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Metodologia Ranking del REM

Con el objetivo de estimular la mejora continua de la capacidad predictiva de las proyecciones que brindan los
analistas del Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM), el BCRA reconocerd publicamente y en forma
periddica a los participantes con mayor precision en sus pronosticos. En este sentido, los pronosticadores mas
precisos seran aquellos que durante un lapso determinado de tiempo logren obtener el menor error relativo en
sus proyecciones, es decir, la menor diferencia absoluta en niveles entre sus estimaciones y el dato efectivo de
las distintas variables, respecto al nivel del dato efectivo.

En cada publicacion, se proveera un listado con los diez participantes con mejor desempefio en los prondsticos
de las variables Inflacion (IPC Nivel General e IPC Nucleo; frecuencia mensual), Tasa de interés (frecuencia men-
sual), Tipo de Cambio Nominal (frecuencia mensual), Resultado Primario del Sector Publico Nacional no Finan-
ciero (SPNF; frecuencia anual) y PIB (a precios constantes; frecuencia trimestral s.e.). Asimismo, se contemplard
una mencion especial para los primeros tres puestos en el ranking de cada variable, previéndose la actualizacion
de un listado en el sitio web del BCRA que acumulara en el tiempo los logros de cada participante.

Se desarrollara a continuacion la metodologia de calculo de cada ranking, destacando sus principales aspectos.
En la primera seccion se presentaran los objetivos que se pretenden alcanzar mediante la realizacion del ranking.
En una segunda etapa, se realizara una descripcion de la metodologia para la elaboracion de los rankings y una
simulacion a modo de ejemplo. Finalmente se describiran las fuentes de datos utilizadas para el calculo.
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1. Objetivos

Con el fin de fomentar la mejora continua en la calidad de los prondsticos, asi como también una activa partici-
pacion en el relevamiento, el calculo de cada uno de los rankings se basara en tres criterios fundamentales:

* Participacion
* Precision de los prondsticos
* Actualizacion de los prondsticos

En primer lugar, se busca que los encuestados tengan una participacion continua y estable en el relevamiento.
Por ello, para ser incluido en el ranking, cada encuestado debera contar con una participacion minima de 40%
de los prondsticos posibles para cada variable/periodo. De esta forma, para el caso de la variable inflacion
mensual, se requerird la participacion de 3 prondsticos sobre un total de siete (7) estimaciones posibles para
cada periodo. En el caso de las variables tasa de interés y tipo de cambio nominal (con frecuencia mensual),
se considerard la disponibilidad de al menos 3 prondsticos sobre seis (6) posibles. Para la variable Resultado
Primario del Sector Publico Nacional no Financiero (SPNF; frecuencia anual) se contemplaran los casos en los
que se registren al menos 10 prondsticos de veinticuatro (24) potenciales'. Finalmente, para la variable PIB
trimestral se pedira una participacion minima de cuatro prondsticos sobre cada uno de los dltimos dos trimes-
tres con datos oficiales publicados sobre un total de nueve (9) posibles en cada caso.

En segundo lugar, se busca fomentar la precision de los prondsticos, entendiéndola como un rasgo fundamen-
tal del relevamiento. En este sentido, la precision del prondstico para cada variable/periodo se considerard a
partir de los errores de prondstico.

Se entiende por error de prondstico a la raiz cuadrada de la diferencia, elevada al cuadrado, entre el dato ob-
servado y el prondstico relativo al dato observado (ambos en niveles). Para cada variable/periodo se conside-
raran todos los relevamientos mensuales en los que fue encuestada esa variable/periodo. En caso de que para
un participante (incluido en el ranking) no se disponga de un pronéstico en un relevamiento en particular, se
considerara para esa variable/periodo el promedio de los errores de prondstico que, en ese relevamiento en
particular, registraron los participantes que proveyeron pronosticos.

En ultimo lugar, se prevé que, a la hora de realizar los prondsticos, los participantes provean prondsticos ac-
tualizados, es decir que incorporen toda la informacién disponible hasta el momento de la encuesta. Por ello,
en el cdlculo, se les dard mayor ponderacion a los errores de prondstico mas proximos al periodo de referencia
del prondstico. De esta manera, los desvios relativos a distintos horizontes de prondstico no tendran el mismo
peso relativo, penalizando los errores mas proximos a la fecha en que se publique oficialmente el dato obser-
vado.

' De forma extraordinaria, dado que se considerardn los pronésticos que comenzaron a relevarse en la encuesta del REM de diciembre
de 2018 para el periodo anual 2019, se requerirdn sélo 5 prondsticos referidos al afio 2019.
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2. Metodologia para la elaboracion de los rankings

En la pagina web del BCRA se publicaran, de acuerdo con la periodicidad de publicacion oficial de cada variable,
en forma conjunta para cada una de las variables encuestadas, los rankings con los nombres y posiciones
relativas de los diez (10) mejores pronosticadores, sin agregar en ningln caso referencia alguna a sus proyec-
ciones individuales ni a los desvios que los llevaron a cada posicion.

En esta seccion se describe el proceso de célculo de cada uno de los rankings, contemplando las caracteristi-
cas particulares de cada variable.

2.1 Ranking Inflacion

La elaboracion del ranking de inflacion se realizara sobre la base de las variables “IPC nivel general” e “IPC
nucleo”, de frecuencia mensual, en niveles. Para el computo del ranking, se tendran en cuenta los prondsticos
mensuales sobre los seis periodos pronosticados anteriores a la fecha de publicacion del ranking, tanto para
el nivel general como para el nicleo. Asi, para cada ranking, los periodos pronosticados a considerar seran los
siguientes:

Tabla 2.1 - Inflacion - Cronograma de publicacion de rankings y periodos de prondstico contemplados

Periodo Publicacion Publicacion

pronosticado | febrero 2020 marzo 2020

jun-19
jul-19

ago-19
sep-19
oct-19
nov-19
dic-19
ene-20
feb-20

X X X X X X
X X X X X X

Los participantes cuyos pronosticos sean considerados para el calculo del ranking deberan poseer un minimo
de tres prondsticos por cada periodo pronosticado (dentro de los siete posibles para cada uno de los periodos
pronosticados), tanto para inflacion nivel general como para inflacién ndcleo. Una vez obtenido este conjunto
de participantes, se procederd a calcular la suma de los errores de prondstico ponderados para cada encues-
tado, tal como se describe a continuacion.
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En una primera instancia, se calculard la diferencia en niveles de cada uno de los pronésticos del indice de
Precios al Consumidor (IPC) respecto de cada uno de los datos observados y se dividira dicha diferencia por el
respectivo valor observado, en niveles. Dicho cociente sera elevado al cuadrado, calculandose luego la raiz
cuadrada de ese resultado. Para cada mes a considerar en el cémputo, se obtendrdn siete (7) valores. En caso
de que para un participante no se disponga de un pronostico 0 mas en un relevamiento en particular, tras
haberse evaluado el cumplimiento de la condicion de participacion, se considerara para cada una de esas va-
riables/periodos el promedio de los errores de prondstico que, en cada relevamiento en particular, registraron
los demas participantes. Con dichos valores, se realizara un promedio ponderado por el horizonte de pronéstico
con el objetivo de obtener un unico error de pronostico.

La ponderacion se realizara de la siguiente manera. El error correspondiente al prondstico mas proximo al
periodo de referencia para cada variable sera ponderado por 7/28. Por otra parte, el error correspondiente al
prondstico mas alejado de la fecha de publicacion de los datos sera ponderado por 1/28. A continuacion se
exponen las ponderaciones a aplicar segun el horizonte del prondstico:

Tabla 2.2 - Inflacidn - Ponderadores de horizontes de prondstico

Horizonte (meses vista
hasta la finalizacion del Ponderacion

periodo pronosticado)

Pronéstico mds cercano al dato t 7/28
t+1 6/28
t+2 5/28
t+3 4/28
t+4 3/28
t+5 2/28
Prondstico mas alejado al dato t+6 1/28

Total 28/28

Posteriormente, se sumaran, para los seis periodos pronosticados, cada uno de los siete errores ponderados,
obteniendo asi un unico indicador para cada participante y para cada periodo pronosticado. De la suma de
estos valores para los seis periodos, se obtiene un Unico indicador por participante incluido en el ranking.

Para obtener el posicionamiento relativo de cada encuestado, se los ordenara de acuerdo con la magnitud de

la suma de los errores de prondstico ponderados, identificandose como ganadores del ranking a los primeros
diez participantes que tengan los menores registros.
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2.2 Rankings de las variables Tasa de Interés / Tipo de Cambio Nominal

La elaboracion de los rankings se hara sobre las variables “Tasa de interés” y “Tipo de cambio nominal’, de
frecuencia mensual. Para el computo del ranking, se tendran en cuenta los prondsticos mensuales sobre los
seis meses anteriores a la fecha de publicacién de la variable?. A modo de ejemplo, para cada ranking, los
meses a considerar seran los siguientes:

Tabla 2.3 - Tasa de interés / Tipo de cambio nominal - Cronograma de publicacion de rankings y periodos de
prondstico contemplados

Periodo Publicacion Publicacion

pronosticado | febrero 2020 marzo 2020

jul-19
ago-19
sep-19
oct-19
nov-19
dic-19
ene-20
feb-20
mar-20

X X X X X X

X X X X X X

Los participantes a considerar para el calculo del ranking seran todos aquellos que posean un minimo de tres
pronasticos por cada periodo pronosticado (dentro de los seis posibles para cada uno de los periodos pronos-
ticados). Una vez obtenido este conjunto de participantes, se procederd a calcular la suma de los errores de
prondstico ponderados para cada encuestado, tal como se describe a continuacion.

En una primera instancia, se calculara la diferencia de cada uno de los prondsticos respecto de cada uno de
los datos observados y se dividira dicha diferencia por el respectivo valor observado. Dicho cociente sera ele-
vado al cuadrado, calculandose luego la raiz cuadrada de ese resultado. Para cada mes a considerar en el
computo, se obtendran seis (6) valores. En caso de que para un participante no se disponga de un pronéstico
en un relevamiento en particular, se considerara para esa variable/periodo el promedio de los errores de pro-
nostico que, en ese relevamiento en particular, registraron los demas participantes. Con dichos valores, se
realizard un promedio ponderado por el horizonte de prondstico con el objetivo de obtener un unico error de
prondstico.

2De forma extraordinaria, dado que a partir del REM de enero de 2020 se modifico la tasa de interés que releva el REM, se consideraran
los errores de prondstico sobre los periodos previos de la tasa de interés que se relevaba oportunamente (LELIQ) para el calculo del
ranking de “Tasa de Interés”. Para el caso de la tasa BADLAR, no regira inicialmente un requisito minimo de participacion para calcular
el ranking de los primeros pronésticos. El mismo criterio se utiliz6 a partir de diciembre de 2024 para el caso de la tasa TAMAR que
reemplazo en el REM a la BADLAR.
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La ponderacion se realizara de la siguiente manera. El error correspondiente al prondstico mas proximo al
periodo de referencia para cada variable sera ponderado por 6/21. Por otra parte, el error correspondiente al
pronostico mas alejado de la fecha de publicacion de los datos sera ponderado por 1/21. A continuacion se
exponen las ponderaciones a aplicar segun el horizonte del prondstico:

Tabla 2.4 - Tasa de interés / Tipo de cambio nominal - Ponderadores de horizontes de prondstico
Horizonte (meses vista

hasta la finalizacion del Ponderacion
periodo pronosticado)

Prondstico mas cercano al dato t+1 6/21
t+2 5/21
+3 4/21
t+4 3/21
t+5 2/21
Prondstico mas alejado al dato t+6 1/21
Total 21/21

Posteriormente, se sumaran, para los seis periodos pronosticados, cada uno de los seis errores ponderados
obteniendo un unico indicador para cada participante y para cada periodo pronosticado. De la suma de esos
valores para los seis periodos, se obtendra un unico indicador por participante incluido en el ranking.

Para obtener el posicionamiento relativo de cada encuestado, se los ordenara de acuerdo con la magnitud de

la suma de los errores de prondstico ponderados, identificandose como ganadores del ranking a los primeros
diez participantes que tengan los menores registros.
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2.3 Ranking PIB

La elaboracion del ranking se hard sobre la variable “PIB desestacionalizado a precios constantes” de frecuen-
cia trimestral, en niveles. Para el computo del ranking, se tendran en cuenta los pronosticos efectuados para
cada uno de los ultimos dos trimestres publicados con anterioridad a la fecha de publicacion del ranking. Asi,
se consideraran dos trimestres consecutivos de prondstico, con el rezago habitual de publicacion establecido
en el cronograma de publicacion de las estadisticas oficiales del INDEC. A modo de ejemplo, los periodos pro-
nosticados a considerar en cada publicacion de rankings seran los siguientes:

Tabla 2.5 - PIB - Cronograma de publicacion de rankings y periodos de prondstico contemplados

Periodo Publicacion Publicacion Publicacion Publicacion Publicacion

pronosticado | febrero 2020 marzo 2020 abril 2020 mayo 2020 junio 2020

Trim. 11-19

Trim. 11I-19 X X X

Trim. IV-19 X X X
Trim. 1-20

Los participantes a considerar para el calculo del ranking seran todos aquellos que posean un minimo de cuatro
(4) prondsticos para cada perfodo (dentro de los nueve (9) posibles para cada uno de los trimestres pronosti-
cados tenidos en cuenta). Una vez obtenido este conjunto de participantes, se procedera a calcular la suma de
los errores de prondstico ponderados para cada encuestado, tal como se describe a continuacion.

En una primera instancia, se calculara la diferencia en niveles de cada uno de los prondsticos respecto de cada
uno de los datos observados y se dividira dicha diferencia por el respectivo valor observado (en niveles). Dicho
cociente serd elevado al cuadrado, calculdndose luego la raiz cuadrada de ese resultado. Para cada trimestre
a considerar en el cdmputo, se obtendrén nueve (9) valores. En caso de que para un participante no se disponga
de un prondstico en un relevamiento en particular, se considerara para ese periodo el promedio de los errores
de prondstico que, en ese relevamiento en particular, registraron los demas participantes. Con dichos valores,
se realizara un promedio ponderado con el objetivo de obtener un unico error de prondstico ponderado para
cada periodo trimestral pronosticado.

Rankings del REM - Metodologia de Calculo | BCRA | 8



La ponderacion se realizara de la siguiente manera. El error correspondiente al prondstico mas proximo al
periodo de referencia para cada variable sera ponderado por 9/45. Por otra parte, el error correspondiente al
pronostico mas alejado de la fecha de publicacion de los datos sera ponderado por 1/45. A continuacion se
exponen las ponderaciones a aplicar segun el horizonte del prondstico:

Prondstico mas cercano al dato

Prondstico mas alejado al dato
Total

Tabla 2.6 - PIB - Ponderadores de horizontes de pronéstico
Horizonte (meses vista
hasta la finalizacién del

periodo pronosticado)

t+1
t+2
t+3
t+4
t+5
t+6
t+7
t+8
t+9

Ponderacion

9/45
8/45
7/45
6/45
5/45
4/45
3/45
2/45
1/45
45/45

Posteriormente, se sumaran, para los periodos pronosticados contemplados en el calculo del ranking, cada
uno de los nueve errores ponderados hasta obtener un unico indicador para cada participante.

Para obtener el posicionamiento relativo de cada encuestado, se los ordenara de acuerdo con la magnitud de
la suma de los errores de pronostico ponderados, identificandose como ganadores provisorios del ranking a
los primeros diez participantes que tengan los menores registros.

Cabe destacar que, dada la caracteristica preliminar de la publicacion del indicador por parte del INDEC, los
datos observados podrian ser revisados e implicarian una revision del desempefio predictivo de los participan-
tes, pudiendo alterar los rankings y las medallas Unicamente para esta variable.
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2.4 Ranking Resultado Primario del Sector Publico Nacional no Financiero (SPNF)

La elaboracion del ranking se hard sobre la variable “Resultado Primario del Sector Publico Nacional no Finan-
ciero (SPNF)" de frecuencia anual, en niveles. Para el cdmputo del ranking, se tendrén en cuenta los prondsticos
efectuados para el Ultimo dato anual con datos oficiales publicados, contemplando el rezago habitual de publi-
cacion establecido en el cronograma de publicacion de las estadisticas oficiales del Ministerio de Economia
para esta variable. A modo de ejemplo, los periodos pronosticados a considerar en cada publicacion de ran-
kings seran los mismos hasta la publicacion del proximo dato anual de la variable:

Tabla 2.7 - Resultado primario del SPNF - Cronograma de publicacion de rankings y periodos de prondstico
contemplados

Periodo Publicacion Publicacion Publicacion Publicacion Publicacion

pronosticado | febrero 2020 marzo 2020 abril 2020 mayo 2020 junio 2020

2019 X X X X X
2020

Los participantes a considerar para el calculo del ranking seran todos aquellos que posean un minimo de 40%
de los prondsticos para cada periodo (10 prondsticos sobre veinticuatro posibles para cada periodo anual pro-
nosticado tenido en cuenta)®. Una vez obtenido este conjunto de participantes, se procedera a calcular la suma
de los errores de prondstico ponderados para cada encuestado, tal como se describe a continuacion.

En una primera instancia, se calculara la diferencia de cada uno de los prondsticos respecto del dato observado
y se dividira dicha diferencia por el respectivo valor observado. Dicho cociente sera elevado al cuadrado, cal-
culandose luego la raiz cuadrada de ese resultado. Para el periodo anual a considerar en el computo, se obten-
dran diez (10) valores. En caso de que para un participante no se disponga de un pronéstico en un relevamiento
en particular, se considerara para ese periodo el promedio de los errores de prondstico que, en ese relevamiento
en particular, registraron los demas participantes. Con dichos valores, se realizara un promedio ponderado con
el objetivo de obtener un Unico error de prondstico ponderado para cada periodo trimestral pronosticado.

3 Se consideraran Uinicamente los pronésticos relevados a partir de la encuesta de fines de diciembre de 2018 (REM dic-18) para
periodos posteriores o iguales a meses y trimestres de 2019, es decir, una vez que los participantes fueron notificados anticipada-
mente via correo electronico de la intencion de comenzar a realizar rankings. Por este motivo, durante 2020 los ranking para la
variable “Resultado Primario del SPNF” contaran, en forma extraordinaria, con una menor cantidad maxima de prondsticos a incluir
en el computo (sdlo 12 de los usuales 24), de modo que no sera de cumplimiento estricto para el primer calculo del ranking el requisito
de contar con una participacion minima de 40% sobre los 24 pronésticos para 2019, sino que se exigird —hasta contar con un nuevo
dato anual— 40% sobre 12 pronésticos posibles para ese periodo anual, debiéndose realizar una reponderacién de la consideracién
de los pesos de los errores de los pronésticos.
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La ponderacion se realizara de la siguiente manera. El error correspondiente al prondstico mas proximo al
periodo de referencia para cada variable serd ponderado por 24/300. Por otra parte, el error correspondiente al
prondstico mas alejado de la fecha de publicacion de los datos sera ponderado por 1/300. A continuacion se
exponen las ponderaciones a aplicar segun el horizonte del prondstico:

Tabla 2.8 - Resultado primario del SPNF - Ponderadores de horizontes de pronéstico

Horizonte (meses vista
hasta la finalizacién del Ponderacion

periodo pronosticado)

Prondstico mas cercano al dato t+1 24/300
t+2 23/300
+3 22/300
t+4 21/300
+5 20/300
+6 19/300
+7 18/300
t+8 17/300
t+9 16/300
t+10 15/300
t+11 14/300
t+12 13/300
t+13 12/300
t+14 11/300
t+15 10/300
+16 9/300
+17 8/300

t+18 7/300
t+19 6/300
t+20 5/300
t+21 4/300
t+22 3/300
t+23 2/300
Prondstico mas alejado al dato t+24 1/300

Total 300/300

Posteriormente, se sumaran, para los periodos pronosticados contemplados en el calculo del ranking, cada
uno de los nueve errores ponderados hasta obtener un unico indicador para cada participante.

Para obtener el posicionamiento relativo de cada encuestado, se los ordenara de acuerdo con la magnitud de

la suma de los errores de prondstico ponderados, identificandose como ganadores del ranking a los primeros
diez participantes que tengan los menores registros.
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2.5 Ejemplo de calculo del ranking de la variable inflacion nivel general - Simulacion

A los fines de contribuir a una mejor comprension de los procedimientos y de las implicancias de la forma de
calculo de los rankings del REM, se explicitara a continuacion un ejemplo de calculo de ranking. El mismo
pretende ilustrar el cdlculo de un eventual ranking que hubiese sido calculado en enero de 2018 en funcién de
prondsticos realizados a lo largo de los 12 meses de 2017 para los periodos mensuales que transcurren entre

n o

jul-17 y dic-17. Se propone una simulacion de “participantes”, “prondsticos” y “valores observados”.

Se realizaran los procedimientos de célculo del ranking sobre la variable inflacidn nivel general, previéndose la
aplicacion de procesos analogos para las demas variables y periodos.

1° PASO - Ejemplo - Detalle de prondsticos individuales para cada variable
Se consideran los prondsticos individuales para las variables inflacion nivel general y nucleo. Se detallan a

continuacion los pronésticos individuales de dos de los cinco participantes simulados (la totalidad de los pro-
nésticos de cinco participantes podra observarse en detalle en el Cuadro 1 del anexo).

Precios minoristas (IPC nivel general; INDEC)
PRONOSTICOS

Participante "Modelito" jul-17  ago-17 sep-17 oct-17

REM ene-17 1,400

REM feb-17 1,400

REM mar-17 1,400

REM abr-17 1,400

REM may-17

REM jun-17 1,400 1,400 1,400 1,400
REM jul-17 1,400 1,400 1,400 1,400
REM ago-17

REM sep-17 1,300 1,400 1,500
REM oct-17 1,600 1,500 1,500
REM nov-17 2,200 2,500
REM dic-17 2,400

Participante "Horéscopo" ago-17 sep-17 oct-17

REM ene-17 1,920

REM feb-17

REM mar-17 1,800 1,800 1,800

REM abr-17

REM may-17

REM jun-17 1,920 2,040 2,040 2,040 2,040 2,040
REM jul-17 2,160 1,680 1,680 1,680 1,680 1,680
REM ago-17 2,040 2,280 2,280 1,560 1,080
REM sep-17 2,520 1,800 1,800 1,200
REM oct-17 2,280 1,680 1,680
REM nov-17 2,520 3,240
REM dic-17 3,480
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2° PASO - Ejemplo - Evaluacién de condicién de participacion (criterio de exclusién)

Cada encuestado debera contar con una participacion minima de tres pronosticos para cada variable/periodo
sobre un total de siete (7) estimaciones posibles para el caso de la variable inflacion nivel general. Si el encues-
tado no cumplio con la participacion minima establecida, sera excluido del calculo de ese ranking. En este caso,
por no contar con un minimo de tres prondsticos para cada uno de los periodos proyectados de IPC nivel
general, el participante "Modelito" sera excluido del calculo del ranking.

Precios minoristas (IPC nivel general; INDEC)
PRONOSTICOS

Participante "Modelito" jul-17  ago-17 sep-17 oct-17 nov-17  dic-17

REM ene-17

REM feb-17 E

REM mar-17 1,4

REM abr-17 1,4

REM may-17

REM jun-17 1,4 1,4 1,4 1,4
REM jul-17 14 1,4 1,4 1,4
REM ago-17

REM sep-17 13 1,4 1,5
REM oct-17 1,6 1,5 1,5
REM nov-17 2,2 2,5
REM dic-17 2,4

Cantidad de prondsticos _ 4 5 6

3° PASO - Ejemplo - Calculo de errores ponderados para cada participante y tratamiento de prondsticos fal-
tantes

Se calculara la diferencia en niveles de cada uno de los prondsticos respecto de cada uno de los datos obser-
vados y se dividira dicha diferencia por el respectivo valor observado. Dicho cociente seré elevado al cuadrado,
calculandose luego la raiz cuadrada de ese resultado. Para cada mes a considerar en el computo, se obtendran
siete (7) valores.

En el célculo, se les dard mayor ponderacion a los errores de prondstico mas proximos al periodo de referencia
del prondstico. La ponderacion se realizara de la siguiente manera. El error correspondiente al prondstico mas
proximo al periodo de referencia para cada variable serd ponderado por 7/28. Por otra parte, el error corres-
pondiente al prondstico mas alejado de la fecha de publicacién de los datos serd ponderado por 1/28 (ver
Tabla 2.2).
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Tabla 2.2 - Inflacidn - Ponderadores de horizontes de prondstico

PONDERADORES
jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nov-17  dic-17
REM ene-17 0,036
REM feb-17 0,071 0,036
REM mar-17 0,107 0,071 0,036
REM abr-17 0,143 0,107 0,071 0,036
REM may-17 0,179 0,143 0,107 0,071 0,036
REM jun-17 0,214 | 0,179 | 0,143 | 0,107 | 0,071 | 0,036
REM jul-17 0,250 0,214 0,179 0,143 0,107 0,071
REM ago-17 0,250 0,214 0,179 0,143 0,107
REM sep-17 0,250 0,214 0,179 0,143
REM oct-17 0,250 0,214 0,179
REM nov-17 0,250 0,214
REM dic-17 0,250
DATOS OBSERVADOS

jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nov-17
IPC nivel general (var. %) 2,520 1,680 2,240 2,121 1,925 4,399

En caso de que para un participante no se disponga de un prondstico o mas en un relevamiento en particular,
tras haberse evaluado el cumplimiento de la condicion de participacion, se considerara para cada una de esas
variables/periodos el promedio de los errores de prondstico que, en cada relevamiento en particular, registraron
los demds participantes considerados para el calculo del ranking (en color rojo).

ERROR DE PRONOSTICO RESPECTO DEL DATO OBSERVADO (PONDERADO)
Precios minoristas (IPC nivel general; INDEC)

Participante "Horéscopo" jul-17  ago-17 oct-17  nov-17
REM ene-17 0,0002
REM feb-17 0,0006 | 0,0000
REM mar-17 0,0008 | 0,0001 | 0,0002
REM abr-17 0,0011 | 0,0001 | 0,0005 | 0,0001
REM may-17 0,0010 | 0,0004 | 0,0004 | 0,0002 | 0,0000
REM jun-17 0,0013 | 0,0006 | 0,0003 | 0,0001 | 0,0001 | 0,0008
REM jul-17 0,0009 = 0,0010 | 0,0006 | 0,0003 | 0,0019
REM ago-17 0,0009 | 0,0001 | 0,0003 | 0,0005 | 0,0034
REM sep-17 0,0007 | 0,0007 | 0,0002 | 0,0044
REM oct-17 0,0004 | 0,0005 | 0,0047
REM nov-17 0,0015 | 0,0024
REM dic-17 0,0022

4° PASO - Ejemplo - Suma de errores ponderados

Se sumaran para los seis periodos pronosticados cada uno de los siete errores ponderados para inflacion nivel
general para calcular un Unico indicador para cada participante.
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SUMA DE ERRORES DE PRONOSTICOS
Precios minoristas (IPC nivel general; INDEC)

Participante "Horéscopo” jul-17 ago-17

REM ene-17 0,0002

REM feb-17 0,0006 0,0000

REM mar-17 0,0008 | 0,0001 | 0,0002

REM abr-17 0,0011 | 0,0001 | 0,0005 | 0,0001

REM may-17 0,0010 | 0,0004 | 0,0004 | 0,0002 | 0,0000

REM jun-17 0,0013 | 0,0006 | 0,0003 | 0,0001 | 0,0001 | 0,0008
REM jul-17 0,0009 - 0,0010 | 0,0006 | 0,0003 | 0,0019
REM ago-17 0,0009 | 0,0001 | 0,0003 | 0,0005 | 0,0034
REM sep-17 0,0007 | 0,0007 | 0,0002 | 0,0044
REM oct-17 0,0004 0,0005 0,0047
REM nov-17 0,0015 | 0,0024
REM dic-17 0,0022

TOTAL 0,0361

6° PASO - Ejemplo - Ordenamiento del ranking por minimizacién de suma de errores ponderados

Para obtener el posicionamiento relativo de cada encuestado, se los ordenara de acuerdo con la magnitud de
la suma de los errores de prondstico ponderados. Los que obtengan las menores sumas de errores de pronds-
tico ocuparan las primeras posiciones.

ORDENAMIENTO DE PUESTOS SEGUN SUMA DE ERRORES DE PRONOSTICO

Puesto Participantes Suma de errores de prondstico

2 Participante "Nostradamus" 0,03694
Participante "Modelito"

Participante "Horéscopo" 0,03610

3 Participante "Autorregresivo" 0,04046

4 Participante "Eleviews" 0,04059

7° PASO - Ejemplo - Identificacién de los primeros diez puestos del ranking
Se identificaran como ganadores del ranking a los primeros diez participantes que tengan los menores registros

de sumas de errores ponderados para la variable inflacion. Con fines diddcticos, el ejemplo sélo expone a los
mejores posicionados.
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RANKING del REM
Variable: Inflacién

Participante

1 Participante "Horéscopo"
Participante "Nostradamus"

3 Participante "Autorregresivo"
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3. Disposiciones transitorias para los primeros rankings

Primeros rankings (2020)

Se consideraran unicamente los prondsticos relevados a partir de la encuesta de fines de diciembre de 2018
(REM dic-18) para periodos posteriores o iguales a meses y trimestres de 2019, es decir, una vez que los parti-
cipantes fueron notificados anticipadamente via correo electrénico de la intencién de comenzar a realizar ran-
kings. Por este motivo, durante 2020 los ranking para la variable “Resultado Primario del SPNF" contaran, en
forma extraordinaria, con una menor cantidad maxima de prondsticos a incluir en el cémputo (sélo 12 de los
usuales 24), de modo que no serd de cumplimiento estricto para el primer calculo del ranking el requisito de
contar con una participacion minima de 40% sobre los 24 pronosticos para 2019, sino que se exigira —hasta
contar con un nuevo dato anual— 40% sobre 12 prondsticos posibles para ese periodo anual, debiéndose reali-
zar una reponderacion de la consideracion de los pesos de los errores de los prongsticos.

Por otra, parte, debido al cambio de tasa de interés relevada en el REM a partir de la encuesta de enero de 2020,
para la consideracion de periodos previos a dic-19, se utilizaron transitoriamente los prondsticos y los datos
observados relacionados con la Tasa LELIQ en $ a 5 dias habiles en el mercado primario, TNA (tasa nominal
anual), en %, promedio mensual (dias habiles). Para el caso de la tasa BADLAR, no rigid inicialmente un requisito
minimo de participacion para calcular el ranking de los primeros prondsticos.

Ranking Tasa de Interés desde dic-24

Debido al cambio de tasa de interés relevada en el REM a partir de la encuesta de diciembre de 2024 los pro-
noésticos y los datos observados relacionados con la Tasa BADLAR TNA (tasa nominal anual), en % promedio
mensual de dias habiles para bancos privados hasta tanto sea posible. Entre los meses de enero y mayo de
2025, los errores de pronostico son compartidos entre la Tasa TAMAR, cuyo primer prondstico relevado es el
correspondiente a ene-25 y la Tasa Badlar. A partir de junio de 2025 el ranking Tasa de Interés volvera a estar
construido a partir de los errores de prondstico de una sola variable, en ese caso, la Tasa TAMAR.
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4. Formalizacion

a. b. Ecuacion para el calculo de los errores de prondstico ponderados de tasa de inflacion y tasa de creci-
miento econémico

L N
~ E E (100 + $;) — (100 + )\’ | a-i+D
Y = ( (100 + ¢p) > “kpi + (1= kpp) - &p; T
i=1 h=1

Donde:
Y : Error de pronéstico ponderado
¢ni : Prondstico para el periodo h efectuado con un horizonte de i meses
¢n: Dato observado para el periodo h
kyni:  kp; =1 sise pronostico para el periodo h con un horizonte de i meses
kn; = 0 si no se pronostico para el periodo h con un horizonte de i meses
;s Promedio de los errores de pronéstico ponderados para el periodo h del resto de
participantes que realizaron pronosticos con un horizonte de i meses
L : Cantidad maxima de prondsticos posibles para un periodo determinado
N : Cantidad maxima de periodos pronosticados
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b. Ecuacion para el calculo de los errores de prondstico ponderados de tasas de interés, tipo de cambio y
resultado primario del SPNF

(L—i+1)

L .
i=1!

p= <(¢hi) — (¢n)

2
@) > ckpi + (1 —kpp) - &g

Donde:
Y : Error de pronéstico ponderado
¢ni : Prondstico para el periodo h efectuado con un horizonte de i meses
¢n: Dato observado para el periodo h
kni:  kyn; =1 sise pronostico para el periodo hcon un horizonte de i meses
ki = 0 si no se pronostico para el periodo hcon un horizonte de i meses
eni: Promedio de los errores de prondstico ponderados para el periodo h del resto de
participantes que realizaron prono6sticos con un horizonte de i meses
L : Cantidad maxima de prondsticos posibles para un periodo determinado
N : Cantidad maxima de periodos pronosticados

Nota: en el caso que ¢, = 0 se consideraran las diferencias absolutas, sin efectuar el co-
ciente respecto del dato efectivo.
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5. Fuentes de datos para el calculo de los rankings

Inflacion:

Variables: indice de Precios al Consumidor con cobertura nacional (nivel general y categoria niicleo), var. %
mensual, frecuencia mensual.

Fuente: INDEC
https://www.indec.gob.ar/indec/web/Nivel4-Tema-3-5-31

Tasa de interés:

Variable: Tasa de interés TAMAR promedio ponderado por monto, correspondiente a depésitos a plazo fijo
de 30 a 35 dias de plazo en bancos privados y de mds de unos mil millones de pesos, TNA (tasa nominal
anual), en %, promedio mensual (dias habiles)*.

Fuente: BCRA
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/series.xIsm

Tipo de cambio nominal:

Variable: Tipo de cambio nominal promedio mensual de dias habiles (TCNPM; COM. A 3500), en pesos por
délar ($/USD).

Fuente: BCRA
http://www.bcra.gov.ar/pdfs/PublicacionesEstadisticas/com3500.xls

PIB:
Variable: PIB desestacionalizado a precios constantes, var. % trimestral, frecuencia trimestral.

Por tratarse de datos provisorios al momento de su publicacion, los datos pueden sufrir correcciones en
publicaciones posteriores. Para cada computo del ranking se considerara siempre como dato observado el
dltimo publicado, volviéndose a recalcular los rankings pasados en cada ocasion con la mejor informacion
disponible en cada momento.

Fuente: INDEC
https://www.indec.gob.ar/indec/web/Nivel4-Tema-3-9-47

4 Debido al cambio de tasa de interés relevada en el REM a partir de la encuesta de enero de 2020, para la consideracion de periodos
previos a feb-20, se utilizara transitoriamente la Tasa LELIQ en $ a 5 dias hébiles en el mercado primario, TNA (tasa nominal anual),
en %, promedio mensual (dias habiles). Entre enero y mayo de 2025 los errores de prondstico son compartidos entre la Tasa TAMAR
y la Tasa Badlar
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6. ANEXO. Informacidn para ejemplo de calculo de rankings.

Cuadro 1.A | Simulacion de pronésticos individuales
Precios minoristas (IPC nivel general; INDEC)

PRONOSTICOS

Participante "Nostradamus" jul-17  ago-17 sep-17
REM ene-17 2,040
REM feb-17 1,920 1,920
REM mar-17 2,040 1,416 1,800
REM abr-17 1,800 1,680 1,560 1,800
REM may-17 1,920 1,920 1,800 1,800 1,920
REM jun-17 2,040 1,920 1,800 1,680 1,920 1,560
REM jul-17 1,920 1,920 1,680 2,160 2,160 1,680
REM ago-17 1,800 1,800 2,040 2,040 1,680
REM sep-17 1,920 1,920 2,400 1,920
REM oct-17 1,800 1,800 2,400
REM nov-17 2,940 2,940
REM dic-17 2,940

Participante "Modelito" jul-17  ago-17 sep-17
REM ene-17 1,400
REM feb-17 1,400
REM mar-17 1,400
REM abr-17 1,400
REM may-17
REM jun-17 1,400 1,400 1,400 1,400
REM jul-17 1,400 1,400 1,400 1,400
REM ago-17
REM sep-17 1,300 | 1,400 | 1,500
REM oct-17 1,600 1,500 1,500
REM nov-17 2,200 2,500
REM dic-17 2,400

Participante "Horéscopo” jul-17
REM ene-17 1,920
REM feb-17
REM mar-17 1,800 1,800 1,800
REM abr-17
REM may-17
REM jun-17 1,920 2,040 2,040 2,040 2,040 2,040
REM jul-17 2,160 1,680 1,680 1,680 1,680 1,680
REM ago-17 2,040 2,280 2,280 1,560 1,080
REM sep-17 2,520 1,800 1,800 1,200
REM oct-17 2,280 1,680 1,680
REM nov-17 2,520 3,240
REM dic-17 3,480
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Cuadro 3.B | Simulacién de pronésticos individuales (cont.)

Participante "Autorregresivo” jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nov-17

REM ene-17 1,800

REM feb-17 1,800 1,680

REM mar-17 1,920 1,920 1,800

REM abr-17

REM may-17 2,280 2,160 1,920 1,920 1,800

REM jun-17 2,280 2,040 1,920 1,800 1,680 1,680
REM jul-17 2,280 2,040 1,920 1,800 1,680 1,680
REM ago-17 2,040 1,920 1,800 1,680 1,680
REM sep-17 1,920 1,800 1,800 1,800
REM oct-17 1,800 1,800 1,800
REM nov-17 1,800 1,800
REM dic-17 1,800

Participante "Eleviews" ago-17 sep-17 oct-17 nov-17

REM ene-17
REM feb-17
REM mar-17
REM abr-17 1,680
REM may-17 1,680 1,440
REM jun-17 2,040 1,440 1,440
REM jul-17 2,160 1,680 1,680 1,560
REM ago-17 1,920 2,280 1,680 1,680
REM sep-17 2,400 1,800 1,680 1,560
REM oct-17 2,040 1,680 1,800
REM nov-17 2,160 2,160
REM dic-17 2,280

Cuadro 4 | Datos observados - Simulacion de inflacion
DATOS OBSERVADOS

jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nov-17
IPC nivel general (var. %) 2,520 1,680 2,240 2,121 1,925 4,399

Cuadro 2 | Ponderadores de errores de prondstico - Inflacion
jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nov-17  dic-17

REM ene-17 0,036

REM feb-17 0,071 0,036

REM mar-17 0,107 | 0,071 0,036

REM abr-17 0,143 | 0,107 | 0,071 0,036

REM may-17 0,179 0,143 0,107 0,071 0,036

REM jun-17 0,214 | 0,179 | 0,143 | 0,107 | 0,071 0,036
REM jul-17 0,250 | 0,214 | 0,179 | 0,143 | 0,107 | 0,071
REM ago-17 0,250 | 0,214 | 0,179 | 0,143 | 0,107
REM sep-17 0,250 | 0,214 | 0,179 | 0,143
REM oct-17 0,250 | 0,214 | 0,179
REM nov-17 0,250 | 0,214
REM dic-17 0,250
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Cuadro 4 | Error de prondstico medio respecto del dato observado (ponderado) - IPC nivel general
jul-17 ago-17 sep-17  oct-17 nov-17 dic-17

REM ene-17 0,0003

REM feb-17 0,0006 | 0,0000

REM mar-17 0,0006 | 0,0002 | 0,0002

REM abr-17 0,0011 | 0,0001 | 0,0005 | 0,0001

REM may-17 0,0010 | 0,0004 | 0,0004 | 0,0002 | 0,0000

REM jun-17 0,0009 | 0,0005 | 0,0007 | 0,0004 | 0,0002 | 0,0009
REM jul-17 0,0010 | 0,0003 | 0,0010 | 0,0006 | 0,0003 | 0,0019
REM ago-17 0,0007 | 0,0004 | 0,0004 | 0,0003 | 0,0030
REM sep-17 0,0007 | 0,0008 | 0,0005 | 0,0038
REM oct-17 0,0007 | 0,0005 | 0,0044
REM nov-17 0,0011 | 0,0038
REM dic-17 0,0044
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