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Antecedentes

» La coyuntura externa ha dificultado al BCN
pronosticar la inflacion

»>Se han desarrollado varios modelos éCual
elegir?

>BCN no cuenta con un sistema de evaluacion
de sus pronosticos

»Combinar? (Bates y Granger 1969;
Makridakis y Hibon, 2000; Hendry.Clements,
2002; entre otros)



Objetivo

>Implementar diversas técnicas de combinacion
de pronostico que reduzcan los errores de
proyeccion

v' Guia para evaluar pronosticos
v' Mejorar la programacion financiera

v Mayor credibilidad del BCN ante el publico (anclas:
LUEELGERED)) :



¢Por queé combinar pronosticos?

» Cada modelo tiene el potencial de aportar
informacion para el pronostico de inflacion

»>Los modelos tienen diferente desempeno
v"Horizonte
v Estructura
v Modelacion

>Los modelos reaccionan en forma diferente a
los quiebres estructurales

>Los modelos tienen sesgos tedricos



Metodologia

Pronosticos fuera de muestra h=3, 6, 9,12
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Modelos de Proyeccion

> Modelo ARIMA

> Modelo de Funcion de Transferencia

, Modelo VAR P



Modelos de Proyeccion

> Modelo no lineal de transicion suave
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> Modelo Estructural
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Téchicas de Combinacion

> Combinacion lineal de pronosticos individuales

n
i J
Yeenst = Woi + ZWj,t Feine
j=1

> Promedio Simple

> Combinaciones basadas en el MSFE

> Combinacion Basadas en Regresiones

> Combinaciones basadas en minimos cuadros
ponderados
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Inflacion observada y proyectada (1999m3-

2009m1). Horizonte 3 meses
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Nota: Observada (blanco) y proyectada (amarillo).



Inflacion observada y proyectada (1999mo9-
2009m1). Horizonte 9 meses
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Nota: Observada (blanco) y proyectada (amarillo).



Resultados

Estimacion (rolling) RMSFE(3) RMSFE(6) RMSFE(9) RMSFE(12)

FT 2.10 3.63 4.80 6.38
Arima 1.82 2.79 3.50 4.35
Var 1.98 2.91 4.00 4.97

STR 1.98 3.1 4.35 Her

Estimacion (recursiva) RMSFE(3) RMSFE(6) RMSFE(9) RMSFE(L2)

FT e 329 432 563
Arima i DY, 5.26
Var AT WTRRY; 518
STR 171 251 326 413
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Resultados

RMSFE relativo al mejor modelo. Estimacion recursiva.

h=3 h=6 h=9
Mejor Modelo Estruc Estruc Estruc
[RMSE] [1.70] [2.30] [2.63]

. Comb.GrRam '~ 081 08 087

Colson Robin_sce 1,18 1.13 1.40
Promedio_1 0.93 1.09 0.99
H K sce 0.81 0.88 0.87
Promedio_2 0.93 1.09 1.23
Colson Robin_ce 1.53 1.59 1.89
H K ce 1.20 1.70 1.35
DMFE 0.9 0.95 1.08 0.96
DMFE 0.95 0.94 1.07 0.96

DMFE 1 0.91 1.03 0.96

Test de Diebold y Mariano

Recursiva
h=3 h=6 h=9 h=12
Estadistico -1.89 -1.24 -3.49

P_value 0.03 0.10 0.00




Resultados

RMSFE relativo al mejor modelo. Estimacion rolling.

h=3 h=6 h=9 h=12
Mejor Modelo Estruc Estruc Estruc  Estruc
[RMSE] [1.75] [2.59] [3.08] [3.53]
Igorm- or_Ram e 0,56, ss0:B]
Colson Robin_sce 1.21 1.19 1.33 1.21
Promedio_1 ’ 0.91 0.89 0.91 0.97
H_K sce 277 7 0.81 0.82 0.86 0.89
Promedio_2 0.91 0.97 1.10 1.22
Colson Robin_ce 2.58 1952 1.89 1.75
H K ce 1.18 1.33 1.28 1.38
DMFE 0.9 0.93 0.92 0.92 0.96
DMFE 0.95 0.92 0.91 0.91 0.95
DMFE 1 0.89 0.88 0.90 0.96
Test de Diebold y Mariano
Rolling
h=3 h=6 h=9 h=12
Estadistico -1.59 -1.35 -1.72 -1.42

P_value 0.06 0.09 0.04 0.08




Consideraciones finales

> Se obtienen ganancias en precision al combinar
modelos en el periodo de estudio

>Esquema con sustento tedrico y empirico

>Agenda de investigacion macro
v"Nuevos modelos de inflacion
v Fortalecimiento del fan chart

>Agenda de investigacion micro
v'Margenes |
v Estructura de mercado

v  Funciones de costo, entre otros

>Herramienta adicional
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