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Una estimacion adecuada de la brecha del producto es un requisito indispensable parala conduccion de la
politica monetaria bajo € régimen de inflacion objetivo. Por estarazon, en laliteraturay a interior del Banco de
la Republica, se trabaja con una gran variedad de mediciones a partir de técnicas alternativas.
Desafortunadamente, como la brecha del producto es una variable no observable, siempre hay gran
incertidumbre sobre cualquier estimacion. Para sobreponerse a este problema, en el Departamento de Inflacion
se siguen regularmente una amplia gama de indicadores, en especial encuestas de opinion empresarial y datos de
actividad, paramejorar lacomprensién de la situacion de la economiaen € ciclo y paraidentificar posibles
presiones de demanda. Aungue en principio parece razonable y adecuado contar con gran cantidad de medidasy
monitorear diversas fuentes de informacién complementarias, en la practica resulta problematico poder resumir
de manera eficiente lainformacién disponible en una sola medida que pueda ser utilizada para producir
pronosticos de inflacion y recomendaciones de politica. Hasta hace poco, |a reduccion de lainformacion se hacia
apartir del juicio de los expertos sobre |0s pesos rel ativos que se asignaban para cada medicion y parala
informacién proveniente de encuestas. Lo cual potencialmente podia conducir a un problema de variables
omitidasy a sesgar cualquier estimacion. Para resolver este problema en este trabajo se estima un indicador de
brecha del producto como €l factor no observado entre |os datos disponibles. Dicho factor se estima utilizando
componentes principal es estaticos, €l cual debe resumir lainformacion contenida en los datos mientras que
excluye cualquier error presente en las medidas originales. La calidad del indicador se evalUa posteriormente a
partir de su capacidad predictiva de lainflacion basica de bienes no transables en Colombia, mediante una Curva
de Phillips hibrida. Los resultados sugieren, como se esperaba, que el indicador de brechadel producto es
superior acuaquierade las medidas individuales para sefialar presiones de demanda, puesto que combinade
manera eficiente lainformacion de varias fuentes. Adicional mente se encuentra, que |os prondsticos fuera de
muestra se pueden mejorar si se excluyen parala estimacion del indicador aquellas medidas que provienen de
filtros estadisticos. Lo cual reafirmalaimportancia de seguir fuentes alternativas de informacién, en especial de
encuestas de opinion industrial, a pesar de que laindustria tan solo pesa un 15% del PIB en Colombia.
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