V. Perspectivele inflariei

Caseta 3. Construirea intervalului de incertitudine asociat proiectiei privind inflasia din scenariul de baza

Aparitia unor elemente neprevazute — de natura socurilor — atdt ca origine, cat si ca magnitudine sau directie de
manifestare este in masura sa altereze de multe ori acuratetea proiectiilor. Utilizarea erorilor de prognoza ca masura
generald a incertitudinii asociate proiectiei inflatiei cu ajutorul unui model macroeconomic (in cazul de fata, modelul
BNR de prognoza pe termen mediu) are avantajul de a oferi o sinteza a efectelor tuturor socurilor neanticipate care au
actionat in trecut si care au condus, astfel, la abaterea proiectiei de inflatie de la valorile efective (determinate ex post).
Metodologia propusa Tn prezenta caseta se bazeaza pe utilizarea erorilor de prognoza in vederea construirii intervalului
de incertitudine asociat prognozei de inflatie din scenariul de baza. Aceasta solutie are urmatoarele avantaje:

- sintetizeaza efectul cumulat si cuantificabil asupra ratei inflatiei al tuturor socurilor din perioadele anterioare,
indiferent de natura si magnitudinea acestora;

- folosind intreaga istorie a proiectiilor macroeconomice trimestriale (incepand cu cea publicata Tn Raportul
asupra inflagiei din august 2005), se vor surprinde atat abaterile ce au condus la supraestimarea inflatiei
proiectate, cat si pe cele de subestimare a acesteia;

- evita cuantificarea unor ipoteze arbitrare privind factorii de risc individuali, care s-ar putea dovedi extreme in
termenii magnitudinii prevazute a acestora si a efectelor pe care le-ar produce asupra variabilelor endogene din
cadrul modelului;

- prezinta o anumita flexibilitate, Tn sensul ca intervalul de incertitudine determinat pe baza calculelor referitoare
la erorile de prognoza poate fi ajustat pentru a reflecta evaluarile decidentilor de politica monetara cu privire la
magnitudinea incertitudinii viitoare relativ la cea din perioadele anterioare.

Printre dezavantaje putem include faptul c&, fiind o masura sintetica, nu distinge suficient importanta relativa a acelor
factori de risc considerati cu prioritate relevanti pentru orizontul de prognoza.

Detaliile tehnice privind calculul limitelor intervalului de incertitudine se refera la urmatoarele aspecte:

- erorile de prognoza aferente ciclurilor de prognoza din intervalul august 2005 - august 2008 s-au calculat ca
diferente intre valorile proiectate (folosind modelul de prognoza pe termen mediu) si cele efective ale inflatiei
la orizonturi de 1,2,..., 8 trimestre;

- s-au folosit erorile calculate pe baza valorilor inflatiei medii trimestriale si nu a inflatiei anuale sfarsit de
perioada, avand n vedere utilizarea Tn modelul de prognoza a seriilor de timp avand frecventa trimestriald (in
concordanta cu orizontul la care se presupune ca mecanismele teoretice descrise de acesta au eficacitate
relevanta);

- pentru a sintetiza informatiile obtinute, a fost calculat un indicator sintetic de tipul erorii medii absolute (MAE
- mean absolute error), corespunzator fiecarui orizont temporal relevant (1,2,..., 8 trimestre);

- valorile rezultate au fost ajustate logaritmic pentru a netezi limitele intervalului si a se evita tendintele de
ingustare/amplificare neregulata a incertitudinii la diferite orizonturi de timp.

Marimea intervalului de incertitudine asociat proiectiei de inflatie din scenariul de baza trebuie inteleasa in termeni
simpli, ca fiind o medie a efectelor posibile rezultate din actiunea in viitor a unor factori de risc incerti in momentul
actual atat ca sursa, cat si ca magnitudine sau directie de manifestare. Este, n acelasi timp, o aproximare de ordin
cantitativ a incertitudinii anticipate pentru proiectia de inflatie.

In final, modul prin care o banci centrali comunica publicului propriile evaluari si incertitudini este esential in
determinarea eficacitatii sale in influentarea activitatii economice.
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