Parte 3

Modelos

de prondstico

de corto plazo
para precios del
petroleo WTI spot

Por Claudio Araya Sassi
Ingeniero de estudios, Empresa Nacional
del Petréleo, Chile.

tercera y ultima parte del trabajo

desarrollado por el ingeniero
Claudio Araya Sassi, que se ha publicado
sistematicamente en los anteriores
nameros de Petrotecnia. A continuacion se
presentaran los resultados de los modelos
de pronéstico y las fuentes en las que se
basé este documento.
A lo largo de las distintas entregas, se eva-
luaron diferentes modelos economeétricos
de corto plazo de petroleo WTI spot en
funcién de varias variables financieras y
estructurales. Se seleccionaron los mode-
los que poseian un mayor desempefio de
prondstico ex post, en forma semanal,

| a siguiente nota corresponde a la



‘mensual y trimestral. Anteriormente,
se presentaron los antecedentes y las
‘metodologias utilizadas para alcanzar
‘¢l objetivo de evaluar el desempefio
de pronéstico de los diferentes mode-
los del petroleo WTI spot existentes y
_proponer un nuevo modelo que per-
‘mita pronosticar los precios del crudo
'WTI en el corto plazo.

Resultados

1. Prueba de Raiz Unitaria
de Dickey-Fuller
Aumentada

1.1. Prueba de Raiz Unitaria de
‘Dickey-Fuller Aumentada Semanal

1.2. Prueba de Raiz Unitaria de
Dickey-Fuller Aumentada Mensual

Variable Numero de rezagos (p) ADF

variables semanales  estadistico
WTI 1 -0.767
AWTI 0 -23.093**
F1 1 -0.726
AF1 0 -23.205**
F2 1 -0.605
AF2 0 -22.966**
F3 1 -0.627
AF3 0 -22.827**
F4 1 -0.460
AF4 0 -22.601**
ol 13 -0.5629
AO| 12 -8.295%*
NCLP 1 -3.966
ANCLP 0 -23.408**
SPR 3 -1.375
ASPR 2 -6.322**
UsSCs 2 -2.919
AUSCS 1 -16.563**

Motas: ** Representa el rechazo de la hipotesis nula
para una raiz unitaria con un nivel de significancia de
0.05 (0.01).

Tabla 2. Prueba de Raiz Unitaria de Dickey-
Fuller Aumentada Semanal.

Previo a la estimacion, se chequeo
la presencia de raices unitarias en
las variables usando la prueba de
Dickey-Fuller Aumentada. Todas las
variables son integradas de orden
uno, o I(1) , con la excepcion de
la produccion No-OPEP (NOPEP)
mensual, el inventario industrial de
la OCDE (OECDIS) y el inventario
comercial de EE.UU. (USCS) mensual
y trimestral.

Variable Nimerode  ADF
rezagos (p)  estadistico
WTI 0 -0.498
AWTI 0 -12.234(**)
F1 0 -0.451
AF1 0 -12.224(**)
F2 0 -0.383
AF2 0 -12.099(**)
F3 0 -0.323
AF3 0 -11.885(**)
F4 0 -0.266
AF4 0 -11.687(**)
GDPUS 7 -2.213
AGDPUS 6 -3.252
GDPUSDEF 1 -0.024
AGDPUSDEF 0 -8.028(**)
NCLP 0 -3.261
ANCLP 3 -9.858(**)
NOECDC 2 -2.105
ANOECDC 4 -9.7086(**)
NOECDP 0 -2.481
ANOECDP 0 -12.383(**)
NOPEP 0 -4, 454(**)
ANOPEP 1 -11.864(%*)
OECDC 11 -0.768
AOECDC 10 -17.909(**)
QECDIS 12 -4.503(**)
AQECDIS 6 -7.850(**)
OECDP 0 -3.272
AOECDP 0 -15.133(**)
0l 0 -0.712
AOI 0 -10.812(**)
OPEP 0 -2.681
AOPEP 0 -13.463(**)
PPI 0 -0.424
APPI 0 -12.552(**)
USCs 12 -4.973(**)
AUSCS 0 -9.770(**)
WC 12 -1.463
AWC 13 -4.073(**)
WP 0 -3.240
AWP 1 11372 )
Notas; (**) Representa el rechazo de la hipétesis nula

para una ralz unitaria con un nivel de significancia de
0.05(0,01).

Tabla 3. Prueba de Raiz Unitaria de Dickey-
Fuller Aumentada Mensual.

1.3. Prueba de Raiz Unitaria
de Dickey-Fuller Aumentada
Trimestral

Variable Nimerode  ADF
rezagos (p)  estadistico

WTI 1 -0.639
AWTI 0 -4.678(*")
F1 1 -0.623
AF1 0 -4.645(**)
F2 1 -0.560
AF2 0 -4.642(**)
F3 1 -0.512
AF3 0 -4.688(**)
F4 0 0.065
AF4 0 -4.749(**)
GDPDEF 1 2.996
AGDPDEF 0 -2.867
GDPUS 0 -0.528
AGDPUS 0 -5.470(**)
NCLP 0 -1.422
ANCLP 0 -8.555(**)
NOPEP 0 -3.149
ANOPEP 1 -8.139(*)
OECDC 4 -1.302
AOECDC 2 -20.213(**)
OECDCS 4 -4.515(**)
AOECDCS 2 -4.479(**)
OECDP 0 -2.560
AOECDP 1 -8.544(*%)
o] 0 0.115
A0l 0 -6.211(**)
OPEP 1 -2.534
AOPEP 0 -5.504(**)
uscs 4 -4.977(**)
AUSCS 6 -4.689(**)
wc 4 -1.939
AWC 3 -4.552(**)
WP 0 -2.419
AWP 0 -6.273(**)

Notas: (**) Representa el rechazo de la hipdtesis
nula para una raiz unitaria con un nivel de
significancia de 0.05 (0.01).

Tabla 4. Prueba de Raiz Unitaria de Dickey-
Fuller Aumentada Trimestral.

2. Estimacion de Modelos
y Evaluacion de Prondésticos
Ex post

Petrotecnia = octubre, 2008 | 97



2.1. Estimacion y Evaluacion de los siete criterios de evaluacion de néstico estatico, en el cual posee una
Pronésticos Ex post Semanal pronosticos utilizados, siendo este mayor exactitud. Para pronosticos
Galtimo el modelo que posee los mejo-  multiperiodos se necesitaria pronos-
De los modelos semanales evalua-  res indices. Aunque el primer modelo ticar F1 _, para llevarlos a cabo, por lo

dos se destacan los dos mejores; el destaca por su facilidad y efectividlad ~ que igualaria en dificultad al pronos-
modelo de variable independiente de uso en pronosticos ex ante, es tico del WTI spot, y por ende no seria
F1_, y el modelo 3, de acuerdo con decir, hacia adelante, utilizando pro-  satisfactorio.
Modelo Futuros F1,, F2,, F3, Fa,,
Muestra de estimacion 01/1994 12/2006
o 0.237+ Q.97 2 1707+ 2.494++
(0.051) (0.000) (0.000) (0.000)
0.994++ 0.971+ 0.950=* 0.928++
p (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
0.165 0.371- 0.570* 0.698+
AR (1) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
R? Ajus 0.993 0.993 0.992 0.992
Test BG 9.078+ 30.83304 58.33342 69.06185
Test W 100.008-* 111.0899 116.2121 119.5765
Muestra de prondstico 01/2007 12/2007
MAPE 2.984 3.205 3.281 3.288
MAE 2.144 2,334 2.395 2.403
Pronéstico Theil 0.017 0.019 0.020 0.020
Estético RMSE 2.594 2.880 3.013 3.039
BP 0.063 0.086 0.086 0.087
VP 0.032 0.118 0.109 0.082
cP 0.903 0.795 0.803 0.830
MAPE 3.084 3.675 4.388 5.192
MAE 2.219 2.707 3.296 3.978
Pronéstico Theil 0.018 0.022 0.028 0.035
Dinmico RMSE 2.661 3.308 4.153 5.040
BP 0.082 0.148 0.201 0.258
VP 0.049 0.257 0.380 0.431
CcP 0.868 0.594 0.417 0.309
Notas: ( ) especifica p-value; * (**) representa nivel de significancia de 0.05 (0.01); BG es el test Breusch-Gadfrey de autocorrelacion residual de orden 2; W es el test White para

haterocedasticidad: MAPE representa el porcentaje de ermor medio absoluto; MAE el error medio absoluto: Theil el coeficiente de desigualdad; RMSE la raiz del error cuadratico
miedit: BP representa la proporcion del sesgo; VP proporcion de la varianza; CP proporcion de la covarianza.

Tabla 5. Estimados, Pruebas de diagnéstico y medidas de pronéstico para el modelo: W77, = c( I-p)+pWTI_+B(F, -pF )+€, donde p = AR(1).

Variables Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Muestra de fggmacibn 01/1994 12/2006 ; 2
0. 0,154+ 347+ 067
Constante (0.267) (0.000) (0.005) (0.164)
D 0.997+ - 0.954++ :
it (0.000) 3 (0.000)
: 0.967+* : s
LI'I {WTIH) = (0000} S z
: E 1.72e% x
NCLP 2 - (0.000) :
: 0,024+ 2 :
Ln (NCLP) : (0.000) : 3
0.142+ : 0.137+ :
AR(1) (0.000) 2 (0.000) -
R2 Ajus 0.993 0.992 0.995 0.993
Test BG 12.131 0.000+* 6.495 0.000**
Test W 103.523 25.430 167.121 103.245
Muestra de prondstico 01/2007 12/2007 :
MAPE 3,000 2.861 2.814 3,005
Thei 5017 5017 5016 5017
: ei ) 0. 016 .
Pronéstico RMSE 2.577 2,498 2.436 2.597
Estético BP 0.050 0.006 0.000 0.048
VP 0.016 0.046 0.037 0.021
cP 0.932 0.946 0.962 0.929
MAPE 14.960 7.977 8.467 13.061
MAE 12.027 5616 5.675 10.459
g e - g
Pronéstico BP 0.357 0.026 0.381 0.298
Dindmico VP 0.625 0.838 0.412 0.695
cp 0.017 0.134 0.206 0.005

MNotas: Ver tabla 5.
Tabla 6. Estimados, Pruebas de diagnéstico y medidas de pronéstico para los modelos 1 al 4 Semanal.
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Variables Modelo 1 Modelo2  Modelo 3 Modelo4  Modelo 5
Muestra de estimacion 01/1994 12/2006

0351  -0.777° 26.273 0302 -154.184**

Constante (0.4186) (0.000) (0.092) (0.126) (0.000)

WTI 0.998* - 0.243" = :

v (0.000) = (0.000) - =

x 0.831% s 5 .

Ln (WTI, ) (0.000) - - -

= = 9.59¢%" - 7.62e%

NCLP g 3 (0.000) = (0.000)

0.124* 3 s =

Ln (NCLP) (0.000) x .

: - 3 1.283%

PPl 5 - : : (0.000)

0.420* 0.984+* - 0.941"

AR(1) = (0.000) (0.000) * (0.000)

R2 Ajus 0.974 0.983 0.986 0.975 0.991

Test BG 0.000°* 5951  19.979" 0.000** 0.000°*

_TestW_ 39.83703 . 2 9.81 4
Muestra de prondstico 01/2007 12/2007

MAPE 6.379 6.000 5,220 6.357 4,634

MAE 4.595 4.168 3.696 4.578 3,221

Pronéstico Theil 0.036 0.033 0.033 0.036 0.026

RMSE 5,265 4.942 4914 5.237 3.878

Estatico BP 0.176 0.000 0.079 0.168 0.037

VP 0.048 0.015 0.039 0,047 0.279

cpP 0.774 0.983 0.880 0.784 0.682

MAPE 13.538 8.249 10,159 13.190 9.850

MAE 10.916 5.747 8.026 10.629 6.995

Pronéstico _Theil 0.107 0.044 0.078 0.104 0.051

RMSE 14.680 6.500 11.070 14.324 7.651

Dinamico B8P 0.349 0.063 0.170 0.337 0.046

VP 0.647 0.844 0.728 0.658 0.704

CcP 0.002 0.091 0.100 0.003 0.248

Motas: Ver tabla 5.

Tabla 7. Estimados, Pruebas de diagnéstico y medidas de

Mensual.
Variables Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5
Muestra de estimacion 01/1994 12/2006
0778 -1.030° 1584 0884 238.132"
Constante (0.474) (0.000) (0.095) (0.074) (0.000)
G 1.003" 0.815" - -
' (0.000) - (0.000) - -
- 0826 :
Ln (WTI,,) (0.000) 7 - =
- 7.43e - 6.49e%
NCLP = - (0.000) (0.001)
- 01507 : =
Ln (NCLF) (0.000) : -
= - R W
PPy - - (0.000)
- 0.960"
AR(1) 3 > z - (0.000)
R2 Ajus 0648 0963 0963  0.950 0.977
Test BG 0.000° 0000 0.000" 0.000" 0.572"
Test W 14259 5205° 15939 14.195 17.428
Muestra de pronéstico 01/2007 12/2007
MAPE 10611 6850 6801 10692 9,241
MAE 8138 5033 5008 8210 6741
Pronéstico 1€l 0065 0040 0041 0066 0.049
RMSE 9149 5867 6019 9255 7.093
Estatico 8P 0531 0103 0.168 0539 0.051
VP o562 0763 0737 0357 0JI6
cP 0105 0133 0094 0102 0.172
MAPE 13942 7.044 6782 14221 9.625
MAE 11300 5019 5077 11529 6.658
Pronéstico  Tnel 0109 0039 0043 0112 0047
RMSE 14914 5805 6332 15199 7.135
Dinamico  BP 0.434 0014 0029 0.443  0.184
VP 0563 0932 0925 0555 0577
cP 000l 0053 0044 0001 0238

Notas: Ver tabla 5.

Tabla 8. Estimados, Pruebas de diagnéstico y medida

para los modelos 1 al 5 Trimestral.
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s de prondstico

pronéstico para los modelos 1 al 5

Dependent Variable: IN
Method: Least Squares

2.2. Estimacion y Evaluacion de
Pronésticos Ex post Mensual

De los modelos mensuales evalua-
dos se destacan los tres mejores; el
modelo 2, el modelo 3 y el modelo 5,
de acuerdo con los criterios de evalua-
ci6n de pronosticos utilizados. Si bien
el modelo 5 posee los mejores indices
y mejor bondad de ajuste que los mo-
delos 2 y 3, para realizar pronosticos
ex ante del primero, s& necesitaria a
su vez pronosticar las dos variables
dependientes, que son las posiciones
no-comerciales de largo plazo (NCLP)
y el indice de Precios al Productor de
Estados Unidos (PPI), por lo que desde
el punto de vista de facilidad de uso el
mejor seria el modelo 3. Sin embargo,
el modelo 2 cumple todos los test de
diagnostico como el BG y W, por lo
que se selecciona este altimo.

2.3, Estimacién y Evaluacién de
Pronésticos Ex post Trimestral

De los modelos trimestrales eva-
luados se destacan los tres mejores; el
modelo 2, el modelo 3 ¥ el modelo S,
de acuerdo con los criterios de evalua-
cién de pronosticos utilizados. Si bien

Date: 01/16/08 Time: 17:57
Sample: 1994M01 2006M12
Included observations: 156

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic ~ Prob.

c 3740.324  29.16466 128.2485 0.00000
T 1.909929 0.169743 11.2519 0.00000
D2 .38.60854 37.33763 -1 034038 0.30290
D3 4949801  37.33879 -1.325646 0.18710
D4 -21.54871 37.34072 -0.577084 0.56480
D5 26.46174  37.34342 0.708605 0.47970
D6 34.3512 37.34689 0.919787 0.35920
D7 59.05404 37.35113 1.581051 0.11610 .
D8 §2.72457  37.35614 1.679096 0.09530
D9 §7.38649 37.36193 1 803614 0.07340
D10 64.89579  37.36848 1.736645 0.08460
D11 5846886  37.37581 1.56435 0.11990
D12 -1.253532 37,3839 -0.033531 0,9‘?330
R-squared 0.531735 Mean dependent var 3912.123
Adjusted R-squared 0.49244 S.D. dependent var 133.615
5.E. of regression 95,19167 Akaike info criterion 12.02932
Sum squared resid 1295788 Schwarz criterion 12.28347
Log likelinood 9252867 F-statistic 13.63187
Durbin-Watson stat 0.093811 Prob (F-statistic) 0

Tabla 9. Estimados para Ecuacion (4),

Nivel Normal o deseado de

inventario de petrleo de la OCDE (INN).
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Figura 2. Niveles de Inventario de OCDE; actual o real (IN), relativo (RIN), que corresponde

a los residuales de ecuacion (4) y normal o deseado (INN), que corresponde a la

desestacionalizacion de IN.

Dependent Variable: WTI
Method: Least Squares
Date: 01/16/08 Time: 18:32
Sample (adjusted): 1995M01 2006M12
Included observations: 144 after adjustements

Variables Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Cc 0.6024 0.7175 0.8396 0.4027
DRIN1 -0.0240 0.0124 -1.9296 0.0559
DRINZ -0.0255 0.0122 -2.0950 0.0381
DRIN3 0.0079 0.0124 0.6412 0.5225
DRIN4 0.0211 0.0124 1,7028 0.0910
DRINS 0.0072 0.0123 0.5898 0.5564
RIN(-5) -0.0037 0.0057 -0.6618 0.5092
DLIN1 0.0110 0.0163 0.6796 0.4980
DLIN2 -0.0008 0.0166 -0.0483 0.9615
DLIN3 0.0073 0.0168 0.4375 0.6625
DLING -0.0141 0.0169 -0.8317 0.4071
DLINS 0.0139 0.0172 0.8081 0.4205
LIN(-5) 0.0090 0.0121 0.7404 0.4604
AIN -0.0030 0.0033 -0.9196 0.3595
WTI (-1) 1.0047 0.0133 75.3337 0.0000
R-squared 0.978883 Mean dependent var 31.00867
Adjusted R-squared 0.976591 5.D. dependent var 15.72646
S.E. of regression 2.406156 Akaike info criterion 4.69227
Sum squared resid 746.8566 Schwarz criterion 5.001626
Log liKelihood -322.8435 F-statistic 427.1231
Durbin-Watson stat 1.872198 Prob (F-statistic) 0
Tabla 10. Estimados para Ecuacién (8) de modelo Ye et al. (2002).
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Figura 3. Modelo, valores actuales y Errores (residual) de Modelo estimado.
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el modelo 5 posee los mejores indices
y mejor bondad de ajuste que los mo-
delos 2 y 3, para realizar pronosticos
ex ante del primero, se necesitaria a
su vez pronosticar las dos variables
dependientes, que son las posiciones
no-comerciales de largo plazo (NCLP)
y el ndice de Precios al Productor de
Estados Unidos (PPI), al igual que en
los modelos mensuales, por lo que
desde el punto de vista de facilidad de
uso el mejor seria el modelo 2.

2.4. Estimacion y Evaluacion de
Modelo de Ye et al. (2002) Mensual
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“Forecast: WTI1

Actual: WTI

Forecast sample: 2007M01 2007MO9
Included observations: 9

Root Mean Squared Error 4.492737
Mean Absolute Error 3.758231
Mean Abs. Percent Error 5.720587
Theil Inequality Coefficient 0.034152
Bias Proportion 0.099573
Variance Proportion 0.129408
Covariance Proportion 0.771019

Figura 4. Evaluacién de pronéstico estatico
para muestra de 01/2007 a 09/2007.
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Forecast: WTI2

Actual: WTI

Forecast sample: 2007M01 2007MO9

Included observations: 9

“Root Mean Squared Error 6.357963
Mean Absolute Error 5.073775
Mean Abs. Percent Error 7.438299
Theil Inequality Coefficient 0.048534

Bias Proportion 0.072015
Variance Proportion 0.902095
Covariance Proportion 0.025889

Figura 5. Evaluacién de prondstico dinamico
para muestra de 01/2007 a 09/2007.



3. Verificacion
de cointegracion

Se verifico la cointegracién entre
las variables mediante la aplicacion
de la prueba de Dickey-Fuller
Aumentada, esto es, la prueba de
raiz unitaria sobre los residuos del
modelo 2 (ecuacion 29 —Petrotecnia,
4/2008, p. 92-).

3.1. Modelo 2 Semanal
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Figura 6. Residuales de Modelo 2 Semanal.
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Figura 7. Residuales de Modelo 2 Mensual.
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Figura 8. Residuales de Modelo 2 Trimestral.
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Null Hypothesis: RESIDO1 has a unit root
Exogenous: constant
Lag Length: 1 (Automitic based on SIC, MAXLAG=19)

5 e D iy Y 2 7 jSpdidic - PbC
Augmented Dickey-Fuller test statistic -20.01801 0.0000
Test critical values: 1% level -3.439809
5% level -2.865605
BRNL e TO%leel - 0 SRSBRONRY
*MacKinnon (1996) one-sided p-values,
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDO1)
Metod: Least Squares
Date: 03/10/08 Time: 10:23
Sample (adjusted): 1/28/1994 12/29/2006
Included observations: 675 after adjustments
_ Variable _Coefficient  Std. Emor  t-Statistic_ _Prob.
RESIDO1(-1) -1.046280 0.052267 -20.01801 0.0000
D(RESIDO1(-1)) 0.123176 0.038276 3.218130 0.0014
c  3.81E06 0.001506 _0.002528 ~ 0.9980
R-squared 0.473738 Mean dependent var -8.26E-05
Adjusted R-squared 0.472172 S.D. dependent var 0.053864
S.E. of regression 0.039133 Akaike info criterion -3.639245
Sum squared resid 1.029117 Schwarz criterion -3.619180
Log likelihood 1231.245 F-statistic 302.4657
@Ibin-v_\'atscn stat 1._9E6_37 _Prob (F-statistic) _(EEE-QOOO
Tabla 11. Prueba de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller Aumentada semanal.
3.2. Modelo 2 Mensual
Null Hypothesis: RESIDO1 has a unit root
Exogenous: constant
Lag Length: o (Automatic based on SIC, MAXLAG=13)
i 3 s 3 t-Statistic _ Prob."
‘Augmented Dickey-Fuller test statistic -12.91644 0.0000
Test critical values: 1% level -3.473382
5% level -2.880336
S| &) 10% level _ -2.576871
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augment Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDO1)
Method: Least Squares
Date: 03/10/08 Time: 10:35
Sample (adjusted): 1994M04 2006M12
Included observations: 153 after adjustments
~ Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDO1(-1) -1.050178 0.081306 -12.91644 0.0000
C 0.000157 0.004791 0.032822 0.9739
_R-—;qaared d 0.5249-1-0 I\_ﬂean depen?en_t var N 0.000378
Adjusted R-squared 0.521763 S.D. dependent var 0.085693
S.E. of regression 0.059261 Akaike info criterion -2.800756
Sum squared resid 0.530286 Schwarz criterion -2.761142
Log likelihood 216.2578 F-statistic 166.8343
gufbin-Watson stat 1.979860 Prob (F-statistic) 0.000000

Tabla 12. Prueba de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller Aumentada mensual.



3.3. Modelo 2 Trimestral

Null Hypothesis: RESIDO2 has a unit root

Exogenous: constant

Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=10)

P S T e ST R i
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.621576  0.0005
Test critical values: 1% level -3.5681152

5% level -2.926622

N e e 35 -2.601424
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augment Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(RESID02)

Method: Least Squares

Date: 03/10/08 Time: 10:45

Sample (adjusted): 1995Q3 2006Q4

Included observations: 46 after adjustments
"~ Variable  Coefficient  Std.Emor  t-Statistic Prob.

RESIDO2(-1) -0.951210 0.205819 -4.621576 0.0000
D(RESIDO2(-1)) 0.115084 0.195213 0.589531 0.5588
D(RESID02(-2)) 0.281722 0.190393 1.479688 0.1468
D(RESIDO2(-3)) 0.682823 0.161514 4,227635 0.0001
D(RESIDO2(-4)) 0.594626 0.139114 4,274366 0.0001

c 0.001190 0.009884 0.120431 0.9047

R-squared 0.632362 Mean dependent var -0.004061
Adjusted R-squared 0.586408 S.D. dependent var 0.103817
S.E. of regression 0.066766 Akaike info criterion -2.454139
Sum squared resid 0.178308 Schwarz criterion -2.215621
Log likelihood 62.44520 F-statistic 13.76056
Durbin-Watson stat 1.786791 Prob (F-statistic) 0.000000

Tabla 13. Prueba de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller Aumentada trimestral.

Por lo tanto, se verifica

unitaria, como se aprecia en las tablas

cointegracion en el modelo 2
(ecuacion 24 -Petrotecnia, 4/2008,
p. 92-), en las tres frecuencias
estudiadas, por medio de la prueba

anteriores, y por ende, los residuales
del modelo son estacionarios.

4.4. Pronésticos ex ante semanal

75
[ ] |
7g T TI TrTIrr| o 1% T | | - |
BN e 8 BB
= S S < =)
o N 0 e =]
o =] — = ~
— -
Fecha WTI NCLP
04-01-2008 91.98 242131
11-01-2008 92.08 227907
18-01-2008 92.34 237907
25-01-2008 92.67 242907
01-02-2008 92.96 240907
08-02-2008 93.15 235907
15-02-2008 93.38 238907
22-02-2008 93.51 233907

4.5. Pronosticos Ex Ante mensual

de raiz unitaria de Dickey-Fuller o 109_1 ,
Aumentada sobre los residuales, 4. Modelo de Correccion !
90
Lgckzazépdose en todos los casos la ; de Errores 0 | .
ip6tesis nula de que poseen una raiz .
80 !
70 | :
Dependent Variable: DLOG(WTI) |
Method: Least Squares 60 | :
Date: 01/30/08 Time: 03:14 !
Sample (adjusted): 1994M04 2007M12 50 b
Included observations: 165 after adjustments T T S P R, 1
(=] 3 o — (=] g
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. = = = = 22 =
c 0.003384 0.00437 0.774482 0.4398 8 8 ] g g S
DLOG(WTI(-1)) 0.523206 0.088146 5.935647 0.0000
DLOG(NCLP) 0.148758 0.012641 11.76786 0.0000
RESIDUAL1(-1) -0.447818 0.106982 -4.185918 0.0000
R-squared 0.476107 Mean dependentvar  0.11081 Fecha WTI NCLP
Adjusted R-squared 0.466345 S.D. dependent var 0.074691 Ene-08 1.4 2 3
S.E. of regression 0.054563 Akaike info criterion -2.954968 F_:; ~ : 992' 1?1" 23?’1(117
Sum squared resid 0.479321 Schwarz criterion -2.879673 = e
Log likelihood 247.7849 F-statistic 48.77162 Mar-08 9287 237713
Durbin-Watson stat 1983386 Prob (F-statistic) 0 Abr-08 93,52 237407
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4.6. Prondsticos Ex ante

Trimestral

100 .

90 | '

80 |

70

60 )

m WTI :

52 T ] T ) I ‘I Lk
o 3 o & o
0 o ~ ~ ]
o [= =] o o
o o o (=] o
(3] (3] o~ ™~ ™~

Fecha T NCLP

Mar-2008 95.87 237611

Conclusiones

Se evaluaron diferentes modelos
economeétricos de corto plazo de pe-
tréleo WTI spot en funcién de varias
variables financieras y estructurales.

Para todas las frecuencias de datos,
la bondad de ajuste de los modelos
estimados, resumido por el R? ajusta-
do, decrece a medida que disminuye
la frecuencia desde mayores valores
semanales a valores trimestrales.

En general, las variables estruc-
turales no presentan un desempeno
satisfactorio al explicar la variabili-
dad del petréleo WTI spot.

Se identific6 NCLP (Posiciones
Largas de No Comerciales) como
una variable que refleja los cambios
en las expectativas del mercado
del petroleo, especificamente, del
mercado de futuros del crudo WTI
NYMEX y por ende el precios del
WTI spot.

Se seleccionaron los modelos que
poseian un mayor desemperio de
pronostico ex post, en forma sema-
nal, mensual y trimestral. En cada
una de estas frecuencias el modelo
que consideraba como variable ex-
plicatoria a NCLP fue el elegido para
realizar pronésticos ex ante. [
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