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Resumen:

Este articulo evalla siete modelos de brecha de producto para estimaciones en tiempo-

real, con base en tres criterios: estabilidad de las estimaciones ante nuevas observaciones,
revisiones de datos y/o cambios metodoldgicos; precisién en el prondstico de inflacién y la
respuesta del producto potencial ante choques econdmicos estructurales. Los resultados
confirman que ningdn modelo lidera en todos los criterios. Los VAR estructurales exhiben los
mejores prondsticos de inflacién, pero muestran una alta inestabilidad, mientras que los
modelos semiestructurales producen respuestas de producto potencial teéricamente mas
consistentes. Para superar este trade-off, proponemos un nuevo enfoque de agrupacion para
construir conjuntos de modelos en funcidn de su rendimiento en tiempo-real con el fin de
obtener mejores estimaciones. Nuestros hallazgos resaltan el valor de este método para
mejorar la medicién de la brecha del producto en tiempo real e informar mejor las decisiones
de politica monetaria.
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La brecha del producto es considerada como un insumo importante para el analisis de la
politica monetaria, en la medida que brinda informacién sobre el estado actual de la
economia. A pesar de su importancia, la medicién de la brecha del PIB no es una tarea
sencilla, puesto que, el producto potencial es una variable no observable. En este sentido, las
estimaciones y aproximaciones obtenidas a partir de diferentes metodologias, propuestas en
la literatura e implementadas por los Bancos Centrales, se caracterizan por estar rodeadas
de una amplia incertidumbre. Este problema es aun mayor cuando las estimaciones se
obtienen a partir de ejercicios realizados en tiempo-real, es decir, en las corridas periddicas
de los equipos de prondstico.

Enfoque

Este articulo hace una evaluacién en tiempo-real del conjunto de modelos, y sus posibles
combinaciones, utilizados por el equipo técnico del Banco de la Republica como insumo para
la estimacion de corto plazo de la brecha del producto y el PIB potencial. En particular, se
consideran tres criterios propuestos en la literatura para determinar cuales modelos brindan
la mejor estimacion en tiempo-real: (i) estabilidad de la estimacion ante nuevas
observaciones, revisiones de datos y/o cambios metodoldgicos; precision en el prondstico de
inflacién y la respuesta del producto potencial ante choques econdmicos estructurales.

Contribucion

El presente articulo contribuye a la literatura actual sobre la estimacion de la brecha del
producto, al proponer un enfoque que utiliza algoritmos de machine learning no
supervisados, basados en el desempefio de los modelos en unos criterios evaluados, para
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teorfa econdmica, dentro de tos gjercicios de tiempo-real que realizan fos Bancos Centrales
para el analisis y recomendacion de politica monetaria.

Una mejor aproximacion a la estimacion de la brecha del producto y el
PIB potencial surge de combinar diferentes metodologias, a partir de
métodos de agrupacion no supervisados, que se basan en el desempeno
de cada modelo dentro los criterios evaluados y que permiten tener
estimaciones en tiempo-real mas estables y consistentes con la teoria
econdmica.

Resultados

Los resultados del articulo sugieren que ningin modelo individual sobresale en los criterios
evaluados. Los modelos que mejor se desempefian pronosticando la inflacion basica también
se caracterizan por tener una mayor inestabilidad en las estimaciones de tiempo-real.
Mientras que, existen otras metodologias que tienen un PIB potencial consistente con la
teoria econdmica y pueden brindar resultados mas estables en tiempo-real. Se encuentra

que una mejor aproximacion a la estimacién de la brecha del producto y el PIB potencial
surge de combinar diferentes metodologias, a partir de métodos de agrupacién no
supervisados, que se basan en el desempeno de cada modelo dentro los criterios evaluados y
que permiten tener estimaciones en tiempo-real mas estables y consistentes con la teoria
econdmica.
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