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resultados de las decisiones de politica pueden ser
anunciados poco antes de tomar dichas acciones,
reforzando el canal de las sefiales auto-cumplidas y la
capacidad preventiva de las decisiones.
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acciones, al margen de sus efectos: el rezago de politica
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Es factible obtener evaluaciones comparables con los prondsticos de insiders para otros paises (CHI, COL,
MEX & R.U.), mas no con los prondsticos de sus bancos centrales: la minima periodicidad de los reportes de inflacién
es trimestral.
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» La evaluacion de la calidad de las sefiales enviadas (e.d., la
precision de los prondsticos) es colapsada en un horizonte
maximo mediante las pruebas sieve wild bootstrap,
propuestas por Tsong et al. (2007).
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precision de los prondsticos) es colapsada en un horizonte
maximo mediante las pruebas sieve wild bootstrap,
propuestas por Tsong et al. (2007).

Estas pruebas NO requieren de un ‘pronéstico no-factual’.
Las de Breitung & Kniippel (2017) requieren de la media
incondicional en la muestra de evaluacién (explicitad).

Estas pruebas NO requieren suponer que los prondésticos
son racionales (no tienen sesgos sistematicos). Las de
Breitung & Kniippel (2017) si lo requieren (implicitaf).
Estas pruebas NO requieren suponer que el criterio de
imprecision es monoténicamente creciente en el horizonte
de prediccién. Las de Breitung & Kniippel (2017) si lo
requieren (implicitad).
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Eventos fijos disponibles : desde 2009 hasta 2016.

Graéficos: secuencias de errores de prondstico mensuales
para cada evento fijo (afio).

Se verd que todas tienen baja aleatoriedad: 1a H, de la
prueba runs siempre es rechazada.
Se verd que hay evidentes sesgos en estas sefiales (no hay
eficiencia al usar la informacién):

» 7 es sub-estimada por el BCRP.

» ¢ es sobre-estimado por el BCRP y sub-estimado por
Consensus.
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de la informacién’ es relativo: sélo tiene sentido respecto a
un prondstico referencial regularmente bueno, por lo
menos insesgado. Una referencia ‘no-factual’ sirve cuando
hacemos simulaciones de mundos paralelos!

» Q: ;Hasta cudntos meses adelante como méximo pueden
brindar informacién los pronésticos del BCRP?
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es el mismo que el de la familia de pruebas originada con
DMO95: las hipétesis alternativas son de 2 colas!

» Es conocido que la prueba DM95 tiene el problema de
tamafio de la prueba (tiende a cometer el error de rechazar
H, verdadera) debido a sesgos en el estimado de varianza
en muestras finitas.

» Entre las alternativas existentes de solucién, Tsong et al.
(2007) proponen la prueba sieve wild bootstrap DM, una
version sieve-wild bootstrap de la prueba DM95.
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d(t,t+h) = G(ay(t,t +h)) — G(ax(t,t +h)), sigue un proceso
estacionario en covarianzas del tipo medias méviles.

» Bajo ciertas condiciones, este proceso puede expresarse
como un proceso AR(oco) con errores posiblemente
heteroscedésticos.

» A su vez, bajo ciertas condiciones, este proceso puede
aproximarse mediante un modelo AR(p) de orden finito
creciente respecto al tamafio de muestra (AR(p) sieve
bootstrap).
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serial presente en d(t,t + h).

» El wild bootstrap permite enfrentar la desconocida
heteroscédasticidad condicional en los errores del modelo
de regresion AR(p) sieve.

» La prueba consiste en testear la hipétesis nula de que el
intercepto del modelo de regresion AR(p) (la media
poblacional de d(t,t + h)) es cero.
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4 Precios al consumidor -var%f.p. (Pruebas bootstrap segin horizonte)
: T : T
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BCRP: Igual precisién en todo h, excepto en h = 1, en el que son
menos precisos (+).
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10 Precios al consumidor -var%f.p. (Pruebas bootstrap segin horizonte)
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Consensus: Igual precisién en 1 € {2,9 : 16}; en los demads son
menos precisos (+).
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» Cuando brindan informacién equivalente a la de los
heuristicos, los prondsticos del BCRP lo logran hasta
h = 24 meses adelante como méximo, mientras que los de
Consensus, solo hasta i = 16 meses adelante como
maximo.
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INFLACION

» Cuando brindan informacién equivalente a la de los
heuristicos, los prondsticos del BCRP lo logran hasta
h = 24 meses adelante como méximo, mientras que los de
Consensus, solo hasta i = 16 meses adelante como
maximo.

» Ni el BCRP ni Consensus logran brindar informacion
superior la de los heuristicos: son estadisticamente menos
precisos en horizontes menores a los maximos
mencionados.
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PBI -var%prom. (Pruebas bootstrap segun horizonte)
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BCRP: Igual precisién en todo h, excepto en los 9 primeros
horizontes en los que son mds precisos (—).
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15 PBI -var%prom. (Pruebas bootstrap segun horizonte)
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Consensus: Son maés precisos en los primeros 5 horizontes (—);
son menos precisos en los horizontes & > 10 (+).
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CRECIMIENTO

» Cuando brindan informacién superior que la de los
heuristicos, los pronésticos del BCRP lo logran hasta h = 9
meses adelante como méaximo, mientras que los de
Consensus, sOlo hasta i = 5 meses adelante como méaximo.
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CRECIMIENTO

» Cuando brindan informacién superior que la de los
heuristicos, los pronésticos del BCRP lo logran hasta h = 9
meses adelante como méaximo, mientras que los de
Consensus, sOlo hasta i = 5 meses adelante como méaximo.

» Cuando brindan informacion equivalente a la de los
heuristicos, los pronésticos del BCRP lo logran hasta
h = 24 meses adelante como méximo, mientras que los de
Consensus, sélo hasta i = 9 meses adelante como méaximo
(nunca son estadisticamente menos precisos).
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HORIZONTES MAXIMOS DE PREDICCION

Barrera (2018) Breitung & Kniippel (2017)
Superior Equivalente | IC(95%) Ha(5%) Ha(10 %)
7 BCRP n.a. 24 9 9 11
Consensus n.a. 16 10 10 10
g BCRP 9 24 11 11 11
Consensus 5 9 12 12 13
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» Buen desempefio respecto los insiders de Consensus en
todas las versiones de horizonte maximo!
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: :

» Buen desempefio respecto los insiders de Consensus en
todas las versiones de horizonte maximo!

» Las decisiones de politica pueden ser preventivas si
usamos el horizonte maximo equivalente, tanto para m como
parag.

» Las decisiones de politica pueden ser preventivas si
usamos el horizonte maximo superior sélo para g.

» Notar que estos resultados se obtienen con la muestra de
prondsticos 2009-2016, por lo que sabiendo que el
desempenio predictivo fue mucho mejor antes de la crisis,
la posibilidad de una perspectiva mds balanceada (y de la
publicacién del estudio por el propio BCRP) serd mayor si
estos resultados logran ser comparados con los de la
muestra de prondsticos 2001-2008 del BCRP.
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