BANCA
NATIONALA
A ROMANIEI

iy
\ «/ Y
Yy

J i L

-

Caiete de studii
Nr. 49

A. A. Galatescu = V. Labhard

Prognoza,marii” recesiuni si a,slabei”
reveniri — rezultate pe baza unei suite
de modele neliniare pentru Romania
Si zona euro

- 0 - -



CAIETE DE STUDII
NT. 49

lunie 2019



NOTA

Opiniile prezentate in aceasta lucrare apartin
in intregime autorilor si nu implicd sau angajeaza in vreun fel

Banca Nationald a Romaniei.

Toate drepturile rezervate. Reproducerea informatiilor este permisa

numai in scopuri educative si necomerciale si numai cu indicarea sursei.

ISSN 1584-0883 (versiune online)
ISSN 1584-0883 (versiune e-Pub)



Prognoza,marii” recesiuni si
a,slabei” reveniri — rezultate
pe baza unei suite de modele
neliniare pentru Romania

Si zOna euro

A. A. Galatescu*

V. Labhard**

Aceasta lucrare a beneficiat de comentarii si sugestii din partea domnului Lucian Croitoru si a participantilor la
prezentérile de la BNR (Banca Nationald a Romaniei), OeNB (Osterreichische National Bank) — Workshop on Macro-
forecasting in CESEE organizat de Banca Nationald a Austriei in anul 2016 si ISF - International Symposium on
Forecasting organizat de IIF (International Institute for Forecasting) in anul 2017.

*
A.A. Galatescu: Banca Nationala a Romaniei, Bucuresti, anca.galatescu@bnro.ro, autor corespondent.

= V. Labhard: European Central Bank, Frankfurt, vincent.labhard@ecb.europa.eu.






Cuprins

Rezumat 7
1. Introducere 9
2. Setul de modele si modul de generare a proiectiilor 10
2.1. Suita de modele 10
2.2. Cadrul de organizare a realizarii proiectiilor 14
3. Analiza rezultatelor obtinute 16
3.1.Romania 17
3.2.Zona euro 23
4. Concluzii 29
Bibliografie 31
Anexa 33
A.Romania 33
B. Zona euro 43






BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Rezumat

Aceasta lucrare are ca scop evaluarea performantei predictive a unei suite de
specificatii neliniare bazate pe modele cu un singur indicator pentru prognoza PIB

si a principalelor componente de cheltuieli pentru Romania si zona euro in jurul
perioadei de minim a,marii” recesiuni si a revenirii care a urmat. Rezultatele arata

ca in cazul ambelor entitati si intervale de timp, suita de modele neliniare ar fi oferit
semnale adecvate asupra evolutiilor viitoare, acordand timp suplimentar pentru
fundamentarea prognozelor. Lucrarea arata cd atat in termenii unor semnale timpurii
asupra evolutiilor viitoare, cat si ai performantei predictive in general, avantajul
modelelor neliniare ar fi fost considerabil in special in cazul zonei euro si pentru
,marea” recesiune.

Cuvinte cheie: evaluarea proiectiilor, combinarea proiectiilor, modele neliniare
pentru serii de timp, prognoze punctuale, densitati de prognoza, cicluri economice,

dezagregare

Coduri de clasificare JEL: E32, E37
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Introducere

Evolutia anticipata a principalelor variabile macroeconomice reprezinta un element
fundamental al setului de informatii examinat de catre decidentii de politica. Pentru
sustinerea demersului acestora in timp real, analistii evalueaza starea curenta a
economiei si iau in considerare seturi extinse de date formate in special din indicatori
publicati cu frecventa ridicata. Prognozele pe termen scurt ale variabilelor economice
relevante se bazeaza de obicei pe modele statistice care pot valorifica aceste informatii
timpurii si care pot incorpora frecventele diferite de publicare a datelor si tiparul

diferit al calendarului de publicare a noilor observatii ale seriilor de date. In cele mai
multe cazuri proiectiile pe termen scurt se bazeaza pe ansambluri de modele si pe
anumite tipuri de combinare a acestora, abordare care este denumita suitd de modele.

Provocarea de a obtine prognoze pe termen scurt timpurii a devenit mai pregnant
de actualitate din perioada 2008-2009, cand ,marea” recesiune a fost reflectata in
datele publicate de comunicatele statistice oficiale doar la jumatatea lunii mai 2009.
Cu toate acestea, in cazul zonei euro, evaluarea expost elaborata de Comitetul de
datare a ciclurilor economice ale zonei euro (CEPR Euro Area Business Cycle Dating
Committee) si publicata in data de 31 martie 2009 apreciaza ca punctul de maxim
inaintea,marii” recesiuni fusese deja atins in trimestrul 1 2008." Asemenea intarzieri
sunt potential foarte costisitoare, in particular in cazul unor turnuri semnificative pe
parcursul ciclurilor economice, cum ar fi scaderea activitatii economice pe parcursul
»marii” recesiuni sau revenirea economicad ulterioara.

In cadrul zonei euro, calendarele de publicare ale institutelor nationale de statistica
sunt astfel elaborate incat datele semnal cu privire la evolutia PIB sunt comunicate

la aproximativ 45 de zile de la incheierea trimestrului la care se refer3, iar la 60 de zile
devine disponibila descompunerea pe elemente de cheltuieli si venituri precum si
noua serie istorica. Cu toate acestea, date statistice cu frecventa mai ridicata devin
disponibile pe parcursul trimestrului pentru care informatiile referitoare la PIB nu
sunt inca disponibile, chiar daca au diverse intarzieri de publicare. Datele publicate
cu frecventd lunara referitoare la indicatorii de incredere si variabilele financiare sunt
disponibile la sfarsitul lunii pentru luna respectiva, iar datele privitoare la productia
industriala si comertul cu amanuntul sunt comunicate la aproximativ 40 de zile de la
sfarsitul lunii la care se refera.

Abordarea elaborarii proiectiilor pe termen scurt pe baza unei suite de modele a

fost adoptatd de cateva institutii cu scopul unei mai bune adresari a necesitatilor de
prognoza. Suita elaborata la Banca Angliei cuprinde un set de modele si combinari

ale acestora asa cum sunt descrise in Kapetanios et al. (2008). Banca Norvegiei a extins
sistemul pentru combinarea proiectiilor si la densitatile de proiectie si combinarile
acestora (a se vedea, de exemplu, Bjornland et al. (2012) si Aastveit et al. (2014)). Banca
centrald a Suediei a preluat abordarea combinarii proiectiilor (a se vedea, de exemplu,
Andersson si L6f (2007) si Andersson et al. (2007)).

A se vedea website-ul CEPR Euro Area Business Cycle Dating Committee http://cepr.org/content/euro-area-business-cycle-
dating-committee, ultima accesare in data de 21 iulie 2017.


http://cepr.org/content/euro-area-business-cycle-dating-committee
http://cepr.org/content/euro-area-business-cycle-dating-committee
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2.1.

Tn vasta majoritate a cazurilor, modelele incluse in suitele mentionate anterior sunt
liniare. Utilizarea specificatiilor neliniare este mult mai restransa si de multe ori

in competitie cu modelele liniare standard ca baza de comparatie, asa cum este
documentat de exemplu in Marcellino (2008) pentru cazul Statelor Unite. in timp
ce unele lucrdri aplicate pun sub semnul intrebarii imbunatatirile performantei
predictive pe baza modelelor neliniare (de exemplu, Ferrara et al. (2015)), alti autori
gasesc castiguri substantiale (de exemplu, Medeiros et al. (2005), pentru statele G7).

Deoarece recesiunile si revenirile economice, in particular cele de mari dimensiuni, ar fi
putut fi mai bine detectate cu modele neliniare, aceasta lucrare analizeaza performanta
predictiva in afara esantionului a unei suite de modele neliniare bazate pe un singur
indicator (single-indicator models — SIMs) pentru prognoza PIB si a componentelor

sale pe partea de cheltuieli inaintea,marii” recesiuni si revenirii ulterioare, cu o atentie
particulara asupra identificarii indicatorilor cu cel mai ridicat continut informational

in contextul specificatiilor neliniare si care ar constitui si candidati utili pentru
monitorizarea de catre analisti a evolutiilor ciclice. In acelasi timp, doar cateva lucrari
adreseaza problematica prognozarii acelor episoade (a se vedea Mazzi et al. (2014)) si,
respectiv, a proiectiilor pentru componentele PIB (de exemplu, Bulligan et al. (2015)).

Suita de modele din aceasta lucrare este utilizata pentru a furniza proiectii punctuale
si densitati de prognoza pentru PIB si componentele sale de cheltuieli, acoperind
astfel abordarea mai traditionald, axata pe o masura a tendintei centrale, cat si pe cea
mai modernd, axatd pe probabilitatea diferitelor traiectorii sau subseturi de traiectorii.
Suita este aplicata in cazul Romaniei si al zonei euro care are avantajul de a ilustra
potentialele beneficii ale utilizarii specificatiilor neliniare atat in cazul unei singur stat,
cat siin cel al zonei euro ca o uniune de state.

Aceasta lucrare contine trei sectiuni. Sectiunea 2 furnizeaza o descriere a suitei de modele
si a modului de elaborare a prognozelor, Sectiunea 3 prezinta rezultatele din punctul de
vedere al posibilitatii de detectare a recesiunilor si revenirilor si al acuratetei proiectiilor
punctuale si densitatilor de proiectie. Sectiunea 4 prezintd concluziile. In Anexa se gasesc

detalii comprehensive referitoare la rezultate si setul de date.

Setul de modele si modul
de generare a proiectiilor

SUITA DE MODELE

Aceasta sectiune furnizeaza o scurtd descriere a modelelor incluse in suita de modele
neliniare pe baza unui singur indicator. Au fost alese doua tipuri de modele din clasa
de modele neliniare, respectiv modele autoregresive cu tranzitie lind intre regimuri
(smooth transition autoregressive — STAR) si modele Markov-switching (MS). Avantajul
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acestui tip de modele este ca permite parametrilor sa varieze in functie de diferitele
faze ale ciclului economic, respectiv in perioadele de recesiune si expansiune. in
cazul modelelor STAR prognozele sunt generate pe baza unor parametri diferiti in
functie de un punct critic, in cazul modelelor MS in functie de un regim, permitand
astfel variabilei sa prezinte un comportament conditionat de stadiul in care se afld o
economie. Aceste caracteristici fac aceasta clasa de modele neliniare in special utila
pentru prognoza seriilor de timp macroeconomice, in particular a acelora care isi pot
schimba comportamentul pe parcursul ciclurilor economice.

2.1.1. Modele autoregresive cu tranzitie lina intre regimuri

Modelele autoregresive cu tranzitie lina pentru serii de timp univariate sunt date de:

Ye = ¢1 Zt (1 - G(si; 7, C)) + ¢2 2z G(Sp; ¥, ¢) T &, (m

unde z, = (w;, x,) , este un vector de variabile explicative cuw, = (1,y;_4, ..., yt_p)'
six, = (1, X1, ..., k) Un vector de variabile exogene, ¢; = (¢;, ¢,) este un vector de
parametrii si {,}}_; este presupus a avea medie zero si varianta finitd o2 Alegerea
diferitelor functii de tranzitie G (s;; y, c) genereaza diferite tipuri de comportament
de schimbare a regimului. Functia logistica:

G(st; Y, C) = [1 + exp(_y Hf:l(st - Ci))]_lﬂ Y > OI Ci—1 < G (2)

genereaza modelul logistic autoregresiv cu tranzitie lina (logistic smooth transition
autoregressive model - LSTAR) si functia exponentiala G (s; y,c) =1 — exp(—y (s, — ¢)?),
y > 0 produce modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lina (exponential smooth
transition autoregressive model — ESTAR).

In practica se presupune de obicei ci variabila de tranzitie s, este variabila endogena
decalatd in timp, adica s; = y,_q pentru un anumit parametru de decalajd > 0.
Parametrul y determina gradul de netezime a tranzitiei de la un regim la altul.
Parametrul prag c poate fi interpretat ca nivelul de la care se schimba regimul.

Cele mai obisnuite alegeri pentru Kin functia logistica (2) sunt K= 1 (modelul
corespunzator este indicat ca LSTAR1) si K = 2 (LSTAR2). in cazul modelului LSTAR1
tranzitia de la un regim la altul este lind. Modelul LSTAR2 si alternativa ESTAR sunt
potrivite situatiilor in care dinamica procesului este similara pentru valori ridicate si
reduse ale variabilei de tranzitie si diferita in portiunea de mijloc.

Ciclul de modelare pentru modelele STAR, asa cum este prezentat de Terdsvirta (1994),
cuprinde cateva etape. Algoritmul incepe cu specificarea unui model autoregresiv

de ordin p prin specificarea unui criteriu potrivit de selectie a modelului. Apoi, este
testata ipoteza de liniaritate comparativ cu alternativa de neliniaritate a tipului

de model STAR. in cazul respingerii liniaritatii sunt selectate functia de tranzitie si
variabila de tranzitie.

1
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Parametrii modelului STAR sunt estimati prin minimizarea functiei

S, ) =X i(y: — F(zs 9))2, unde F(z,; 6) este structura de model STAR din ecuatia
(1) 5i6 = (¢1, p3, 7, ¢) este vectorul de parametri. Avand in vedere presupunerea ci
erorile €, au o distributie normala, estimatorii neliniari prin metoda celor mai mici
patrate pot fi interpretati ca estimatori de verosimilitate maxima. Dupa ce sunt alese
valorile initiale ale parametrilor, estimarea modelului se realizeaza printr-o procedurd
de optimizare neliniara. Obtinerea proiectiilor punctuale pentru urmatoarele h
perioade ar necesita rezolvarea unei integrale multidimensionale, dar, in principiu,
acest lucru poate fi evitat prin utilizarea metodelor Monte Carlo sau bootstrap.

in vederea asigurarii comparabilitatii, pentru fiecare model din suita si pentru
ambele specificatii LSTAR si ESTAR a fost impus un decalaj de ordinul 1 pentru
partea autoregresiva si valoarea curentd a indicatorului ca variabila exogena.
Variabila de tranzitie a fost stabilita la decalajul de ordinul 2 (respectiv, s; = y;_,).
Pentru a asigura o interpretabilitate economica a modelului estimat au fost impuse
anumite constrangeri asupra parametrilor (valoarea parametrului y care stabileste
gradul de netezime a tranzitiei dintre regimuri este strict pozitiv4, iar valoarea
parametrului prag c apartine intervalului dintre percentilele 10 si 90 ale variabilei de
tranzitie).

Conform Franses et al. (2002), prognozele punctuale pentru o perioada inainte pot

fi calculate ca §p4q /¢ = F(z; 92) unde 8, indica faptul ca parametrii au fost estimati
utilizand observatii pana la perioada t. Cand orizontul de prognoza este mai extins de
o perioada, nu este disponibild o expresie analitica pentru 9., (h > 1). De exemplu,
prognoza punctuald pentru 2-perioade inainte poate fi calculata ca:

. 1 i ~ 1 N . A
yt+2/t:;25‘:1 F<Zt(22/ti 9t>:EZ{'(:1 F(Zt+1/t + & et)l 3)

unde k are o valoare mare corespunzator unui anumit numar de extrageri dintr-o
distributie. Valorile &; din (3) sunt extrase din distributia presupusa a lui &, sau, ca
alternativa, din termenii reziduali ai modelului estimat. in vederea reducerii timpului
de calcul a fost aleasa abordarea Monte Carlo cu 1 000 de extrageri din distributia
standard normala.

2.1.2. Modele Markov-switching

Modelele de tip Markov-switching pentru serii de timp univariate sunt date
de ecuatia (4):

Ve = ﬁstzt + & (4)
unde z, = (w;, x;)', este un vector de variabile explicative cuw, = (1, ¥;_1, ., ¥t—p) §i

x; = (1, %y, ..., Xxr) Un vector de variabile exogene, Bs, este un vector de parametri, s,
este o variabila neobservabila care indica posibilele regimuri, care poate avea valorile

1,2, .., N cu probabilitatile de tranzitie date de ecuatia (5):

pij = Pr(sgyq = jlse = i), pentruij=12,..,N (5)

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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si cu {&.}_; presupus a fi normal si independent distribuit cu medie zero si varianta
dependenta de stare, ¢;|s, ~ NID(0, 2(s,)).

Conform Hamilton (1994), probabilitatile de tranzitie sunt colectate intr-o matrice P cu
dimensiunea (N x N), denumita matricea de tranzitie

P11 P21 - PNn1

p= P12 Pzzi « Pn2

Pin P2nN - PNN

FieY, = (4 Ye—1, «» Y1) Xe» X¢_1, ., X1 ) UN Vector cu observatiile pand la momentul
t, 0 parametri din ecuatiile (4) si (5) si Pr(s; = j|Y; ) cuj=1,2, .., N, o probabilitate
referitoare la valoarea starii s, bazata pe datele pana la momentul t. Aceste
probabilitati conditionate sunt colectate intr-un vector %tlt cu dimensiunea (N x 1).
Proiectia acestuia pentru momentul t + 1avand in vedere informatiile pana la
momentul t este data de Et+1|t = Pr(s;4+1 = jlY;; 0). Daca procesul este guvernat
de regimul s, = j la momentul ¢, functia de densitate conditionata a lui y, este
presupusa a fi f (y¢|s; = J, z;, Y;; 0). Aceste densitati sunt colectate intr-un vector n,
cu dimensiunea (N x 1).

Pentru gasirea estimatorilor de verosimilitate maxima se poate utiliza un algoritm de
maximizare a asteptarilor (expectation maximization algorithm). Avand o valoare
initiala a vectorului &, si 0 valoare presupusa pentru vectorul de parametri 6, se poate
obtine sirul %Hllt cut=1,2, .., Titerand ecuatiile (6) si (7),

€t+1|t =P étlt' (6)
Et|t _ (Ee1e—10m¢) 7)

1 Gee-10m0)

unde © reprezinta inmultirea element cu element si 1 reprezinta un vector in care
toate elementele au valoarea unu cu dimensiunea (N x 1).

Functia logaritmica de verosimilitate evaluata pentru valorile parametrilor 0 este

calculatd ca L(0) = X1_;log f Velze, Yio1; 0),cu f(yelz,, Y15 6) = 1I(£t|t—1 © Ut)-
Proiectia punctuald pentru urmatoarea perioada este calculata prin ecuatiile (8) si (9):

Verie = EQesalSers =4, Y5 60) §t+1|tr cu (8)
€t+1|t =P £t|tr 9)

unde E(yi111Se41 = J, Y¢ 5 0) este proiectia y,,; conditionatd de Y;, x4, i s;41. Pentru
obtinerea proiectiilor pentru mai multe perioade inainte se itereaza ecuatiile (8) si (9).

Au fost estimate in total sase versiuni de modele Markov-switching: (i) o versiune in
care termenul liber se schimba in functie de stare (Ct), (i) o versiune in care coeficientii
indicatorului se schimba in functie de stare (Ind), (iii) o versiune in care varianta

se schimba in functie de stare (Var), (iv) o versiune in care termenul liber si varianta
se schimba in functie de stare (CtVar), (v) o versiune in care coeficientii indicatorului

13
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2.2

si varianta se schimba in functie de stare (IndVar) si (vi) modelul general specificat in
ecuatiile (4) si (5) (AllVar). Pentru asigurarea comparabilitatii, in cazul tuturor celor sase
versiuni ale modelului MS a fost impus un numar de doua regimuri. Pentru fiecare
model din suita a fost impus un decalaj de ordinul 1 pentru partea autoregresiva si
valoarea curenta a indicatorului ca variabila exogena. Matricea de tranzitie P este
initializata cu valoarea 0,9 pentru elementele din diagonala si cu valoarea de 0,1
pentru elementele din afara diagonalei.

CADRUL DE ORGANIZARE A REALIZARII PROIECTIILOR

Proiectiile sunt obtinute pe baza unor seturi de date pentru Romania si zona euro
construite in analogie si constand in date la frecventa trimestriala pentru PIB,
consum, formarea brutd de capital fix, importuri si exporturi si un set de 18 indicatori
la frecventa lunara. Acesti indicatori au fost selectati in spiritul procedurilor statistice
de preselectare a variabilelor pentru producerea de proiectii cu cat mai putina
posibild suprapunere a informatiilor, asa cum este prezentat de exemplu in Caggiano
etal. (2009). Acest fapt are avantajul ca setul de date poate fi reprodus pentru
aproape orice entitate, iar in contextul suitei de modele neliniare pe baza unui singur
indicator din prezenta lucrare setul de date poate fi extins la aprecierea analistului
economic.

Indicatorii la frecventd lunara acopera patru grupe de date: productia industriala
(7 indicatori), indicatori de incredere din sondaje (5), financiari (3) si variabile
internationale (3). Datele referitoare la productia industriala cuprind componente
si indicatorul agregat; datele din sondaje cuprind date din Sondajul DG-ECFIN;
indicatorii financiari incorporeaza cursuri de schimb si indici bursieri; datele
internationale se refera la indicatori pentru zona euro in cazul Romaniei si la
indicatori pentru Statele Unite in cazul zonei euro. Tabelele A.1 si B.1 din Anexa
prezinta lista seriilor de date utilizate si a transformarilor aplicate pentru Romania
si, respectiv, zona euro. Esantionul cuprinde date din trimestrul | 2000 pana in
trimestrul 11 2016.

Proiectiile punctuale si densitatile de prognoza sunt evaluate pentru intreaga
perioadd din trimestrul Il 2008 pana in trimestrul 11 2016, precum si pentru perioade
distincte corespunzand scaderii economice din timpul crizei, respectiv,marea”
recesiune, si ascensiunii postcriza, respectiv,slaba” revenire din perioada trimestrul llI
2008 pana in trimestrul 11 2010 si revenirea la normalitate (perioada cuprinzand
trimestrul 111 2010 pana in trimestrul Il 2016) in timp quasireal in afara esantionului.
Aceasta implica faptul ca tiparul de disponibilitate care existd in timp real a fost
reprodus, iar modelele au fost re-estimate pentru fiecare perioada de timp utilizand
numai informatiile disponibile la acel moment, neluand in considerare observatiile
care nu ar fi fost disponibile la acel moment. Acest fapt permite coeficientilor sa se
schimbe la fiecare iteratie. Exercitiul empiric utilizeazd estimarea recursivd, astfel,
primul set de parametri a fost estimat pentru perioada trimestrul | 2000 pana

n trimestrul [1 2008 si ultimul set de parametri a fost estimat pentru intervalul
trimestrul 1 2000 pana in trimestrul | 2016.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Scopul evaluarii este de a reflecta pe cat posibil utilizarea in practica a modelelor de
catre analistii economici. In acest scop evaluarea este realizata in timp quasireal, luand
in considerare datele disponibile la data de 2 noiembrie 2016 cu doua imagini ale
setului de date utilizate pentru fiecare luna, una reflectand disponibilitatea datelor la
mijlocul lunii, dupa publicarea datelor referitoare la productia industriala, si cealalta
disponibilitatea la sfarsitul lunii, dupa publicarea datelor din sondaje si a variabilelor
financiare.

Astfel, setul de date de la mijlocul lunii incorporeaza datele de productie industriala
si comert cu amanuntul cu observatii pana cu doua luni inainte si datele din sondaje
cu observatii pana la luna precedenta. Setul de date de la sfarsitul lunii include
datele de productie industriala si comert cu amanuntul cu observatii pana cu doud
luni nainte si datele din sondaje cu observatii pana la luna curenta. Cele doua
imagini ale setului de date sunt considerate finale (nu in timp real), ceea ce inseamna
ca revizuirile seriilor, atat la frecventa lunara, cat si trimestriald, nu sunt luate in
considerare. Proiectiile pentru indicatorii la frecventa lunara sunt realizate pe baza
unor modele autoregresive univariate. Ordinul decalajului de timp utilizat pentru
fiecare indicator este ales pe baza criteriului informational Schwartz (cu un numar
maxim de 13 perioade) la flecare moment la care sunt obtinute proiectiile.

in ceea ce priveste succesiunea de realizare a proiectiilor, prima prognoza este obtinuta
cu sase luni inainte de trimestrul la care se referd, iar ultima prognoza este obtinuta

la o luna de la incheierea trimestrului la care se refera (cu 15 zile inainte de publicarea
datelor semnal privind PIB). Ca rezultat, pentru fiecare trimestru se calculeaza o

serie de 20 de prognoze: primele 12 reprezinta proiectii pure (adica pentru trimestre
viitoare), urmatoarele 6 reprezinta proiectii realizate pe parcursul trimestrului la care
se referd (nowcasts) si ultimele 2 sunt realizate pentru trimestrul deja trecut, inainte ca
datele privitoare la PIB sa devina disponibile (backcasts). De exemplu, prima proiectie
pentru trimestrul 1 2009 este calculata la jumatatea lunii iulie 2008 si ultima la sfarsitul
lunii aprilie 2009, prima prognoza pentru trimestrul Il 2016 este obtinuta la mijlocul
lunii octombrie 2015 si ultima la sfarsitul lunii iulie 2016.

2.2.1. Prognozele punctuale

Pentru estimare si prognoza indicatorii cu frecventd lunara au fost agregati la frecventa
trimestriald urmand, de exemplu Schumacher (2016). In cazul fiecdrui SIM, prognozele
punctuale au fost calculate ca medii aritmetice simple din cele 1 000 de proiectii pe baza
abordarii Monte Carlo. Prognozele punctuale pentru fiecare trimestru au fost obtinute
ca o combinare a proiectiilor rezultate din suita de 18 indicatori individuali. Combinarile
au fost efectuate utilizand atat schema standard cu ponderi egale, cat si schema cu
ponderi variabile in timp bazate pe inversul indicatorului eroarea medie patratica de
prognoza (mean square forecast error) cu o fereastra mobila de trei trimestre.

Prognozele punctuale combinate pentru fiecare tip de model au fost evaluate in

afara esantionului pe baza criteriului radicalul erorii medii patratice de prognoza (root
mean squared forecast error - RMSFE). Valorile criteriilor eroarea medie de prognoza

si eroarea medie absoluta de prognoza au fost calculate pentru fiecare indicator
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individual si pentru fiecare din cele patru grupe de variabile, dar rezultatele nu au fost
raportate in lucrare. Pentru compararea performantei diferitelor modele de prognoza
a fost estimat ca reper un model autoregresiv de ordinul 1 (AR(1)) univariat pe baza
metodei celor mai mici patrate pentru PIB si fiecare componenta a sa.

2.2.2. Densitatile de prognoza

Pentru fiecare specificatie de model din suita, densitétile de prognoza se bazeaza pe
abordarea Monte Carlo cu 1 000 de extrageri din distributia standard normala. Pentru
obtinerea densitdtilor de proiectie pentru fiecare tip de model, densitatile bazate pe
indicatorii individuali au fost combinate folosind ponderi egale si ponderi variabile

n timp bazate pe indicatorul scorul logaritmic mediu (average logarithmic score) cu o
fereastra mobila de trei trimestre. Aceasta abordare este preferata pentru asigurarea
unei comparabilitati cu evaluarea prognozelor punctuale.

Performanta predictiva a densitatilor fiecarui tip de model este evaluata in termenii
unor valori scor, urmand, de exemplu, Jore et al. (2010). In plus, pentru a analiza dac
densitatile sunt corect calibrate a fost calculat indicatorul probability integral transforms
(pits) pentru valorile realizate ale variabilei comparativ cu densitatile de prognoza.
Valorile indicatorului pits reprezinta valoarea distributiei predictive cumulative calculata
exante evaluata la valoarea expost a observatiei realizate. Densitatea de proiectie este
corect specificatd daca valorile indicatorului pits sunt distribuite uniform, identic si,

in cazul proiectiilor pentru o perioadd inainte, independent distribuite. Calibrarea
densitatilor de prognoza a fost examinata intre altii de Hall si Mitchell (2007 si 2009).

Utilizdnd functia de distributie cumulativa inversa a pits, testul de uniformitate poate fi
considerat echivalentul unui test pentru normalitate a pits transformate. Pentru testarea
normalitatii au fost utilizati indicatorii Anderson-Darling (AD), Kolmogorov-Smirnov
(KS) si Jarque-Bera (JB). Testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz (2001)
pentru normalitate si independenta in cazul unui orizont de proiectie de o perioada are
o distributie chi-pdtrat cu 3 grade de libertate, iar pentru orizonturi mai lungi de proiectie
are o distributie chi-patrat cu 2 grade de libertate. Pentru testarea independentei pits a
fost utilizat testul Ljung-Box (LB) bazat pe coeficientul de autocorelatie pana la trei pentru
prognozele pentru un trimestru inainte. Pentru orizonturile de prognoza h mai mari de o
perioada a fost testata autocorelatia pentru ordine de decalaj mai mari decat valoarea h.

Analiza rezultatelor obtinute

Rezultatele obtinute si descrierea lor in cazul Romaniei sunt prezentate in subsectiunea
3.1, iar cele pentru zona euro in subsectiunea 3.2. Tn ambele cazuri se analizeaza mai
intai abilitatea de a detecta,marea” recesiune si,slaba” revenire ulterioara, din punctul
de vedere al capacitatii de a depista semnul corect al variatiei PIB si a componentelor

la momentul de minim al recesiunii si al primului trimestru cu variatie pozitiva, si apoi
se trece la capacitatea predictiva a suitei in general, in termenii indicatorului radicalul
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erorii medii patratice de prognoza, in cazul prognozelor punctuale, indicatorului
scorul logaritmic mediu si testelor diagnostic referitoare la pits transformate, in cazul
densitatilor de prognoza. Rezultatele (si tabelele corespunzatoare incluse in text) sunt
prezentate in principal pentru PIB deoarece aceasta este principala variabila de interes
pentru analisti. Cu toate acestea, se face referire si la alte componente de cheltuieli
(rezultatele corespunzatoare sunt prezentate in Anexa) deoarece pentru unele dinte
acestea suita de modele neliniare furnizeaza semnale oportune si/sau prognoze in
general mai precise decat cele privind PIB.

3.1.ROMANIA

3.1.1. Detectarea timpurie a ,marii” recesiuni si a ,slabei” reveniri
(proiectii punctuale si densitati de prognoza)

In cazul Romaniei, ,marea” recesiune (in termenii PIB) cuprinde perioada
trimestrul IV 2008 pana in trimestrul Il 2009, ,slaba” revenire din trimestrul 11l 2009
este unul cu variatie pozitivd, nu o revenire economica in adevaratul sens.

~

Tabel 1. Romania - semnalele recesiunii (proiectii punctuale

Proiectia pentru (anul) | 2008 2009 2012 2013 2014

Proiectia pentru
(trimestrul)

T3(T4(T1|T2|T3|T4 T1|T2|T3|T4|T1|T2|T3|T4|T1(T2(T3|T4|T1|T2|T3|T4

Proiectii (inainte de Tt)
Tt-2, sfarsit M2
Tt-2, mijloc M3
Tt-2, sfarsit M3
Tt-1, mijloc M1
Tt-1, sfarsit M1
Tt-1, mijloc M2
Tt-1, sfarsit M2
Tt-1, mijloc M3
Tt-1, sfarsit M3

Nowcasts (pe parcursul Tt)
Tt, mijloc M1
Tt, sfarsit M1
Tt, mijloc M2
Tt, sfarsit M2
Tt, mijloc M3
Tt, sfarsit M3

Backcasts (ulterior Tt)

1
1

Nota: Valorile din tabel indicd numarul de trimestre consecutive cu rate de variatie negativa a PIB indicate de suita de modele (pe baza schemei cu ponderi egale); zonele gri inchis
corespund perioadelor cu doud trimestre consecutive cu rate de variatie negativa, zonele gri deschis corespund trimestrelor cu rate de variatie negativa.

Tt+1, mijloc M1
Tt+1, sfarsit M1

Sursa: calculele autorilor.
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Pe baza proiectiilor punctuale, punctul de minim al recesiunii ar fi fost semnalat

in luna urmatoare trimestrului la care se refera (aprilie 2009), ceea ce este cu o
luna inainte de publicarea datelor pentru acel trimestru de catre institutul de
statistica (Tabelul 1), in timp ce rata de variatie pozitiva din trimestrul Il 2009 ar

fi fost semnalatd pe parcursul aceluia (iulie, august si septembrie 2009), ceea ce
este cu trei luni inainte ca datele referitoare la PIB s fie publicate de catre institutul
de statistica. In ceea ce priveste aceste doud trimestre, analistii ar fi castigat timp
pentru fundamentarea prognozelor comparativ cu publicarea comunicatului oficial
prin utilizarea suitei neliniare.

Tabel 2. Romania — semnalele unor rate de variatie negative/pozitive (proiectii punctuale
si densitati de proiectie)

Probabilitatea anticipata a unei rate de Probabilitatea anticipata a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul | 2009 variatie pozitive pentru trimestrul Il 2009
Prognoze Densitati Dens_itégi_ e Prognoze Densitati Densitéti_
e proiectie L de proiectie
punctuale de proiectie o punctuale de proiectie )
o (probabilitatea o (probabilitatea
Criteriu (pomelare (propgbﬂrsatea anticipatd pe | Criteriu (poelaize (pro!:;gbllltvatea anticipatd
pata p p
modelelor anticipata de b modelelor anticipatd de
S . . aza o < : pe baza
anticipand catre cel mai combinarii cu anticipand catre cel mai combinarii cu
semnul) precis model) . semnul) precis model) .
ponderi egale) ponderi egale)
Proiectii (inainte de Tt) Proiectii (inainte de Tt)
2008 iul. (mijloc) 0,00 0,06 0,07 2009 ian. (mijloc) 1,00 0,91 0,93
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,06 0,07 2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,91 0,93
2008 aug. (mijloc) 0,00 0,06 0,07 2009 feb. (mijloc) 1,00 0,78 0,91
2008 aug. (sfarsit) 0,00 0,06 0,07 20009 feb. (sfarsit) 1,00 0,79 0,91
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,06 0,07 2009 mar. (mijloc) 1,00 0,70 0,89
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,06 0,07 2009 mar. (sfarsit) 1,00 0,70 0,89
2008 oct. (mijloc) 0,00 0,04 0,06 2009 apr. (mijloc) 1,00 0,70 0,85
2008 oct. (sfarsit) 0,00 0,04 0,06 2009 apr. (sfarsit) 1,00 0,69 0,84
2008 nov. (mijloc) 0,00 0,05 0,06 2009 mai (mijloc) 1,00 0,75 0,86
2008 nov. (sfarsit) 0,00 0,07 0,06 2009 mai (sfarsit) 1,00 0,75 0,86
2008 dec. (mijloc) 0,00 0,09 0,07 2009 iun. (mijloc) 1,00 0,79 0,87
2008 dec. (sfarsit) 0,00 0,09 0,07 2009 iun. (sfarsit) 1,00 0,79 0,87
Nowecasts (pe parcursul Tt) Nowcasts (pe parcursul Tt)
2009 ian. (mijloc) 0,00 0,18 0,15 2009 iul. (mijloc) 0,13 0,10 0,16
2009 ian. (sfarsit) 0,00 0,17 0,15 2009 iul. (sfarsit) 0,13 0,10 0,15
20009 feb. (mijloc) 0,00 0,22 0,16 2009 aug. (mijloc) 0,13 0,11 0,15
2009 feb. (sfarsit) 0,13 0,23 0,17 2009 aug. (sfarsit) 0,13 0,10 0,15
2009 mar. (mijloc) 0,13 0,24 0,19 2009 sep. (mijloc) 0,13 0,11 0,15
2009 mar. (sfarsit) 0,25 0,24 0,19 2009 sep. (sfarsit) 0,13 0,11 0,15
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)
2009 apr. (mijloc) 0,75 0,91 0,70 2009 oct. (mijloc) 0,88 0,73 0,73
2009 apr. (sfarsit) 0,75 0,91 0,70 2009 oct. (sfarsit) 0,88 0,73 0,73

Nota: Valorile din tabel reprezintd masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei valori realizate
pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta), calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care probabilitatea unei
valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor

Aceste rezultate ar fi fost sustinute de probabilitatea unei valori realizate negative
(pentru trimestrul 1 2009) si pozitive (pentru trimestrul 11l 2009) care ar fi fost obtinute
pe baza proiectiilor punctuale si a densitatilor de prognoza (Tabelul 2), ce ar fi trecut
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de pragul de 50 la sutd cu o luna inainte de comunicatul oficial al datelor. Rezultatele
obtinute pentru componentele PIB ar fi ajutat aceasta evaluare, in special in ceea ce
priveste rata de variatie pozitiva din trimestrul Il 2009, deoarece in cazul exporturilor
si importurilor ofera un puternic semnal pozitiv pentru toate orizonturile de
prognoza (Tabelele A.2.1-2.4 din Anexa). Cu toate acestea, secventa de doua trimestre
consecutive cu rate de variatie negativa din perioada trimestrul IV 2009 pana in
trimestrul 1 2010 si a doua recesiune din esantion din perioada trimestrul IV 2011 -
trimestrul 1 2012 nu ar fi fost semnalate.

3.1.2. Capacitatea predictiva globala a prognozelor punctuale

In timp ce anticiparea unei recesiuni sau a unui valori negative a ratei de variatie

a PIB pentru un anumit trimestru ar fi fost de cel mai mare interes in perioada
respectiva, este de asemenea importanta evaluarea performantei predictive globale
a modelelor. Asa cum indica rezultatele majoritatii lucrdrilor care au cercetat acest
subiect pana in prezent, abilitatea predictiva in general (si aceea a ceea ce ar putea
fi cel mai bun model) variaza in functie de componenta si orizontul de proiectie.
Acesta este motivul pentru care in aceasta lucrare atentia este concentrata asupra
proiectiilor pe baza suitei de modele, respectiv proiectiile punctuale si densitétile
de proiectie ale celor 8 specificatii de modele sunt combinate utilizand atat ponderi
egale, cat si ponderi recursive (chiar daca rezultatele sugereaza, ca in cazul altor lucrari
din literatura, ca cele doua modalitati furnizeaza performante predictive similare,
astfel incat schema de ponderare nu este atat de importanta precum combinarea in
sine a prognozelor).

In cazul Romaniei, prognozele punctuale (densitatile de prognoza sunt discutate in
subsectiunea 3.1.3) combinate pe baza suitei de modele neliniare au o performanta
predictiva mai buna decat etalonul pentru toate orizonturile de prognoza (a se

vedea Tabelul 3 in care valorile aldine indicd situatiile in care suita are o performanta
superioara procesului AR(1)). Exista cateva exceptii, cum ar fi prognozele pentru un
trimestru inainte in cazul PIB si prognozele pentru doua trimestre inainte in cazul
formarii brute a capitalului fix si importurilor. Dupa cum este de asteptat, valorile
criteriului RMSFE relativ tind sa se imbunatateasca pe masura ce mai multa informatie
devine disponibild, atat in cazul PIB, cat si al componentelor sale.

Rezultatele arata ca familia de specificatii MS ar furniza o performanta de prognoza
usor superioara celei a familiei de specificatii STAR (Tabelele A.3.1-A.3.5 din Anexa).
In ceea ce priveste prognozele punctuale, in termenii criteriului RMSFE calculat
pentru perioada trimestrul | 2008 pana in trimestrul Il 2016, o mai buna performanta
predictiva este detectata intr-o mai mica masura in cazul PIB, decat pentru

cateva componente ale sale, cum ar fi formarea bruta de capital fix, exporturile si
importurile, care sunt componentele cele mai volatile, si de aceea cel mai dificil de
prognozat.
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Tabel 3. Romania - performanta predictiva (prognoze punctuale, comparatia cu procesul-etalon AR(1))

Formarea bruta de
capital fix

Componenta PIB Importuri Exporturi

Ponderile recursive recursive recursive recursive recursive

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 0,99 0,99 1,00 0,99 1,01 1,01 1,01 1,01 1,00 1,00
Tt-2, sfarsit M1 0,99 0,99 1,00 0,99 1,01 1,01 1,01 1,01 1,00 1,00
Tt-2, mijloc M2 0,99 0,99 1,00 0,99 1,01 1,01 1,01 1,01 1,00 1,00
Tt-2, sfarsit M2 0,99 0,99 1,00 0,99 1,01 1,01 1,01 1,01 1,00 1,00
Tt-2, mijloc M3 0,99 0,99 1,00 0,99 1,01 1,01 1,01 1,01 1,00 1,00
Tt-2, sfarsit M3 1,00 0,99 1,00 0,99 1,01 1,01 1,00 1,01 0,99 0,99
Tt-1, mijloc M1 1,04 1,03 0,97 0,96 1,00 1,00 0,98 0,98 1,02 1,01
Tt-1, sfarsit M1 1,04 1,03 0,97 0,96 1,00 1,00 0,97 0,97 1,00 1,00
Tt-1, mijloc M2 1,04 1,02 0,96 0,95 0,99 0,99 0,97 0,97 0,99 0,99
Tt-1, sfarsit M2 1,04 1,03 0,96 0,95 0,99 0,99 0,96 0,96 0,98 0,98
Tt-1, mijloc M3 1,03 1,02 0,95 0,94 0,97 0,97 0,96 0,96 0,98 0,98
Tt-1, sfarsit M3 1,03 1,02 0,95 0,95 0,97 0,97 0,95 0,95 0,98 0,98
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 0,98 0,98 0,98 0,98 0,96 0,96 0,94 0,95 0,94 0,94
Tt, sfarsit M1 0,99 0,98 0,98 0,98 0,96 0,97 0,95 0,95 0,94 0,94
Tt, mijloc M2 0,99 0,98 0,98 0,98 0,96 0,96 0,95 0,95 0,94 0,94
Tt, sfarsit M2 0,99 0,98 0,98 0,98 0,96 0,96 0,94 0,94 0,93 0,93
Tt, mijloc M3 0,97 0,96 0,98 0,98 0,95 0,95 0,92 0,92 0,92 0,92
Tt, sfarsit M3 0,97 0,96 0,98 0,98 0,95 0,95 0,92 0,92 0,92 0,92
Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 0,92 0,93 0,98 0,98 0,89 0,89 0,81 0,80 0,92 0,92
Tt+1, sfarsit M1 0,92 0,93 0,98 0,98 0,89 0,89 0,81 0,80 0,92 0,92

Nota: Valorile din tabel reprezinta criteriul RMSFE mediu calculat pentru suita de modele cu ponderile indicate, comparativ cu procesul etalon AR(1) pentru secventa de 20 de
proiectii calculate pentru fiecare trimestru (a se vedea Tabelul 1); aldinele arata valorile RMSFE relativ mai mici decat 1 (caz in care valorile indicatorului RMSFE sunt favorabile suitei
comparativ cu etalonul); esantionul pentru care s-a realizat evaluarea este trimestrul |1l 2008 pana in trimestrul Il 2016.

Sursa: calculele autorilor

Avand in vedere rezultatele deja obtinute, a fost analizata si performanta predictiva
pentru doua subperioade, prima referitoare la,marea” recesiune (in legatura cu
criza financiara globald) si revenirea ulterioara din perioada trimestrul Ill 2008 pana
n trimestrul 11 2010 si a doua referitoare la intervalul postcriza (respectiv, revenirea
la normalitate din trimestrul Ill 2010 pana la sfarsitul perioadei de evaluare din
trimestrul 11 2016). Rezultatele prezentate in Tabelul 4 indica faptul ca in termenii
criteriului RMSFE relativ la procesul AR(1) suita de modele neliniare tinde sa aiba

o performanta predictiva superioara pe parcursul crizei (perioada cel mai dificil

de prognozat pe baza modelelor liniare traditionale), comparativ cu perioada
postcriza (cu toate cd valorile absolute ale criteriului RMSFE ale proceselor AR(1)
corespunzatoare sunt mai ridicate pentru perioada crizei comparativ cu perioada
postcriza).
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Tabel 4. Romania - acuratetea proiectiilor (prognoze punctuale, perioadele de criza si postcriza)

T32008 -T22010 T32010-T22016

Formarea Formarea

Componenta PIB Consum | brutdde | Importuri | Exporturi Consum [ brutd de [ Importuri | Exporturi
capital fix capital fix

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 0,99 1,01 1,01 1,00 1,01 1,02 0,98 1,01 1,02 1,00
Tt-2, sfarsit M1 0,99 1,01 1,01 1,00 1,01 1,02 0,98 1,01 1,02 1,00
Tt-2, mijloc M2 0,99 1,01 1,01 1,01 1,01 1,02 0,98 1,01 1,02 1,00
Tt-2, sfarsit M2 0,99 1,01 1,01 1,01 1,01 1,02 0,98 1,01 1,01 1,00
Tt-2, mijloc M3 0,98 1,01 1,01 1,01 1,01 1,03 0,98 1,02 1,02 0,99
Tt-2, sfarsit M3 0,99 1,00 1,00 1,00 0,99 1,03 0,98 1,03 1,01 0,99
Tt-1, mijloc M1 1,01 0,98 0,99 0,97 1,04 1,14 0,94 1,05 1,02 1,00
Tt-1, sfarsit M1 1,02 097 0,98 0,96 1,00 1,15 0,95 1,07 1,03 1,00
Tt-1, mijloc M2 1,01 0,97 0,96 0,95 0,99 1,16 0,95 1,07 1,03 1,00
Tt-1, sfarsit M2 1,02 097 0,96 0,95 0,96 1,14 0,95 1,06 1,01 1,00
Tt-1, mijloc M3 1,01 0,96 0,94 0,94 0,96 115 0,95 1,06 1,01 0,99
Tt-1, sfarsit M3 1,01 0,96 0,94 0,94 0,96 1,14 0,95 1,05 0,99 0,99
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 0,96 0,99 0,94 0,93 0,90 112 0,98 1,03 1,00 097
Tt, sfarsit M1 0,96 0,98 0,94 0,94 0,88 113 0,99 1,04 1,00 0,97
Tt, mijloc M2 0,96 0,98 0,93 0,93 0,88 1,14 0,99 1,04 1,00 0,97
Tt, sfarsit M2 0,96 0,98 0,93 0,93 0,87 1,14 1,01 1,05 1,00 0,96
Tt, mijloc M3 0,95 0,97 0,92 0,91 0,86 1.1 1,00 1,05 0,96 0,95
Tt, sfarsit M3 0,95 0,97 0,92 0,91 0,85 111 1,00 1,05 097 0,95
Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 0,90 0,97 0,86 0,77 0,79 0,99 1,00 097 0,98 0,98
Tt+1, sfarsit M1 0,90 0,97 0,86 0,77 0,79 0,99 1,00 0,97 0,98 098

Nota: Valorile din tabel reprezinta indicatorul RMSFE mediu calculat pe baza ponderilor egale acordate modelelor din suitd comparativ cu etalonul AR(1), aldinele arata cazurile in
care indicatorul RMSFE (relativ la un proces AR(1)) este favorabil unui subesantion comparativ cu celalalt.

Sursa: calculele autorilor

Un alt rezultat? interesant se refera la indicatorii cei mai utili pentru obtinerea
prognozelor punctuale (si densitatilor de prognoza). in cazul Romaniei, cea mai
buna performanta predictiva este furnizata de specificatiile care includ variabilele
internationale si intr-o mai mica masura datele din sondaje si cele financiare, pentru
toate componentele si orizonturile de proiectie. Acest rezultat este posibil sa reflecte
importanta evolutiilor din mediul extern pentru o economie mica si deschisa.

3.1.3. Capacitatea predictiva globala a densitatilor de prognoza
In cazul densitatilor de proiectie, similar prognozelor punctuale, performanta

predictiva variaza in functie de componentd si orizontul de proiectie, densitatile
combinate fiind produse in analogie cu prognozele punctuale combinate, alternativ,

Rezultatele sunt disponibile la cerere.
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pe baza unor scheme cu ponderi egale si recursive. Valorile criteriului scorul logaritmic
relativ la etalonul AR(1) arata ca suita de modele neliniare are o performanta mai buna
in cazul componentelor, cu exceptia consumului si exporturilor la anumite orizonturi
de proiectie (Tabelul 5).

Tabel 5. Romania - performanta predictiva (densitati de prognoza)

Componenta PIB Consum Rl RS Importuri Exporturi

capital fix

Ponderile recursive recursive recursive recursive recursive

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 0,08 0,09 -0,01 -0,01 0,07 0,06 0,07 0,06 -0,01 -0,01
Tt-2, sfarsit M1 0,08 0,09 -0,01 -0,01 0,07 0,06 0,07 0,06 -0,01 -0,01
Tt-2, mijloc M2 0,08 0,09 -0,01 -0,01 0,07 0,06 0,07 0,06 -0,01 -0,01
Tt-2, sfarsit M2 0,08 0,09 -0,01 -0,01 0,07 0,06 0,07 0,06 -0,01 -0,01
Tt-2, mijloc M3 0,08 0,09 -0,01 -0,01 0,07 0,06 0,07 0,06 -0,01 -0,01
Tt-2, sfarsit M3 0,08 0,09 -0,01 -0,01 0,07 0,06 0,07 0,06 -0,01 -0,01
Tt-1, mijloc M1 0,08 0,08 0,00 0,00 0,09 0,09 0,09 0,07 0,00 0,00
Tt-1, sfarsit M1 0,08 0,08 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,00 0,00
Tt-1, mijloc M2 0,08 0,08 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,00 0,00
Tt-1, sfarsit M2 0,08 0,08 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,00 0,00
Tt-1, mijloc M3 0,08 0,09 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,00 0,00
Tt-1, sfarsit M3 0,08 0,09 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,00 0,00

Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 0,07 0,07 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,01 0,01
Tt, sfarsit M1 0,07 0,07 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,01 0,01
Tt, mijloc M2 0,07 0,07 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,01 0,01
Tt, sfarsit M2 0,07 0,08 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,01 0,01
Tt, mijloc M3 0,07 0,08 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,01 0,00
Tt, sfarsit M3 0,07 0,08 0,00 -0,01 0,09 0,09 0,09 0,08 0,01 0,00

Backcasts (ulterior Tt)
Tt+1, mijloc M1 0,04 0,05 -0,01 -0,01 0,07 0,07 0,09 0,07 0,03 0,03
Tt+1, sfarsit M1 0,04 0,05 -0,01 -0,01 0,07 0,07 0,09 0,07 0,03 0,03

Nota: Valorile din tabel indica criteriul scorul mediu logaritmic pentru suita de modele cu ponderile indicate comparativ cu procesul etalon AR(1) in cazul celor 20 de proiectii
obtinute pentru fiecare trimestru.

Sursa: calculele autorilor

In ceea ce priveste performanta diferitelor specificatii de modele, in cazul densitatilor
de proiectie, modelele de tip STAR tind sa fie mai precise, avand cele mai mari

valori ale criteriului scor logaritmic pentru cele mai multe componente si orizonturi
de proiectie (specificatia LSTAR are cea mai buna performanta predictiva in cazul
importurilor la toate orizonturile de prognoza). Aceasta constatare este in contrast cu
rezultatele obtinute pentru prognozele punctuale, caz in care familia de modele MS
tinde sa furnizeze o acuratete de proiectie superioara familiei STAR. Similar cazului
proiectiilor punctuale, valorile criteriului scor logaritmic mediu tind sa creasca pe
parcursul orizontului de proiectie pentru toate modelele si componentele, indicand
o usoara imbunatatire a performantei predictive a modelelor pe masura ce devine
disponibild mai multa informatie.
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Densitatile de prognoza obtinute pe baza modelelor tind sa fie bine specificate,
cel putin din punctul de vedere al celui mai precis model in termenii criteriului
scor logaritmic mediu, atat in cazul PIB, cat si in cel al componentelor sale la toate
orizonturile de prognoza, pentru care normalitatea pits transformata nu este in
general respinsa, desi rezultatele sunt mai slabe in cazul consumului, investitiilor si
importurilor, sustinand intr-o anumita mdsura ideea ca acele componente ar putea
fi mai dificil de prognozat pe baza unor modele neliniare (Tabelele A.3.1-A.3.5 din
Anexa). Rezultatele indica si faptul ca densitatile sunt centrate in jurul valorilor
realizate, in special pentru proiectiile realizate pe parcursul trimestrului (nowcasts)
si ulterior trimestrului (backcasts), cand mai multa informatie ar fi fost disponibila
comparativ cu situatia proiectiilor pure.

Independenta pits transformate nu a putut fi respinsa la nivelul de semnificatie

de 5 la suta pentru majoritatea PIB si componentele sale, specificatii de modele

si orizonturi de prognoza. Normalitatea si independenta (testul Berkovitz) pits
transformate este respinsa la nivelul de semnificatie de 5 la sutd pentru toate
orizonturile in cazul PIB si al componentelor sale, cu exceptia exporturilor (si intr-o
oarecare masura a importurilor).

De asemenea, si in cazul densitatilor de proiectie, rezultatele combindrilor sunt
similare in cazul schemelor cu ponderi egale sau recursive, sugerand, similar situatiei
prognozelor punctuale, ca principala dezbatere este aceea de a combina proiectiile,

si nu aceea de alegere a ponderilor, testele indicand performante de proiectie similare
din punctul de vedere al ponderii densitatilor corect calibrate. Acestea sugereaza ca
combinarea proiectiilor are un efect similar asupra performantei predictive in cazul
proiectiilor punctuale si densitatilor de proiectie.

ZONA EURO

3.2.1. Detectarea timpurie a ,marii” recesiuni si a ,slabei” reveniri
(proiectii punctuale si densitati de prognoza)

Tn cazul zonei euro, punctul de minim al,,marii” recesiunii a fost inregistrat in
trimestrul 1 2009, recesiunea datorata crizei financiare globale desfasurandu-se din
trimestrul 11l 2008 pana in trimestrul Il 2009. Acesta ar fi fost anticipat de majoritatea
modelelor la sfarsitul trimestrului precedent (finalul lunii decembrie 2008), cu 4 luni
si jumatate Tnainte ca datele referitoare la trimestrul 1 2009 sa fie publicate de catre
Eurostat (Tabelul 7). La acel moment, ar fi fost anticipata chiar si perioada pana la
incheierea recesiunii, respectiv inca doua trimestre (Tabelul 6). Asa cum apare si in
tabel, perioada de incepere a recesiunii ar fi fost prognozata corect, respectiv primul
trimestru cu o ratd de variatie negativa referitor la trimestrul 111 2008.
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Tabel 6. Zona euro — semnalele recesiunii (proiectii punctuale)

Proiectia pentru (anul)

Proiectia pentru
(trimestrul)

Proiectii
(inainte de Tt)

Tt-2, sfarsit M2
Tt-2, mijloc M3
Tt-2, sfarsit M3
Tt-1, mijloc M1
Tt-1, sfarsit M1

Tt-1, mijloc M2
Tt-1, sfarsit M2
Tt-1, mijloc M3
Tt-1, sfarsit M3

Nowcasts
(pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1
Tt, sfarsit M1
Tt, mijloc M2
Tt, sfarsit M2
Tt, mijloc M3
Tt, sfarsit M3

Backcasts
(ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1
Tt+1, sfarsit M1

2016

T2(T3|T4 T2|T3|T4 T1({T2

NN NN NN NN NN
NN N NN NN NN

Nota: Valorile din tabel indicd numarul de trimestre consecutive cu rate de variatie negativa a PIB indicate de suita de modele (pe baza schemei cu ponderi egale); zonele gri inchis
corespund perioadelor cu doua trimestre consecutive cu rate de variatie negativd, zonele gri deschis corespund trimestrelor cu rate de variatie negativa.

Sursa: calculele autorilor

Un semnal clar ar fi fost vizibil si in cazul componentelor PIB (Tabelele B.2.1- B.2.4
din Anexa), in particular pentru formarea bruta de capital fix, importuri si exporturi.
Pentru PIB si componentele sale in general, semnalele pe baza suitei in ceea ce
priveste scaderea economica ar fi fost mai timpurii in cazul zonei euro decat in
cazul Romaniei, ceea ce ar sugera ca prognoza pentru entitatile mai mari ar fi intr-o
anumitd masura mai facila decat pentru cele mai mici.

In ceea ce priveste revenirea ulterioara din zona euro din perioada trimestrul 1l 2009
pana in trimestrul Ill 2011, semnalul ar fi fost initial gresit, respectiv recesiunea ar

fi fost anticipat sa continue o perioada mai lunga decat au indicat valorile realizate,
iar semnalul este mai putin timpuriu pentru PIB, importuri si exporturi decat

pentru alte componente si, de asemenea, pentru zona euro decat pentru Romania
(Tabelele B.2.1-B.2.4 din Anexd). Cu toate ca nu este un aspect specific de analiza

in prezenta lucrare, in cazul celei de-a doua recesiuni din esantion din perioada
trimestrul IV 2011 pana in trimestrul | 2013 referitoare la criza datoriilor suverane se
obtin rezultate similare, desi sunt mai putine semnale, atat corecte, cat si incorecte
(Tabelul 6).
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Tabel 7. Zona euro — semnalele unor rate de variatie negative/pozitive (proiectii punctuale si
densitdti de proiectie)

Probabilitatea anticipatd a unei rate de Probabilitatea anticipatd a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul | 2009 variatie pozitive pentru trimestrul Il 2009
Prognoze Densitati dDensFtégi‘ Prognoze Densitati Dens.itégi.
. e proiectie . de proiectie
punctuale de proiectie o punctuale de proiectie "
o (probabilitatea o (probabilitatea
o (ponderea (probabilitatea e o (ponderea (probabilitatea S
Criteriu S anticipata Criteriu L anticipata
modelelor anticipata de modelelor anticipata de
s . ) pe baza o . ) pe baza
anticipand catre cel mai combinsrii ¢ anticipand catre cel mai combinsrii ¢
semnul) precis model) HGHECH semnul) precis model) Hariet
ponderi egale) ponderi egale)
Proiectii (inainte de Tt) Proiectii (inainte de Tt)
2008 iul. (mijloc) 0,00 0,02 0,08 2009 ian. (mijloc) 038 048 0,56
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,04 0,10 2009 ian. (sfarsit) 0,50 0,49 0,56
2008 aug. (mijloc) 0,00 0,04 0,10 2009 feb. (mijloc) 0,13 0,38 0,20
2008 aug. (sfarsit) 0,00 0,03 0,09 2009 feb. (sfarsit) 0,00 0,34 0,10
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,03 0,10 2009 mar. (mijloc) 0,00 0,32 0,06
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,05 0,11 2009 mar. (sfarsit) 0,00 0,31 0,05
2008 oct. (mijloc) 0,00 0,11 0,13 2009 apr. (mijloc) 0,00 0,21 0,01
2008 oct. (sfarsit) 0,00 0,39 0,29 2009 apr. (sfarsit) 0,00 0,27 0,02
2008 nov. (mijloc) 0,00 0,40 0,31 2009 mai (mijloc) 0,00 0,25 0,02
2008 nov. (sfarsit) 0,13 044 037 2009 mai (sfarsit) 0,00 0,29 0,04
2008 dec. (mijloc) 0,25 0,48 043 2009 iun. (mijloc) 0,00 0,31 0,05
2008 dec. (sfarsit) 0,63 0,55 0,53 2009 iun. (sfarsit) 0,00 0,34 0,06
Nowcasts (pe parcursul Tt) Nowcasts (pe parcursul Tt)
2009 ian. (mijloc) 1,00 0,63 0,91 2009 iul. (mijloc) 0,00 0,04 0,00
2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,65 0,91 2009 iul. (sfarsit) 0,00 0,05 0,00
2009 feb. (mijloc) 1,00 0,68 0,98 2009 aug. (mijloc) 0,00 0,06 0,00
20009 feb. (sfarsit) 1,00 0,70 0,99 2009 aug. (sfarsit) 0,00 0,06 0,00
2009 mar. (mijloc) 1,00 0,72 1,00 2009 sep. (mijloc) 0,00 0,07 0,00
2009 mar. (sfarsit) 1,00 0,71 1,00 20009 sep. (sfarsit) 0,00 0,07 0,00
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)
2009 apr. (mijloc) 1,00 0,99 1,00 2009 oct. (mijloc) 1,00 0,78 0,88
2009 apr. (sfarsit) 1,00 0,99 1,00 2009 oct. (sfarsit) 1,00 0,78 0,87

Nota: Valorile din tabel reprezintd masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei
valori realizate pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta) calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care
probabilitatea unei valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor

3.2.2. Capacitatea predictiva globala a prognozelor punctuale

Capacitatea predictiva in general in cazul zonei euro (ca si in cazul Romaniei
discutat in Sectiunea 2 si in literatura actuald) variaza in functie de orizontul de
prognoza si variabila analizata. in general, pentru zona euro, modelele MS au

o performanta predictiva mai buna decat cea a specificatiilor STAR, in functie
de componenta PIB si orizontul de proiectie (Tabelele B.3.1-B.3.5 din Anexa).
Cum era de asteptat nu s-a identificat o specificatie care sa domine pentru toate
orizonturile de prognoza.
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Tabel 8. Zona euro — performanta predictiva (prognoze punctuale, comparatia cu procesul-etalon AR(1))

Componenta PIB

Ponderile
Proiectii (inainte de Tt)
Tt-2, mijloc M1
Tt-2, sfarsit M1
Tt-2, mijloc M2
Tt-2, sfarsit M2
Tt-2, mijloc M3
Tt-2, sfarsit M3
Tt-1, mijloc M1
Tt-1, sfarsit M1
Tt-1, mijloc M2
Tt-1, sfarsit M2
Tt-1, mijloc M3
Tt-1, sfarsit M3

Formarea brutd de : .
Consum . Importuri Exporturi
capital fix

recursive recursive recursive recursive recursive

0,55 0,55 0,96 0,95 0,84 0,81 0,86 0,86 0,74 0,72
0,53 0,53 0,95 0,94 0,82 0,79 0,84 0,84 0,71 0,70
0,54 0,53 0,95 0,94 0,82 0,79 0,85 0,85 0,72 0,71
0,52 0,51 0,94 0,94 0,80 0,78 0,84 0,84 0,70 0,70
0,52 0,51 0,94 0,94 0,80 0,78 0,85 0,84 0,70 0,70
0,51 0,50 0,93 0,93 0,79 0,77 0,83 0,83 0,69 0,69
0,63 0,63 0,88 0,87 0,79 0,79 0,82 0,82 0,74 0,74
0,60 0,60 0,85 0,84 0,76 0,76 0,77 0,76 0,70 0,69
0,60 0,60 0,85 0,84 0,75 0,75 0,75 0,74 0,69 0,69
0,58 0,58 0,84 0,83 0,73 0,73 0,72 0,72 0,67 0,67
0,57 0,57 0,84 0,83 0,72 0,71 0,71 0,71 0,66 0,66
0,56 0,56 0,83 0,82 0,70 0,70 0,68 0,67 0,64 0,64

Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 0,68 0,68 0,81 0,80 0,75 0,75 0,68 0,68 0,70 0,69
Tt, sfarsit M1 0,66 0,66 0,80 0,79 0,74 0,74 0,66 0,65 0,67 0,66
Tt, mijloc M2 0,64 0,63 0,78 0,78 0,71 0,71 0,60 0,60 0,63 0,63
Tt, sfarsit M2 0,62 0,61 0,77 0,77 0,69 0,69 0,58 0,58 0,60 0,60
Tt, mijloc M3 0,60 0,60 0,76 0,76 0,68 0,68 0,55 0,55 0,58 0,58
Tt, sfarsit M3 0,60 0,59 0,75 0,75 0,68 0,67 0,55 0,54 0,57 0,57
Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 0,71 0,72 0,84 0,83 0,77 0,78 0,62 0,62 0,66 0,66
Tt+1, sfarsit M1 0,70 0,71 0,83 0,83 0,76 0,77 0,61 0,61 0,65 0,65

Noté: Valorile din tabel reprezinta criteriul RMSFE mediu calculat pentru suita de modele cu ponderile indicate comparativ cu procesul etalon AR(1) pentru secventa de 20 de proiectii
calculate pentru fiecare trimestru (Tabelul 1); aldinele arata valorile RMSFE relativ mai mici decat 1 (caz in care valorile indicatorului RMSFE sunt favorabile suitei comparativ cu
etalonul); esantionul pentru care s-a realizat evaluarea este trimestrul Ill 2008 pana in trimestrul 11 2016.

Sursa: calculele autorilor

Tn cazul zonei euro, rezultatele privind capacitatea predictiva a prognozelor
punctuale combinate pentru cele opt specificatii folosind schemele de ponderare cu
ponderi egale si, respectiv, recursive sunt semnificative. In termenii criteriului RMSFE,
suita de modele neliniare are o acuratete predictivd mai mare decat a etalonului
AR(1) pentru PIB si componentele sale la toate orizonturile de prognoza, cu castiguri
importante in cazul PIB, formarea bruta de capital fix, importuri si exporturi. In cazul
PIB, de exemplu, castigul este de cel putin o treime din indicatorul RMSFE. Analog
cazului Romaniei, utilizarea schemei de ponderare cu ponderi egale sau recursive
produce rezultate similare pentru PIB si componentele sale (Tabelul 8). Ca si in cazul
oportunitatii semnalului oferit, acuratetea predictiva in general, masurata prin
indicatorul RMSFE, este superioara in cazul zonei euro comparativ cu Romania, in
special in cazul PIB.

Similar cazului Romaniei, pentru zona euro analizam performanta predictiva a doua

subesantioane, respectiv trimestrul Il 2008 pana in trimestrul 11 2010 si trimestrul Il
2010 pana in trimestrul Il 2016. Valoarea indicatorului RMSFE relativ la procesul-etalon
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AR(1) pentru suita de modele neliniare tinde sa fie mai redusa in perioada de criza
pentru cele mai multe componente si orizonturi de proiectie, indicdnd o acuratete de
prognoza mai mare pentru perioada de criza comparativ cu cea postcriza, dupa cum
se poate observa din Tabelul 9.

Tabel 9. Zona euro — acuratetea proiectiilor (prognoze punctuale, perioadele de criza si postcriza)

T32008 -T2 2010 T32010-T22016

Formarea Formarea

Componenta PIB Consum | bruta de | Importuri | Exporturi Consum | bruta de | Importuri | Exporturi
capital fix capital fix

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 0,53 1,01 0,81 0,86 0,73 0,99 0,92 0,97 0,96 0,96
Tt-2, sfarsit M1 0,51 1,00 0,80 0,83 0,71 0,99 0,92 0,96 0,96 0,95
Tt-2, mijloc M2 0,52 0,99 0,79 0,84 0,71 0,99 0,92 0,96 0,95 0,95
Tt-2, sfarsit M2 0,50 098 0,78 0,83 0,70 0,96 0,91 0,94 0,95 0,99
Tt-2, mijloc M3 0,50 0,98 0,78 0,84 0,69 097 0,91 0,94 0,94 0,98
Tt-2, sfarsit M3 0,49 097 0,76 0,82 0,68 0,96 0,90 0,94 0,95 097
Tt-1, mijloc M1 0,61 0,89 0,75 0,81 0,73 1,06 0,87 1,00 1,06 112
Tt-1, sfarsit M1 0,58 0,83 0,71 0,74 0,68 1,07 0,86 1,01 1,07 1,11
Tt-1, mijloc M2 0,58 0,83 0,70 0,72 0,68 1,04 0,86 0,99 1,05 1,10
Tt-1, sfarsit M2 0,56 0,83 0,68 0,70 0,66 1,00 0,84 097 1,01 1,08
Tt-1, mijloc M3 0,55 0,83 0,67 0,68 0,65 1,00 0,84 0,94 1,00 1,09
Tt-1, sfarsit M3 0,54 0,81 0,66 0,65 0,62 0,99 0,84 093 1,00 1,10
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 0,66 0,72 0,72 0,65 0,68 1,03 0,87 0,90 1,07 1,15
Tt, sfarsit M1 0,64 0,69 0,70 0,62 0,65 1,05 0,88 0,91 1,06 1,15
Tt, mijloc M2 0,61 0,66 0,66 0,57 0,61 1,01 0,87 0,90 1,02 1,12
Tt, sfarsit M2 0,59 0,65 0,64 0,55 0,59 0,99 0,86 0,89 1,00 1,11
Tt, mijloc M3 0,57 0,63 0,63 0,52 0,57 0,98 0,85 0,90 0,99 112
Tt, sfarsit M3 0,57 0,62 0,62 0,51 0,55 097 0,84 0,90 097 114
Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 0,69 0,74 0,73 0,58 0,64 0,86 091 0,87 081 0,85
Tt+1, sfarsit M1 0,68 0,73 0,72 0,58 0,63 0,86 0,91 0,86 0,81 0,85

Nota: Valorile din tabel reprezinta indicatorul RMSFE mediu calculat pe baza ponderilor egale acordate modelelor din suita comparativ cu etalonul AR(1), aldinele arata cazurile in
care indicatorul RMSFE (relativ la un proces AR(1)) este favorabil unui subesantion comparativ cu celdlalt.

Sursa: calculele autorilor

In ceea ce priveste indicatorii cei mai utili pentru prognoza in cazul zonei euro,
grupul indicatorilor de incredere pentru prognozele pure si, intr-o mai mica masura
variabilele referitoare la productia industriala pentru nowcasts si backcasts, furnizeaza
proiectii care domina din punctul de vedere al acuratetei pe cele bazate pe alte
grupuri de variabile in termenii criteriului RMSFE, pentru PIB si componentele sale.
Aceasta este o reflectare a importantei mai ridicate a evolutiilor interne pentru
perspectivele acestei entitati, fiind in contrast cu variabilele privind mediul extern in
situatia Romaniei.
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3.2.3. Capacitatea predictiva globala a densitatilor de prognoza

Similar cazului Romaniei, pentru zona euro au fost calculate densitatile de proiectie
combinate pentru fiecare model in parte pe baza combindrilor proiectiilor bazate
pe indicatorii individuali si apoi acestea au fost combinate alternativ, cu schemele
cu ponderi egale si, respectiv, recursive. Rezultatele prezentate in Tabelul 10 arata
ca suita de modele neliniare are o acuratete predictiva superioara proceselor AR(1)
corespunzatoare pentru toate componentele si orizonturile de prognoza.

Tabel 10. Zona euro - performanta predictiva (densitati de prognoza)

Componenta PIB

Ponderile

Proiectii (inainte de Tt)

recursive

Consum

recursive

Formarea bruta de
capital fix

recursive

Importuri

recursive

Exporturi

recursive

Tt-2, mijloc M1 0,34 0,35 0,16 0,16 0,31 0,31 0,37 0,35 0,37 0,38
Tt-2, sfarsit M1 0,34 035 0,16 0,16 031 031 0,37 035 0,37 038
Tt-2, mijloc M2 034 035 0,16 0,16 031 031 0,37 035 037 038
Tt-2, sfarsit M2 034 035 0,16 0,16 031 031 037 035 037 036
Tt-2, mijloc M3 0,34 0,35 0,16 0,16 0,31 0,31 037 0,36 037 0,35
Tt-2, sfarsit M3 0,34 0,35 0,16 0,16 031 0,30 037 035 037 0,34
Tt-1, mijloc M1 033 032 018 0,18 032 032 038 0,37 038 0,38
Tt-1, sfarsit M1 033 0,34 018 0,18 032 031 038 038 038 0,39
Tt-1, mijloc M2 0,33 0,34 0,18 018 0,32 0,32 0,38 0,38 0,38 0,39
Tt-1, sfarsit M2 033 0,34 018 0,18 032 031 0,38 038 038 039
Tt-1, mijloc M3 033 0,34 018 0,18 032 032 0,38 038 0,38 039
Tt-1, sfarsit M3 033 035 0,18 018 032 031 038 038 038 039
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 0,27 0,23 017 017 0,27 0,26 0,34 0,34 0,34 033
Tt, sfarsit M1 027 0,23 017 0,17 0,27 0,27 0,34 0,34 0,34 033
Tt, mijloc M2 0,27 0,23 017 0,17 027 0,26 0,34 0,34 0,34 033
Tt, sfarsit M2 0,27 0,23 0,17 0,17 027 0,26 034 0,34 034 0,34
Tt, mijloc M3 0,27 0,23 017 017 0,27 0,26 0,34 0,34 0,34 0,34
Tt, sfarsit M3 0,27 0,24 0,17 017 0,27 0,26 0,34 0,35 0,34 0,34
Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 0,18 0,12 0,11 0,11 0,16 0,15 0,25 0,25 0,24 0,24
Tt+1, sfarsit M1 018 012 0,11 0,11 0,16 0,15 0,25 0,25 0,23 0,24

Nota: Valorile din tabel indica criteriul scorul mediu logaritmic pentru suita de modele cu ponderile indicate comparativ cu procesul-etalon AR(1) in cazul celor 20 de proiectii

obtinute pentru fiecare trimestru.

Sursa: calculele autorilor

Referitor la performanta predictiva a diferitelor tipuri de modele, in cazul zonei
euro specificatiile STAR consemneaza cele mai ridicate valori ale indicatorului scor
logaritmic mediu pentru PIB si componentele sale si toate orizonturile de prognoza,
indiferent de schemele de ponderare utilizate (Tabelele B.3.1-B.3.5 din Anexa).
Scorul logaritmic mediu tinde sa creasca in general pentru toate orizonturile

de proiectie pe masura ce mai multa informatie devine disponibild, indicand

o imbundtatire in timp a acuratetei de prognoza in cazul tuturor componentelor.
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Normalitatea pits transformate nu este respinsa in general pentru componentele PIB
si orizonturile de proiectie, cu exceptia proiectiilor pentru o perioada inainte pentru
PIB. Aceasta se datoreaza faptului cd, pentru aceastda componenta, modelele nu

sunt capabile sa surprinda in avans scaderea economica semnificativa inregistrata in
cazul primului episod recesionist din esantion. Independenta pits transformate este
respinsa pentru PIB si componentele sale la toate orizonturile de proiectie. Ponderea
densitatilor corect calibrate din punctul de vedere al testelor de independenta pentru
toate componentele si orizonturile de proiectie este mai ridicata in cazul Romaniei
decat in cel al zonei euro. Normalitatea si independenta (testul Berkovitz) pentru
pits transformate sunt respinse la nivelul de semnificatie de 5 la suta pentru PIB si
componentele sale la toate orizonturile de proiectie.

Concluzii

Aceasta lucrare evalueazd performanta predictiva a unei suite de modele neliniare
bazate pe indicatori individuali pentru PIB si componentele sale in cazul Romaniei

si al zonei euro, in special pentru,marea” recesiune si,slaba” revenire ulterioara.
Principala concluzie este ca anticiparea marii recesiuni si a revenirii ulterioare pe baza
suitei de modele neliniare ar fi fost posibila in cazul Romaniei si cel al zonei euro.
Atat prognozele punctuale, cat si densitatile de proiectie ar fi indicat posibilitatea ca
rata de variatie sd treacd in teritoriu negativ la sfarsitul anului 2008 — inceputul anului
2009, respectiv pozitiv la sfarsitul anului 2009, si sa se mentina negativd, respectiv,
pozitiva pentru mai mult de un trimestru.

Chiar si ca un simplu element de completare pentru modelele liniare folosite in
mod uzual si in particular pentru perioada de criza din trimestrul 11 2008 pana

in trimestrul 11 2010, modelele neliniare ar fi fost utile pentru sustinerea dovezilor
referitoare la o schimbare a pozitiei in ciclul economic, dand astfel analistilor mai
mult timp pentru fundamentarea prognozelor. In opinia autorilor acest fapt sustine
utilizarea acestei clase de modele, chiar dacd acestea sunt mai dificil de implementat
si calculul rezultatelor poate necesita mai mult timp. Lucrarea sugereaza cd, pentru
ratiuni practice in obtinerea prognozelor, este mai util ca aceste modele (ca si in cazul
modelelor liniare) sa fi luate in considerare in contextul unei suite, deoarece, cel putin
din perspectiva proiectiilor punctuale, specificatia cu cea mai buna acuratete de
proiectie diferd in functie de componenta si orizontul de proiectie (respectiv, nu este
un model care sa domine din acest punct de vedere).

Punctul de minim al recesiunii ar fi fost semnalat de proiectiile privind rata de variatie
devenite negative cu cateva luni inainte de comunicatele oficiale privind PIB pentru
Romania si zona euro. Semnalul unei scaderi economice ar fi fost mai timpuriu pentru
zona euro. Semnalul unei reveniri (rata de variatie pozitiva dupa o serie de valori
realizate negative) ar fi fost mai timpuriu in cazul Romaniei. Recesiunea, definita

ca doua trimestre consecutive cu rate de variatie negativa ar fi fost semnalata mai
devreme pentru zona euro decat pentru Romania.
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Comparand rezultatele pentru Romania si zona euro, performanta predictiva a suitei
neliniare este superioara in cazul zonei euro, atat pentru prognozele punctuale, cat si
pentru densitatile de proiectie, iar strategia de combinare cu ponderi egale tinde sa
furnizeze o acuratete de prognoza similara celei cu ponderi recursive variabile in timp.
Diferentele dintre Romania si zona euro sunt vizibile si din punctul de vedere al celor
mai utili indicatori, cu proiectiile bazate pe variabilele privind mediul extern (si intr-o
mai mica masura bazate pe indicatorii de incredere si productie industriald) tinzand
sa furnizeze prognoze mai precise in cazul Romaniei, in timp ce proiectiile bazate pe
indicatorii de incredere si cei referitori la productia industriala sunt mai exacte in cazul
zoneij euro.
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Anexa

A. ROMANIA

1. Setul de informatii (indicatorii disponibili la frecventa lunara)

Tabel A.1. Indicatorii (grupe, serii, transformari)

Grupele Seriile Transformarile
Logaritm Diferenta
1 Productia industriala (IP) Indicele lucrdrilor de constructii, ajustat sezonier 1 1
2 Productia industriala (IP) Productia industriala 1 1
3 Productia industriald (IP) Productia industriala, bunuri de folosinta indelungata 1 1
4 Productia industriala (IP) Productia industriala, energie 1 1
5 Productia industriala (IP) Productia industriald, bunuri intermediare 1 1
6 Productia industriald (IP) Productia industriald, bunuri de uz curent 1 1
7 Productia industriala (IP) Volumul cifrei de afaceri in comertul cu amanuntul
(cu exceptia comertului cu autovehicule si motociclete) 1 1
8 \Variabilele internationale (Intl) Indicatorul de incredere in economie, zona euro 0 1
9 \Variabilele internationale (Intl) Indicele productiei industriale din EA19 1 1
10 Variabilele internationale (Intl) Indicele EuroStoxx 325 1 1
11 Variabile financiare Indicele pietei bursiere 1 1
12 Variabile financiare Cursul de schimb RON/USD, in termeni reali 1 1
13 Variabile financiare Cursul de schimb RON/EUR, in termeni reali 1 1
14 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere in constructji 0 1
15 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere a consumatorilor 0 1
16 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere in economie 0 1
17 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere in industrie 0 1
18 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere in comert 0 1

Sursa: calculele autorilor
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A.2. Oportunitatea semnalului

Tabel A.2.1. Consumul
Probabilitatea anticipata a unei rate de Probabilitatea anticipata a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul IV 2008 variatie pozitive pentru trimestrul Il 2009
Prognoze Densitati dDens‘itéti. Prognoze Densitati Dens-itéti‘
. e proiectie . de proiectie
punctuale de proiectie o punctuale de proiectie o
e (probabilitatea o (probabilitatea
. (ponderea (probabilitatea Y . (ponderea (probabilitatea S
Criteriu S anticipata Criteriu S anticipata
modelelor anticipata de modelelor anticipata de
s . ) pe baza s . ) pe baza
anticipand catre cel mai S anticipand catre cel mai S
x combinarii cu " combinarii cu
semnul) precis model) : semnul) precis model) .
ponderi egale) ponderi egale)
Proiectii (inainte de Tt) Proiectii (inainte de Tt)
2008 apr. (mijloc) 0,00 0,04 0,05 2008 oct. (mijloc) 1,00 0,96 0,95
2008 apr. (sfarsit) 0,00 0,05 0,05 2008 oct. (sfarsit) 1,00 0,96 0,95
2008 mai (mijloc) 0,00 0,05 0,05 2008 nov. (mijloc) 1,00 0,96 0,95
2008 mai (sfarsit) 0,00 0,05 0,05 2008 nov. (sfarsit) 1,00 0,96 0,94
2008 iun. (mijloc) 0,00 0,05 0,05 2008 dec. (mijloc) 1,00 0,96 0,95
2008 iun. (sfarsit) 0,00 0,05 0,05 2008 dec. (sfarsit) 1,00 0,95 0,94
2008 iul. (mijloc) 0,00 0,06 0,07 2009 ian. (mijloc) 1,00 0,90 0,93
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,07 0,07 2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,88 0,92
2008 aug. (mijloc) 0,00 0,07 0,08 2009 feb. (mijloc) 1,00 0,84 0,90
2008 aug. (sfarsit) 0,00 0,07 0,08 2009 feb. (sfarsit) 1,00 0,80 0,89
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,09 0,09 2009 mar. (mijloc) 1,00 0,78 0,88
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,09 0,09 2009 mar. (sfarsit) 1,00 0,77 0,88
Nowcasts (pe parcursul Tt) Nowcasts (pe parcursul Tt)
2008 oct. (mijloc) 0,00 0,09 0,10 2009 apr. (mijloc) 0,13 0,33 0,26
2008 oct. (sfarsit) 0,00 0,09 0,10 2009 apr. (sfarsit) 0,13 0,35 0,29
2008 nov. (mijloc) 0,00 0,09 0,10 2009 mai (mijloc) 0,13 0,34 0,29
2008 nov. (sfarsit) 0,00 013 0,11 2009 mai (sfarsit) 0,13 0,36 0,30
2008 dec. (mijloc) 0,00 0,12 0,11 2009 iun. (mijloc) 0,25 0,36 0,30
2008 dec. (sfarsit) 0,00 0,14 0,11 2009 iun. (sfarsit) 0,38 0,36 0,31
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)
2009 ian. (mijloc) 0,00 0,15 0,09 2009 iul. (mijloc) 0,50 0,56 0,37
2009 ian. (sfarsit) 0,00 0,15 0,09 2009 iul. (sfarsit) 0,50 0,56 037

Nota: Valorile din tabel reprezinta masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei
valori realizate pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta) calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care
probabilitatea unei valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor
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Tabel A.2.2. Formarea bruta de capital fix

Probabilitatea anticipatd a unei rate de Probabilitatea anticipatd a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul | 2009 variatie pozitive pentru trimestrul Il 2009
Prognoze Densitati dDenS.itéﬁ. Prognoze Densitati Dens'itéti'
o e proiectie L de proiectie
punctuale de proiectie O punctuale de proiectie o
-~ (probabilitatea " (probabilitatea
o (ponderea (probabilitatea S o (ponderea (probabilitatea L
Criteriu R anticipata Criteriu R A anticipata
modelelor anticipata de modelelor anticipata de
A . . pe baza N - ) pe baza
anticipand catre cel mai s anticipand catre cel mai s
X combinarii cu X combinarii cu
semnul) precis model) . semnul) precis model) .
ponderi egale) ponderi egale)
Proiectii (inainte de Tt) Proiectii (inainte de Tt)
2008 iul. (mijloc) 0,00 0,20 0,24 2009 ian. (mijloc) 1,00 0,76 0,76
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,21 0,24 2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,77 0,76
2008 aug. (mijloc) 0,00 0,21 0,24 2009 feb. (mijloc) 1,00 0,68 0,73
2008 aug. (sfarsit) 0,00 0,21 0,24 20009 feb. (sfarsit) 1,00 0,68 0,73
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,20 0,24 2009 mar. (mijloc) 1,00 0,62 0,70
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,22 0,25 2009 mar. (sfarsit) 1,00 0,62 0,70
2008 oct. (mijloc) 0,00 0,23 0,25 2009 apr. (mijloc) 1,00 0,71 0,70
2008 oct. (sfarsit) 0,00 0,31 0,28 2009 apr. (sfarsit) 1,00 0,73 0,73
2008 nov. (mijloc) 0,00 0,32 0,29 2009 mai (mijloc) 1,00 0,74 0,74
2008 nov. (sfarsit) 0,00 0,36 0,30 2009 mai (sfarsit) 1,00 0,74 0,74
2008 dec. (mijloc) 0,00 0,41 0,34 2009 iun. (mijloc) 1,00 0,75 0,75
2008 dec. (sfarsit) 0,00 043 0,35 2009 iun. (sfarsit) 1,00 0,75 0,75
Nowecasts (pe parcursul Tt) Nowcasts (pe parcursul Tt)
2009 ian. (mijloc) 0,00 0,42 0,40 2009 iul. (mijloc) 0,75 0,61 0,58
2009 ian. (sfarsit) 0,00 043 041 2009 iul. (sfarsit) 0,75 0,60 0,58
2009 feb. (mijloc) 0,00 0,46 0,44 2009 aug. (mijloc) 0,75 0,60 0,58
2009 feb. (sfarsit) 0,25 0,49 0,46 2009 aug. (sfarsit) 0,75 0,58 0,57
2009 mar. (mijloc) 0,38 0,50 0,47 2009 sep. (mijloc) 0,75 0,56 0,57
2009 mar. (sfarsit) 0,38 0,51 047 2009 sep. (sfarsit) 0,75 0,56 0,57
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)
2009 apr. (mijloc) 0,13 0,57 0,46 2009 oct. (mijloc) 0,00 0,31 0,27
2009 apr. (sfarsit) 013 0,57 0,46 2009 oct. (sfarsit) 0,00 0,31 0,27

Nota: Valorile din tabel reprezintd masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei
valori realizate pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta) calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care
probabilitatea unei valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor
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Tabel A.2.3. Importuri

Probabilitatea anticipatd a unei rate de Probabilitatea anticipatd a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul IV 2008 variatie pozitive pentru trimestrul 1l 2009
Prognoze Densitati dDens'ité;i‘ Prognoze Densitati Dens'itéti.
o e proiectie o de proiectie
punctuale de proiectie O punctuale de proiectie O
o (probabilitatea o (probabilitatea
. (ponderea (probabilitatea L o (ponderea (probabilitatea S
Criteriu R anticipata Criteriu R A anticipata
modelelor anticipata de modelelor anticipata de
S . : pe baza S . : pe baza
anticipand catre cel mai e anticipand catre cel mai s
X combinarii cu X combinarii cu
semnul) precis model) . semnul) precis model) .
ponderi egale) ponderi egale)
Proiectii (inainte de Tt) Proiectii (inainte de Tt)
2008 apr. (mijloc) 0,00 0,13 0,13 2009 ian. (mijloc) 1,00 0,72 0,77
2008 apr. (sfarsit) 0,00 0,14 013 2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,78 0,78
2008 mai (mijloc) 0,00 0,14 013 2009 feb. (mijloc) 1,00 0,70 0,74
2008 mai (sfarsit) 0,00 0,14 013 20009 feb. (sfarsit) 1,00 0,69 0,73
2008 iun. (mijloc) 0,00 0,15 0,13 2009 mar. (mijloc) 1,00 0,61 0,69
2008 iun. (sfarsit) 0,00 017 0,14 2009 mar. (sfarsit) 1,00 0,60 0,69
2008 iul. (mijloc) 0,00 0,15 0,15 2009 apr. (mijloc) 0,75 0,38 0,57
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,16 0,16 2009 apr. (sfarsit) 0,88 0,49 0,64
2008 aug. (mijloc) 0,00 0,16 0,16 2009 mai (mijloc) 0,88 0,49 0,66
2008 aug. (sfarsit) 0,00 017 0,15 2009 mai (sfarsit) 1,00 0,51 0,69
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,18 0,16 2009 iun. (mijloc) 1,00 0,51 0,69
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,20 0,16 2009 iun. (sfarsit) 1,00 0,53 0,71
Nowcasts (pe parcursul Tt) Nowecasts (pe parcursul Tt)
2008 oct. (mijloc) 0,00 0,21 0,24 2009 iul. (mijloc) 0,63 0,67 0,57
2008 oct. (sfarsit) 0,00 0,25 0,22 2009 iul. (sfarsit) 0,63 0,67 0,57
2008 nov. (mijloc) 0,00 0,26 0,22 2009 aug. (mijloc) 0,63 0,65 0,57
2008 nov. (sfarsit) 0,00 0,28 0,23 2009 aug. (sfarsit) 0,63 0,64 0,56
2008 dec. (mijloc) 0,00 0,30 0,25 2009 sep. (mijloc) 0,63 0,66 0,57
2008 dec. (sfarsit) 0,00 0,30 0,25 2009 sep. (sfarsit) 0,63 0,66 0,58
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)
2009 ian. (mijloc) 0,00 043 0,34 2009 oct. (mijloc) 0,75 0,63 0,67
2009 ian. (sfarsit) 0,00 042 0,34 2009 oct. (sfarsit) 0,75 0,63 0,67

Nota: Valorile din tabel reprezinta masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei
valori realizate pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta) calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care
probabilitatea unei valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor
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Tabel A.2.4. Exporturi

Probabilitatea anticipata a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul [V 2008

Prognoze
punctuale
(ponderea
modelelor
anticipand

semnul)

Criteriu

Proiectii (inainte de Tt)

Densitati
de proiectie
(probabilitatea
anticipata de
catre cel mai
precis model)

Densitati
de proiectie
(probabilitatea
anticipata
pe baza
combinarii cu
ponderi egale)

lunie 2019

Probabilitatea anticipata a unei rate de
variatie pozitive pentru trimestrul Il 2009

Prognoze
punctuale
(ponderea
modelelor
anticipand

semnul)

Criteriu

Proiectii (inainte de Tt)

Densitati
de proiectie
(probabilitatea
anticipata de
catre cel mai
precis model)

Densitati
de proiectie
(probabilitatea
anticipata
pe baza
combindrii cu
ponderi egale)

2008 apr. (mijloc) 0,00 0,24 0,25 2009 ian. (mijloc) 1,00 0,67 0,65
2008 apr. (sfarsit) 0,00 0,24 0,25 2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,68 0,66
2008 mai (mijloc) 0,00 0,24 0,25 2009 feb. (mijloc) 1,00 0,67 0,63
2008 mai (sfarsit) 0,00 030 025 2009 feb. (sfarsit) 1,00 0,63 0,62
2008 iun. (mijloc) 0,00 0,31 0,25 2009 mar. (mijloc) 1,00 0,57 0,60
2008 iun. (sfarsit) 0,00 0,35 0,26 2009 mar. (sfarsit) 1,00 0,57 0,60
2008 iul. (mijloc) 0,00 017 0,26 2009 apr. (mijloc) 0,75 0,58 0,56
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,18 0,27 2009 apr. (sfarsit) 0,88 0,59 0,59
2008 aug. (mijloc) 0,00 018 0,27 2009 mai (mijloc) 0,88 0,62 0,61
2008 aug. (sfarsit) 0,00 0,19 0,27 2009 mai (sfarsit) 1,00 0,63 0,64
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,20 0,27 2009 iun. (mijloc) 1,00 0,65 0,64
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,20 0,27 2009 iun. (sfarsit) 1,00 0,65 0,65
Nowecasts (pe parcursul Tt) Nowcasts (pe parcursul Tt)

2008 oct. (mijloc) 0,00 0,25 0,34 2009 iul. (mijloc) 1,00 0,71 0,70
2008 oct. (sfarsit) 0,00 0,25 0,34 2009 iul. (sfarsit) 1,00 0,70 0,69
2008 nov. (mijloc) 0,00 0,25 0,34 2009 aug. (mijloc) 1,00 0,69 0,69
2008 nov. (sfarsit) 0,00 0,26 0,35 2009 aug. (sfarsit) 1,00 0,69 0,70
2008 dec. (mijloc) 0,00 0,27 0,35 2009 sep. (mijloc) 1,00 0,70 0,71
2008 dec. (sfarsit) 0,00 0,27 0,36 2009 sep. (sfarsit) 1,00 0,70 0,71
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)

2009 ian. (mijloc) 0,50 036 0,44 2009 oct. (mijloc) 1,00 0,67 0,66
2009 ian. (sfarsit) 0,50 0,37 0,44 2009 oct. (sfarsit) 1,00 0,67 0,66

Nota: Valorile din tabel reprezintd masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei
valori realizate pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta) calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care
probabilitatea unei valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor
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A.3. Cele mai performante modele si testele diagnostic

Tabel A.3.1. PIB

Prognoze Densitati de

. . Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant
model (scorul
logaritmic mediu)

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru Test pentru normalitate si Teste pentru

Criterid normalitate independenta independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 ESTAR Ct 067 0 0
Tt-2, sfarsit M1 ESTAR Ct 0,67 0 0
Tt-2, mijloc M2 ESTAR Ct 067 0 0
Tt-2, sfarsit M2 ESTAR Ct 067 0 0
Tt-2, mijloc M3 ESTAR Ct 067 0 0
Tt-2, sfarsit M3 ESTAR Ct 067 0 0
Tt-1, mijloc M1 ESTAR Ct 033 0 0
Tt-1, sfarsit M1 ESTAR Ct 033 0 0
Tt-1, mijloc M2 ESTAR Ct 033 0 0
Tt-1, sfarsit M2 ESTAR Ct 033 0 0
Tt-1, mijloc M3 ESTAR Ct 033 0 0
Tt-1, sfarsit M3 ESTAR Ct 033 0 0

Nowecasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 ESTAR Ct 067 = =
Tt, sfarsit M1 ESTAR Ct 0,67 - -
Tt, mijloc M2 ESTAR Ct 067 = =
Tt, sfarsit M2 ESTAR Ct 067 = =
Tt, mijloc M3 ESTAR Ct 0,67 = =
Tt, sfarsit M3 ESTAR Ct 0,67 = =
Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 LSTAR ESTAR 1,00 = =
Tt+1, sfarsit M1 LSTAR ESTAR 1,00 = =

Nota: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR — modelul logistic autoregresiv cu tranzitie lina si ESTAR — modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lina.
Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Inregistrarile numerice din tabel reprezinta ponderea testelor pentru care ipoteza nuld nu este respinsa (testele de normalitate se refera la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independenta se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se refera la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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Tabel A.3.2. Consumul

Prognoze Densitati de
punctuale proiectie

Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant Test pentru
Teste pentru X .
model (scorul . normalitate si
o ; normalitate . -
logaritmic mediu) independenta

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru

Criteriu independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 IndVar LSTAR 0,00 0 1
Tt-2, sfarsit M1 IndVar LSTAR 0,00 0 1
Tt-2, mijloc M2 IndVar LSTAR 0,00 0 1
Tt-2, sfarsit M2 IndVar LSTAR 0,00 0 1
Tt-2, mijloc M3 IndVar LSTAR 0,00 0 1
Tt-2, sfarsit M3 IndVar LSTAR 0,00 0 1
Tt-1, mijloc M1 AllVar ESTAR 0,33 0 1
Tt-1, sfarsit M1 AllVar ESTAR 0,33 0 1
Tt-1, mijloc M2 AllVar ESTAR 033 0 1
Tt-1, sfarsit M2 AllVar ESTAR 033 0 1
Tt-1, mijloc M3 AllVar ESTAR 0,33 0 1
Tt-1, sfarsit M3 AllVar ESTAR 0,33 0 1
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 LSTAR ESTAR 033 = =
Tt, sfarsit M1 LSTAR ESTAR 033 - =
Tt, mijloc M2 LSTAR ESTAR 033 - -
Tt, sfarsit M2 LSTAR ESTAR 033 = =
Tt, mijloc M3 LSTAR ESTAR 0,00 = -
Tt, sfarsit M3 LSTAR ESTAR 033 = =

Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 LSTAR ESTAR 0,67 = =
Tt+1, sfarsit M1 LSTAR ESTAR 0,67 = =
Nota: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR — modelul logistic autoregresiv cu tranzitie lind si ESTAR - modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lind.

Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Tnregistrarile numerice din tabel reprezints ponderea testelor pentru care ipoteza nulé nu este respinsa (testele de normalitate se refers la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independenta se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se refera la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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Tabel A.3.3. Formarea bruta de capital fix

Prognoze Densitati de
punctuale proiectie

Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant
model (scorul
logaritmic mediu)

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru Test pentru normalitate si Teste pentru

Criteriu normalitate independenta independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 ESTAR Ct 0,33 0 1
Tt-2, sfarsit M1 ESTAR Ct 033 0 1
Tt-2, mijloc M2 ESTAR Ct 033 0 1
Tt-2, sfarsit M2 ESTAR Ct 033 0 1
Tt-2, mijloc M3 ESTAR Ct 033 0 1
Tt-2, sfarsit M3 ESTAR Ct 033 0 1
Tt-1, mijloc M1 Var LSTAR 0,00 0 1
Tt-1, sfarsit M1 Var LSTAR 0,00 0 1
Tt-1, mijloc M2 Ind LSTAR 0,00 0 1
Tt-1, sfarsit M2 Ind LSTAR 0,00 0 1
Tt-1, mijloc M3 Ind LSTAR 0,00 0 1
Tt-1, sfarsit M3 Ind LSTAR 0,00 0 1
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 AllVar LSTAR 0,00 = =
Tt, sfarsit M1 AllVar LSTAR 0,00 = =
Tt, mijloc M2 AllVar LSTAR 0,00 - -
Tt, sfarsit M2 AllVar LSTAR 0,00 - -
Tt, mijloc M3 AllVar LSTAR 0,00 - -
Tt, sfarsit M3 AllVar LSTAR 0,00 = =

Backcasts (ulterior Tt)
Tt+1, mijloc M1 AllVar LSTAR 0,67 - -
Tt+1, sfarsit M1 AllVar LSTAR 0,67 - -

Not3: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR — modelul logistic autoregresiv cu tranzitie lind si ESTAR - modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lina.
Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Inregistrérile numerice din tabel reprezinta ponderea testelor pentru care ipoteza nula nu este respins (testele de normalitate se refera la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independenta se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se refera la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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Tabel A.3.4. Importuri

Prognoze Densitati de
punctuale proiectie

Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant
model (scorul
logaritmic mediu)

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru Test pentru normalitate si Teste pentru

Criteriu normalitate independenta independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 LSTAR LSTAR 033 0 1
Tt-2, sfarsit M1 LSTAR LSTAR 033 0 1
Tt-2, mijloc M2 LSTAR LSTAR 0,33 0 1
Tt-2, sfarsit M2 LSTAR LSTAR 033 0 1
Tt-2, mijloc M3 LSTAR LSTAR 033 0 1
Tt-2, sfarsit M3 LSTAR LSTAR 033 0 1
Tt-1, mijloc M1 AllVar LSTAR 0,33 0 1
Tt-1, sfarsit M1 AllVar LSTAR 0,00 0 1
Tt-1, mijloc M2 AllVar LSTAR 0,00 0 1
Tt-1, sfarsit M2 AllVar LSTAR 0,00 0 1
Tt-1, mijloc M3 AllVar LSTAR 0,00 1 1
Tt-1, sfarsit M3 AllVar LSTAR 0,33 1 1
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 AllVar LSTAR 0,67 - -
Tt, sfarsit M1 AllVar LSTAR 033 = =
Tt, mijloc M2 AllVar LSTAR 0,33 - -
Tt, sfarsit M2 AllVar LSTAR 0,33 - -
Tt, mijloc M3 AllVar LSTAR 0,00 - -
Tt, sfarsit M3 AllVar LSTAR 0,00 = =

Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 Ind LSTAR 0,67 - -
Tt+1, sfarsit M1 Ind LSTAR 0,67 = =
Nota: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR - modelul logistic autoregresiv cu tranzitie lind si ESTAR - modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lind.

Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Tnregistrarile numerice din tabel reprezints ponderea testelor pentru care ipoteza nulé nu este respinsa (testele de normalitate se refer la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independenta se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se referd la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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Tabel A.3.5. Exporturi

Prognoze Densitati de
punctuale proiectie

Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant
model (scorul
logaritmic mediu)

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru Test pentru normalitate si Teste pentru

Criteriu normalitate independenta independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 LSTAR ESTAR 0,67 1 1
Tt-2, sfarsit M1 LSTAR ESTAR 067 0 1
Tt-2, mijloc M2 AllVar ESTAR 0,67 0 1
Tt-2, sfarsit M2 AllVar LSTAR 0,67 1 1
Tt-2, mijloc M3 AllVar LSTAR 0,67 1 1
Tt-2, sfarsit M3 LSTAR LSTAR 0,67 1 1
Tt-1, mijloc M1 IndVar ESTAR 0,67 1 1
Tt-1, sfarsit M1 IndVar ESTAR 0,67 1 1
Tt-1, mijloc M2 IndVar ESTAR 0,67 1 1
Tt-1, sfarsit M2 IndVar ESTAR 0,67 1 1
Tt-1, mijloc M3 Var ESTAR 0,67 1 1
Tt-1, sfarsit M3 Var ESTAR 0,67 1 1
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 IndVar ESTAR 0,67 - -
Tt, sfarsit M1 IndVar ESTAR 0,67 - -
Tt, mijloc M2 CtVar ESTAR 0,67 - -
Tt, sfarsit M2 CtVar ESTAR 0,67 = =
Tt, mijloc M3 CtVar ESTAR 0,67 - -
Tt, sfarsit M3 CtVar ESTAR 0,67 - -

Backcasts (ulterior Tt)
Tt+1, mijloc M1 LSTAR ESTAR 067 - -
Tt+1, sfarsit M1 LSTAR ESTAR 067 - -

Not3: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR — modelul logistic autoregresiv cu tranzitie lind si ESTAR - modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lina.
Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Inregistrérile numerice din tabel reprezinta ponderea testelor pentru care ipoteza nula nu este respins (testele de normalitate se refera la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independenta se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se refera la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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B. ZONA EURO

B.1. Setul de informatii (indicatorii disponibili la frecventa lunara)

Tabel B.1. Indicatorii (grupe, serii, transformari)

lunie 2019

Nr. | Grupele Seriile Transformarile
Logaritm Diferenta

1 Productia industriald (IP) Productia industriala 1 1
2 Productia industriala (IP) Productia industriald, constructii, ajustata sezonier 1 1
3 Productia industriala (IP) Productia industriala, energie 1 1
4 Productia industriald (IP) Productia industriald, bunuri de capital 1 1
5 Productia industriala (IP) Productia industriald, bunuri de folosinta indelungata 1 1
6 Productia industriala (IP) Productia industriald, bunuri intermediare 1 1
7 Productia industriald (IP) Productia industriald, bunuri de uz curent 1 1
8 \Variabilele internationale (Intl)  S&P500 1 1
9 Variabilele internationale (Intl)  Indicatorul de incredere, US 0 1
10 Variabilele internationale (Intl)  Productia industriala din US 1 1
11 Variabile financiare EuroStoxx 325 1 1
12 Variabile financiare Cursul de schimb EUR/GBP, in termeni reali 1 1
13 Variabile financiare Cursul de schimb EUR/USD, in termeni reali 1 1
14 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere in constructii 0 1
15 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere a consumatorilor 0 1
16 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere in economie 0 1
17 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere in industrie 0 1
18 Indicatori din sondaje Indicatorul de incredere in comert 0 1

Sursa: calculele autorilor
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B.2. Oportunitatea semnalului

Tabel B.2.1. Consumul
Probabilitatea anticipata a unei rate de Probabilitatea anticipata a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul | 2009 variatie pozitive pentru trimestrul Il 2009
Prognoze Densitati dDens‘itéti. Prognoze Densitati Dens-itéti‘
. e proiectie . de proiectie
punctuale de proiectie o punctuale de proiectie o
e (probabilitatea o (probabilitatea
. (ponderea (probabilitatea L . (ponderea (probabilitatea S
Criteriu S anticipata Criteriu S anticipata
modelelor anticipata de modelelor anticipata de
s . ) pe baza s . ) pe baza
anticipand catre cel mai S anticipand catre cel mai S
x combinarii cu " combinarii cu
semnul) precis model) : semnul) precis model) .
ponderi egale) ponderi egale)
Proiectii (inainte de Tt) Proiectii (inainte de Tt)
2008 iul. (mijloc) 0,00 0,04 0,05 2008 oct. (mijloc) 1,00 0,93 0,91
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,04 0,05 2008 oct. (sfarsit) 1,00 0,83 0,89
2008 aug. (mijloc) 0,00 0,04 0,05 2008 nov. (mijloc) 1,00 0,83 0,89
2008 aug. (sfarsit) 0,00 0,04 0,05 2008 nov. (sfarsit) 1,00 0,89 0,89
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,04 0,05 2008 dec. (mijloc) 1,00 0,89 0,90
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,06 0,05 2008 dec. (sfarsit) 1,00 0,82 0,84
2008 oct. (mijloc) 0,00 0,11 0,11 2009 ian. (mijloc) 0,75 0,52 0,63
2008 oct. (sfarsit) 0,00 0,18 0,21 2009 ian. (sfarsit) 0,75 0,53 0,66
2008 nov. (mijloc) 0,00 0,17 0,21 2009 feb. (mijloc) 0,63 0,51 0,49
2008 nov. (sfarsit) 0,00 0,21 0,22 2009 feb. (sfarsit) 013 0,45 0,32
2008 dec. (mijloc) 0,00 0,21 0,23 2009 mar. (mijloc) 013 0,45 0,30
2008 dec. (sfarsit) 0,00 0,24 0,27 2009 mar. (sfarsit) 013 047 0,29
Nowcasts (pe parcursul Tt) Nowcasts (pe parcursul Tt)
2009 ian. (mijloc) 0,75 048 0,67 2009 apr. (mijloc) 0,00 0,45 0,27
2009 ian. (sfarsit) 0,88 0,49 0,71 2009 apr. (sfarsit) 0,13 047 0,34
2009 feb. (mijloc) 1,00 0,52 0,81 2009 mai (mijloc) 0,13 0,46 0,34
2009 feb. (sfarsit) 1,00 0,57 0,88 2009 mai (sfarsit) 0,25 0,49 0,39
2009 mar. (mijloc) 1,00 0,57 0,89 2009 iun. (mijloc) 0,50 0,51 0,41
2009 mar. (sfarsit) 1,00 0,56 0,89 2009 iun. (sfarsit) 0,50 0,51 043
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)
2009 apr. (mijloc) 1,00 0,68 0,89 2009 iul. (mijloc) 0,00 0,36 0,31
2009 apr. (sfarsit) 1,00 0,68 0,88 2009 iul. (sfarsit) 0,13 0,36 032

Nota: Valorile din tabel reprezinta masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei
valori realizate pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta) calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care
probabilitatea unei valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor
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Tabel B.2.2. Investitiile

Probabilitatea anticipatd a unei rate de Probabilitatea anticipatd a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul | 2009 variatie negative pentru trimestrul 11 2010
Prognoze Densitati dDenS.itéﬁ. Prognoze Densitati Dens'itéti'
o e proiectie L de proiectie
punctuale de proiectie O punctuale de proiectie o
o (probabilitatea o (probabilitatea
o (ponderea (probabilitatea S o (ponderea (probabilitatea L
Criteriu R anticipata Criteriu R A anticipata
modelelor anticipata de modelelor anticipata de
A . : pe baza N - ) pe baza
anticipand catre cel mai s anticipand catre cel mai s
X combinarii cu x combindrii cu
semnul) precis model) . semnul) precis model) .
ponderi egale) ponderi egale)
Proiectii (inainte de Tt) Proiectii (inainte de Tt)
2008 iul. (mijloc) 0,00 0,15 0,18 2009 oct. (mijloc) 0,75 0,59 0,56
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,16 0,19 2009 oct. (sfarsit) 0,75 0,62 0,60
2008 aug. (mijloc) 0,00 0,16 0,19 2009 nov. (mijloc) 0,75 0,64 0,62
2008 aug. (sfarsit) 0,00 0,15 0,19 2009 nov. (sfarsit) 0,75 0,65 0,66
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,15 0,20 2009 dec. (mijloc) 0,75 0,65 0,64
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,16 0,21 2009 dec. (sfarsit) 0,88 0,68 0,67
2008 oct. (mijloc) 013 0,51 0,34 2010 ian. (mijloc) 1,00 0,60 0,81
2008 oct. (sfarsit) 0,75 0,59 0,55 2010 ian. (sfarsit) 1,00 0,62 0,83
2008 nov. (mijloc) 0,75 0,59 0,55 2010 feb. (mijloc) 1,00 0,62 0,83
2008 nov. (sfarsit) 0,88 0,56 0,60 2010 feb. (sfarsit) 1,00 0,57 0,80
2008 dec. (mijloc) 1,00 0,58 0,63 2010 mar. (mijloc) 1,00 0,60 0,83
2008 dec. (sfarsit) 1,00 0,59 0,71 2010 mar. (sfarsit) 1,00 0,65 0,86
Nowecasts (pe parcursul Tt) Nowcasts (pe parcursul Tt)
2009 ian. (mijloc) 0,88 0,74 0,74 2010 apr. (mijloc) 0,88 0,67 0,71
2009 ian. (sfarsit) 0,88 0,78 0,76 2010 apr. (sfarsit) 1,00 0,69 0,73
2009 feb. (mijloc) 0,88 0,75 0,88 2010 mai (mijloc) 1,00 0,72 0,77
2009 feb. (sfarsit) 0,88 0,76 0,90 2010 mai (sfarsit) 1,00 0,73 0,78
2009 mar. (mijloc) 0,88 0,77 0,93 2010 iun. (mijloc) 1,00 0,73 0,75
2009 mar. (sfarsit) 0,88 0,78 0,93 2010 iun. (sfarsit) 1,00 0,72 0,75
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)
2009 apr. (mijloc) 1,00 0,99 1,00 2010 iul. (mijloc) 0,25 0,40 043
2009 apr. (sfarsit) 1,00 0,99 1,00 2010 iul. (sfarsit) 0,25 0,45 0,44

Nota: Valorile din tabel reprezintd masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei
valori realizate pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta) calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care
probabilitatea unei valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor
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Tabel B.2.3. Importurile

Probabilitatea anticipatd a unei rate de Probabilitatea anticipatd a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul | 2009 variatie negative pentru trimestrul Il 2009
Prognoze Densitati dDens'ité;i‘ Prognoze Densitati Dens'itéti.
o e proiectie o de proiectie
punctuale de proiectie T punctuale de proiectie O
o (probabilitatea o (probabilitatea
. (ponderea (probabilitatea S o (ponderea (probabilitatea S
Criteriu R anticipata Criteriu R A anticipata
modelelor anticipata de modelelor anticipata de
s . : pe baza s . . pe baza
anticipand catre cel mai e anticipand catre cel mai s
" combinarii cu X combinarii cu
semnul) precis model) . semnul) precis model) .
ponderi egale) ponderi egale)
Proiectii (inainte de Tt) Proiectii (inainte de Tt)
2008 iul. (mijloc) 0,00 0,15 0,26 2009 ian. (mijloc) 0,88 0,61 0,59
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,17 0,27 2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,66 0,62
2008 aug. (mijloc) 0,00 017 0,27 2009 feb. (mijloc) 0,00 0,44 0,26
2008 aug. (sfarsit) 0,00 0,16 0,27 20009 feb. (sfarsit) 0,00 0,39 0,15
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,16 0,27 2009 mar. (mijloc) 0,00 0,38 0,11
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,20 0,29 2009 mar. (sfarsit) 0,00 0,36 0,09
2008 oct. (mijloc) 0,00 0,29 0,21 2009 apr. (mijloc) 0,00 0,23 017
2008 oct. (sfarsit) 0,25 0,53 0,45 2009 apr. (sfarsit) 0,00 0,28 0,32
2008 nov. (mijloc) 0,25 0,55 0,48 2009 mai (mijloc) 0,13 0,27 0,38
2008 nov. (sfarsit) 0,50 0,57 0,54 2009 mai (sfarsit) 0,88 0,36 0,51
2008 dec. (mijloc) 0,88 0,61 0,58 2009 iun. (mijloc) 0,88 0,38 0,55
2008 dec. (sfarsit) 1,00 0,67 0,71 2009 iun. (sfarsit) 0,88 043 0,62
Nowcasts (pe parcursul Tt) Nowecasts (pe parcursul Tt)
2009 ian. (mijloc) 1,00 0,75 0,88 2009 iul. (mijloc) 0,13 0,19 0,23
2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,78 0,89 2009 iul. (sfarsit) 0,13 0,21 0,26
2009 feb. (mijloc) 1,00 0,75 0,98 2009 aug. (mijloc) 0,13 0,20 0,28
20009 feb. (sfarsit) 1,00 0,76 0,99 2009 aug. (sfarsit) 0,38 0,23 032
2009 mar. (mijloc) 1,00 0,78 1,00 2009 sep. (mijloc) 0,38 0,24 0,35
2009 mar. (sfarsit) 1,00 0,78 1,00 2009 sep. (sfarsit) 0,38 0,25 0,35
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)
2009 apr. (mijloc) 1,00 0,97 1,00 2009 oct. (mijloc) 1,00 0,75 0,65
2009 apr. (sfarsit) 1,00 0,97 1,00 2009 oct. (sfarsit) 1,00 0,76 0,65

Nota: Valorile din tabel reprezinta masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei
valori realizate pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta) calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care
probabilitatea unei valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor
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Tabel B.2.4. Exporturile

Probabilitatea anticipatd a unei rate de Probabilitatea anticipatd a unei rate de
variatie negative pentru trimestrul | 2009 variatie negative pentru trimestrul Il 2009
Prognoze Densitati dDenS.itéﬁ. Prognoze Densitati Dens'itéti'
o e proiectie L de proiectie
punctuale de proiectie O punctuale de proiectie o
" (probabilitatea " (probabilitatea
o (ponderea (probabilitatea S o (ponderea (probabilitatea L
Criteriu R anticipata Criteriu R A anticipata
modelelor anticipata de modelelor anticipata de
s . : pe baza N - ) pe baza
anticipand catre cel mai s anticipand catre cel mai s
X combinarii cu x combindrii cu
semnul) precis model) . semnul) precis model) .
ponderi egale) ponderi egale)
Proiectii (inainte de Tt) Proiectii (inainte de Tt)
2008 iul. (mijloc) 0,00 0,19 0,15 2009 ian. (mijloc) 1,00 0,51 0,62
2008 iul. (sfarsit) 0,00 0,21 017 2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,55 0,64
2008 aug. (mijloc) 0,00 0,21 017 2009 feb. (mijloc) 0,13 0,40 0,32
2008 aug. (sfarsit) 0,00 0,21 0,16 20009 feb. (sfarsit) 0,13 0,35 0,27
2008 sep. (mijloc) 0,00 0,21 0,16 2009 mar. (mijloc) 0,13 0,32 0,24
2008 sep. (sfarsit) 0,00 0,25 0,18 2009 mar. (sfarsit) 0,13 0,31 0,22
2008 oct. (mijloc) 0,00 0,23 0,16 2009 apr. (mijloc) 0,00 0,19 0,06
2008 oct. (sfarsit) 0,13 0,52 0,36 2009 apr. (sfarsit) 0,00 0,26 0,13
2008 nov. (mijloc) 0,13 0,53 0,38 2009 mai (mijloc) 0,00 0,26 0,18
2008 nov. (sfarsit) 013 0,57 0,43 2009 mai (sfarsit) 013 0,33 0,26
2008 dec. (mijloc) 0,38 0,60 047 2009 iun. (mijloc) 013 0,35 0,30
2008 dec. (sfarsit) 0,88 0,70 0,61 2009 iun. (sfarsit) 0,25 0,38 0,36
Nowecasts (pe parcursul Tt) Nowcasts (pe parcursul Tt)
2009 ian. (mijloc) 1,00 0,84 0,84 2009 iul. (mijloc) 0,00 0,22 0,04
2009 ian. (sfarsit) 1,00 0,85 0,84 2009 iul. (sfarsit) 0,00 0,25 0,06
2009 feb. (mijloc) 1,00 0,80 0,96 2009 aug. (mijloc) 0,00 0,26 0,07
2009 feb. (sfarsit) 1,00 0,80 0,98 2009 aug. (sfarsit) 0,00 0,29 0,09
2009 mar. (mijloc) 1,00 0,81 0,99 2009 sep. (mijloc) 0,00 0,29 0,10
2009 mar. (sfarsit) 1,00 0,81 0,99 2009 sep. (sfarsit) 0,00 0,30 0,11
Backcasts (ulterior Tt) Backcasts (ulterior Tt)
2009 apr. (mijloc) 1,00 0,96 1,00 2009 oct. (mijloc) 1,00 0,89 0,90
2009 apr. (sfarsit) 1,00 0,96 1,00 2009 oct. (sfarsit) 1,00 0,88 0,90

Nota: Valorile din tabel reprezintd masuri ale probabilitatii anticipate a unei valori realizate negative in cazul punctului de minim al recesiunii (partea din stanga) si a unei
valori realizate pozitive la inceputul revenirii (partea din dreapta) calculate pentru secventa de 20 de proiectii elaborate pentru fiecare trimestru; aldinele arata cazurile in care
probabilitatea unei valori realizate negative/pozitive este mai mare de 0,5.

Sursa: calculele autorilor
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B.3. Cele mai performante modele si testele diagnostic

Tabel B.3.1. PIB

Prognoze Densitati de

. . Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant
model (scorul
logaritmic mediu)

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru Test pentru normalitate si Teste pentru

Criterid normalitate independenta independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 Ind Var 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M1 Ind Var 0,33 0 0
Tt-2, mijloc M2 Ind Var 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M2 Ind Var 033 0 0
Tt-2, mijloc M3 Ind Var 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M3 Ind Var 0,33 0 0
Tt-1, mijloc M1 Ind Var 0,00 0 0
Tt-1, sfarsit M1 Ind Var 0,00 0 0
Tt-1, mijloc M2 Ind Var 0,00 0 0
Tt-1, sfarsit M2 Ind Var 0,00 0 0
Tt-1, mijloc M3 Ind Var 0,00 0 0
Tt-1, sfarsit M3 Ind Var 0,00 0 0

Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 IndVar ESTAR 0,67 - -
Tt, sfarsit M1 IndVar ESTAR 0,67 - -
Tt, mijloc M2 IndVar ESTAR 1,00 - -
Tt, sfarsit M2 IndVar ESTAR 1,00 - -
Tt, mijloc M3 IndVar ESTAR 1,00 - -
Tt, sfarsit M3 IndVar ESTAR 1,00 = =
Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 Ind ESTAR 1,00 = =
Tt+1, sfarsit M1 Ind ESTAR 1,00 - -

Nota: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR — modelul logistic autoregresiv cu tranzitie lina si ESTAR — modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lina.
Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Tnregistrarile numerice din tabel reprezinta ponderea testelor pentru care ipoteza nula nu este respinsa (testele de normalitate se refera la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independentd se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se refera la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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Tabel B.3.2. Consumul

Prognoze Densitati de
punctuale proiectie

Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant
model (scorul
logaritmic mediu)

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru Test pentru normalitate si Teste pentru

Criteriu normalitate independenta independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 Ct Ct 0,67 0 0
Tt-2, sfarsit M1 Ct Ct 0,67 0 0
Tt-2, mijloc M2 Ct Ct 0,67 0 0
Tt-2, sfarsit M2 Ct Ct 067 0 0
Tt-2, mijloc M3 Ct Ct 0,67 0 0
Tt-2, sfarsit M3 Ct Ct 0,67 0 0
Tt-1, mijloc M1 Ct LSTAR 0,67 0 0
Tt-1, sfarsit M1 Ct LSTAR 067 0 0
Tt-1, mijloc M2 Ct LSTAR 067 0 0
Tt-1, sfarsit M2 Ind LSTAR 067 0 0
Tt-1, mijloc M3 Ind LSTAR 0,67 0 0
Tt-1, sfarsit M3 Ind LSTAR 0,67 0 0
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 Ind LSTAR 067 = =
Tt, sfarsit M1 Ind LSTAR 1,00 = =
Tt, mijloc M2 Ind LSTAR 1,00 - -
Tt, sfarsit M2 IndVar LSTAR 1,00 = =
Tt, mijloc M3 IndVar LSTAR 1,00 - -
Tt, sfarsit M3 IndVar LSTAR 1,00 - -

Backcasts (ulterior Tt)
Tt+1, mijloc M1 IndVar LSTAR 1,00 - -
Tt+1, sfarsit M1 IndVar LSTAR 1,00 - -

Nota: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR — modelul logistic autoregresiv cu tranzitie lind si ESTAR - modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lind.
Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Tnregistrarile numerice din tabel reprezints ponderea testelor pentru care ipoteza nulé nu este respinsa (testele de normalitate se refers la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independenta se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se refera la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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Tabel B.3.3. Formarea bruta de capital fix

Prognoze Densitati de
punctuale proiectie

Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant
model (scorul
logaritmic mediu)

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru Test pentru normalitate si Teste pentru

Criteriu normalitate independenta independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 Var Ind 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M1 Var Ind 033 0 0
Tt-2, mijloc M2 Var Ind 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M2 Var Ind 0,33 0 0
Tt-2, mijloc M3 Var Ind 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M3 Var Ind 0,33 0 0
Tt-1, mijloc M1 IndVar LSTAR 0,33 0 0
Tt-1, sfarsit M1 CtVar LSTAR 0,33 0 0
Tt-1, mijloc M2 CtVar LSTAR 033 0 0
Tt-1, sfarsit M2 CtVar LSTAR 033 0 0
Tt-1, mijloc M3 CtVar LSTAR 0,33 0 0
Tt-1, sfarsit M3 CtVar LSTAR 033 0 0
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 Ct ESTAR 0,67 = =
Tt, sfarsit M1 Ct ESTAR 1,00 = =
Tt, mijloc M2 Ct ESTAR 1,00 - -
Tt, sfarsit M2 Ct ESTAR 1,00 = -
Tt, mijloc M3 Ct ESTAR 1,00 = -
Tt, sfarsit M3 Ct ESTAR 1,00 = =

Backcasts (ulterior Tt)
Tt+1, mijloc M1 Var ESTAR 1,00 - -
Tt+1, sfarsit M1 Var ESTAR 1,00 - -

Not3: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR — modelul logistic autoregresiv cu tranzitie ling si ESTAR - modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lina.
Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Inregistrérile numerice din tabel reprezinta ponderea testelor pentru care ipoteza nula nu este respins (testele de normalitate se refera la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independenta se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se refera la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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Tabel B.3.4. Importuri

Prognoze Densitati de
punctuale proiectie

Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant
model (scorul
logaritmic mediu)

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru Test pentru normalitate si Teste pentru

Criteriu normalitate independenta independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 Var Ct 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M1 Var Ct 033 0 0
Tt-2, mijloc M2 Var Ct 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M2 Var Ct 0,33 0 0
Tt-2, mijloc M3 Var Ct 033 0 0
Tt-2, sfarsit M3 Var Ct 0,33 0 0
Tt-1, mijloc M1 IndVar LSTAR 033 0 0
Tt-1, sfarsit M1 Var LSTAR 0,67 0 0
Tt-1, mijloc M2 ESTAR LSTAR 0,67 0 0
Tt-1, sfarsit M2 ESTAR LSTAR 0,67 0 0
Tt-1, mijloc M3 ESTAR LSTAR 0,67 0 0
Tt-1, sfarsit M3 ESTAR LSTAR 0,67 0 0
Nowcasts (pe parcursul Tt):

Tt, mijloc M1 IndVar LSTAR 0,67 - -
Tt, sfarsit M1 IndVar LSTAR 0,67 - -
Tt, mijloc M2 IndVar LSTAR 0,67 - -
Tt, sfarsit M2 IndVar LSTAR 033 = =
Tt, mijloc M3 IndVar LSTAR 0,33 - -
Tt, sfarsit M3 IndVar LSTAR 0,33 - -

Backcasts (ulterior Tt):
Tt+1, mijloc M1 Var LSTAR 1,00 - -
Tt+1, sfarsit M1 Var LSTAR 1,00 - -

Nota: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR — modelul logistic autoregresiv cu tranzitie lind si ESTAR - modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lind.
Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Tnregistrarile numerice din tabel reprezints ponderea testelor pentru care ipoteza nulé nu este respinsa (testele de normalitate se refers la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independenta se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se refera la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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Tabel B.3.5. Exporturi

Prognoze Densitati de
punctuale proiectie

Densitati de proiectie (teste diagnostic)

Cel mai performant
model (scorul
logaritmic mediu)

Cel mai performant
model (RMSFE)

Teste pentru Test pentru normalitate si Teste pentru

Criteriu normalitate independenta independenta

Proiectii (inainte de Tt)

Tt-2, mijloc M1 Var ESTAR 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M1 Var ESTAR 0,33 0 0
Tt-2, mijloc M2 Var ESTAR 0,33 0 0
Tt-2, sfarsit M2 Var ESTAR 033 0 0
Tt-2, mijloc M3 Var ESTAR 033 0 0
Tt-2, sfarsit M3 IndVar ESTAR 0,33 0 0
Tt-1, mijloc M1 IndVar ESTAR 0,33 0 0
Tt-1, sfarsit M1 Var ESTAR 0,00 0 0
Tt-1, mijloc M2 Var ESTAR 033 0 0
Tt-1, sfarsit M2 Var ESTAR 033 0 0
Tt-1, mijloc M3 Var ESTAR 0,67 0 0
Tt-1, sfarsit M3 Var ESTAR 067 0 0
Nowcasts (pe parcursul Tt)

Tt, mijloc M1 Var ESTAR 0,33 - -
Tt, sfarsit M1 Var ESTAR 0,33 - -
Tt, mijloc M2 Var ESTAR 1,00 - -
Tt, sfarsit M2 Var ESTAR 0,67 = =
Tt, mijloc M3 Var ESTAR 0,67 - -
Tt, sfarsit M3 Var ESTAR 0,67 - -
Backcasts (ulterior Tt)

Tt+1, mijloc M1 ESTAR ESTAR 0,67 - -
Tt+1, sfarsit M1 ESTAR ESTAR 033 = =

Not3: Inregistrarile alfabetice din table reprezintd modelele LSTAR — modelul logistic autoregresiv cu tranzitie ling si ESTAR - modelul exponential autoregresiv cu tranzitie lina.
Specificatiile MS sunt: Ct termenul liber se schimba in functie de stare, Ind coeficientii indicatorului se schimba in functie de stare, Var varianta se schimba in functie de stare, CtVar
termenul liber si varianta se schimba in functie de stare, IndVar coeficientii indicatorului si varianta se schimba in functie de stare, AllVar modelul general specificat in ecuatiile (4) si (5).

Inregistrérile numerice din tabel reprezinta ponderea testelor pentru care ipoteza nula nu este respins (testele de normalitate se refera la testele Anderson-Darling, Kolmogorov-
Smirnov si Jarque-Bera, testul combinat pentru normalitate si independenta se refera la testul raportului de verosimilitate propus de Berkovitz, testele de independenta se refera la
testul Ljung-Box de independenta cu ordine de decalaj 1, 2 si, respectiv, 3).

Sursa: calculele autorilor
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