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Using a stylized model in which output is measured with error, we derive the optimal policy response to the
demand shock signal and to changes in the measurement error volatility from two different perspectives: the
minimization of the expected loss (from which we derive the ‘standard’ policy) and the minimization of the
maximum possible loss across all potential scenarios (from which we derive the ‘prudent’ or ‘robust’ policy). We
find that (1) the prudent policymaker reacts more aggressively to the shock signal than the standard one and (2)
while the standard policymaker always mitigates her reaction if the measurement error volatility rises, the
prudent one may even increase her response if her risk aversion is very high. When we incorporate forward-
looking expectations, the second result is preserved but, in this case, the prudent policymaker is less aggressive
than the standard one in responding to the shock signal.

Usando un modelo estilizado en el que el producto se mide con error, determinamos la respuesta de politica
Optima a la sefal del choque de demanda y a los cambios en la volatilidad del error de medicién desde dos
perspectivas diferentes: la minimizacidn de la pérdida esperada (de la que derivamos la politica “estdandar”) y la
minimizacién de la pérdida mdxima en todos los escenarios posibles (de la que derivamos la politica “prudente”
0 “robusta”). Observamos que: (1) el tomador de decisiones de politica prudente reacciona de manera mas
agresiva a la sefial de choque que el decisor estandar y (2) mientras que el decisor estandar siempre atenta su
reaccién si aumenta la volatilidad del error de medicidn, el decisor prudente puede aumentar incluso su
respuesta si su aversién al riesgo es muy alta. Cuando incorporamos las expectativas futuras, el segundo
resultado se mantiene, pero, en este caso, el decisor prudente es menos agresivo que el estandar en su
respuesta a la sefial de choque.
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