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Abstract

Practitioners do not always use research fi ndings, as the research is not always conducted 

in a manner relevant to real-world practice. This survey seeks to close the gap between 

research and practice in respect of short-term forecasting in real time. To this end, we 

review the most relevant recent contributions to the literature, examining their pros and 

cons, and we take the liberty of proposing some avenues of future research. We include 

bridge equations, MIDAS, VARs, factor models and Markov-switching factor models, all 

allowing for mixed-frequency and ragged ends. Using the four constituent monthly series of 

the Stock-Watson coincident index, industrial production, employment, income and sales, 

we evaluate their empirical performance to forecast quarterly US GDP growth rates in real 

time. Finally, we review the main results having regard to the number of predictors in factor-

based forecasts and how the selection of the more informative or representative variables 

can be made.

Keywords: Forecasting, GDP growth, time series.

JEL classifi cation: E32, C22, E27.



Resumen

En muchos casos, los profesionales de la predicción económica no utilizan los resultados 

de la investigación econométrica porque esta no se realiza de forma apropiada para 

su implementación práctica. Este documento intenta cerrar ese hueco que existe entre 

la investigación en predicción en tiempo real y su aplicación práctica. Con ese objetivo, 

revisamos las contribuciones recientes más relevantes de la literatura, examinamos sus 

ventajas e inconvenientes y proponemos nuevas líneas de investigación futura. En nuestro 

análisis incluimos funciones de transferencia, MIDAS, VARs, modelos factoriales y modelos 

de cadenas de Markov, en todos los casos, permitiendo mezcla de frecuencias y fechas de 

publicación diferentes. Usando los cuatro indicadores mensuales del indicador coincidente 

de Stock y Watson —producción industrial, empleo, renta y ventas—, evaluamos su poder 

predictivo sobre el PIB de Estados Unidos en tiempo real. Finalmente, revisamos los 

principales resultados con respecto al número de predictores en modelos de factores y 

cómo debe realizarse la selección de las series más informativas o representativas.

Palabras clave: predicción, crecimiento del PIB, series temporales.

Códigos JEL: E32, C22, E27.



BANCO DE ESPAÑA 7 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 8 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 9 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 10 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 11 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 12 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 13 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 14 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 15 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 16 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 17 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 18 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 19 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 20 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 21 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 22 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 23 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 24 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 25 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 26 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 27 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 28 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 29 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 30 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 31 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 32 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 33 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 34 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 35 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 36 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 37 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 38 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 39 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 40 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 41 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 42 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 43 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 44 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 45 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 46 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 47 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 48 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 49 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 50 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 51 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 52 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 53 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 54 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 55 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 56 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 57 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 58 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 59 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 60 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA 61 DOCUMENTO DE TRABAJO N.º 1318



BANCO DE ESPAÑA PUBLICATIONS 

WORKING PAPERS  

1201 CARLOS PÉREZ MONTES: Regulatory bias in the price structure of local telephone services.

1202  MAXIMO CAMACHO, GABRIEL PEREZ-QUIROS and PILAR PONCELA: Extracting non-linear signals from several 

economic indicators.

1203  MARCOS DAL BIANCO, MAXIMO CAMACHO and GABRIEL PEREZ-QUIROS: Short-run forecasting of the euro-dollar 

exchange rate with economic fundamentals.

1204  ROCIO ALVAREZ, MAXIMO CAMACHO and GABRIEL PEREZ-QUIROS: Finite sample performance of small versus 

large scale dynamic factor models.

1205  MAXIMO CAMACHO, GABRIEL PEREZ-QUIROS and PILAR PONCELA: Markov-switching dynamic factor models in 

real time.

1206  IGNACIO HERNANDO and ERNESTO VILLANUEVA: The recent slowdown of bank lending in Spain: are supply-side 

factors relevant?

1207  JAMES COSTAIN and BEATRIZ DE BLAS: Smoothing shocks and balancing budgets in a currency union.

1208  AITOR LACUESTA, SERGIO PUENTE and ERNESTO VILLANUEVA: The schooling response to a sustained Increase in 

low-skill wages: evidence from Spain 1989-2009.

1209 GABOR PULA and DANIEL SANTABÁRBARA: Is China climbing up the quality ladder?

1210  ROBERTO BLANCO and RICARDO GIMENO: Determinants of default ratios in the segment of loans to households in 

Spain.

1211  ENRIQUE ALBEROLA, AITOR ERCE and JOSÉ MARÍA SERENA: International reserves and gross capital fl ows. 

Dynamics during fi nancial stress.

1212  GIANCARLO CORSETTI, LUCA DEDOLA and FRANCESCA VIANI: The international risk-sharing puzzle is at business-

cycle and lower frequency.

1213  FRANCISCO ALVAREZ-CUADRADO, JOSE MARIA CASADO, JOSE MARIA LABEAGA and DHANOOS 

SUTTHIPHISAL: Envy and habits: panel data estimates of interdependent preferences.

1214 JOSE MARIA CASADO: Consumption partial insurance of Spanish households.

1215 J. ANDRÉS, J. E. BOSCÁ and J. FERRI: Household leverage and fi scal multipliers.

1217  ARTURO MACÍAS and MARIANO MATILLA-GARCÍA: Net energy analysis in a Ramsey-Hotelling growth model.

1218  ALFREDO MARTÍN-OLIVER, SONIA RUANO and VICENTE SALAS-FUMÁS: Effects of equity capital on the interest rate 

and the demand for credit. Empirical evidence from Spanish banks.

1219  PALOMA LÓPEZ-GARCÍA, JOSÉ MANUEL MONTERO and ENRIQUE MORAL-BENITO: Business cycles and 

investment in intangibles: evidence from Spanish fi rms.

1220  ENRIQUE ALBEROLA, LUIS MOLINA and PEDRO DEL RÍO: Boom-bust cycles, imbalances and discipline in Europe.

1221  CARLOS GONZÁLEZ-AGUADO and ENRIQUE MORAL-BENITO: Determinants of corporate default: a BMA 

approach.

1222 GALO NUÑO and CARLOS THOMAS: Bank leverage cycles.

1223 YUNUS AKSOY and HENRIQUE S. BASSO: Liquidity, term spreads and monetary policy.

1224  FRANCISCO DE CASTRO and DANIEL GARROTE: The effects of fi scal shocks on the exchange rate in the EMU and 

differences with the US.

1225  STÉPHANE BONHOMME and LAURA HOSPIDO: The cycle of earnings inequality: evidence from Spanish social  

security data.

1226 CARMEN BROTO: The effectiveness of forex interventions in four Latin American countries.

1227 LORENZO RICCI and DAVID VEREDAS: TailCoR.

1228  YVES DOMINICY, SIEGFRIED HÖRMANN, HIROAKI OGATA and DAVID VEREDAS: Marginal quantiles for stationary  

processes.

1229  MATTEO BARIGOZZI, ROXANA HALBLEIB and DAVID VEREDAS: Which model to match?

1230 MATTEO LUCIANI and DAVID VEREDAS: A model for vast panels of volatilities.

1231 AITOR ERCE: Does the IMF’s offi cial support affect sovereign bond maturities?

1232 JAVIER MENCÍA and ENRIQUE SENTANA: Valuation of VIX derivatives.

1233 ROSSANA MEROLA and JAVIER J. PÉREZ: Fiscal forecast errors: governments vs independent agencies?



1234  MIGUEL GARCÍA-POSADA and JUAN S. MORA-SANGUINETTI: Why do Spanish fi rms rarely use the bankruptcy 

system? The role of the mortgage institution.

1235  MAXIMO CAMACHO, YULIYA LOVCHA and GABRIEL PEREZ-QUIROS: Can we use seasonally adjusted indicators 

in dynamic factor models?

1236  JENS HAGENDORFF, MARÍA J. NIETO and LARRY D. WALL: The safety and soundness effects of bank M&As in the EU: 

Does prudential regulation have any impact?

1237  SOFÍA GALÁN and SERGIO PUENTE: Minimum wages: do they really hurt young people?

1238  CRISTIANO CANTORE, FILIPPO FERRONI and MIGUEL A. LEÓN-LEDESMA: The dynamics of hours worked and  

technology.

1239  ALFREDO MARTÍN-OLIVER, SONIA RUANO and VICENTE SALAS-FUMÁS: Why did high productivity growth of banks 

precede the fi nancial crisis?

1240  MARIA DOLORES GADEA RIVAS and GABRIEL PEREZ-QUIROS: The failure to predict the Great Recession. The failure 

of academic economics? A view focusing on the role of credit.

1241  MATTEO CICCARELLI, EVA ORTEGA and MARIA TERESA VALDERRAMA: Heterogeneity and cross-country spillovers in 

macroeconomic-fi nancial linkages.

1242  GIANCARLO CORSETTI, LUCA DEDOLA and FRANCESCA VIANI: Traded and nontraded goods prices, and 

international risk sharing: an empirical investigation.

1243 ENRIQUE MORAL-BENITO: Growth empirics in panel data under model uncertainty and weak exogeneity.

1301 JAMES COSTAIN and ANTON NAKOV: Logit price dynamics.

1302 MIGUEL GARCÍA-POSADA: Insolvency institutions and effi ciency: the Spanish case.

1303  MIGUEL GARCÍA-POSADA and JUAN S. MORA-SANGUINETTI: Firm size and judicial effi cacy: evidence for the new 

civil procedures in Spain.

1304  MAXIMO CAMACHO and GABRIEL PEREZ-QUIROS: Commodity prices and the business cycle in Latin America: living 

and dying by commodities?

1305  CARLOS PÉREZ MONTES: Estimation of regulatory credit risk models.

1306  FERNANDO LÓPEZ VICENTE: The effect of foreclosure regulation: evidence for the US mortgage market at state level.

1307 ENRIQUE MORAL-BENITO and LUIS SERVEN: Testing weak exogeneity in cointegrated panels.

1308  EMMA BERENGUER, RICARDO GIMENO and JUAN M. NAVE: Term structure estimation, liquidity-induced 

heteroskedasticity and the price of liquidity risk.

1309  PABLO HERNÁNDEZ DE COS and ENRIQUE MORAL-BENITO: Fiscal multipliers in turbulent times: the case of Spain.

1310 SAMUEL HURTADO: DSGE models and the Lucas critique.

1311 HENRIQUE S. BASSO and JAMES COSTAIN: Fiscal delegation in a monetary union with decentralized public spending.

1312 MAITE BLÁZQUEZ CUESTA and SANTIAGO BUDRÍA: Does income deprivation affect people’s mental well-being?

1313  ENRIQUE ALBEROLA, ÁNGEL ESTRADA and DANIEL SANTABÁRBARA: Growth beyond imbalances. Sustainable 

growth rates and output gap reassessment.

1314  CARMEN BROTO and GABRIEL PEREZ-QUIROS: Disentangling contagion among sovereign CDS spreads during the 

European debt crisis.

1315  MIGUEL GARCÍA-POSADA and JUAN S. MORA-SANGUINETTI: Are there alternatives to bankruptcy? A study of small 

business distress in Spain.

1316  ROBERTO RAMOS and ENRIQUE MORAL-BENITO: Agglomeration matters for trade.

1317  LAURA HOSPIDO and GEMA ZAMARRO: Retirement patterns of couples in Europe.

1318  MAXIMO CAMACHO, GABRIEL PEREZ-QUIROS and PILAR PONCELA: Short-term forecasting for empirical 

economists. A survey of the recently proposed algorithms.

Unidad de Servicios Auxiliares
Alcalá, 48 - 28014 Madrid

E-mail: publicaciones@bde.es
www.bde.es


	SHORT-TERM FORECASTING FOR EMPIRICAL ECONOMISTS. 
A SURVEY OF THE RECENTLY PROPOSED ALGORITHMS
	Abstract
	Resumen
	1 Introduction

	2 Short-term forecasting: the evil is in the details

	3 Models

	4 An empirical example

	5 Conclusion

	References

	BANCO DE ESPAÑA PUBLICATIONS

