
entre las fluctuaciones de las series econémicas y
el ciclo economico del PIB.

Los indicadores ciclicos compuestos logran
capturar con mayor precision los patrones ciclicos
y temporales de mdultiples indicadores
macroecondémicos que fluctian simultaneamente
a lo largo de la tendencia de largo plazo. Esto
significa que al agregarlo en un solo indicador
logran reflejar las interrelaciones presentes en
diversas actividades econdmicas, lo que resulta en
la incorporacion de una cantidad
significativamente mayor de informacion para
una medicion mas precisa y una prediccion mas
acertada de los ciclos econdmicos (Cabrera &
Salazar, 2009).

Adicionalmente, Burns & Mitchell (1946),
proporcionaron las primeras definiciones de los
indicadores compuestos en funcion del analisis de
la estructura de los rezagos. Un indicador
adelantado es aquel cuya evolucion temporal es
anticipada con respecto a la serie de referencia, el
poder predictivo de este indicador lo convierte en
el mas importante, y de seguimiento constante a
lo largo del tiempo. Los indicadores coincidentes
y rezagados presentan evoluciones sincronicas, y
con un desfase  temporal retardado,
respectivamente.

Durante los ultimos afios se han desarrollado
metodologias para el céalculo de los indicadores,
en la actualidad se destacan las siguientes:
National Bureau of Economic Research (NBER),
Indicadores Lideres Compuestos de la OCDE, y
el Método de Analisis Factorial (Stock & Watson,
1989).

METODOLOGIA

La metodologia de la OCDE (2012), se
fundamenta en el ciclo de crecimiento y su
desarrollo se llevé a cabo en 1970. De forma
general esta metodologia contiene una serie de
etapas que deben ser aplicados a cada una de las
series macroeconémicas.

Preseleccién de la Serie

La serie macroecondmica que de manera mas
efectiva representa la actividad econémica en su
conjunto es, sin duda, el Producto Interno Bruto
(PIB), y, por lo tanto, se utilizara como la serie de
referencia, tal como se recomienda en la OCDE
(2012).

La seleccion de los componentes del indicador
debe basarse en dos criterios fundamentales:
relevancia econdmica 'y  consideraciones
practicas. El primero implica que no basta con
identificar una relacién entre la serie de referencia
y la serie potencial; es necesario respaldar esa
eleccion con una justificacion econdmica solida.

El segundo criterio establece que se prefieren
series de tiempo extensas, sin interrupciones
estructurales, con frecuencia mensual y que no
estén sujetas a revisiones sustanciales (OCDE,
2012).

Filtrado Econométrico

Después de seleccionar las variables que serian
consideradas en el andlisis para la construccién de
los indicadores, inicia el proceso de filtrado
economeétrico, para remover factores
(estacionalidad, valores atipicos, y tendencia) que
pueden afectar el comportamiento de la serie
(CEPAL, 2005).

La siguiente fase consiste en identificar la
parte ciclica de la serie y los puntos de giro
(Baxter & King, 1999; Hodrick & Prescott, 1997;
Christiano & Fitzgerald, 2003). Para la
identificacion del ciclo se usa el filtro Hodrik-
Prescott, basicamente extrae una serie suavizada
de la serie original y,, y se basa en minimizar la
distancia entre la tendencia y la serie original, y al
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mismo tiempo, minimizar la curvatura de la
tendencia de la serie.

T
Ce = arrlgm?; {Z()’t —1)?
t=1
Tt-1
+ AZ[(Tt+1 =7t ) — (T — Teq )]2} €Y)
t=2

El primer término de la ecuacion 1, representa
la suma de las desviaciones al cuadrado, que
penaliza el componente ciclico. El segundo
término es la multiplicacion (1) de la suma de los
cuadrados de las segundas diferencias del
componente tendencial. Este segundo término
penaliza las variaciones en la tasa de crecimiento
del componente tendencial. (Hodrick & Prescott,
1997).

El método de Bry & Boschan (1971), consiste
en la aplicacion sucesiva de un algoritmo de
identificacion de puntos de giro a una secuencia
de series filtradas, con un grado de suavidad
mayor en cada fase. Las principales etapas de este
método son:

1. Determinacion de extremos y sustitucion
de los mismos

2. Determinacion de los puntos de giro en la
serie de media movil de 12 términos MM (12)

3. Determinacion de los puntos de giro con
filtro Spencer

4. Determinacion de los puntos de giro en la
serie de media maévil de 3 términos MM (3) 0 6
términos; MM (6), dependiendo de los meses de
dominancia ciclica (MDC)

5. Determinacion de los puntos de giro en la
serie sin suavizar

6. Presentacion final de los puntos de giro

Consideraciones importantes dentro de estos
procedimientos: En la etapa 2, se deben identificar
los puntos mas altos (o0 bajos) tomando como
referencia 5 meses de cada lado del punto
analizado, e imponer una alternacion de los
puntos de giro, esto permitira seleccionar solo

picos mas altos y los valles mas bajos. En la etapa
3, se deben identificar los valores mas altos y mas
bajos dentro de un rango de +/-5 meses, e imponer
una restriccion de duracion minima del ciclo de
15 meses. En la etapa 4, se deben identificar los
valores mas altos (0 mas bajos) dentro de +/- 5
meses de los puntos de giros identificados en la
curva de Spencer. En la etapa 5, se deben
identificar los valores méas altos y mas bajos
dentro de un rango de +/-4 meses, o de la amplitud
asociada al MDC o el cambio identificado en el la
media movil del corto plazo. Se deben eliminar
los cambios de direccion, picos y valles dentro de
los primeros y ultimos 6 meses, y eliminar los
ciclos y fases cuya duracion sea menor de 15
meses, y menor de 5 meses respectivamente.

La identificacion del componente ciclico, y la
deteccion de los puntos de inflexion se realizo
para todas las series macroeconémicas
identificadas en la seccion anterior, a través del
software Cyclical Analysis and Composite
Indicators System (CACIS), desarrollado y
administrado por la OCDE (2012). CACIS esun
software de acceso gratuito disefiado como una
herramienta para el anlisis ciclico y compilacion
de los indicadores compuestos.

Una vez identificados los puntos de giro de las
series econdmicas, se procede a normalizar, con
el objetivo de evitar el sesgo que se derivan de
analizar variables con diferentes escalas de
medicion.

V= 221100 parat=1,.... ,n (2)

n [yl
i=1

Criterios de Evaluacion

Se debe examinar el comportamiento de los
puntos de inflexion de las series preseleccionadas
con la serie de referencia para evaluar su
desempefio ciclico, utilizando algunas técnicas
estadisticas multivariantes como las correlaciones
cruzadas, y la estructura de los rezagos.

Longitud y Consistencia de Adelanto

Segun la OCDE (2012), el tiempo de adelanto
es medido en meses, y refleja el tiempo que pasa
entre el punto de giro del componente y el de la
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serie de referencia. Un indicador adelantado debe
tener entre 6 y 9 meses de adelanto con
variaciones pequefias, sin embargo, el tiempo de
adelanto va a depender del comportamiento del
conjunto de series econdmicas de cada economia
en particular. Para evaluar la longitud de un
indicador adelantado, se usa la media y la
mediana, esta Gltima para evitar efectos de los
valores atipicos, mientras que para evaluar la
consistencia se usa la desviacion estandar del
adelanto medio.

Conformidad Ciclica entre los Indicadores
Seleccionados y la Serie de Referencia

Si los componentes candidatos estan altamente
correlacionados con la serie de referencia, el
indicador compuesto producto de la agregacion
emitird una sefial, no solo de los puntos de
inflexion que se aproximan, sino de la evolucion
a lo largo de todo el ciclo. Por lo tanto, la funcion
de correlacion cruzada entre la serie de referencia
y los componentes candidatos provee informacion
invaluable de la conformidad ciclica. La
evaluacion se debe complementar analizando el
valor de la correlacion en el pico, dado que
proporciona una medida de que tan bien coinciden
los perfiles ciclicos de los indicadores (OCDE,
2012).

Concordancia de los Puntos de Giro

Los componentes seleccionados no deben
marcar ciclos adicionales, o perder ciclos con
respecto a la serie de referencia, dado que si se
marcan (o pierden) muchos ciclos, el riesgo de
que el indicador compuesto de sefiales falsas es
alto. Dicho de otro modo, un indicador compuesto
que no pudo predecir varios ciclos en el pasado,
es poco probable que sea confiable para anticipar
cambios futuros (OCDE, 2012).

Agregacion

La agregacion de los indicadores componentes
en un solo indicador, proporciona un indicador
mas robusto sobre el estado de la economia, dado
que disminuye el riesgo de generar sefales
incorrectas  provocadas por  fluctuaciones
irregulares de un indicador individual.
Finalmente, se clasifica al indicador en funcion

del desplazamiento de los rezagos conforme a la
Tabla 1.

TABLA 1
Clasificacion del Indicador
Tipo Tamarno Media

(adelanto/rezago)

Coincidente - Entre +/- 2 meses
Mediano Entre 2 a 8 meses

Adelantado
Largo Sobre los 8 meses
Rezagado - -2 meses 0 menos

Elaboracion: Asesoria Matemaética Actuarial

DATOS

El conjunto de variables potenciales para la
construccion del indicador abarcé los diferentes
sectores de la economia: sector real, sector
externo, sector monetario y el sector financiero de
tal manera que representen con mayor precision
los comovimientos de la actividad econdmica
agregada. Los datos usados en este estudio
provienen de diferentes fuentes estadisticas
oficiales del Ecuador en el periodo 1990-2022. La
informacion detallada de los componentes
potenciales para la construccion de los
indicadores ciclicos se muestra en la Tabla 2.
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N Descripcion Rango F Fuente

TABLA 2 VS v -
Indicadores Macroeconémicos - ector Monetario
Descripcion Rango F Fuente 1 Cartera de Crédito  12:1990- M BCE
T Secior Red] (Sect. Privado) 11:2022
- : 12:1990-
Producto Interno ~ 1:1990- T BCE 2 Depositosalavista .55, M BCE
Bruto (PIB) 111:2022
B Oferta Monetaria ~ 01:2000-
Produccion 01:1990- ® (M) 112022 M OOF
Nacional del 11:2022 M BCE
Petréleo ' 4 Liquidez Total 01:2000- M BCE
(M2) 11:2022
I1. Sector Externo
. 01:2000-
Imp. Materiales de  01:1990- o 5 Base Monetaria 11:2022 MBCE
Construccion 11:2022 01:2000
Imp. Bienes de 01:1990- M BCE 6 Cuasidinero 11;2022 M BCE
Capital Agricolas  11:2022 01:2000
Imp. Bienes de 01:1990- M BCE / Tasa Activa 11;2022 MBCE
Capital industriales 11:2022 01:2000
Imp. Bienes de 01:1990- M BCE 8 Tasa Pasiva 11;2022 M BCE
Consum Duradero  11:2022
V. Energia
Imp. Materias 01:1990- M BCE
Primas Industriales 11:2022 , Demanda de 01:1990- \ ARC*
electricidad 11:2022
Imp. Combustibles, 01:1990- M BCE _
Lubricante 11:2022 V1. Indice empresarial
Imp. Equipo de 01:1990- indice de Confianza 01:2007-
Transporte 11:2022 M BCE 1 Empresarial 11.2022 M BCE
Imp. Materia Prima 01:1990- VII. Empleo
— Agricultura 11:2022 M BCE 012007
Exp. Bienes 01:1990- oo 1 Desempleo 11:2002  MINEC
Primarios 11:2022 Poblacién E 01:2007
oblacién Econ. ; -
Exp. de 01:1990- M BCE 2 Activa (PEA) 11:2022 M INEC

Industrializados 11:2022

Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE), Instituto

I11. Indicadores de precios

Nacional de Estadisticas y Censo (INEC), Agencia de
Regulacion y Control de la Energia y Recursos Naturales

ind. de preciosde  01:1990-
los alimentos 11:2022

ind. de precios del  1:2007-
productor 11:2022

M BCE

T BCE

No Renovables (ARCERNNR).
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En una primera fase se consideraron un total
de 26 series macroecondmicas, con periodicidad
mensual, y que presentaban una amplia cobertura
en la actividad econdémica. Sin embargo, para
fines de este estudio se consideraron Gnicamente
a las series macroecondmicas que estan
disponibles desde enero de 1990 a noviembre de
2022, en este sentido se descartaron los siguientes
indicadores: Indice de Precios del Productor,
indice de Confianza Empresarial, Desempleo,
Indicador de la Poblacion Econdémicamente
Activa, y ciertas variables del sector monetario.
Es asi que el conjunto de datos final esta
conformado por 16 series macroeconomicas.

RESULTADOS

Indicador de Referencia — Ciclo Econémico del
PIB: 1990-2022

La serie de referencia para la construccion de
los indicadores compuestos es el Producto Interno
Bruto (PIB). En la Figura 1 se presenta la
evolucion trimestral del PIB a precios constantes,
en el periodo: 1:1990-111:2022.

FIGURA 1
Producto Interno Bruto (PIB) a precios
constantes: 1:1990-111:2022

(Millones de ddlares)
190 -

170 4
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Bancario”, y el segundo producido por el impacto
de la pandemia por la Covid-19.

En la Figura 2 se muestra la evolucion ciclica
del PIB, y se evidencia 8 ciclos de crecimiento
completos con una duracion promedio de 43
meses, ademas se muestran efectos econdémicos
bien marcados en la economia ecuatoriana como
el “Feriado Bancario” en 1999, y la pandemia por
la Covid-19 en 2020.

El punto minimo (valle) del dltimo ciclo
completo registrado en el Ecuador ocurre en el
segundo trimestre del 2020, la fase de
recuperacion del siguiente ciclo empez6 en el
tercer trimestre de 2020, y el periodo de
expansion en junio de 2021, fase que se mantiene
hasta septiembre de 2022. Los resultados
concuerdan con el informe publicado por la
Subgerencia de Programacion y Regulacion del
Banco Central del Ecuador (BCE, 2023).

FIGURA 2
Ciclo del Producto Interno Bruto: 01-1990:11-
2022

(Desviacién con respecto a la tendencia de crecimiento del PIB)
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Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE).

El PIB a lo largo del tiempo ha evolucionado
positiva y negativamente, con una tendencia al
alza. Los puntos mas bajos en las dltimas 3
décadas, ocurren en el primer trimestre de 2000, y
el primer trimestre de 2020, el primero explicado
por los efectos econémicos del “Feriado

Indicador Adelantado

El indicador adelantado es el resultado de la
agregacion de 6 series macroecondmicas: indice
de Precios Internacionales de Alimentos de la
FAO, Produccion Nacional de Petroleo,
Depositos a la Vista, Importacion de Bienes de
Consumo Duraderos, Materia Prima Industrial, y
Bienes de Capital — Equipo de Transporte. En la
Figura 3, se presenta el comportamiento ciclico de
los indicadores componentes, y el indicador
adelantado respecto del ciclo del PIB.
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FIGURA 3
Indicador Adelantado frente al Ciclo del PIB:
01:1990-11:2022

(Desviacion con respecto a la tendencia de crecimiento del PIB)
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Ind. Adelantado

Los parametros de evaluacion se presentan en
la Tabla 3, y confirman la idoneidad del indicador
adelantado para pronosticar el comportamiento de
la actividad economica ecuatoriana, dado que
presenta un grado de correlacién adecuado (0,76),
poca variabilidad (4,41) y un adelanto medio de
3,1 meses. Ademas, se evidencia un alto grado de
concordancia en los diferentes picos y valles,
dado que el indicador adelantado marca
errbneamente 1 ciclo adicional, y pierde
unicamente 3 ciclos.

Como se detallé en la seccion anterior, un
indicador adelantado, debe estar altamente
correlacionado, debe tener un periodo
considerable de adelanto, debe ser consistente y
no debe marcar ciclos adicionales o perder ciclos
con respecto a la serie de referencia, puesto que si
marcan (o pierden) muchos ciclos, el riesgo de
que el indicador adelantado de sefiales falsas es
alto. Bajo estos resultados expuestos se puede
establecer que el indicador adelantado es
adecuado para anticipar cambios futuros en la
actividad econ6mica ecuatoriana.

TABLA 3
Criterios de Evaluacién del Indicador
Adelantado Frente al Ciclo del PIB

Evaluacion Criterios Valor
. Targeted 16
Concordancia g
de los puntos Perdidos 1
de giro
g Extra 3
Promedio 3,10
Mediana 2
Longitud y o
consistencia  Desviacion 4,41
Estandar
Pico 2
Conformidad Correlacion 0,76

Ciclica

El indicador compuesto adelantado, disefiado
para anticipar los puntos de inflexion y
fluctuaciones economicas en relacion a la
tendencia de crecimiento de largo plazo del PIB
con informacion a noviembre de 2022, refleja de
manera anticipada que la economia ecuatoriana,
en aproximadamente 3,10 meses, pasara a su fase
de desaceleracion sobre la tendencia. Dicho de
otro modo, el indicador adelantado, impulsado
levemente por las importaciones, y arrastrado por
la caida en los depdsitos a la vista, produccién
nacional de petroleo y el indice de precios
internacionales, prevé que la actividad econémica
entrard a un periodo de desaceleracion de la
actividad econémica en aproximadamente 3,10
meses.

En la medida que el indicador adelantado
anticipa el cambio en la direccion de la actividad
econdémica, los gestores de la politica publica
cuentan con una herramienta para la formulacién
de medidas de estabilizacién econémica para
mitigar los fendmenos socioeconémicos que
causaria la fase de desaceleracion, y las empresas,
inversores y familias podran tomar decisiones
Optimas con menores niveles de incertidumbre.
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Las cifras publicadas por BCE (2023), en el
Informe de Resultados - Cuentas Nacionales
Trimestrales, ratifican estos resultados. El PIB
efectivamente se redujo en -3,4% con respecto al
IV trimestre de 2022, e incremento en 0,69% con
respecto al mismo periodo del afio anterior.

Indicador Compuesto Coincidente

El Indicador Compuesto  Coincidente
construido para evaluar el estado actual de la
economia ecuatoriana, estd conformado por 4
series macroecondmicas: Cartera de Crédito del
Sector Privado, Demanda de Energia Eléctrica,
Importaciones de Materiales de Construccién e
Importaciones de Bienes de Capital Industrial. En
la Figura 4, se presenta el comportamiento ciclico
de los indicadores componentes y el indicador
Coincidente respecto del ciclo del PIB.

FIGURA 4
Indicador Coincidente frente al Ciclo del PIB:
01:1990-11:2022

(Desviacion con respecto a la tendencia de crecimiento del PIB)
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Las propiedades ciclicas del indicador
coincidente se muestran en la Tabla 4. Los
resultados confirman la idoneidad del indicador,
dado que presenta un alto coeficiente de
correlacion (0,81) y un adelanto medio apropiado
(-0,29 meses). Ademas, el indicador presenta
poca variabilidad, y se caracteriza por marcar
pocos ciclos extra y ciclos perdidos. Estas
propiedades definen a un indicador coincidente
adecuado, que permite estimar el comportamiento
actual de la economia agregada.

TABLA 4
Criterios de Evaluacion del Indicador
Coincidente frente al Ciclo del PIB

Evaluacion Criterios Valor
. Targeted 22
Concordancia g
de los puntos Perdidos 5
de giro
Extra 5
Promedio -0,29
Longitud y Mediana -1
consistencla  pegsyiacion Estandar 5,21
Pico -2
Conformidad Correlacion 0,81

Ciclica

El indicador coincidente ofrece informacion
invaluable sobre el estado actual de la actividad
econdémica ecuatoriana, es asi que, a noviembre
de 2022, se evidencia que la actividad econémica
se encuentra en una fase de ralentizacion.

Pronésticos del Indicador Adelantado a
Diciembre 2023

Identificar adecuadamente el momento en el
que la economia cambia de fase, proporciona
informacion importante para los tomadores de
decisiones, dado que cada fase tiene
caracteristicas particulares, y un grado de
complejidad mayor. Por lo anterior, se usan
métodos econometricos para generar
proyecciones y pronosticar el comportamiento de
la economia en el mediano plazo. En la Figura 5,
se muestra los pronosticos del indicador
adelantado.
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FIGURAS
Indicador Adelantado frente al Ciclo del PIB:
01:1990-12:2023*

(Desviacién con respecto a la tendencia de crecimiento del PIB)
104 -

102

\
100 - " '
98 -

96 -

94 T T T T T T T T
1990 1994 1998 2002 2006 2010 2014 2018 2022

Ciclo del PIB
——————— Ind. Adelantado (Pronéstico)

Los resultados muestran que la economia
ecuatoriana entrard en un periodo de contraccién
econdmica en los proximos meses de 2023, con
un nivel de complejidad mayor en cada periodo de
tiempo. Los resultados publicados por BCE
(2023), en el informe de Ciclo Econémico del
Ecuador, ratifican estos resultados. Con
informacion al primer trimestre de 2023, el BCE
prevé que la actividad econémica en
aproximadamente 4,79 meses se encontrara en
una fase de desaceleracion sobre la tendencia.

CONCLUSIONES

Mediante la metodologia de la OCDE (2012),
se construy6 dos indicadores compuestos
conformados por una serie de indicadores
macroecondémicos de alta frecuencia que reflejan
los patrones de movimiento comdn de la
economia agregada; un indicador adelantado y un
indicador coincidente.

El indicador adelantado estd compuesto por los
siguientes indicadores macroeconémicos: indice
de Precios Internacionales de la FAO, Produccion
Nacional de Petréleo, Depdsitos a la Vista,
Importacion de Bienes de Consumo Duraderos,
Materia Prima Industrial, y Equipo de Transporte.
El grado de correlacion del indicador respecto al
ciclo del PIB es de 0,76, y presenta un adelanto
medio de 3,10 meses. El Indicador adelantado
revela de manera anticipada que la economia
ecuatoriana en aproximadamente 3 meses pasara
a su fase de desaceleracion sobre la tendencia,

efecto provocado principalmente por la caida en
los depdsitos a la vista, produccion nacional de
petréleo y el indice de precios internacionales.

El indicador coincidente esta conformado por
los siguientes indicadores macroeconémicos:
Cartera de Crédito del Sector Privado, Demanda
de Energia Eléctrica, Importacion de Materiales
de Construccion y Bienes de Capital Industrial. El
grado de correlacion del indicador respecto al
ciclo del PIB es de 0,81, y presenta un adelanto
medio de -0,29 meses. El indicador coincidente
refleja que la actividad econdmica a noviembre de
2022 se encuentra en una fase de ralentizacion.
Los prondsticos indican que la actividad
econdémica ecuatoriana Sse encontrara en un
periodo de contraccion econdmica en el mediano
plazo.

Los resultados constituyen una herramienta
relevante y oportuna que pueden ser extendidos
en dos direcciones. El primero, orientado al
disefio, implementacion y monitoreo de las
politicas publicas enfocadas a garantizar la
estabilidad economica, y el segundo, orientado a
la reduccion de los niveles de incertidumbre de los
agentes econdmicos cada vez que necesiten
informacion inmediata de la actividad econdémica
agregada.

Finalmente, dentro de los refinamientos que se
puede realizar al sistema de indicadores
propuestos para la economia ecuatoriana, se
destacan los siguientes: Aumento de la frecuencia
del indicador (indicador diario), que permita
clarificar en un grado superior la estructura de los
rezagos y las sefiales provistas de cada indicador:
la incorporacion de nuevas variables con
frecuencias superiores a la mensual, y la
interpolacion sofisticada de series mensuales a
series diarias.
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