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Resumen

En este documento se presenta una metodologia para el calculo del Ranking
acumulado de las entidades financieras que participan en la encuesta mensual
de expectativas de inflacién y tasa de cambio nominal (TRM), realizada por
el Banco de la Republica. La metodologia se basa en la prueba estadistica
no paramétrica propuesta por Jonckheere (1954), que consiste en un sistema
de hipdtesis de igualdad de distribuciones de probabilidad acumulada con al-
ternativa de ordenamiento estricto para k muestras (k > 2). La metodologia
busca determinar el orden éptimo con el cual se rechaza la hipétesis nula,
esto ultimo se hace por medio de permutaciones. Esta metodologia es imple-
mentada en el programa R.
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Abstract

This paper presents a methodology to calculate the accumulated Ranking of
financial institutions participating in the monthly survey of expectations of
inflation and exchange rate, performed by the Banco de la Republica. The
methodology is based on the nonparametric test proposed by Jonckheere
(1954), which consists of a system of hypotheses of equal cumulative distri-
butions of probability with strict alternative ordering to k samples (k > 2).
The methodology determines the optimum order which rejects null hypo-
thesis, the latter is done by means of permutations. This methodology is
implemented in the R. 4

1. Introduccion

El Banco de la Republica (BR) realiza desde el ano 2003 una encuesta de
expectativas de algunas variables macroeconomicas, llamada encuesta de ex-
pectativas de inflacion y tasa de cambio, la cual esta dirigida tnicamente
al sector financiero y bursatil, con una periodicidad mensual. El formulario
busca establecer las expectativas de los informantes a partir de los siguientes
tres topicos: Inflacion, Tasa de Cambio y Tasa de Intervencion del Banco
de la Republica °. Las preguntas relacionadas con expectativas de inflacién
sirven para evaluar la inflacién esperada en el horizonte de la meta del BR,
al final del ano en curso, teniendo en cuenta que la inflacién posiblemente
se vera influenciada por las expectativas de la misma. De esta manera, para
la variable inflacion se busca conocer las estimaciones para el mes en curso
(variacién mensual del IPC), a Diciembre del afio en curso (Variacién Anual),
en doce meses (Variacién Anual) y a Diciembre del ano siguiente (Variacién
Anual).

El célculo y publicacién del ranking, una préactica comun en este tipo de
encuestas a nivel internacional (ver metodologia de calculo del Ranking de
Argentina o el de Brasil), tiene como objetivo generar los incentivos adecua-
dos para que los participantes pongan en la encuesta sus mejores estimaciones

4 Agradecemos los comentarios de Eliana Gonzélez jefe secciéon Estadistica.
5El cuestionario ha tenido un cambio con el ingreso de nuevas preguntas, sin embargo,
conserva su forma actual desde octubre del 2008.



para las variables de interés. En particular, el calculo del ranking acumula-
do en el caso de Argentina considera las diferencias absolutas entre el valor
real y el valor estimado, para cada informante. Se manejan varios tipos de
rankings: en el caso mensual se consideran los tltimos seis meses, sin em-
bargo, los distintos meses no tienen el mismo peso relativo, ya que el mas
reciente es ponderado por 6, el anterior por 5 y asi sucesivamente hasta el
primer mes del periodo por 1; en el caso de las variables trimestrales el crite-
rio es el mismo, aunque se tienen en cuenta cuatro trimestres, mientras que
para las variables anuales se preparara el ranking con un solo periodo anual.

En cuanto a Brasil, se publica el ranking acumulado “Top 5”del ano (Enero a
Diciembre). Para este fin, mensualmente se calculan las diferencias absolutas
entre el valor real y el estimado para cada encuestado. Al informante que
presenta la menor diferencia se le asigna el valor 10 y al de mayor diferencia
se le asigna el valor 0, a los demés se les asigna valores entre 0 y 10 realizando
una interpolacién a través de una recta. Luego, al final del ano se calcula el
promedio de los puntajes mensuales y de esta manera se obtiene el ranking
acumulado anual o de largo plazo.

El Banco de la Republica, a partir del ano 2009 calcula y publica mensual-
mente el Ranking acumulado sobre doce participaciones, por medio de un
ponderador que considera el inverso multiplicativo de los desvios al cuadrado
(9&2, donde 6;; es igual al error de prondstico del encuestado i en el mes j).
Cambiando la escala respecto a la suma del inverso de los desvios al cuadrado
B; ©, el ponderador es f3;; = 9232 /B;. Se puede mostrar que dicho ponderador
es tedricamente Gptimo, asumiendo que los desvios son no nulos (ver anexo
1). Una vez obtenido el ponderador para cada encuestado, se asigna una
puntuaciéon mediante una estadistica de orden de 100 a 100 — (n — 1), es
decir, al que tiene el ponderador méas grande se le asigna un puntaje de 100 y
asi sucesivamente. Finalmente, el puntaje acumulado para cada entidad es el
promedio ponderado de los desvios 3;; multiplicado por la puntuacién obteni-
da en cada mes, luego, se realiza un ordenamiento decreciente en funcién de
dicha puntuacién para obtener el ranking acumulado. Ahora bien, cuando la
estimacién de un informante es exactamente igual al valor observado del mes,
se le asigna el desvio minimo observado dividido en dos’, y se procede de la

i=1 92

63, _ Ny 1 ‘ ; .
Bi=> ) siendo n el nimero total de informantes en el mes 7, j =1, ..., 12.
"Esto con el fin que el valor 0;; sea diferente de cero y a su vez sea el error de prondstico



misma manera para el calculo del ponderador. Este procedimiento tiene el
inconveniente de que cuando una entidad presenta un acierto, a éste se da
una importancia relativa muy alta por varios periodos, con lo cual el infor-
mante tiende a permanecer bien “rankeado” por varios meses, asi, un acierto
puede enmascarar un regular desempeno a largo del periodo considerado.

En este documento, se desarrolla una metodologia para el calculo del Ranking
acumulado de las entidades financieras que participan en la encuesta men-
sual de expectativas de inflacién y tasa de cambio. La metodologia se basa en
la prueba estadistica no paramétrica propuesta por Jonckheere (1954), que
consiste en un sistema de hipdtesis de igualdad de distribuciones de proba-
bilidad acumulada con alternativa de ordenamiento estricto para k muestras
(k > 2). La metodologia busca determinar el orden 6ptimo con el cual se
rechaza la hipdtesis nula, esto tultimo se hace por medio de permutaciones.
Esta metodologia es implementada en el programa estadistico R (Dalgaard,
2002).

El resto del documento esta organizado de la siguiente manera: en la seccién
2 se resume el marco conceptual. En la seccion 3 se expone la metodologia
propuesta para el calculo del ranking acumulado. Una aplicacion con los datos
de la encuesta de expectativas de inflacion y tasa de cambio, es presentada en
la seccién 4 y finalmente, en la seccidén 5 se presentan algunas conclusiones.

2. Marco conceptual

La metodologia propuesta en el presente documento tiene como insumo la
prueba de hipdtesis propuesta por Jonckheere (1954), ademdas un algoritmo
basado en permutaciones para el cdlculo del ranking acumulado 6ptimo. A
continuacién se describe brevemente la prueba de Jonckheere (1954) y el
detalle del algoritmo implementado.

2.1. Prueba de Jonckheere

En un diseno experimental de tratamientos es de interés determinar si los
resultados obtenidos son estadisticamente significativos, es decir, si hay evi-
dencia estadistica para concluir que el efecto de los tratamientos difiere. Se

més pequeno del mes.



tiene entonces el problema de asegurar si los resultados obtenidos por ejem-
plo, en un analisis de varianza a una via de clasificacion son significativos
y en conformidad con una hipdtesis sobre el orden de importancia por el
tamano de los efectos producidos por los diferentes tratamientos. Cuando
s6lo hay dos tratamientos en estudio, el problema es reconocido y tratado
en términos de la distincién habitual entre la significancia de las pruebas
de una y dos colas. Si el experimentador es indiferente a cudal de los dos
tratamientos ofrece los resultados mas grandes, una prueba a dos colas se
utiliza. Por otro lado, si se espera que un tratamiento en particular sea mas
eficaz que el otro, una prueba a una sola cola es adecuada. Ahora bien, en
la situacién en que se tienen mas de dos tratamientos y se esta interesado
en una hipétesis alternativa estricta u ordenada y si ademas los tamanos de
muestra son pequenos, Jonckheere (1954) propone una prueba de hipdtesis
no paramétrica para extender esta distinciéon mediante la especificacion de
una de las muchas alternativas a la hipdtesis nula. La prueba propuesta por
Jonckheere (1954) se expone a continuacién.

Sean (X1, X12, -+« Ximy )se -+, (X1, Xioy ooy Ximy )se ooy (Xe1s Xg2y ooy Xomy )
k muestras aleatorias de tamano mq,mo,...,m,, ..., My, provenientes de
poblaciones con funciones de distribucién continua acumuladas F; (X)), F»(X),

., Fi(X), ..., Fx(X) respectivamente, y dispuestos de tal manera que el
primer sufijo de las X estd en el orden de la hipétesis alternativa

FI(X)<FhX)<...<FX)<...<F(X), paratodo X (1)

En general, si X,, es el o; - ésimo valor en la ¢ - ésima muestra de una
poblacién con f.d.a. F;(X), se desea probar la hipdtesis que F;(X) = F;(X),
(i,j =1,...,k;i # j), contra la alternativa que F;(X) < Fj(X) (i < j) para
todo X.

Sea

1 sl Xig, < X
Piajo; = 0 si Xmi > Xjaj

dondei=1,....k—-1;j=1+40; =1,...,m;.



Sea

m;

mj
Dij = E piozijozja

Oéiil O(jil

y finalmente, sea

k-1 k k-1 &k
i=1 j=i+1 i=1 j=i+1

Este es el estadistico S propuesto por Jonckheere (1954) para probar la
hipétesis nula contra la alternativa de funciones de distribuciéon acumuladas
ordenadas, esto es, si F;(X) < F;(X) para todo X, entonces es obvio que si M;
y M; son medianas de la distribucién, M; < M;. Por otra parte, las formas de
las dos distribuciones pueden ser idénticas. Se cree que la presente prueba es
mas sensible a diferencias de localizacién de las distribuciones poblacionales
que a diferencias en el parametro de escala.

3. Metodologia de calculo

Con el cédlculo del ranking acumulado se busca establecer el orden en el cual
las entidades encuestadas, en promedio los ultimos doce meses, se han acer-
cado mas en sus pronésticos al dato observado de inflacién y con la menor
dispersiéon posible. Para tal fin, se realiza una prueba de hipdtesis de igual-
dad en distribucién con alternativa ordenada, de tal manera que rechazando
dicha hipdtesis nula, para un cierto nivel de significancia, se establece el or-
den 6ptimo de las entidades en sus prondsticos.

Ahora bien, la prueba de Jonckheere (1954), expuesta anteriormente, per-
mite probar este sistema de hipdtesis, siempre y cuando se haya establecido
el orden adecuado. Ademads, bajo el supuesto que el conjunto de prondsticos
de cada una de las entidades encuestadas constituye una muestra y entre
si se trata de muestras independientes.

Puesto que el objetivo es establecer el orden éptimo y, la prueba de Jonckheere
(1954) permite establecer si un orden dado es adecuado o no, se establecié un
procedimiento basado en las k! permutaciones, para el caso de k& muestras.
Esto es, suponga que se tienen tres muestras ki, ko y k3, sin pérdida de



generalidad del mismo tamano, entonces las 3! = 6 hipdtesis alternativas or-
denadas posibles son:

ki < ko < ks
k’1<k}3<]€2
k?2<k31<]€3
k‘2<k‘3<k’1
ks < ko < Ky
k3<k1<k2,

las cuales se pueden transformar en tres alternativas si inicamente se hace la
prueba a cola superior y luego a cola inferior, por tanto en este caso se tienen
3 posibles permutaciones®. De esta manera cuando se rechace la hipdtesis nu-
la con el p—valor minimo, éste indicara la hipdtesis alternativa mas probable
y por ende el orden éptimo.

Puesto que cuando el niimero de muestras aumenta en consecuencia el nimero
de permutaciones crece muy rapido. En el caso de la aplicacién empirica,
que se presenta en la siguiente seccion, se tienen 18 muestras en promedio
disponibles cada mes, con lo que 18!/2 =3.20x10'° es el nimero de prue-
bas alternativas a verificar. Para manejar este gran numero de pruebas se
implementa el siguiente algoritmo:

1. Se inicia el proceso con un numero pequeno de muestras, dicha can-
tidad depende de la homogeneidad de las mismas, esto es, entre méas
homogéneas sean las muestras mayor es el nimero de grupos que deben
ser incluidos para determinar un orden inicial. Ademads, se debe tener

en cuenta el tiempo de maquina®.

2. Determinar las entidades con las cuales se inicia el procedimiento, para
ello se calcula una suma ponderada de los errores absolutos de pronodsti-
co, analogo a la metodologia utilizada por Argentina. Es decir, a la
puntuacion mas reciente se le asigna el valor de 12, a la anterior 11
y asi sucesivamente hasta la tiltima el valor 1, de esta manera se da
mayor ponderacion a las estimaciones méas recientes.

8En el caso de k muestras son necesarias k!/2 permutaciones.

9A manera de ejemplo, para el caso de 9 muestras el tiempo aproximado en un orde-
nador de 32 bits es de 15’, mientras que con 10 muestras el tiempo es de 120’ aproximada-
mente.



3. Una vez establecido un orden inicial, se adiciona una a una las demés
muestras, de acuerdo con el orden establecido en el paso anterior. De
esta manera, si por ejemplo el orden inicial se establecié con nueve
muestras, para la décima muestra solamente se tienen 19 hipétesis al-
ternativas posibles como se muestra en el Cuadro 1.

Cuadro 1: Esquema de la hipdtesis alterna para el calculo del Ranking acu-
mulado

10>1>2>3>4>5>6>7>8>9
100=1>2>3>4>5>6>7>8>9
1>10>2>3>4>5>6>7>8>9
1>10=2>3>4>5>6>7>8>9
1>2>10>3>4>5>6>7>8>9
1>2>10=3>4>5>6>7>8>9
1>2>3>10>4>5>6>7>8>9
1>2>3>10=4>5>6>7>8>9
1>2>3>4>10>5>6>7>8>9
1>2>3>4>10=5>6>7>8>9
1>2>3>4>5>10>6>7>8>9
1>2>3>4>5>10=6>7>8>9
1>2>3>4>5>6>10>7>8>9
1>2>3>4>5>6>10=7>8>9
1>2>3>4>5>6>7>10>8>9
1>2>3>4>5>6>7>10=8>9
1>2>3>4>5>6>7>8>10>9
1>2>3>4>5>6>7>8>10=9
1>2>3>4>5>6>7>8>9>10

4. Aplicaciones

A continuacion se exponen tres ejercicios de simulacién, los cuales muestran
el desempeno de la metodologia propuesta, ademés una aplicacién con datos
reportados por algunas entidades informantes de la encuesta mensual de ex-
pectativas de inflacion y TRM.



4.1. Ejercicio de simulacion 1

El primer ejercicio de simulacién busca evaluar la metodologia del calculo de
ranking acumulado, cuando el parametro de localizacién de las funciones de
distribucion acumuladas, de las cuales provienen los datos, varia alrededor
del parametro de localizacion real, mientras el parametro de escala esta fijo.
Esto es, se simula una muestra de tamano 12 '°, de la distribucién normal
con parametros de localizacion y escala 3 y 0.5, respectivamente, dicha mues-
tra representa los datos reales, en adelante muestra base. Por otra parte, se
simulan muestras con distribucién normal cuyo pardmetro de localizacion
varia en el intervalo [1.5, 4.5] con incrementos de 0.3 y pardmetro de escala
fijo e igual a 0.5, para un total de once muestras. Cada una de las muestras
es comparada contra la muestra base y con dichas diferencias se procede a
calcular el ranking acumulado. En el paso anterior se obtienen once grupos
de comparacion, los cuales son ordenados descendentemente en funcién de
la suma ponderada de los errores absolutos de prondstico, como se indicé en
el paso 2. de la seccion anterior. Posteriormente, se toman los 9 primeros y
se calcula el orden inicial. Finalmente, se incorporan las muestras 10 y 11
como se indica en la tabla 1. Los resultados que se presentan en la figura 1,
permiten apreciar que el orden éptimo o el ranking acumulado corresponde
a lo esperado, es decir, los grupos que generan las diferencias mas pequenas,
por construccion, son los grupos 4 a 8, por tanto estas muestras son las que
tienen mayor exactitud en sus datos respecto a la muestra base. Ademas, el
p—valor obtenido cuando se incorporan las muestras 10 y 11 son 1.22x107°
y 5.31x1078, respectivamente, lo cual ofrece suficiente evidencia estadistica
para rechazar la hipdtesis nula.

4.2. Ejercicio de simulacién 2

El segundo ejercicio de simulacién consiste en fijar el parametro de local-
izacion y variar el parametro de escala. La muestra base es simulada de la
misma manera como en el caso anterior, en cuanto al pardmetro de escala,
éste varia en el intervalo [0,5,5] con incrementos de 0.5, para un total de 10
muestras. Los resultados de este ejercicio se presenta en la figura 2. En este
caso los resultados permiten concluir que a mayor dispersion en los prondsti-
cos, mayor es el error de prondstico, por tanto es posible afirmar que la

19Dado que el tamaiio de cada uno de los grupos considerados para el célculo del ranking
son muestras de tamano 12 periodos.



Figura 1: Ranking simulacion 1
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Los valores en la grafica corresponden a la media con la cual se simulé cada una de las
muestras.
Fuente: Célculos propios de los autores.
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Figura 2: Ranking simulacion 2
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Los valores en la grafica corresponden a la desviacién estdandar con la cual se simuld cada
una de las muestras.
Fuente: Célculos propios de los autores.

prueba detecta cambios en variabilidad. En este caso el p—valor al incor-
porar la muestra 10 fue 2.27x107°, lo cual nuevamente, ofrece la suficiente
evidencia estadistica para rechazar la hipdtesis nula y por tanto encontrar
un orden 6ptimo.

4.3. Ejercicio de simulacién 3

El tercer ejercicio de simulacion es un caso analogo al ejercicio de simulacién
1, salvo que en este caso se varia el tamafno de muestra (n = 6, 8, 18 y 24),
estos tamanos se escogieron alrededor del tamano de muestra considerados
en los dos ejercicios anteriores, con el fin de determinar cémo se comporta

11



la prueba cuando el tamano de muestra disminuye y aumenta. En las figuras
3 v 4, se presentan los resultados obtenidos, alli se indican los tamanos de
muestras y en general se observa que la prueba no paramétrica es robusta a
muestras pequenas, con lo cual la metodologia permite establecer el ranking
de acuerdo con lo que se espera.

4.4. Aplicaciéon con datos de la encuesta mensual de
expectativas de inflaciéon y TRM

A continuacion se realiza la aplicacion de la metodologia propuesta a los datos
reportados por las entidades informantes de la encuesta. Por confidenciali-
dad en los datos se selecciona aleatoriamente una muestra de 15 entidades
que usualmente responden la encuesta de expectativas de inflacion y TRM
en un periodo continuo de doce meses. Los datos son comparados respec-
tivamente con el dato de inflacion observado en cada periodo. A partir de
los errores absolutos de prondsticos se calcula la suma ponderada de las 12
ultimas participaciones, esto es, a la diferencia absoluta mas reciente se le
asigna una ponderacién de 12, a la anterior 11 y asi sucesivamente hasta la
primera diferencia del periodo considerado, a la cual se le asigna un peso de
1. Cada uno de estos valores es dividido @, siendo en este caso n = 12, el
nimero de meses considerados para el calculo del ranking acumulado. Luego,
se ordenan de menor a mayor las entidades en funcion de la suma pondera-
da calculada anteriormente. De esta manera se inicia el calculo del ranking
con las primeras nueve entidades!!, posteriormente se adiciona una a una las
demas. Los resultados obtenidos se resumen en los Cuadros 2 y 3. En par-
ticular se observa que el orden 6ptimo no coincide totalmente con el orden
inicial, es decir, el orden obtenido con la suma de los errores de prondstico
ponderados, difiere del ordenamiento inicial para las entidades 6, 7 y 8. En
cuanto al p—valor en todos los casos, se tiene suficiente evidencia estadistica

para rechazar la hipétesis nula a favor del orden establecido.

11Se incrementa considerablemente el tiempo de maquina requerido para realizar el
proceso de ranking al considerar mas de nueve entidades en el proceso inicial.

12



Figura 3: Ranking simulacion 3
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Los valores en la grafica corresponden a la media con la cual se simulé cada una de las
muestras.
Fuente: Célculos propios de los autores.
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Figura 4: (Cont.) Ranking simulacién 3
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Los valores en la grafica corresponden a la media con la cual se simulé cada una de las
muestras.

Fuente: Célculos propios de los autores.
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Cuadro 2: Resultados, calculo del Ranking acumulado para una muestra
aleatoria de entidades que responden a la encuesta de expectativas de in-
flacion y TRM

Entidad SAP Ranking
Entidad 1 10.97 1
Entidad 2 12.23 2
Entidad 3 12.59 3
Entidad 6 15.56 4
Entidad 7 15.59 5
Entidad 4 14.01 6
Entidad 5 15.29 7
Entidad 10 16.28 8
Entidad 15 18.12 9
Entidad 9 16.26 10
Entidad 13 16.64 11
Entidad 11 16.44 12
Entidad 8 16.10 13
Entidad 12 16.63 14
Entidad 14 16.83 15

SAP: Suma de los errores absolutos ponderados.

4.5. Estudio de caso: calculo de las expectativas de
pronostico de inflaciéon mensual de la encuesta a
partir del ranking acumulado

A partir de la informacién recolectada en la encuesta mensual de expectati-
vas de inflacién y TRM se calculan varios estadisticos de tendencia central y
dispersién, entre ellos: el promedio, la desviacién estandar, el coeficiente de
variacién, por nombrar algunos. Lo anterior para la mayoria de las variables
medidas con el fin de conocer las expectativas del sector financiero y bursatil
y caracterizar la distribucién de éstas.

En particular en la figura 5 se presentan el comportamiento de la inflacion
observada entre los meses junio de 2010 - noviembre de 2011, el promedio de
los prondsticos de los encuestados en cada mes y el prondstico combinado de
los cinco primeros, de acuerdo con el ranking acumulado, para éste tltimo
se considera como medida de tendencia central la mediana dado que es una
medida mas robusta que la media en el caso de muestras pequenas.

15



Cuadro 3: p—valor obtenido cuando se adicionan las entidades 10 - 15
Entidad  p—valor

10 0.0185525
11 0.0186336
12 0.0159161
13 0.0163610
14 0.0153501
15 0.0143456

En la figura 5 se observa por una parte, que en la mayoria de los casos el
pronéstico combinado de los cinco primeros (prondstico5), de acuerdo con
el ranking acumulado, es mas préximo al valor real que el promedio de los
pronésticos de todos los informantes. Por otra parte, en los casos en que se
aleja se tiende a parecer al prondstico promedio a excepcién de noviembre de
2011, en el cual, el prondsticod se aleja considerablemente del valor observado,
esto debido a que para este mes las expectativas del ranking cinco'? fueron en
conjunto mayores al valor observado de inflacién. Lo anterior permite afirmar
que el pronéstico obtenido de acuerdo con el ranking acumulado se comporta
relativamente mejor frente al promedio de todos los informantes (ver cuadro

1),

Cuadro 4: Evaluacion de las expectativas de prondstico
Estadistico Prondsticod Resultado Encuesta

EM -0.038 -0.014
EAM 0.147 0.152
RECM 0.188 0.189
RECMP 1.598 1.647
U-THEIL 0.650 0.652

121,05 cinco primeros del ranking acumulado.
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Figura 5: Inflacién, prondsticos de inflacion con los primeros cinco a partir

del ranking acumulado y prondsticos de inflacion con los resultados de la
encuesta
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Inflacién: inflacién observada, prondstico 5: mediana de los pronésticos de los primeros

cinco segun ranking acumulado, Resultado Encuesta: promedio de los pronésticos de todos
los participantes.

Fuente: Célculos propios de los autores.
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5. Conclusiones

La metodologia propuesta para el calculo del ranking acumulado, permite
determinar el orden 6ptimo de los informantes de la encuesta mensual de
expectativas de inflacion y TRM, dado que, en primer lugar asigna mayor
ponderacion a la informacién mas reciente. Segundo, considera una prueba
estadistica de hipdtesis no paramétrica que es robusta en muestras pequenas,
de esta manera se puede garantizar que el ranking acumulado publicado es
justo, ya que ordena 6ptimamente los informantes con menor sesgo y menor
varianza en sus pronosticos.

Considerando las cinco primeras entidades financieras segin el ranking acu-
mulado, se calculé una combinacién de pronésticos tomando la mediana de
estos, la cual en la mayoria de los meses, en el periodo considerado, resulto li-
geramente mejor al promedio de las expectativas de todos los informantes de
la encuesta.

A partir de lo observado, la metodologia propuesta también puede ser imple-

mentada para la evaluacién de los prondsticos de inflacién, en el sentido que
permite generar un ranking de los mejores modelos de prondstico.
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Anexo 1.

Forma de Calculo de los Ponderadores
para el Ranking Acumulado

El ordenamiento acumulado se obtiene mediante:

n
Ras‘m}m:’nn’o = Z “’,?'R,;,.- E

i=l

donde:

n : Numero de entidades.
R, : Orden que el informante 7 obtuvo en la encuesta mensual j.

w, : Ponderacién del imformante 7 en el mes j.

Las ponderaciones optimas en cada mes se obtienen de mumimizar la siguiente funcion
objetivo:

n
Wopei = min Z(Wﬁi)z ,i=12,..,n (1)
i-1
Sujeto a la restriccién:
T
w; =1 (2)
i=1

donde 6; es la desviaciéon del valor reportado por la entidad 7 con respecto al verdadero
valor.

Luego la solucion es:

" t,:ﬂ, (=12 .1 3)
ot = TP
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Método de maximizacion.

Para encontrar el valor 6ptimo del ponderador, se hace uso de los multiplicadores de
Lagrange de la siguiente manera:

Minimizar la funcion objetivo (1):

n
£ = Fm o, wa) = ) (wi8)? )
i—1
Sujeto a la restriccion:
n
9= gwawa, o) = wi = 1 (5)
i=1

Haciendo uso de los multiplicadores de Lagrange, se deriva respecto al k-ésimo ponderador
la siguiente funcion:

a—w(f‘l'f{(l—g]] :a_wk(;(wigi}z +,1(1 —Zwi))

i=1
= Z(Wkgk)gk —4 (6)
Igualando a cero la expresion (6) para encontrar el maximo:
= 2(Wopri6;)0; — 1 =0

Despejando w,p,;

A
Wopt,i = F (7}
i

Haciendo uso de la restriccion (5) en ecuacidn (7), se obtiene:

2
A= ST ®

Reemplazando (8) en (7) se encuentra en valor 6ptimo del ponderador:

__ eyt ;
ert T e e ©)

Ahora bien, para verificar que el valor del estimador es un minimo. se calcula la segunda
derivada respecto al k-ésimo ponderador:

d 2 .
m(f*‘ﬂ(l—g))—kaU
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