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Enfoque

Dentro de las tareas de los bancos centrales, se encuentra la construccion de prondsticos
macroecondmicos. Estos fortalecen la toma de decisiones de politica monetaria, y al mismo
tiempo mejoran su comunicacion con el publico. El equipo técnico del Banco de la Republica
(BanRep) monitorea las principales variables macroeconémicas y las proyecta, empleando
una bateria de herramientas técnicas, modelos macroeconémicos y el analisis critico del
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Characterizing and Communicating the Balance of Risks of Macroeconomic
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EQ9RAMIEBRstico macroeconémico. Este Gltimo implica la evaluacin prospectiva de los
factores que podria enfrentar ta-economia en el horizonte de politica y afectar ta dindmica
esperada de las variables econémicas. Los bancos centrales han empleado principalmente
tres metodologias para caracterizar y comunicar su balance de riesgos: la evaluacion
cualitativa, los fan-charts simétricos y asimétricos y las densidades predictivas. Las primeras
dos metodologias fueron consideradas por el BanRep en su antiguo Informe sobre Inflacién y
la Ultima técnica se usa en su nuevo Informe de Politica Monetaria.

Este articulo presenta el enfoque de densidad predictiva sobre las proyecciones
macroecondmicas, que desde julio de 2021 se incluyé en el proceso de prondstico y en los
instrumentos de comunicacién del BanRep.

Contribucion

A diferencia de otras metodologias, este enfoque de densidades predictivas basado en
modelos, permite caracterizar el balance de riesgos de la economia y cuantificar sus efectos
usando una distribucién de probabilidad conjunta de los prondsticos. Esta distribucion se
estima a partir de la simulacién de las proyecciones de los modelos de prondstico del equipo
técnico (PATACON y 4GM) preservando las relaciones de equilibrio general y la coherencia
macroecondmica contemplada en cada uno de los modelos. También, se ilustran los criterios
técnicos considerados por el equipo técnico para caracterizar los factores de riesgo a través
de las distribuciones de probabilidad de los choques y las consideraciones sobre sus valores
mas probables (moda), su incertidumbre (varianza) y su balance de riesgos (sesgo). Por
ultimo, se ilustran los aspectos sobre la forma como se combinan las densidades predictivas
de los modelos PATACON y 4GM para construir una distribucion de probabilidad unificada del
prondstico macroeconédmico.

Esta metodologia ofrece al BanRep una herramienta novedosa para
representar, evaluar y comunicar los factores prospectivos de riesgo,
cuantificar su importancia en términos probabilisticos y contribuir en la
construccion de una recomendacion de politica monetaria mas robusta.

Resultados

Desde julio de 2021, el BanRep fortalecié su proceso de prondstico y sus instrumentos de
comunicacién al incorporar densidades predictivas en las proyecciones de sus modelos
macroecondmicos, PATACON y 4GM. Estas densidades reflejan la probabilidad asignada a las
posibles realizaciones de las principales variables econdmicas, condicionadas en el conjunto
de datos observados y la caracterizacion del balance de riesgos. Esta metodologia ofrece al
BanRep una herramienta novedosa para representar, evaluar y comunicar los factores
prospectivos de riesgo, cuantificar su importancia en términos probabilisticos y contribuir en
la construccién de una recomendacién de politica monetaria mas robusta en un entorno de
incertidumbre.
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