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P resentación 

La Revista Cuestiones Económicas del Banco Central del Ecuador , eu su 
primer número del año 2008, presenta a sus distinguidos lectores tres investi­
gaciones de primera línea que esperamos sean de interés para todos ustedes. 

La primera de ellas es el trabajo ele 1 van C achet, Diego Maldonaclo y Wilson 
P érez, funcionarios ele la Dirección de Investigaciones Económicas del Banco 
Central del Ecuador. En su art ículo '"Los Determinantes de la Infl ación en Una 
Economía Dolarizada: El Caso EC'uatoriano," quienes desarrollan un modelo 
estructural de vectores autroregresivos que busca explicar y entender el origen 
del fenómeno inflacionario en el Ecuador. La metodología desarrollada por es­
to autores permi te est imar el impacto que tiene el vector ele variables exógenas 
del modelo en la inflación y estimar la tasa ele inflación a partir de dichas con­
tribuciones. 

Las dos siguientes investigaciones corresponden a los ganadores del Concur­
so José Corsino Cárdenas , Séptima Edición. El primer lugar del concurso fue 
concedido a Nicolás Oliva, Economista ele la Facultad de Economía ele la Pon­
tificia Universidad Católica del Ecuador y funcionario del Centro de Estudios 
Fiscales del Servicio de Rentas Internas, por su trabajo t it ulado ·"EL Impuesto 
al Valor Agregado corno Instrumento de Equidad Social: una aproximac·ión a 
través de Microsimulación." En esta investigación, Oliva hace uso de las herra­
mientas ele la microsimulación para evaluar la incidencia que tienen cmabios en 
el impuesto al valor agregado en los hogares ecuatorianos, incorporando en su 
estructura las decisiones de los agentes sobre sus patrones consumo. El análisis 
de este autor sugiere que para mejorar la equidad del sistema tributario de 
Ecuador no se debe reducir la carga fiscal indirecta, sino hay que tratar ele 
incrementar la carga fiscal directa que debe ser acompañada por una política 
focalizada del gasto público hacia los grupos mas vulnerables e11 el Ecuador. 

El segundo lugar del concurso corresponde a la investigación ele Víctor 
Aguiar , Economista ele la Facultad ele Economía ele la Pontificia niversidad 
Católica del Ecuador, quien realizó un análisis sobre "EficienC'ia, Sostenibili­
dad Ambiental y Equidad Intergen eracional en los Modelos de Generaciones 
Traslapadas. Lecciones de Política. " Aguiar incorpora dentro de un mode­
lo ele Generaciones 'Il·aslapadas el componente ambiental con la finalidad ele 



evaluar el comportamiento dinámico y los niveles de estado e tacionario de la 
economía al introducir restricciones y variables ambientales dentro de este tipo 
de modelos. Sus r sultados muestran que la economía no tiene una trayectoria 
sustentable y, consecuentemente, no puede alcanzar a un e tado estacionario 
óptimo. 

Finalmente, en nuestra sección de Comentario , otas Cortas, Cartas y 
Reseñas, ponemos a consideración ele nuestros lectores la ota Corta elaborada 
por Guillermo Arosemena, distinguido historiador económico, titulada "Pre­
sión Fiscal, Inversión Social y Crecimiento Económico: Mirada a su Evolución 
Histórica," donde se realiza un análisis sobre Ja relación entre la política tri­
butaria y el gasto fiscal en un contexto histórico. 

Les informamos que el Comité E litorial del Banco Central del Ecuador de­
cidió que desde este número la publicación de la Revista Cuestiones Económi­
cas se realizará de manera semestral, y una vez más extendemos una cordial 
invitación a nuestros lectores, para compartir a través de Cue tiones Económi­
cas sus investigaciones. Sin duela alguna, entender ele mejor manera la compleja 
realidad económica del país será siempre el primer paso para proponer solu­
ciones ele largo plazo en beneficio de todos los ecuatorianos. 
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D eterminantes de la Inflación en una Economía 

Dolarizada: El Caso Ecuatoriano 

!VA GAC ll GT DIEGO ~ IAL DO ADO WILSO PÉrrnz* 

Resu1ne n 

En este documento se estima un modelo VA R est ructura l pa ra ident ificar las causas le Ja 
iuílació 11 c u e l Ecuador. La contribución d e las varia.b les exógcn as C" ll la iníla.c ió n se a na liza 

utili zando la descomposición de la varia nza. A diferencia de estud ios a nteri ores, no sólo se 
ident ifica el im pacto de cada vari a ble exógena en la tasa de inflac ión, s ino que además se 

est ima Ja tasa de in fl ac ión a pa rt ir de las variab les exógenas de l modelo. Los resultados 
muest ra n que en el primer t rimestre del 2008 los principa les de termina ntes ele la inflac ión 

en el Ecuador fueron los precios inte rnac iona les, los tipos ele cambio y las polít icas públicas. 

Abstract 

In th is pa per we esl.imate a structura l VAR moclel to iclentify the causes o f inflat ion in 
Ecuador. To examine the VAR cl yna mics, we use the clecomposition of t he vari ance b a use 
it prov icles in forma tion about t he relat ive irnportance of each shock to t he va ri ables in t he 
VAR. We cl iffer from prev ious stuclies because we a re a ble not only to iclentify the impact 

of each exogenous var ia ble on the inflat ion rate but a l o to estimal.e t he inflat, ion rat,e from 
th exogenous va ria bles in t,he moclel. \Ne founcl t,hat on t,he first qua rt,e r o f 2008 the 

annua l infla tion rate in Ecuador was ma inly causecl by in ternat ional prices, excha nge ra tes 
ancl public policy. 

•Funciona rios ele la Dirección ele lnve ·tigaciones Económ icas de l Ba nco Centra l del 
Ecuador. Los a uto r agracie en a la . Belén Freire, 1 lolger Capa, y C rist ia n Rojas por 
sus com nta rios y sugerencias; a Yaclira Gavila nes, ~ l aría Tola, Luis Ba rragan, ~ l aría Au­
gusta ~ l osq uera, Sofía Cala horrano, Ricardo Sánchcz y Bruno Escorza por su excelente 
asistencia en esta in vest igación; y. ~ li gue ! Acosta y J{Jéver lejía por sus comenta rios a 
vers iones prelimina res ele este documento. Al momento ele pa rt,ic ipa r en es t,a inves tigación, 
'v\lil on Pérez trabajaba en la Dirección ele Invest igaciones Económicas del Banco Centra l 
de l Ecuador. Las opiniones, errores y om i iones son de respon ab iliclad exc lus iva de los a u­
tores y no necesaria mente re fl eja n la posic ión de l Banco Central del Ecuador, ni ele sus 
a ul.o rid ades. Para cua lquie r coment,a rio o sugerencia favo r comunicarse con igachet@bcc.ec, 
dmalclonadoo bce.ec y / o wperez@usfq .ecl u.ec . 
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l. Introducción 

El Ecuador es un paí ele ingreso promedio , localizado entre Colombia 
y Perú , y ::;e caracteriza por su divernidad geográfica y étnica. En cuanto a 
la economía interna del país n el año 2007. el PIB per cápita en dólares 
constantes del 2000 fue ele USD 1.626. Su mayor fuente de ingreso es la ex­
portación ele petróleo y bienes primarios, como es el caso del banano, flores y 
camarones. 1 

En los inicios del año 2000, atravesando una grave crisis económica, que 
incluía altos niveles ele inflación y una severa devaluación ele la moneda na­
cional, el gobierno del Ecuador implementó Ja clolarización a la economía como 
re puesta a la crisis.2 

Producto de la dolarización, los niveles inflación cayeron ele 9G,10 3 en el 
año 2000 a menos del 8 3 en el año 2003 , se estabilizó la economía interna y 
el país experimentó un crecimiento económico moderado. 

A pesar de todo, los ingresos del Ecuador continúan dependiendo de la 
producción y exportación de bienes primarios , lo cual implica que el país sigue 
si nclo altamente vulnerable a las fluctuaciones de los precios de Jos cornrnodi­
ties en los mercados internacionales. En este sentido, el incremento en el precio 
de los commodities agroalimentarios y el petróleo a nivel mundial desde me­
diados del año 2007, han sido acompañados por un sostenido crecimiento en 
el índice general ele precios, acelerando de manera sorprendente el nivel de in­
flación en el país. Dada la nueva tendencia con los altos niveles de inflación en 
una economía dolarizada surge la pregunta de ¿qué factores pueden explicar 
el alza de la inflación de ·de Septiembre del 2007, aún cuando la economía 
está dolarizada? 

Para responder a esta pregunta, se estima un modelo de VAR estructural 
(SVAR) para identificar las principales causas ele la inflación a nivel agregado 
en el Ecuador. La metodología SVAR considera las relaciones endógenas en­
tre las variables del modelo y resume estas relaciones empíricas sin imponer 
mayores restricciones a los datos. Para examinar la dinámica ele las variables 
en el modelo se utilizó la descomposición de la varianza porque provee infor-

1 Ver Ba nco 'entra ! de l Ecuador (2008). 
2 Beckerman (2001) a rgumenta que ex isten varios facto res detrás de la c ris is e onómica, 

qu fuerzan a l &uador a implem nta r la dola rizac ión en u economía, los cuales son: (a) 
la dependencia del ingreso público de las volátiles ganancias petroleras, (b) xposición d l 
sistema ba ncario a activ idades volát iles y ri esgosas, (c) exposición de lo pres ta mistas ban­
carios a depre iaciones en los tipo de cambio, (el ) inadecuada up rvi ión ban a ri a, (e) la 
d uda pública mas iva, (f ) fragmentac ión política. (g) déb il administración pública y (h) la 
t ndencia del gobierno a regresar a los subs idios energéticos. 

• 
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mac10n :;obre la importancia relativa de cada shock para las variables en el 
VAR. A diferencia de lo:; estudios previos, no solo se identificó el impacto de 
cada variable exógena en la tasa de inflación, sino que también se estimó la 
tasa de inflación a partir de las variables exógenas en el modelo. :i 

Los resultado:; muestran que en el primer trimest re del 2008, los principales 
determinantes de la inflación c11 el Ecuaclor fueron los precios internacionales, 
los t ipos ele cambio y las políticas públicas. Sin embargo, cabe destacar que si 
bien la principal fortaleza del modelo es identificar los principales factores que 
inciden sobre la inflación a nivel macroeconómico, no permite definir recomen­
daciones ele polít ica para controlar el alza en el ni vel de precios del último 
año. En este se11ticlo, el modelo debe :;er complementado con investigaciones 
a nivel microeconómico, como por ejemplo los estudios ele cadenas ele valor , 
con la finalidad ele identificar los canales de trasmisión ( Pass-Through) ele las 
variables que identifica el modelo a la inflación, y que son más apropiados para 
el diseño ele polít icas que bu:;quen controlar el incremento ele lo:; precio:; . 

En lo que resta , el documento se divide de la siguiente manera: primero , 
describimos la metodología VAR y cómo se estima la tasa de inflación a partir 
de las variables exógenas del modelo. En la :;iguiente sección, se describen los 
da tos y la construcción ele algunas variables. Despué:;, se discuten los resulta­
dos para Ecuaclor. Finalmente, concluimos. 

2. M etodología 

Los V ARs son sistemas de ecuaciones dinámicas en donde el valor de 
una variable (e.g. PIB , desempleo, inflación, entre otras) depende del compor­
tamiento pasado de la variable y de otras variables del sistema. ·1 A diferencia 
ele los modelos t radicionales , los modelos VAR plantean pocos supuestos sobre 
la estructura de la subyacente de la economía y se centran en obtener una bue­
na repre:;entación estadística de las interacciones entre variables económicas, 
dejando a los datos determinar el modelo. Por su parte los modelos SVARs 
combinan la estructura básica ele los VAR con restricciones que se derivan ele 

3 Las va ria bles exógenas inclu idas en e l modelo fu ron: precios el los commod it ie , t ipo 
de cambi , polít ica pública (gas to de l gobierno y sala rios), c lima , fl etes y eventos po lít icos 
(esta va ria ble toma el va lor de uno en cada mes que se llevaron a cabo elecc iones y / o 
eist ió inesta bil id ad polít ica.) 

1 Los modelo · \'AR fue ron int roducidos in icia lmente por S ims ( 19 O) , q ui én mo t r · q ue 
e to modelo proveen un enfoq ue coherente y c reíl le para la descripción de da tos , pronóst i­
cos. aná lisis es t ruc t ura l de la ecónorna y e l impac to decis ion s de polít ica económica. Su 
idea clave fue que e l efec to de las inte rvenciones po lít icas pued en ser a na lizadas a l exam in ar 
la representac ión de med ia móvil que relac iona la rea lidad macro conómica (variab les de 
resultado el inte rés) d irec ta mente a lo shocks económ icos e.·t ruct ura les. 
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la teoría económica. 5 

Exist n muchas aplicaciones en la li teratura que ut ilizan este t ipo de mo­
delos para determinar empíricamente las causas de la inflación. Por ejemplo, el 
estudio de Dhakal et al. (1994) usó un modelo de vectores autorcgresivo que 
incluye las variables más importantes que interactúan con el ni vel de precios en 
la economía estadounidense, y encontró que cambios en la oferta monetaria, 
tasas de salario , déficit presupuestario y precios de la energía son determi­
nantes de la tasa de la inflación de este país. Llosa, Tue ta y Vega (2005) 
aplicaron un sistema de proyección VAR Bayesiano no estructural imple para 
predecir los principale datos macroeconómicos peruanos part icularmente la 
inflación . Lack (2006) utilizó un modelo VAR para predecir la inflación de los 
precios de consumo en Suiza. Este autor encont ró que los préstamos de los 
bancos y el agregado monetario M3 son las variables más importantes para la 
predicción de la inflación. Pincheira y García (2007) evaluaron el impacto in­
flacionario de un shock petrolero en algunos componentes del Indice ele Precios 
al Consumidor para nueve países industrializados y Chile. Ellos encont raron 
que una respuesta significativa en la inflación subyacente , inflación energética 
e inflación total en la respuesta inflacionaria de todos los países y Chile es uno 
de los más altos y más persistentes en esta muest ra. El Banco de Inglaterra 
ut iliza m delo VAR para realizar predicciones ele variables económicas (e pe­
cialmente la inflación), y para analizar los efectos ele shocks económicos en la 
economía (Banco de Inglaterra 1999).ü 

Un sistema VAR básico puede ser expresado de la siguiente manera: 7 

r s 

(1) 
i= l j=l 

donde, Xt representa la tasa de inflación ele la canasta ele bienes en el t iem­
po t (vector ele variables endógenas) , IVi -J es un vector ele variable exógenas 

5 Ver Stock and Wa tson (2005) para una d isc usión completa sobre es te t ipo de modelos. 
6 Desde e l trabajo semina l de Sims (1980) , los modelo SVAR han s ido apli ado también 

pa ra da to conómicos pa ra predecir series de tiempo macro conóm icas, estud iar la fuente 
de las Auc t iac iones económicas y/o comproba r teorías económ icas (e.g. Bla nchard y Q ua h 
(19 9) u aron modelos SVAR en el a ná lis is el 1 ciclo de fl uctuac iones de fuent de negocios 
y/o l< im y Roubini (1999) u a ron un modelo es tructura l común pa ra identifi car los efectos 
de polít icas monetarias para las econom ías lel G7). 

7 Para una d iscusión detallada de la metodología y est imaci ' n VAR, recom nda mo tock 
y Wa lson (2001) y Wa lson (1994). 

8 1\ fás adelante ex plicamos cómo cons t ruimos las d iferentes canastas de bienes de la tasa 
in ílación a nua l. 

• 

• 
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en el t iempo t , A;(i = l. .... 1·) y {J1(j = l. .... s) son matrices de coeficientes , i 
y j son el número ele rezagos incluidos en el sistema y Et es un vector ele re­
siduos. na característica ele estos modelos e · que los coefi ciente:-; son difíciles 
de interpretar debido a la naturaleza multivariante del VAR. Por esta razón , 
las funciones impulso respuesta y la descomposición de varianza fueron de­
sarrolladas para superar estas limitaciones. El impulso-respuesta analiza la 
respuest a ele la.8 variables dependientes en el VAR a shocks en el término del 
error , mient ras que la descomposición nos permi te medir los movimientos en 
las variables dependientes que son ocasionados por sus propios shocks , versus 
i,;hocks a las otras variables .U Usamos la descomposición ele la varianza porque 
ésta noi,; brinda información acerca de la relativa importancia ele cada shock a 
las variables en el VAR. LO Ei,;ta descomposición nos permite examinar cómo ha 
evolucionado en el t iempo la cont ribución ele estos shocks y aclemás si juegan 
un rol en determinar la variación a largo plazo en las variables endógenas. 11 

Sin embargo, nos desviamos de alguna manera de la.8 aplicaciones t radicionales 
de este tipo de modelos para analizar la inflación, ya que nuestro interés es 
identifi car el impacto ele cada variable exógena Wi - j en la tasa ele inflación Xi . 

2.1. D escomposición de la Inflación 

2.1.1. D escomposición d e la Inflación d e Bie nes d e M er cado 

La tasa ele inflación del mercado ele bienes es medida como la tasa ele cre­
cimiento del Índice ele Precios al Con umidor del mercado de bienes (IPCm )· 12 

El I PCm está dacio por : 

I I 

I PCmt = L o.J Pc:nl. L ªi = i (2) 
i = I i= I 

Donde I PC,~11 representa el I PC para el bien i en t iempo l ele los precios 
de mercado, el valor de a i es el peso relativo de cada bien en el f PCmt, e 1 
ei,; el número total ele bienes a precios de mercaclo m usados para estimar el 

9 Lütkepohl (2006) d iscule a mayor deLa lle esta meLodología . 
1ºEn e l Apénd ice A hay una 0xp licación técnica de los cambios que realizamos a la 

melodología tradiciona l de la descomposic ión de la varia nza para est ima r el impac to de 
las varia bles exógenas en el VAR presentado adela nle. 

11 See S y men (2008) ritica la descomposic ión de la va ria nza. 
12 En e l Ecuador , e l Índ ice de Precios a l Consumidor se calcula como la suma ponderada 

de los bienes tra nsables y no Lra nsables; la d iferencia enLre esto los es q ue el precio de 
lo primeros son fij ados po r el gobie rno; e incluyen enl re o lros, el p recio de la gasolina, la 
electricidad y el Lransporle. 
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Índice le precios al Consumidor de lo · biene de mercado. 

También es posible expresar la tasa de inflación del mercado de bienes de 
la siguiente manera: 

IT; - IPCfnt 
mt - IPCi 

ml - 1 
- 1 (3) 

Para determinar qué factore pueden explicar le creciente inflación en el 
Ecuador , asumimo que existen J factores exógenos que pueden explicar la 
tasa de inflacionaria para todos los bienes a precios de mercado que se regis­
tran en el f P C. 

Et...,., N(O. a) (4) 

Tomando el valor esperado de la ecuación 4 obtenemos. 

J 

E(II~t ) = {3f Xtl + .. · + {3~Xnl = L '!/J;j · (5) 
j= l 

donde '!j;;j representa la contribución del factor J a la tasa de inflación del 
mercado ele bienes en tiempo t. 1/J~j es estimado de la descomposición de la va­
rianza del VAR. Consecuentemente, la tasa ele inflación de los bienes a precios 
ele mercado también puede ser escrita como: 

IIi _ IPCfnt 
ml - IPC i 

ml- 1 

J 

- 1 = L 1/J:j + Et 

j= l 

(6) 

donde II~l representa la tasa de inflación, y ;1 es la contribución de cada 
variable exógena a la tasa ele inflación del bien 'i . 

De la ecuación 6, podemo definir al IPC como el producto de sus valores 
rezagado (I P Cf_ 1) y la suma de contribuciones de variables cxógenas a la 

.. 
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inflación más 1 (L;j= l l¡J¿j + 1), como se muestra en la ecuación 7. 

J 

IPC~,t = r PC~1 t - i ( L t/J: j + 1 + €1) 
j = l 

Reemplazando 7 en 2: 

I J 

I PC.nt = L ªi [L t/Jij + 1 + E1 ]1Pc:,,1_ i 

i= l j = l 

Reordenando los términos en 8: 

/ J / I 

11 

(7) 

(8) 

IPCmt = LLaJPC,~11 _ 1 '1/J ~1 + 2.:: a.JPC:111 _ 1 + 2.:: a;E 1 I PC,~i1 - i (9) 
i= l j= l i=l i= l 

La ecuación 9 se puede expresar ele la siguiente manera: 

/ J I 

f PC.nt = L L o.JPC:,,t- 1'1/J:j + l PCmt- 1 + L Cl ;Eil PC,~il - 1 (10) 
i= l j = l i = l 

De la ecuación 10, es sencillo observar que la inflación ele bienes a precios ele 
mercado puede ser expresada como la suma ponderada ele las cont ribuciones 
ele variables exógenas a la tasa ele inflación definida anteriormente: 

IPCmt - I PCmt - 1 
l PCm1 - 1 

""
1 "'J JPC'; iJ "" 1 I PC; ú i=l Ú j= tCl i ntl - l t,Jl +úi=IO. iEt mt - l 

IPC,,,t- 1 
(11) 
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o 

La tasa de inflación del mercado de bienes puede ser estimada por la con­
t ribución individual ele un grupo ele un grupo de variables exógenas para la 
inflación. Esto implica que podemos medir el impacto ele cada variable exógena 
en la tasa de inflación. Pero lo que nos intere a es estimar la tasa total de in­
fl ación, para lo cual necesitamos incluir la cont ribución de lo· bienes no tran­
sables dentro de nuestro modelo, la siguiente sección explica esta inclusión. 

2.1.2. Descomposición de la Inflación Total 

Reordenando lo términos de la ecuación 2 podemos obtener la cont ribu­
ción individual de los bienes tran ·ables y no t ransables para el Índice ele Precios 
al Consumidor Total ele la siguiente manera: 

l l +T l + T 

IPC¿ = ¿eJPC~,l + ¿ ek1Pct . ¿ ei = 1 (13) 
i= l k = l + I i= l 

donde I PC:,..l y I PCf representan al índice ele precio al con "Urnidor de 
bienes transable y no transables, respectivamente. I e el número total de 
bi •nes t ransables, y T representa el número de bienes no transables. El peso 
relativo de bienes tran ables y 110 t ransables se define ah ra por ei y ek, res­
pectivamente. Para estimar la tasa total de inflación de bienes transables y no 
t ransables, empezamo reemplazando 7 en 13: 

I J 1 l +T 

IP '¿ = ¿ eiIPc;nt- i L '!/J: j + ¿eJPC~it- i + ¿ ek I PCt (14) 
i= l j=I i= l k= l + I 

La ecuación 14 puede ser también expresada como: 

• 

• 
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""1+1' e (l ' k) fP Ck + L,,k=l+I k + 1.lt t - 1 

(15) 

En Ja ecuación 15, '!/Jf la contribución del los bienes no tram;ables j a la 
tasa de inflación en el tiempo l. Es sencillo observar que se pueden agrupar los 
últimos dos términos de la ecuación 15, esto nos permite obtener: 

I Pe - ""1 O·IPC ; ""1+r o ¡pc·k "" 1 o IPC ; ""J ,, ,,;1 
l - L.,,i = I ' mt - l + L,, k=l+I k l - 1 + L.,, i = l i t - 1 L.,, j = I '// ; 

""' +T e k rpck "" 1+re rpc i + L,, k=l+l k'J/Ji t - l + L,,·i=l ;E¿ ml - l 

(16) 

o 

(17) 

Resolviendo la ecuación 17, podemos obtener el valor esperado y obtener la 
tasa de inflación anual, la cual es la misma que la ecuación 2, pero estimándola 

d 1 'b . ' el ad . bl ' ad ¿: ·1 E' O, I PC; ,1/J;J e a contn uc10n e c a vana e exogena represent a por 1 
'1 Pe,_, 

¿:~+ .,.o, . ._. ,. J PC~· 1 más la contribución de los bienes no transables dados por / Pe,_, 

' "" J ""/ e JPC i ,¡,ij ""l +T () .1,k¡pck E ( I P C1 - I PCt - L) = E(IIt) = L.,, j = l L.,, ;= 1 i · · t - 1 'l/ t + L,,k=1+1 k n t - 1 

I PCi !PCi - 1 
(18) 

Ahora, podemos reemplazar 'l/J f en la ecuación 18. 
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._,J ._,1 f) 1·p c i {3i X ._,I+ T f) .,¡,k¡pc"' 
Ú j = l Ú i= l i t - l j jl + Ú k = l + L · k ''P t t - 1 

E( ITt) = IPCi- 1 (19) 

La tasa de inflación puede ser expresada como la suma de J factores 
exógenos que pueden explicar la tasa de inflación de los bienes transables, 
más la tasa ele inflación de los bienes no transables. Cabe señalar que la con­
tribución de cada variable exógena en el modelo puede tener un signo negativo 
(en el caso general el aporte solo presenta un igno positivo). 

3. Datos 

Para nuestro análi is empírico hemos compilado observaciones de la tasa 
ele inflación, precios internacionales, tipos de cambio, variables de política 
pública, clima, costos ele fletes y transportación, y eventos políticos. La tasa 
de inflación es definida como la tasa ele crecimiento del Índice d Precios a l 
Consumidor ele bienes transables y no transables, que es calculado por el Insti­
tuto aciana! de Estadísticas y Censos (INEC). P ara estimar el modelos. fue 
necesario para clasificar el IP de los bienes de mercado con características 
similares en cinco canastas de bienes utilizando análi is ele clusters jerárquicos 
en: Agricultura Inflacionaria, Agricultura no Inflacionaria, Agroindustria, In­
dustria y Servicios, siguiendo la metodología propuesta por Maldonado (2007) , 
qui n uti liza esta clasificación en un modelo VAR para pronosticar la inflación 
en el Ecuador. 13 Maldonaclo detecta algunos patrones y tendencias básicas en 
diferentes grupo de bienes, cuya evolución se comporta de manera similar , y 
consecuentemente pueden er explicados por factores comunes. 

Para construir la variable climatológica se ut ilizó un análisis factorial para 
estimar un índice para el número promedio ele días con lluvias en cada una de 
las 24 provincias del país , colectado en cada aeropuerto del país por la Dirección 
ele Aviación Civil. El análisis fa torial es particularmente útil en ·it uaciones 
donde un gran número ele variables pueden ser determinadas por relativamente 
pocas cau ·as comunes ele variación, como nuestra variable climatológica, 1"1 a 
la fecha ele la elaboración de este modelo solamente se disponía de información 

13 Los componentes individua les le cada canasta están di ponibles ba jo ped ido a los 
a ulores. 

14 Reciente invest igac iones en modelos de factores diná micos sugiere que la información de 
un la rgo número de series de liempo, pueden er úti lmenle resumidas por un sel rela tiva mente 
pequeño de índices estimados. Ver por ejemplo Berna nke (2005) , lock y Wa t on {2005) 
y Kapeta nios y l\ larcelli no (2005) , quiene util iza n esta metodología pa ra el a ná lis is ele 
va ria bles fin a ncieras. 

• 

• 
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hasta Marzo del 200 . 

El vector ele precios internacionales, el cual incluye los precios de Ja leche, 
cortes ele pollo, brotes de soya, arroz y maíz, fue obtenida ele la base de datos 
online de Primary Commodity Price mantenida por el Fondo Monetario In­
ternacional. Los tipos de cambio ele Colombia, Perú y la Zona Euro, fueron 
obtenidas del sitio Web del Banco Central de cada país. La variable ele política 
pública, la cual contiene el gasto público, salarios y bienes no t ransables; así co­
mo los costos ele los feletes y transportación de Colombia y Brazil , fueron toma­
dos ele la base de elatos del Banco Cent ral del Ecuador. Los eventos políticos es 
una variable dicotómica construida por la Secretaría acional ele Planificación 
(SENPLADES) que toma el valor ele uno en cada mes que se llevaron a cabo las 
elecciones, donde existió inestabilidad política en el país y tocio el periodo de la 
asamblea nacional. Finalmente, incluimos un conjunto de variables dicotómi­
cas ele control para proceso estacionario para los datos en Marzo, Abril , Mayo, 
'eptiembre y Octubre para controlar el inicio del afio escolar e incidentes con 

sequías e inundaciones. 

Aunque compilamos una base ele elatos que contenga observaciones mensua­
les desde 1994 hasta el 2008, restringimos la muestra ele estimación al período 
desde Enero del 2004 a Marzo del 2008. Como se muestra en el gráfico 1, en­
tre Enero del 2000 y Diciembre del 2003, en la inflación anual existe un claro 
punto ele un quiebre estructural que podría generar inconsistencias en los re­
sultados que se estimen a partir del modelo. Para evitar cualquier potencial 
problema al estimar nuestro modelo, parece ser apropiado estimarlo desde el 
2004. t:; Además, la inclusión ele períodos previos al punto de cambio estruc­
tural, no a!l.aden mucha información sobre el fenómeno específico que se quiere 
investigar , y al contrario dificulta el ajuste econométrico del modelo. 

4 . Resultados 

Para realizar las estimaciones se calcula el modelo VAR estructural ele la 
ecuación 1 (ver arriba) , en la cual cada canasta de bienes es explicada por una 
ecuación estructural, la cual posee un error estocástico asociado a ella . Los 
resultados se presentan en el apéndice B. Segundo, usamos la ecuación 7 la 

15 Los modelos de Vecto res Autorregresivos por Umbra les han s iclo ut ilizados cua ndo se 
ti ene un quiebre estructu ral en los da tos. Es to modelos dividen la muestra n dos regímenes 
¡ue son determin ados por un punto ele q uiebre, e l cua l nos perm ite est im ar las di~ rentes 

d inám icas a ntes y después de l qu iebre est ruc tural e inco rpora r estos resul tados dentro ele un 
solo modelo (Ver Tong y Lim (1980). Tsay ( 1998) y / o Correa l y Pe1ia (2008) pa ra profundizar 

n este tema) . in emba rgo, la inves tigación ele es ta metodología en e l Ecuador tod avía se 
encuentra en sus etapas inc ia les. 
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Gráfico 1: Tasa Anual ele Inflación 
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contribución individual ele cada variable exógena a la cada canasta de bienes, 
pero primero ordenamos las variables del modelo en siete vectores: a) precios 
internacionales, b) tipo ele cambio c) políticas públicas, d) clima e) variables 
dicotómicas estacionarias, f) fletes; y g) polít icas.16 Tercero, a la ecuación se 
le incorpora el promedio ponderado del Índice ele Precios al Consumidor de 
bienes tran able y no t ransables en el cálculo de la descomposición de varianza 
usando 19. Esto nos permitirá estimar la tasa ele inflación como la suma ele 
nuestras J variables exógenas. 

El Gráfico 2 muestra que nuestro modelo captura adecuadamente la ten­
dencia general de la inflación, por lo que, es posible estimar la contribu ión 
individual de nuestro grupo de variabl s exógenas al crecimiento anual de la 
tasa ele inflación . 17 

16 Ver e l Apénd ice .2 y A.1 para la contri bución de las variables exógenas a cada canasta 
individual de biene y la tasa de inAación total, respectivamente. 

17También est imamos la prueba de normalidad Jarque-Bera y la ind pendencia de Port­
manteau, lo cua l nos asegura q ue e l bien calce en e l modelo. Estas pruebas están d ispon ibles 
por parte de los a utores bajo pe licio. 

• 



• 

• 

GA CHE'/'. !l l ALDONADO ) ' PEREZ: DE'f'ERAl lNA ''f'ES DE LA l N FLA CTÓN 17 

Gráfi co 2: Inflación Anual: Real vs. Estimada 

.0 15 

.0 1 

.005 

- .005 

:8 :8 :8 :8 :8 :8 "- "- "- ¡:; ¡:; ¡:; 1'l "' o o o o 
~ ~ 

> :;¡ c. ~ ~ 1ü > :;¡ c. ~ ~ ~ ~ " .. " w "' z w ::; ::; "' z w 

1- lnfación Estimanda Inflación Real 1 

Los resultados del modelo mue:;tran algunos hechos estilizados ele la in­
flación en el Ecuador. En Marzo del 2008 la t asa ele inflación anual fue ele 
6.26 3 y fue causada principalmente por los precios internacionales, tipos ele 
cambio y la política pública, explicando así un 60.90 %, 19.72 3 y 8.10 3 en la 
tasa de inflación, respectivamente (ver gr áfico 3). 1 La significante correlación 
económica y estadística entre los shocks a los precios de los commodi ti es y 
la inflación implica que fuertes aumentos en los precios de los commoclities , 
se traducen eventualmente en fuertes aumentos en la inflación del Ecuador. 
Sin embargo, se espera que el impacto de esta variable en la tasa ele inflación 
ecuatoriana sea transitorio, ya que como se observa en el apéndice C, una baja 
en los precios internacionales de los commodities (petróleo, maíz, :;oya y arroz) 
traen consigo una disminución casi inmediata del índice de precios en el país. 
Estos resultados son robustos en cuanto al origen del fenómeno inflacionario 
observado entre julio 2007 y marzo 2008 (problemas con la clisponibiliclacl de 

1 El Apénd ice C nos mues tra e l impac to de las va ria b les exógenas en la tasa de inflación 
a nua l a ma rzo de l 2005 a l 2008 . 
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datos de clima han impedido la actualización del modelo hasta el momento). 19 

Gráfico 3: Impacto de las Variables Exógenas en la Tasa de Inflación 
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Por otro lado, estos resultados sugieren que el efecto de las polít icas públicas 
en la t asa general de inflación han permanecido constantes durante el período 
estudiado, a pesar del incremento salarial del gobierno y del Bono de Desarrollo 
Humano (programa de t ransferencia ecuatoriano basado en la experiencia de 
México con Progresa) a inicios de este año. El impacto insignificante que estas 
políticas representan en la t asa de inflación anual, puede ser explicado por el 
hecho de que estas políticas representan menos del 1 por ciento del PIB , y que 
los hogares utilizan este ingreso adicional para el pago de deudas, servicios ele 
salud , ent re otras; y puede que no tenga impacto en la inflación . 

También es interesante ob ervar que el impacto de lo eventos polít icos en 
la tasa ele inflación anual disminuye desde Marzo del 2007 hasta 1arzo del 

I!J abe señalar que que variables tales como la relación ntr el índ ice de precios a l con­
sumidor y el índ ice de precio a l prod uctor de agregados, índ ice de concentración, variables 
mon tar ias (depósito , captaciones, y agregados mon tar ios), nt re otros no resul taron sig­
nificat ivas en el modelo. 

• 

• 
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2008. Esto puede ser explicado por el hecho de qu Ecuador t uvo elecciones 
presidenciales durante el 2007; y, la creencia de muchos ecuatorianos que las 
polít icas del nuevo gobierno iban a traer crecimiento y estabilidad al país. 
Finalmente, en este momento, no podemos ciar una interpretación económica 
a la cont ribución negativa ele la variable climatológica a la inflación (ver el 
cuadro 1 del apéndice), lo que indica que es necesario mayores investigaciones 
en esta área. 

5. Conclusiones 

uestros rm;ultaclos empíricos pueden ser resumidos ele la siguiente ma-
nera: 

Primero, fuimos capaces ele estimar la ta..,;a ele inflación desde las contribu­
ciones individuales ele un grupo ele variables exógenas a la inflación , donde se 
incluye Jos precios internacionales, t ipos ele cambio, variables ele polít ica públi­
ca, clima, costos ele los fl etes y transportación y eventos polít icos, más la tasa 
ele inflación ele bienes no t ransables. 

Segundo, nuestra metodología mostró que los altos niveles ele inflación des­
de los inicios del 2008 en el Ecuador , son principalmente causados por los 
precios internacionales, tipos de cambio y la polít ica pública. Sin embargo, el 
impacto general ele los precios ele los internacionales de los commodities en la 
inflación , deberían ser vistos como temporales. 

Tercero, nuestros resultados deberían ser vistos como el primer intento ele 
analizar qué provoca la inflación en el Ecuador desde la clolarización ele la 
economía; y como el inicio ele una nueva investigación orientada a responder 
preguntas importantes dirigidas al análisis del proceso inflacionario en el país, 
como por ejemplo: ¿Cuáles son los mecanismos ele paso ele de los precios inter­
nacionales y las t ipos ele cambio para la inflación en el Ecuador? ¿Cuál es la 
relación ent re monopolios u oligopolios con el nivel de precios?; ent re otros. 

En e te sentido, sería completamente errado leer los resultados del mode­
lo como un soporte empírico favorable a quien pretenda atribuir el compor­
tamiento ele la inflación al efecto negativo ele los monopolios y oligopolios en 
la economía ecuatoriana. El hecho ele que variables disponibles como concen­
tración o índice de precios al productor no sean significativos en el modelo, 
y por tanto no pesen en presencia de ot ra..,; variables como precios interna­
cionales, orientado a explicar el comportamiento inflacionario ecuatoriano en 
los úl t imos 5 o 6 años, no significa ele ninguna manera que se llegue a una 
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conclusión sobre la ausencia de oligopolios o monopolios y obre la relación de 
éstos con el nivel de precios. En otras palabras, la presencia de poder d mer­
cado por parte de algunos productores o intermediarios no queda descartada 
de ninguna manera, ni tampoco sus potenciales efectos negativos tales como 
menor producción y mayor nivel de precios, con la onsiguiente reducción del 
excedente del con umidor y origen de peso muerto. 

Es claro que el modelo, desarrollado para responder una pregunta específi­
ca, nada t iene que decir respecto a este tema. Se debe recalcar, sin embargo, 
que se debe abordar esta temática, para lo cual posiblemente sea útil algu­
na incur ión en los métodos de la micro-econometría , ut ilizando la informa­
ción microeconómica ya disponible en algunas fuentes como Instituto Nacional 
de Estadísticas y Censos , Servicio ele Rentas Internas y Banco Central del 
Ecuador . 

• 
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A. Descomposición de la Varianza: Caso Sim­
ple 

Supongamos que tenemos un modelo VAR no estructurado cuyo coeficiente 
A 1 es conocido: 

(20) 

donde: 

r 

}/¡t+ l ) . l 1 
Y{t + l ) .2 

Y(l+ 1).n 

(21 ) 

y se requiere realizar el pronóstico ele Yl+i al valor observado en yt, de tal 
manera que el valor esperado de Yt+l es: 

(22) 

También conocemos que el error en tt+l es: 

Yl + 1 - E (Yt+d = Et + l (23) 

rcc11 r si va.111c 11 t e 

Una vez que estimamos recursivamente la ecuación 23, podemos pronos­
ticar el error en n : 



24 

Yi +n - E(Yi+n ) 
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A An- 1 
Et+n + i Et+n - 1 + '· · + 1 Et+l 

n - 1 

L Alct+n-i 
i=O 

n-l 

L c/>iEt+n -i 
i=O 

(24) 

(25) 

(26) 

La contribución individual de cada elemento de la ecuación 24 se puede 
escribir de la siguiente manera: 

n - J n - 1 

Y/+1 - E(Y¡'.¡_ ,.) = L c!>l t Et+i+l + · · · + L c/> i,,Ei+n+l (27) 
i=O i=O 

A partir de la ecuación 27, podemos estimar el error de la varianza de cada 
componente en el VAR: 

n - 1 n-l 

CT2(n) i = CT2 ~ ,¡.,(i) + ... + CT2 ~ ,¡.,(i) 
y l L...,, '1'11 n L...,, 'l'ln (28) 

i = O i=O 

Reordenando los términos en la ecuación 28, podemos expresar la contribu­
ción de cada variable exógena en los componentes del VAR de la siguiente 
manera: 

2 'l\'n - 1 ,¡.,(i) 
CT l L,,i=O '!' 11 

CT~ (n) 
~ 

Co 11tr ibució 11 Prin1cr Compo 11c 11 tc 

+ .. ·+ 
2 'l\'n- l ,¡.,( i) 

(Tn L,,i=O 'l' ln 

CT~(n) 
~ 

Cont ribu ción Cornpo 11cntc 11 

(29) 

• 

• 
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B. Resultados del Modelo Estructural 

Variable; A groindustria Ag ri c ul t u ra Agricul t u ra Industria Ser vicios 
No- 1 n flac ionario 1 n ílacionario 

.\ 1-!;n>i11dUZ)lrui ( '¡H,_•f. O.G!Jti o.:uo 
prnlm• O.O!)°" 0 .fXM I 

n ' lll}!;O (-11 (-1 ) 
.\ J!; ril'ull uru ( 'c 1PÍ. 0.077 -11 . l ~il 

i\o- lnf111t" i111rnri11 p-\11lilt' o.o:r; 11 .101 
rt ' /l\)!;1 1 (-2 ) (- 1) 

.\ grk11l!uni C.wf. 0 . 1 ~1 0 .01:1 
l1 1fl lll 0it 1nuriu p-nllut• 0 .077 O.IK):j 

ft ' /1L )!;11 (· 11 (· 11 
S( •nki(~ ( '1wf. 11. ir1:t 11. lfi:! 

¡1-\'al1w O.Ol .""1 O.IKHJ 
rt ' /11 )!;11 (·11 (·21 

l nd11~lria ('ot ·f. -11.:Jil 

p-n.dm· 0 .000 
11 ' //l }!;ll HI 

Lt: d 11• E n t t'nl ' C'ot •f. 0 .(l{j() 

JH'illUl' 11.IMll 
T . l'ollo' ( '1)(•f. 11.lliü -11.012 

¡.-n:1l111 · O.O:lfi O.O:!:' 
ft ' /ll)!;I J (·=< I ( · I ) 

Soya' C'ot•f. 11.0'<:1 -0.0 111 
p-ndUt' 11.C MMJ 0 .0 16 

.\ rnu' ( '1M..' Í. 0.fKJK 
JH'fllll t ' 11.11 18 

• l't ' /ll }.!:11 (-2) 
~ l ui1 • c ... r. (1.0 11 

p-\llhll' º·ººº 
T ipo dt' ('u rubio (\1t_{, l .2:j~J 

l'1·n1 P·\11l11t · o.:ll G 
íl ' /l\\!;1 1 (-;, ) 

T ipo dl' Cmnhio n~ · r. O.'.j2i 
( 't1 lot11l >in p-ndm· O.OKj 

n·111g11 (·1 ) 
T ip41 dt' C'mnhio Coef. -o.o:i; 0 .11'.18 
Zona E11ro JH'HlUt' O.!Ml l o.OH<"l 

rt ' /ll~t · (-:< ) (-2 ) 
Flt'ft':- Bra.. ... il C'ot •f. O.(XIT1 

1>-\n l1w O.OO(j 

rt ' /ll ~t l (-~ ) 

Flt•t t•:-. ('11\1n11hi l1 C'oef. 0 .001 
IH'IJ. lll t' 0 . 10;, 

IV/11,1.{0 ( -~ ) 

S1.t l11ri11 Ct11.·f. o.:m<i o.o:i2 
;\111r1in11l p-\1d1w O.OO:j 11.(J:)!J 

IV/ll,L!;t1 (-2 ) ( - 1) 
Ca ... -,w C'o1. •f. 0.11 1 I 
c:ol1i1 •rn11 p-rn.111(' 0.11:-,:i 

rt ' /ll~l ) (- :1) 

lnfhwiún Birnt•:-- C't H. 'Í. -0.:110 
.\ drni11i!>I rnd1)!:. p-n1l111 • O.O:J\ 

rt ' lll,\.~11 ( -61 
('li mu ( \H. >f'. O.OIO 

p -\'ll lut• 0 .001 
\ '11riohl1.• C'ot•f. O.IH):l 

l'oli1in1 p-rnhw 0 .11 \7'1 
ít ' /íl ).{11 (- 11 

E:-.t11dorwl C'nl'f. 0.0 11' 
~ l 1lr~o p-\'/lhlt ' Cl.OO(i 

E:-.tHt·icmal ( \ H.'Í. (1.(1) 1 
.\ l>ri l p-rnluc O.!HIO 

E :::otm· i111rn l C'ot •f. -o.o:w 
~ l ayu p-n1l11l' O.OIHJ 

E!-.1ndor111 I C'11t'Í. 0.01 5 
St•pt i1. •mbn• p·\1d1w º·ººº E:-.1rn·i1. 11ml C'o t{ -0.IKl:l 
<ktu lff(' p· \iilut• 0.IM I\ 

• Corrt ":"<pondt• al prt 'f· io i1111•rrnKio11al dl' t~lo:-. commoditit>:. t'n lo~ mf'r<"Hdo:-. iut1 •r1111cio11ak>:. 1 
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C. Descomposición de la Inflación 

C.1. Impacto de las Variables Exógenas 

Gráfi co 4: Impacto Variables Exógenas en la Tasa Anual de Inflación 

06 

04 

02 

• -02 

Mar--05 Mar--06 Mat-07 Mar-08 

- Pt9CIOS Internacionales - Tipo de Cambio - Politica Publica - Clima 

- Es!acionalidad Fletes - Variable Polltica - No Explieado 

Cuadro 1: Impacto Variables Exógenas en la Tasa Anual de Inflación 

Variables Exógenas Mar-05 Mar-06 Mar-07 Mar-08 

Precios lllter11acio1mles O.J88 0.148 O.Jl4 J.815 
Tipo de Cambio 0.56J 0.715 0.074 1.235 
Política Pública 0.158 0.212 0.274 0.507 
Clima. -0. 177 -0.304 -0.2J9 -0.140 
Estaciouali<lad 0.45G O. 702 0.714 o. 727 
Fletes 0.052 -0.00J -0.043 0.033 
Variable Polítiea 0.125 0.184 0.17!) 0.351 

o Explicado -0.927 2.262 0.119 -0.264 

Tasa Inflación Anual 0.637 3.917 1.392 6.264 
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C.2. Contribución de las las Variables Exógenas a las 
Canastas Indiv iduales del Bienes 

Gráfico 5: Agricul tura Inflacionario Gráfico 6: Agricultura No-Inflacionario 

,,, 
'!i 

G ráfi co 7: Agroind ustria 

Gráfi co 9: Servicios 

1 1. .l. 1 

1 

G r á fico 8: Industria 
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28 CUESTIONES ECO. ÓMI CAS 

D. Tasa de Inflación Rate vs. Precios de Com­
modities 
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