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4.2.1 Ecuacidn de demanda de dinero:

En el modelo se toma la oferta monetaria ampliada -Mi més
dep6sitos de ahorro- como variable proxy de la demanda de
consumo de los bienee incluidos en el IPC. Por eso es importante
advertir los factores que inciden en esta variable y establecer
una relacién estable entre la demanda de saldos reales vy la
inflacidn.

Para la especificacién dindmica de la ecuacidén se parte de la
posibilidad de existencia de una relacién estable de largo
plazo, entre la inflacién y la demanda de dinero.

Lep, +p B +p, #¥4p, x (logL_ -log®_,) (8)
Donde:
P = Tasa de Inflaciébn.
I, = Tasa de variacidén de la demanda de saldos reales.

M1 = Factor auténomo de largo plazo.

mz = Elasticidad precios de la demanda de dinero.

Qa = Elasticidad Ingreso de la demanda de saldos reales.
4 = Coeficiente de correccidén de errores.

4.3 _Resultados de la Estimacion Empirica

En general, los resultados de 1la estimacién del modelo son
aceptables en términos del grado de explicacién que tiene cada
ecuacién del comportamiento de la variable endbégena. Los coefi-
cientes tienen los s8ignos esperados; y, son sgignificativos y
confiables, lo que se convalida con los estadisticos T, F, y R=2,
de cada una de las ecuaciones.
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By ma M 40,640, Copnta Py (1)
< = 0.2638188 - = 3.58
== = 0.1390985 t = 4.65
o= = -0.2018217 t = -2.09
g = ©.6264022 t = 9.14
R=z = ©0.998639 D—h = 1.03

Para la ecuacidén de precios industriales se partié de una
especificacidn que incluye entre los elementos de costos: los
salarios nominales, los precios de los insumos internos repre-
sentados por el precio de los combustibles, y el tipo de cambio
como referente de precios de insumos importados; pero a excep-
cién del crecimiento del tipo de cambio, resultan no signifi-
cativos razén por la cual no se incluyen en el modelo.

Este hecho podria llevar a concluir que 1los incrementos de los
salarios nominales, en este periodo, no son un factor de shock
acelerador de la inflacién de los precios industriales, y se
explica plenaménte por la constante caida de los salarios reales
en este periodo.

Explicaciones complementarias podrian surgir de un tratamiento
alternativo de 1la estimacién de los costos salariales en la
industria. Como se sugiere en algunos trabajos, las presiones
inflacionarias provenientes del costo salarial se originan,
Unicamente, cuando los incrementos salariales son mayores a los
de la productividad industrial (Gerchunoff y Bozzala, 1989).

Sin embargo, se debe reconocer gque el problema podria estar en
la eleccién de la variable tomada para medir los costos salaria-

=0



les, hecho que se Jjustifica, por otro lado, ya que en el paie no
gse dispone de series de salarios medios.

Ademés se incluyen en la ecuacidén otros elementos que permiten
capturar la presencia de determinantes de méds largo plazo como
son el grado de capacidad utilizada, elementos de demanda, y
factores de inercia en la formacién de precios industriales.

Del andlisis de los coeficientes estimados se comprueba que la
devaluacién es wun factor directo de costos que presiona el
incremento de los precios de este sector.

El coeficiente de la oferta monetaria, representa la elasticidad
demanda de los precios industriasles, es un factor en el que se
basan los empresarios en sus decisiones de precios, e indicaria
el poder monopélico existente.

El coeficiente del nivel de 1la capacidad utilizada -relacién
entre la produccién efectiva y la potencial- permite hacer
algunas consideraciones interesantes.

Debido a multiples factores que han acentuado el proceso de
estancamiento econémico y han llevado a la subutilizacién de 1la
capacidad utilizada, existen factores de costos fijos wunitarios
que estarian siendo trasladados a los precios. Por esto se
establece una relacién inversa entre el crecimiento del grado de
utilizacién de la capacidad instalada y los precios industria-
les39,

Finalmente, se incluye factores de inercia en este sector,
porgue que existen rezagos de los factores que incidieron en
periodos anteriores y que continGan afectando 1los precios
actuales, porque los shocks no se consuman en un sélo periodo.

Este elemento 8e relaciona, también, con las expectativas del
incremento de costos de insumos industriales internos, con

32  Un andlisis teérico relacionado con este resultado fue introducide en pdginas anteriores en el
trataaiento de los diferentes enfoques con los que se aborda la inflacién.
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contratos de precios de venta de estos bienes, y simplemente con
expectativas de precios en las que se basan los empresarios para
fijarlos.

Pero ee probé que, en algunos periodos, las expectativas se
forman ancladas a la inflacién total; sin embargo, en el periodo
estimado la especificaciédn anterior es més significativa econo-
métricamente, por lo que s8e considera que la formacién de
expectativas en cada sector eg ademéas un factor que distorsiona
los precioe relativos.

Esto explica, también, el cambio en precios relativos que se
mantiene en el periodo y que ©podria dar una respuesta comple-
mentaria a la que aqui se ha estudiado.

El proceso inflacionario persistente que s8e mantiene en los
ultimos afios se fundamenta en las distorsiones de los cambios en
precios relativos, por 1lo que no se conocen sus niveles de
equilibrio, y los precios nominales no alcanzan eu sendas de
trayectoria hacia ellos. Conformédndose asi un proceso de inercia
inflacionaria que mantiene la inflacién, que a 8u vez reproduce
las fuentes de la inercia (Alberro, 1987).

Esta situacién ee ha comprobado también en estudios de la
inflacién de otros paises, en los que las modalidades de esta-
blecer expectativas y decisiones de precios no son mecdnicas,
8ino Qque estan condicionados por 1la informacién adicional que
reciben los agentes, y que, en algunas circunstancias, permiten
que las expectativas dejen de anclarse a la inflacién pasada y
se fundamenten en hipbétesis diferentes acerca de la inflacién
futura (Frenkel, 1989).

_E L6 : 1 : : i

En este mercado los precios son mucho més flexibles que en el
anterior y se forman fundamentalmente en base a la capacidad de
abastecimiento de 1la demanda. Por ello, las perturbaciones de
oferta y demanda. actian en forma sustancial empujando los
precios. Sin embargo, se considera que la tasa de variacidén de
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estos precios son flexibles en torno a la tasa esperada de

inflacion.

El régimen contiene una determinada modalidad de formacibén de

expectativas inflacionarias y éstas estan “embutidas” en 1la

determinacién de las tasas de aumento de los precios flexibles”
(Frenkel, 1989. pp. 16).

Se considera que de esta forma las perturbaciones de oferts,

demanda, elementos de puja distributiva -cambios en precios

relativos- y la tasa de devaluacidn -como factor de incremento

de demanda externa-, actGan como factores de aceleraciédn de la

inflacién de estos bienes.

Se optd por esta modalidad de especificacion, a pesar de consi-

derar que el régimen inflacionario ecuatoriano no es de alta

inflacién; no obstante, en el periodo analizado ezste <tipo de

precios ha registrado las mayores tasas de crecimiento, aportan-
do significativamente a la inflacién total.

Este punto es muy importante ya que en 1los datos del IPC se

subestima la participacién del consumo de estos productos, a

pesar

de que su demanda ha crecido no solamente como resultado

del crecimiento poblacional, sino también por la transferencia

de la demanda de productos industriales -se hace referencia a

alimentos-~ hacia este sector, especialmente de los sectores de
bajos ingresos (Tschirley y Riley, 1990)31,

P"'*)+B é (4)
P 4

LI

f%.'pxﬁﬁa+pzya*paﬂ(

31

En este estudic se senciona datos acerca del caabio de las proporciones del gasto de los hogares en

la década anterior. La proporcidn del gasto destinado a alisentos past del 49 al 64 por ciento, entre 1986 y 1989,
en las éreas urbanas y en las zonas rurales cercanas pasté del 78 al 76 por ciento. Ademds, se dice que dentro de
los alimentos se ha incrementado el gasto en leche, productos avicolas, pescados, aariscos, y hortalizas frescas.
Todo lo cual confirmaria 3 hipétesis de un incresento de demanda de bienes agropecuarias coeo efecto del proceso

inflacionario.
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B = 0.3416724 t = 2.55

[B= = -0.9817642 +t = -2.88

B= = 0©.8061735 +t = 6.98

Ba = ©.1116658 t = 2.12
=2 =9.999028 D—W = 1.72

La oferta monetaria se incluye en la ecuacién para recoger los
efectos de factores de excesos de demanda, en los precios de los
productos agricolas. El1 coeficiente estimado en el modelo
indicaria que un incremento del 1© por ciento en la tasa de
crecimiento de la oferta de dinero genera una elevacion de
aproximadamente el 3,4 por ciento en la tasa de crecimiento de
los precios agricolas.

Este coeficiente indica una significativa elasticidad de estos
precios respecto a los excesos de demanda. Sin embargo, a éste
deben sumarse los efectos considerados por los coeficientes Bz y
Ba que 8e relacionan también con factores de incremento de

demanda.

El efecto demanda es mayor al estimado para los precios de los

bienes manufacturados, lo cual responde a la teoria acerca de
ello.

La elasticidad oferta®2 es mayor a la elasticidad demanda de
los precios agropecuarios, esto 1lleva a pensar gque loe factores
estructurales de méds largo plazo influyen con mayor peso en el
crecimiento de los precios agropecuarios.

Dicha elasticidad es cercana a uno. Cualquiér alteracién en la
oferta agricola influye inversamente con todo su peso en 1los
precios agricolas. Lo que se encuentra detréds de esta relacién
es la inelasticidad de la demanda agricola en el corto plazo.

32  Elasticidad oferta de los precios mide el cambio proporcional de los precios que se produce por el
canbio en la oferta.
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Ademés, esto resulta explicable ya que, s8i bien, en el periodo
total la demanda de alimentos ha registrado incrementos conti-
nuos, en el corto plazo responde a una estructura de consumo
minimo que necesariamente tiene que ser satisfecho. Por lo que a
corto plazo la demanda eg inelédstica a los cambio de precios.

BEl coeficiente[3= mide el efecto en los precios agricolas de
variaciones en los precios relativos industriales.

Recoge efectos de 1la formacién de expectativas inflacionarias
dentro de la que se encuentra factores de puja distributiva -
ademés es un elemento que capta indirectamente el incremento de
la demanda de productos agricolas resultante de la elevacidén de
los precios de los alimentos de origen industrial-. Por ejemplo,
el cambio en el consumo de frutas en conservas, alimentos
enlatados, y otros alimentos de origen industrial; a alimentos
agropecuarios sin preparacién.

Una alteracién del 10 por ciento en la tasa de crecimiento de
este factor lleva a un crecimiento del 8 por ciento, en el mismo
sentido, en la tasa de inflacién de estos precios.

Finalmente, el coeficiente 3.4 es parte de la formacién de
expectativas de precios que permite discriminar mercados para la
venta de los productos.

S1i bien la mayor parte de la canasta del IPC son considerados
productos no comerciables, en este periodo se ha registrado un
comercio informal de fronteras que adquiere cada vez mayor
importancia, a pesar de gque su participacién es atin pequefia; por
esta via en ciertos periodos un incremento de los precios de los
bienes exportables lleva a una elevacién de los precios inter-
nog, como resultado de los desabastecimientos que &e podrian
generar.
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B L6n d ios de 1 o4  vad

. . (3)
P'Pl'::YlPIPc:-a-Yz (longM-logPImM) *Y,@

T a = ©.3797826 t = 7.42

T = = -0.0637570 t = 7.53

T= = 0.0379733 t = 1.75
R=2 = 0.999610 D—W = 1.64

Estos precios se forman en base a las expectativas de inflacién
ancladas &a la inflacién pasada y al crecimiento del tipo de
cambio, se incluye ademds un término de correccidén de errores.

Esta especificacién dindmica de precios de los servicios priva-
dos permiten asegurar que los coeficientes tengan propledades
estables de largo plazo.

Se establece restricciones para que las tasas de cambio de las

variasbles respondan &a las desviaciones respecto de las condi-
ciones de equilibrio de largo plazo.

Sa = 0.6282932 t = 3.42
S= = 0.0972108 t = 1.03

R2 = 0.994337 D.W = 2.29
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La especificacién de esta ecuacidén es indicativa de una relacién

entre las decisiones de precios publicos y la inflacidn.

Sin embargo, la fijacién de estos precios son decisiones de
orden politico, que no necesariamente responden al comportamien-

to descrito.

La estimacién econométrica s6lo sirve para medir el comporta-
miento promedio para los periodos de validacién. En este sentido
los coeficientes no sirven para extrapolar la variable.

- Ecuacidn del Indice General de Precios al Consumidor

Prpct-elé;e,i’, +6,1'>,m+64 i’m (5)
@1 = 0.4906284 + = 14.36
0= = 0.2533071 + = 11.18
8= = 0.2045295 + = 8.862
@a = 0.0526542 +t = 2.47
R2 = 9.999975 "D .W = 1.84

La especificacién de esta ecuacién se realizd alternati?amente
tomando como constantes los coeficientes de cada componente del
IPC, empleando para ello los ponderadores utilizados por el
INEC, 1los resultados que se obtienen no difieren en manera
significativa con el modelo final estimado.

Sin embargo, la especificacién elegida sirvié en el proceso de
egtimacién econométrica para encontrar resultados més cercanos a
los valores reales de las varisbles.

Los coeficientes estimados son muy cercanos a las ponaeraciones
del IPC elaboradas por el INEC, lo cual es un indicador que
confirma que la especificacién de las ecuaciones permite que los
valores esgtimados sean muy cercanos a lag series observadas.

59



— WM—W : | i

Se trabaja con las primeras diferencias de las series para
evitar problemas derivados del empleo de series no estaciona-
rias, y, luego se adopta un mecanismo de correccién del error
admitiendo que las series son cointegradas. '

Previamente se realiz6 el test de Dickey Fuller para determinar
si las series son integradas de algin orden y luego se comprobd
que entre ellas existe una relacién de cointegracién. En este
caso no seria correcto imponer una estructura de error autorre-
gresivo de orden uno (AR), y se prefiridé trabajar con un meca-
nismo correccién del error. Otros estudios trabajan con una
metodologia similar para la estimacién de la demanda de dinero,
para el Ecuador (Yépez, 1992) vy para la economia argentina
(Melnik, 1988).

Para la estimacién del efecto de la inflacién sobre la demanda

de dinero se acepta una especificacién que indica que 1la infla-
cién esperada es sustituto de 1la actual, para periodos de
aceleracidén de la inflacién.

Los resultados de la estimacién de la ecuacidén permiten concluir
que la elasticidad de la demanda de saldos reales a la inflacién
es negativa cercana a ©.7. Esta representaria el costo de tener
liquidez.

La elasticidad ingreso de la demanda, relacionada con el motivo
transaccién, es positiva cercana a @.3.

Los coeficientes mencionados indican que los motivos precaucidn
y especulacién inciden con mayor fuerza en la demanda de dinero
que el motivo transaccidén. Y por tanto, sugeririan limitaciones
en la aplicacién de politicas monetarias restrictivas y para la
expangibén secundaria. Para cubrir Unicamente los requerimientos
de liquidez de la economia 8e necesita una restriccién muy
fuerte de la expansién real de 1la base monetaria (Infante,
1992).
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Si bien, son ciertas las afirmaciones anteriorees en el sentido
de que el incremento de la emisgsién monetaria tiene elevados
costos en términos de inflacién, en algunos estudios especificos
sobre este tema se sugiere la hipétesis de la parcial irreversi-
bilidad de los cambios en los saldos reales.(Melnik, 1987)

De &acuerdo con esta hipétesis, 1la disminucién en los saldos
reales cuando la inflacién se acelera puede ser grande, en
valores absolutos, comparada con los incrementos en los saldos
reales cuando la inflacién declina. Esto es explicado por las
innovaciones tecnolégicas en el manejo de portafolio, que ocurre
cuando la inflaecién se acelera y se mantiene en el sistema
cuando se reduce. Elemento que podria estar representado en la
constante que tiene un signo positivo.

El coeficiente de correcciédn de errores es muy significativo,
por tanto no puede ser rechazado y la especificacién es correc-
ta. La intuicién que tiene este término es la existencia de
fuerzas de mercado que actian en el mercado monetario para
llevarlo al equilibrio de més largo plazo luego de los shocks de
corto plazo.

La Demanda de Saldos Reales depende basicamente de las expecta-
tivas de la inflacién, porque en base a ella los agentes distri-
buyen sus activos monetarios y no monetarios.

Lep +u *P_ +p # Y4 * (logL_ -1logP_,) (6)
A = 0.0295461 +t = 2.60
lz== = -0.7751156 +t = -5.561
== = 0.2927071 +t = 1.72
la = 0.0182143 t = 3.12
R=2 = 9.948634 D _W = 2.003
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5. SIMULACION Y EFECTOS INFLACIONARIOS

A partir de los coeficientes estimados se procedié a simular el
modelo con cambios en las variables ex6genas, para evaluar los
efectos sobre los precios de cada sector y sobre el IPC general.

En el ejercicio se considera macrodevaluaciones del 30% en el
primero y tercer trimestres y, un incremento del 20% en el
tercer trimestre de los precios de los servicios publicos.

Variacion IPC Trim.I Trim.II Trim.III Trim.IV

Prec. Agrop. 4.17 2.67 5.90 3.76
Prec. Indust. 3.34 1.08 5.42 90.96
Prec. Serv.Priv. 1.13 1.18 1.88 2.24
Prec. Serv.Publ. 1.95 20.00 3.71
IPC Total 3.10 1.95 5.91 2.78

En el primer trimestre se supone que todos los demés precios a
excepcién del tipo de cambio se mantienen fijos, el crecimiento
del precio en cada sector varia UGnicamente como resultado de la
devaluacién. Por tanto, no se considera inflacién en el periodo
anterior, de hacerlo asi, 1los efectos inflacionarios se elevan
significativamente.

En el segundo trimestre, no existe ningin shock. Los precios se
ajustan debido al efecto derivado del incremento de la inflacién
del periodo anterior, dicho efecto proviene de un rezago por el
ajuste parcial de algunos precios.

En el caso de los servicios por el efecto de expectativas
inflacionarias, y ademds, existe un incremento nominal de dinero
derivado de 1la tenencia de saldos indeseados causada por la
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inflacién. Este efecto se introduce en el modelo por la presen-
cia de la oferta de dinero como factor de demanda tanto en los
precios agricolas como en los manufacturados.

En la ecuacién de la demanda de saldos reales se estimdé una
elasticidad precio de la demanda de dinero negativa (-0.77),
por lo tanto, indirectamente se calcula el incremento de dinero
ocasionada por la inflacién (©.23) qQue podrian estar presionando
sobre la demanda de bienes.

En el tercer trimestre, hay el impacto de las medidas de shock,
al que se suma el de los ajustes rezagados de precios, las
expectativas, y los efectos indirectos de la inflacién sobre el
mercado de dinero. En el cuarto trimestre, no hay medidas de
shock, los precios se ajustan como en el segundo, por efectos
inerciales, y de rezagos. El efecto acumulado anual de este
ejercicio sobre el IPC es de 14%.

El modelo permite evaluar el efecto inflacionario de este tipo
de politicas de ajuste basadas, casi exclusivamente, en 1la
devaluacién y en el incremento de 1los 1ingresos fiscales, a
través de la elevacién de los precios de los servicios pablicos.

En un lapso muy corto de tiempo estas politicas impactan sobre
loe costos, este incremento 8e traslada a precios, generandose
mayor inflacién. En esta dindmica los agentes econémicos ajustan
sus saldos monetarios y la demanda nominal de algunos bienes se
incrementa, sobre todo es el caso de los alimentos.

Especialmente los de origen agropecuario, cuya oferta esta fija
en el corto plazo, el mercado se ajusta via precios. En este
sector ademdés del efecto mencionado, impacta la devaluacién,
como factor relacionado con el incremento de la demanda externa.

En los mercados de servicios se crean factores de indexacién e

inerciales, la devaluacién y la inflacién pasada, que propagan y
conservan el efecto de los shocks.

(=3¢



Se hace evidente en este esquema, la presencia cada vez mayor

del factor inercial del proceso inflacionario ecuatoriano en el
ultimo periodo, no s26lo en el sector de servicios, eino también

en el de los mercados de bienes.

&4



FACULTAD LATINOAMERICANA DE CIENCIAS SOCIALES SEDE ECUADOR
AREA DE ECONOMIA
PROGRAMA DE POSTGRADO EN ECONOMIA 1990-1992

Tesis presentada a la Sede Ecuador de la Facuitad
Latinoamericana de Ciencias Sociales

por

SONIA RODAS ZUMBA

Como uno de los requisitos para la obtencion del grado de
Maestro en Economia

PROFESOR ASESOR: SEBASTIAN INFANTE

Juiio, 1992



FACULTAD LATINOAMERICANA DE CIENCIAS SOCIALES
SEDE ECUADOR
AREA DE ECONOMIA
PROGRAMA DE POSTGRADO EN ECONOMIA 1990-1992
INFORME DEL COMITE ACADEMICO

LLos abajo firmantes, miembros del Comité Académico del Programa de Postgrado en Economia
con Especializacién en Desarrollo y Politica Econdmica, habiendo leido fa tesis adjunta,
preparada por SONIA RODAS ZUMBA en el marco del Programa de Postgrado en ECONOMIA,
y habiendo analizado los informes que sobre ella elaboraron el Profesor Asesor de {3 tesis
Sebastian Infante v los lectores designados por ef Comité José Samaniego y Mauricio Pozo,
consideramos que la tesis cumple con fas exigencias académicas y formales de la Facultad
Latinoamericana de Ciencias Sociales y recomendamos gue sea aceptada como uno de los
requisitos para la obtencidn del grado de MAESTRO EN ECONOMIA,

. : 7‘3

Francisco Carp’é’ﬁ Eguiguren(/
Presidente de! Tribunai

[
e

Heraglio\ Bonilla _—
lnfteg’raWal

- ,,/"/> —/’—_j

Fecha: 1 de febrero de 1993



FACULTAD LATINOCAMERICANA DE CIENCIAS SOCIALES
FLACSO-SEDE ECUADOR

UN ENFOQUE ALTERNATIVO EN EL TRATAMIENTO DE LA INFLACION:
FORMACION SECTORIAL DE PRECIOS

Sonia Rodas 7.

Director: Econ. Sebastian Infante.

Quito, Septiembre - 1992



INDICE

Pagina
1.= INTRODUCCION .ot it it et e it e s e e et te et eaeaeeneenanaanns 1
2.~ ENFOQUES TEORICOS DE LA INFLACION ... ..t iiieean. 4
2.1 Teoria Monetarlsta . ...ttt ottt oceceracarosensa 4
2.2 Postulados de las Teorias de Inflacion de Oferta g
2.3 Enfoque Neoegstructuralista ........... ... 10
2.3.1 Los Mercados de Bienes y Servicios y la Formacidn
Sectorial de Precios . ..., it ot cnerennnneans 14
- Mercados con precios flexibles ........ .o 14
- Mercados con precios no flexibles .............. i6
~ La Indexacidén en la formscidédn de precios ....... 19
~ Las Expectativas en la formacidén de precios 20
- Mercados de precios controlados ............. ... 21
3.- BREVE DTAGNOSTICO DEL PROCESO INFLACIONARIO ECUATORIANO. 21
3.1 Tendencias de la Economia antes de los ochenta 22
- Desequilibrios Sectoriales
-~ Desequilibrio Fiscal y Financiero
-~ Desequilibrio Externo
3.2 Tendencias de la década de los ochenta y noventa . 25
- Deficit Fiscal y Desequilibrio Externo ......... 27
- Desequilibrio Externo: Exportaciones
=B 511} Yol ok of Yol K w) o =1 - SO 29
-~ Desequilibrio Ahorro-Inversidn .........eeweeen. 32
- Tendencias de la Distribucidn del Ingreso ...... 34
3.3 Presiones BASiCaS . i inveeeteeoeecensaasaannceansn 36
3.4 Mecanismos de Propagecidn ... ... i i 37



4.~ L

5.~

6.- C

ANEXO

ANEXO
ANEXO
ANEXO
ANEXO

A INFLACION Y LA FORMACION SECTORIAL DE PRECIOS .......
4.1 Segmentacion de Mercados en el IPC ..............
4.1.1 Evolucidén del Indice de Precios al Consumidor
4.1.2 Precios de los Bienes de origen Industrial ......
4.1.3 Precios de los Bienes de origen Agrorecuario
4.1.4 Precios de los Servicios Privados ...............
4.1.5 Precios de los Servicios Poblicos ...............
4.2 Las Ecuaciones del Modelo ....... ..o,
4.2.1 Ecuacién de la Demanda de Dinero ............. “ e
4.3 Resultados de la Estimacidédn Empirica ............
- Ecuacién de Precios de origen Industrial .......
- Bcuacidn de Precios de origen Agropecusrio .....
- Bcuacion de Precios de los Servicios Privados
- Ecuacion de Precios de los Servicios Puablicos
- Ecuacién del Indice General de Precios .........
- Ecuaciédn de la Demanda de Dinero ...............
SIMULACION Y EFECTO INFLACIONARIO .........i...iiinnnn.
OMENTARIOS FINALES Y CONCLUSIONES DE POLITICA .........
- Mercados de Bienes Manufacturados ...................
- Mercados de Bilenes Agropecuarios ... ... ...t iiiienn.
- Control de la Inercia del Sistema de Formacidn
de Precios .. i i e i it et e
1: METODOLOGIA: .. it e e e it e ee e
- Cémo se trataron los Datos para la Estimacidn
del Modelo ... ..ol i it e i e e
~ Proceso de Estimacién Econométrica .............
- Calculo de la Tasa de Ganancia y del Mark up
2: CUADROS REFERIDOS EN EL TEXTO ........c.ccieno....
3: ©SERIES UTILIZADAS EN LA ESTIMACION DEL MODELO .
4: RESULTADOS DE LA ESTIMACION ECONOMETRICA .........
5: BIBLIOGRAFIA ..ttt it e e e ittt s i tene e

47

51

51
52
54
58
58
59

[8)]
[V

68
72

74

76

16

78
81



6. COMENTARIOS FINALES Y CONCLUSIONES DE POLITICA

Después de analizar la dindmica del proceso inflacionario, las
causas que lo originaron y los mecanismos qgque lo mantienen, se
comprende la razén del fracaso de las politicas aparentemente
antinflacionarias, que han provocado y profundizado los desegqui-
librios que pretenden superar, dejando, sin embargo, consecuen-
clas econdémicas recesivas y altamente costosas para la sociedad
vy especialmente para los sectores méds pobres, que no han logrado

organizarse en defensa de sus ingresos.

No obstante, no se pretende decir que la solucidén de los proble-
mas fuera fAcilmente alcanzable, pero tampoco que no existe
posibilidades alternativas para enfrentarlos.

Las politicas antinflacionarias ortodoxas hacen incompatible la
estabilizacién con el crecimiento y la distribucién del ingreso,
al menos en el corto o mediano plazo, pero las condiciones del
pais hacen impostergable la busqueda de tales soluciones.

En la visién del trabajo se pretende encontrar algunas conclu-
siones gque aporten a una discusidén mds amplia en la que se
encuentran muchos economistas en el pais33, y estd inmersa en
la corriente heterodoxa de estabilizacibén, pero con especifici-
dades para el caso ecuatoriano.

Sin embargo, esta s86lo es una propuesta de investigacién ya gue
el trabajo no 8se ha centrado en el andlisis de los impactos
econémicos de tales medidas. Lo inico que se pretende aqui es
abrir un espacio a la posibilidad de éxito de las mismas, a
partir del an&lisis de 1las distintas formaciones de precios
sectoriales.

Es cierto que, muchas de las distorsiones y desequilibrios
macroeconémicos que sgse han analizado estuvieron presentes ya en
las décadas anteriores, como son la heterogeneidad estructural

33 Schuldt, (1992a); Creamer,{1992); Jarasillo, (1992, pp 91-112); Infante, (19922, pp 55-
69); Shuldt, [1992b, pp. 81-115): entre otros.
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de la economia, bajos niveles de productividad en la agricultu-
ra, un importante grado de oligopolizacidén en la produccibén y en
el comercio, bajos niveles de competitividad externa industrial,
apoyada por los elevados niveles de proteccién brindados por el
Estado especialmente para bienes de consumo (Rosero, 1984), que
prermiten la elevacidén de los precios en lugar de la elevacién de
la produccién para mantener sus ganancias.

Sin embargo, en los (ltimos afios, se presenté un problema nuevo
que profundizé los desequilibrios, especificamente el desequili-
brio externo y el fiscal, ligado a las necesidades del servicio
de la deuda externa.

La politica econdmica se orienté hacia metas que permitan elevar
la capacidad de pago de pais, pero ha dejado sin resolver los
problemas de fondo y ha desatado presiones inflacionarias, que
estdn adguiriendo caracteristicas inerciales cada vez més
generalizadas, y que vuelven a la economia mucho mads wvulnerable
a los shocks de cualquier tipo.

Las bases sobre las que descansa el programa de estabilizacién
que aqui se menciona, son la correccibén de los desequilibrios
macroeconémicos, por medio de reformas estructurales especial-
mente en el campo fiscal pero con una orientaciédn gue hace
posible el ajuste s8in provocar recesidén.

Para ello, se plantea la sustitucidn del impuesto inflacionario,
derivado de 1la financiacién del déficit via emisidén, por la
recaudacién explicita de recursos del sector privado (Ramos vy
Eyzaguirre, 1991), especialmente a través de 1los impuestos
directos (Schuldt, 1992b). Esto implicaria elevar los ingresos
fiscales de forma directa sobre el sector privado, haciendo asi
explicito su financiamiento y ampliando 1la tributacién neta.
Ademéds, se da prioridad al ajuste a través del incremento del
ingresos antes que a la disminucién del gasto.

Sin embargo, un elemento determinante en el proceso es la
negociacidtn de 1la deuda, para fijar las metas de pagos y el
necesario financiamiento externo que se necesita, al inicio del
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programa, hasta que se logren los resultados de las reformas
fiscales.

Lo que indudablemente, pasa por el manejo de la deuda externa,
para disminuir la carga que actualmente ejerce sobre la econo-
mia. Por ello, es imprescindible wun acuerdo explicito con los
acreedores de la deuda externa del ©pais, sobre 1los niveles
posibles para el pago de la deuda o su diferimiento, y un finan-
ciamiento para el programa estabilizador, que permitiria una
estabilidad cambiaria y fiecal, compatible con las metas de la
politica econémica, hasta que se mejoren los ingresos fiscales,
como fruto de las reformas emprendidas en el sector.

Este financiamiento dard credibilidad al programa, ya que el
gobierno no se verda precisado a financiar su déficit por medio
de emigsién; apoyard una estabilidad cambiaria -que es la base
del programa- Yy evitard la elevacién de la demanda de divisas
que podrian presionar en el mercado libre hacia un aumento del
tipo de cambio, y de la tasa de interés interna.

Para evitar 1los problemas desestabilizadores y recesivos que
surgen por la falta de credibilidad, la indizacién, las expecta-
tivas y la falta de coordinacidén, se hacen necesarias politicas
de precios e ingresos y desindizacién -requeridas en procesos
inflacionarios persistentes-, en que las expectativas son parte
de las decisiones de precios.

Pero, éstas deben ser acompafiadas por politicas de control de la
demanda agregada, cuyo objetivo no es reprimir la inflacién sino
armonizar y compatibilizar las expectativas con las metas de
politica macroecondmica.

En general, el programa requiere de politicas de control de la
demanda agregada, correccién de precios relativos, y control de
expectativas.

Si bien 1las reformas estructurales, imprescindibles en un
programa de desarrollo, deben ser emprendidas sin demora, se
considera que sus procesos requieren tiempo para su estudio e
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implementacién y que necesitan de un marco de estabilidad en el
corto plazo para su eficiencia.

En rasgos muy gruesos, la politica estabilizadora ,de corto
plazo, deberia partir de la fijacién de wuna meta de inflacién.
Como 8e suglere en otros trabajos, una forma acertada para
reducir la inflacién deberia coordinar la politica cambiaria,
la salarial, la fiscal, y la monetaria, tomando como referencia
una tasa de inflacién meta, en lugar de la inflacién pasada (In-
fante, 1992a) (Zahler, 1986).

Las politicas de corto plazo deberian -a méds de estar completa-
mente de acuerdo con las politicas de 1largo plazo, y con las
metas macroecondémicas- centrarse en controlar los elementos que
preeionan en cada mercado hacia el incremento de la inflacién, y
romper con las distorsiones de 1los precios relativoe que =se
manifiestan en periodos inflacionarios persistentes.

El ajuste de 1los precios relativos debe ser gradual y acorde a
la meta inflacionaria que se pretende alcanzar, y basarse en un
estudio profundo sobre los niveles de equilibrio adecuados,
buscando disminuir los que estén sobreajustados, y aumentando
los rezagados. Los precios que pueden ser manejados por el
gobierno son el tipo de cambio, los salarios, los precios de los
servicios publicoe, las tarifas impositivas sobre todo 1los
impuestos indirectos, las tasas de interés.

La politica de corto plazo debe ser selectiva e intervenir en
forma localizada, sobre los elementos que estédn presionando en
la formacidén sectorial de precios.

1.- En el mercado de bienes manufacturados

En el corto plazo, los factores de costos son determinantes, y
dentro de ellos el crecimiento del tipo de cambio es uno de los
elementos méas importantes.

La politica cambiaria asumida por los gobiernos para lograr
mayores ingresos por sus exportaciones, y para promover exporta-
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ciones o, como parte de un proceso de liberalizacién de precios,
ha introducido presiones muy fuertes en los costos de la empre-
sas y en otros sectores se ha convertido en un referente de la
inflacién en la formacidén de expectativas.

Los frutos obtenidos en relacidén al crecimiento de las exporta-
ciones, no Jjustifican las presiones inflacionarias que se han
creado por este medio. Deberian conducir a las autoridades
econémicas a tomar politicas alternativas y/o complementarias,
tanto para cerrar la brecha externa como para incrementar sus

ingresos.34

En relacién con el comentario anterior, en los ingresos fiscales
tienen una participacién muy importante los impuestos indirec-
tos, que tienen un peso grande en relacién con el PIB, en la
década anterior representa alrededor de un 22%.

Este factor afecta también a los costos, aunque no es considera-
do en el modelo, y podria ser sustituido por impuestos directos
de esta manera se alivia las presiones de costos y se elevaria
la cantidad de recursos fiscales.

Entonces, frente a 1las medidas ortodoxas basadas casi exclu-
sivamente en la reduccién de la demanda, se plantea, en el corto

plazo. el control de costos en este sector.

El tipo de cambio s6lo debe crecer para mantener el nivel de
competitividad externa. Los salarios, por el rezago que han
experimentado en todo el periodo, podrian crecer en términos
reales pero dentro de un margen compatible con la inflacién
meta, no siendo de ninguna manera superiores al incremento de la
productividad.

34  En Marfan (1998}, se presenta un eodelo de activos para el corto plazo para econosias con
restriccién externa, en el que se abre la posibilidad de elevar el nivel de actividad, a través de politicas
selectivas que afecten }a composicidn transable-no transable del gasto interno, la conclusién del modele es gue ese
tipo de politicas ayudarian a estimular el ahorroy la inversién sin sacrificar el equilibric de las cuentas

externas.
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Los precios de los servicios piblicos deben ajustarse gradual-
mente para no generar mayores presiones, los impuestos indirec-
tos deben ser sustituidos por impuestos directos, u otras formas
de recaudaciébn.

El crecimiento de la oferta monetaria solamente debe asegurar la
liquidez necesaria a la economia, para que no de lugar a presio-
nes de demanda nominales que podrian hacer fracasar el programa,
vy, al mismo tiempo, asegurar que la tasa de interés no suba

generando con ello presiones de costos.

Ademds, ¥ como una base fundamental del programa, s8e deberia
Jograr una_ concertacién entre los empresarios, los trabajadores
v el Estado, para asegurar que los beneficiocs del control de
cosetos no sean aprovechados por los empresarios para incrementar
sus ganancias. Sino gue se traduzcan en disminucién del creci-
miento de los precios; y que las ganancias se incrementen no por
aumentos del mark up sino por el aumento de la produccidén y la
productividad.

La desaceleracién de la inflacién, que persigue la meta fijada
por el gobierno, permitiria a los asalariados incrementar sus
ingresos reales, esto s8ignifica un mayor nivel de demanda
también para los industriales, cuya incertidumbre en cuanto a
una demanda estable disminuye por las expectativas de estabili-
zacidén -ademés, porque él es parte del proceso-, permitiéndole
incrementar su produccién y, por tanto, la capacidad productiva
utilizada.

Ya en el mediano plazo, lo dicho anteriormente permite wuna
congideracién esencial a la que 8e llega en el modelo, el
proceso estanflacionario persistente ha llevado & wun menor
porcentaje de utilizacién de 1la capacidad instalada que incre-
menta los costos fijos unitarios, frente a lo cual las empresas
que tienen poder en el mercado han elevado los margenes de
ganancia. Por lo que se encuentra una relacidén negativa entre el
grado de capacidad utilizada y los precios industriales.
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La situacién anterior lleva a pensar que existe una parté muy
importante del sector manufacturado que no encuentra incentivos
suficientes para incrementar la produccidén y el empleo, o que
por insuficiencia de demanda no logra la plena utilizacidén de su
capacidad productiva.

Por tanto, una politica estabilizadora seria, contrariamente a
la visidén ortodoxa, incrementar la demanda. En este punto es
pertinente insistir en la existencia de heterogeneidad estructu-
ral en los mercados y por tanto en las diferencias en cuanto al

grado de utilizacidén de la capacidad instalada.

Por lo que no seria correcto pretender que la politica adecuada
para superar la estanflacién, sea el incremento indiscriminado
de la demanda por medio del incremento salarial, ignorando el
resto de problemas que se han mencionado aqui -interaccién entre
oferta yv demanda y especialmente el problema de costos-. Pero
tampoco se puede aceptar la receta ortodoxa de repregidén indise-
criminada de la demanda por los efectos receeivos que la acompa-
fian.

Politicas alternativas serian incentivos reales que eliminen
elementos de incertidumbre para la inversién, para el incremento
de la produccidén -para exportacién y para el mercado interno-,
ligados con el incremento del empleo, y la flexibilizacién de
las leyes laborales que frenan la contratacién laboral en etapas
de incremento de demanda y por tanto colaboran a que las presio-
nes coyunturales de demanda se ajusten también en este mercado
via precios.

Como se sugirié anteriormente, un valioso elemento estabilizador
podria ser el fomento de la competitividad externa, por medio de
la apertura comercial. Por 1lo tanto, la eliminacién de los
incentivos excesivos e injustificados que se han otorgado en
muchos casos seria necesaria dentro de la reforma arancelaria
emprendida ya, hace pocos afioe. El1 criterio psara cualquier
consideracién al respecto debe guiarse por el concepto de las
ventajas comparativas din&Amicas.
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2. En el mercado de bieneg agropecuarios

Se ha demostrado que estos precios tienen una elevada elastici-
dad respecto de las cantidades ofertadas en el mercado, Vv Qque
las presiones de demanda ejercen sobre €l su mayor impacto, que
en tiempos en que los salarios reales han disminuido se producen
transferencias de demanda de bienes, especialmente alimentos,
del sector industrial hacia el sector agricola; y que el incre-
mento del tipo de cambio incentiva la demanda externa de estos
productos, por lo que en determinados casos s8e producen desabas-
tecimientos internos que presionan sobre los precios.

En este caso se advierte la necesidad de estabilizar los precios
mediante politicas que lleven al crecimiento de la cferta, y de
un mecanismo de control de ciertos excesos de demanda que
podrian presionar en el corto plazo sobre los precios.

Por tanto, en el corto plazo, lo correcto parece ser el control
de la demanda, este elemento estaria ya considerado en los
limites impuestos al crecimiento de la oferta monetaria. Pero,
también podria ser necesario, en ciertos periodos, actuar réapida
y eficazmente sobre el comercio de contrabando, para evitar la
salida de productos cuya demanda interna no ha sido satisfecha.

En tanto que, en el mediano y largo plazo, especialmente en el
caso de los alimentos frescos, cuya oferta estd, en su mayor
parte, en manos de pequefios productores campesinos, es indispen-
sable una politica activa de modernizacién de la produccidn, ¥y
de organizacién de los productores para la comercializacién.
Esto no quiere decir gque se proponga un Estado que sofoque 1la
iniciativa privada.

A este respecto existen ya experiencias positivas que se debe-
rian generalizar, como es el caso de algunas comunidades que se
organizan para la produccién y la comercializacion, se mejora la
tecnologia y la productividad, vy, consecuentemente crece el
nivel de ingresos de estos sectores.
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La intervencién del Estado seria indispensable en el financia-
miento, pero controlando el destino real de los créditos, en el
apoyo técnico, especialmente al inicio de los programas. Un
elemento adicional importante es eliminar la incertidumbre de
conseguir mercados para la produccién, por medio de una politica
constante del Estado para la busqueda de mercados internos y
especialmente externos, en los que este tipo de productos tiene

ventajas comparativas dinamicas.

Por otro lado, es muy importante el mejoramiento del proceso de
comercializacién interna, muchos de 1los productos de este tipo
tiene un alto indice de intermediacidén que presiona sobre los
precios al consumidor -especialmente de 1los productos de la
Sierra- y que no permite que los mayores precios, que se regis-
tran en muchos afios, beneficien a los productores y logren una
mayor oferta incrementando la productividad agricola.

A mds de lo anterior, el mejoramiento de 1la comercializacidn
permitiria, en el corto plazo, disminuir el grado de desperdicio
en que se incurre desde que la produccidon sale del productor
hasta que llegue al consumidor358,

Los mArgenes de comercializacién, especialmente a nivel de
mayoristas, y el grado de intermediacidén son elementos que
presionan sobre los precios de estos productos -esto se comprue-
ba al observar que los margenes de comercializacién agropecua-
rios han incrementado su participacién en el total en la década
anterior (23% a 28%, en 1980 y 19990 respectivamente)36- y se
necesita por tanto politicas especificas para estabilizarlos, =
pesar de que no seria correcto la fijacién de precios, ni inter-
venir directamente en la comercializacién.

36 La cadena de comercializacidn de productos agricolas llega, en algunos productos, a estar cospuesta
por siete o mis intersediarics. El grade de desperdicio en el procesa llegaria a niveles muy altos, en el casa de
las papas se estima es un 22 %.(Tschirley y Riley, 199@).

38  Datos para teda la década se encuentran en el Cuadro No. 5 del Anexo 2.
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Es preciso insistir en que las caracteristicas heterogénesas del
gector hacen que este tipo de programas necesiten ser estudiados
y tratados a un nivel bastante desagregado.

3. C 1 de la Inercia del Si e F .40 de Preci

Uno de los principales problemas de la politica econdémica es la
reaccién que provocan las medidas en el publico, los agentes
econémicos crean mecanismos de defensa para evadir la accién del
Estado, porque no creen en las metas inflacionarias que el
gobierno prevé con la adopcién de los planes de estabilizacién,
implicitamente saben que la inflacién es una de las fuentes de
financiamiento del déficit.

Especialmente en el mercado de servicios, en los Ultimos afios,
esto es evidente, ya que los precios se fijan de acuerdo a las
expectativas inflacionarias, las metas de inflacién del gobierno
estuvieron al rededor del 30% en tanto que estos precios regis-
traron las mayores tasas de crecimiento de la década (periodo
89.4 -91.4) y fueron los gque empujaron el alza de la inflacidn
va que en los otros mercados la inflacién se estabillizé6 aunqgue

con tasas superiores a las metas de politica.

Entonces, el control de lae expectativas originado en la credi-
bilidad es un elemento crucial en la politica de estabilizacidn,
y un componente adecuado para lograrlo podria ser una politica
explicita de financiacién del déficit.

Ademas, por efectoe de la inflacibén, en los Ultimos afios, se
advierte que las posibilidades de financiamiento fiscal por
medio del ‘“sefloriaje” se reducen continuamente por un mecanismo
de defensa del piblico gque disminuye sus tenencias de saldos

monetarios.

En todo este proceso, se maneja un elemento muy importante como
es el control de la creciente inercia que se manifiesta en la
formacién de precios, y que se mantiene por la dificultad que

encuentran 1los precios relativos para volver a sus niveles de
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equilibrio, como resultado del miemo proceso de inflacidn
(Alberro, 1987) (Ramos, 1986). ‘

La correccién de este factor requiere necesariamente de una
dosis muy fuerte de consenso, para que sea poeible la flexibili-
zacién de las demandas de los diferentes grupos soclales, que
harén posible que ciertos precios relativos se recuperen y que

otros permanezcan fijos por un tiempo.

Loe empresarios se beneficiarian por la estabilizacidén de sus
costos y por el incremento de la demanda fruto de la reactiva-
cién, pero deberian estar dispuestos a ceder si sus margenes de

ganancia sobreajustan los precios.

Los asalariados verian incrementar sus ingresos reales, tanto
por la elevacién del empleo como por la disminucién de la
inflacién. Y, el Estado, no se veria presionado a reducir el
gasto especialmente el gasto social, porque sus ingresos ya no

serian inflacionarios.

Entonces, el control de la inflacién, deberia ser uno de los
objetivos importantes y prioritarios en 1la delineacién de la
politica econbémica, si se quiere emprender procesos de reactiva-
cidén y equidad.

Objetivo que, segin parece, no ha estado presente entre los
prioritarios de la politica econdémica. Ya que la inflacién, fue
uno de los mecanismos que utilizaron los gobiernos para finan-
ciar el déficit externo y el fiscal derivado del anterior.

Pero que podria tornarse inmanejable, degenerandose en procesos
mucho més costosos, como la hiperinflacién, en la que no existen
beneficiarios. Asi lo han demostrado la éxperiencia de otros
paises latinoamericanos, como Argentina, Chile, Bolivia, Pern.
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ANEXO 1
METODOLOGIA
1. ¢C6émo se trataron los datos para la estimacién del modelo?
La construccién de los Indices de Precios de cada mercado:

Para la estimacién de las series de preciog de los diferentes
mercados se reclasificaron los diferentes subgrupos de IPC
considerando las ponderaciones elaboradas por el INEC, como se
menciondé en puntos anteriores.

Esta clasificacién de los subgrupos responde al origen de los
productos considerados. Lo que ha permitido establecer diferen-
tes comportamientos de los mercados que no podrian ser explica-~
dos al estudiarlos en forma agregada. Sin embargo, debe conside-
rarse gque también dentro de los egubgrupos reclasificados existen
subdivigiones por 1o que para ubicarlos en uno u otro sector se
adopt6 el criterio del mayor ponderador, por ejemplo el subgrupo
educacién se considera como parte del mercado de bienes indus-
triales ya que mayor peso tienen los elementos de cuadernos

libros, etc, que el pago de matriculas, etc.
De esta manera se diferencia cuatro grupos dentro del IPC:
~ Bienes de origen industrial o manufacturado:

Entre elloe que estédn grasas y aceites comestibles, lécteos y
huevos, frutas y vegetales en conserva, azGcar sal y condimen-
tos, café té bebidas gaseosas, alimentos para niflos, otros
alimentos, dulces, bebidas alcohdélicas en el hogar, bienes de
lavado y mantenimiento, articulos textiles para el hogar,
articulos de mesa y cocina, muebles, otros artefactos del hogar,
otros articulos del hogar, telas hechuras y accesorios, ropas
confeccionadas, limpieza, cuidado de la salud, bienes de cuidado
rersonal, recreo y material de lectura, tabaco, y, bienes para
la educacién. Representan un 49.8% del IPC segun las ponderacio-
nes del INEC.



~ Bienes de origen Primario o Agropecuario:

Entre estos se consideran: cereales y derivados, carnes y pre-
paracién, pescado y mariscos, verduras freecas, tubérculos vy
derivados, leguminosas y derivados, vy frutas frescas; que
tienen un peso de 23.8% en indice total segin las ponderaciones
ror el INEC.

- Servicios Privados:

Entre loe servicios privadoes estdn los rubros de platos prepara-
dos, alimentos y bebidas fuera del hogar, vy, alquiler de vivien-
da; que tienen un peso de 19.7% en el IPC general.

- Servicios Pablicos:

Se incluyen en este mercado los servicios de alumbrado y com-

bustibles, transporte, y, comunicaciones; y representan un 6% en
el IPC total.

En cuanto a las demés variables que aparecen en el modelo:

- El cdlculo de la capacidad utilizada se realiza, como en otros
trabajos, como el ratio Producto Efectivo - Producto Potencial.

Las estimaciones del producto potencial anuval se tomaron de
Schuldt J., Notas seobre la Inflacién y 1las posibilidades de
Estabilizacién en el Ecuador. Trabajo por publicarse en: "Proce-
so8 de Inflacidén y Estabilizacién en América Latina”, 1992.

La trimestralizaci6tn de la serie se realizd® en base a las tasas
de crecimiento del PIB trimestral tomadas de las Cuentas Nacio-
nales Trimestrales del Banco Central.

Otras series utilizadas en el modelo son:

Mz como variable proxy de la demanda.
El tipo de cambio de venta del mercado de intervencién.
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2. Proceso de Estimaciéon Econométrica

Las eseries son trimestrales, corresponden sl periodo 1980 -
1991, son homogeneizadae transforméndolas a indices cuya base es
el primer trimestre de 1981 y transformadas luego a logaritmos.

Para que los resultados de la estimacién empirica sean confia-
bles, previo a la estimacién econométrica del modelo se realizé
un test de estacionariedad de las series encontrédndose que son
estacionarias en sus primeras diferencias. Por ello se procedid

a trabajar con las series en sus primeras diferencias.

Cuando se trabaja con series en niveles el problema surge porque
la mayoria de las series muestran tendencias fuertes en el
tiempo, que se deben al mismo proceso de inflacién o del creci-
miento real de la economia, y estas tendencias estén correlacio-
nadas.

Se presentan problemas de colinealidad de las series para las
variables que se consideran deben ser independientes, ademds se
presentan problemas de autocorrelacidén residual.

En estas condiciones los coeficientes de la estimacidén no tienen
las propiedades deseadas. Para superar estos problemas se
procedié a trabajar el modelo con las variables en sus primeras
diferencias, con el objeto de eliminar tendencias y conseguir
estacionariedad en las series y en los residuos.

En wuna de las ecuaciones del modelo se aceptd la presencia de
cointegracién, entre la inflacidén y el precios de los servicios,
por eso es importante una pequefia nota del proceso seguido y de
la teoria que se encuentra detras.

Cointegracidon: Modelos de correccidédn del error

El anadlisis de cointegracién permite estudiar relaciones de
equilibrio entre dos variables a través del andlisie de regre-
sién, a pesar de los problemas de no estécionariedad en las
series y de simultaneidad entre parejas de variables . Con el
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objeto determinar si existe una relacién de equilibrio de largo
plazo entre dos variables no estacionarias especialmente entre

aquellas integradas de orden uno.

Una variable es estacionaria cuando cruza constantemente su
media y tienen varianza finita. Para que los analisis de regre-
s8ién sean véalidos v loes estimadores tengan lae propriedades

deseadas las variables deben ser estacionarias.

En 1la construccién de modelos como los ARIMA se parte del
supuesto de que las series sean estacionarias. La ausencia de
tal condicién puede llevar a resultados errdéneos y espireos de
las regresiones econométricas.

Se ha demostrado que la presencia de erroreg serialmente corre-
lacionados invalidan 1los procedimientos de inferencia y se ha
encontrado gque la mayor parte de egeries econdémicas son no-
estacionarias y usualmente han sido representados por modelos de
tipo ARIMA.

Sin embargo, Granger y Newbold, argumentan que tales regresiones
tienen estadisticos Rz altos y muestran una alta autocorrelacién
residual indicada por un D.W. muy bajo. En tales circunstancias
los test usuales sobre los coeficientes son sesgados llevando a
aceptar relaciones espureas.

En tales circunstancias ellos sugieren que las regresiones
rodrian ser corridas en las primeras diferencias de la varia-
bles, 1lo que significaria que todas las series son procesos
integrados de orden uno.

Sin embargo, 8se necesita conocer ademds 8i la relacién que
mantienen las variables es de equilibrio en el largo plazo.
Podria ser el caso de modelos que relacionando series gque son
procesos integrados lleven a resultados gque no se mantienen en
el largo plazo.

A pesar de ello y asumiendo los errores que podrian surgir de
hacerlo asi, una solucidédn para trabajar con series econdémicas no
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estacionarias, es el andlisis de relaciones de cointegracién
entre las variables.

El concepto de cointegracién es el enlace entre relaciones entre
procesos integrados y el concepto de equilibrio estable. Ha sido
introducido por Granger y ampliado posteriormente en varios
estudios.(Mills, 1991)

Solamente s8i las series integradas son cointegradas se puede
ilegar a través de la inferencia a modelos estimados en niveles,
y solamente si fueran coitegrados habré& relaciones de equilibrio
significativas entre ellas.

Si las series no son cointegradas, entonces no hay una relacién
de equilibrio entre ellas y el andlisis deberia ser realizado en
sus diferencias.

Engle and Granger sefialan que algunos, aparentemente obvios,
métodos de estimacién de la relacién de cointegracidén, son
inconsistentes, por ejemplo la regresién entre las diferencias
de las dos variables y el uso de Cochane-Orcutt o alguna otra
correccién de correlacidén serial en la regresién de cointegra-
cién.

Un método muy simple pero aceptado frecuentemente es el propues-
to por Gilbert (1986):

AY =bo+d, *aX -~y x (Y, ,-X,  +e,

Donde el término de error no tiene la parte de promedic mévil,
que como sugieren Engle y Granger se deberia considerar, aqui el
mecanismo de correccién del error presupone que el pardmetro
cointegrante es unitario.

Si bien, esta no es la forma perfecta de modelar un mecanismo de
correcciébn del error, sin embargo, es muy utilizada en la
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actualidad frecuentemente en la estimacién empirica y sugerida

por muchas teorias econdmicas.

La estacionalidad:

Se estudié la estacionalidad de las series, para aislar los
factores estacionales en los precios y la oferta monetaria, ya
que el PIB trimestral gque aparece en las Cuentas Nacionales ya
es estimado con la correccidén de la estacionalidad. El método
empleado para ello es el ARIMA X-11 desarrollado por Dagum
(1978).

Método de Estimacidn:

El modelo se compone de cinco ecuaciones simulténeas y se corrid
por el método de Minimos Cuadrados en Tres Etapas Iterativo.
Este método usa variables instrumentales para corregir problemas
de correlacién de las variables explicativas con el error
(Jhonston, 1975).

La ecuacién es primero estimada por minimos cuadrados. De esta
primera iteracibén de estimacidén de coeficientes se calcula los
residuos y la matriz de covarianza de los residuos, en una
iteracién se revisan los coeficientes para tomar en cuenta la
covarianza entre los residuos de las ecuaciones. en una tercera
etapa los residuos son recalculados y se renueva la matriz de
covarianza, la estimacidén es repetida hasta que converjsa.
Aprovecha 1la informacién de correlacién contemporédnea. Esta
técnica es asgintéticamente de mdxima verosimilitud.

3. Calculo de la Tasa de Ganancia y de Mar up

El cdlculo del mark up se hasdé en el método utilizado por Lance
Taylor para el Portugal (Taylor, 1978, pp 49-686).

La férmula para el cdlculoc en la economia ecuatoriasna es:
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p,=(awW+BD,) (1+2) (1+V)

Pi, P, W=1
P,=(Re/PIB+M/PIB) (1+z) (1+V,)

(Re/PIB+M/PIB) (1+z)={(PIB-I,,,)/PIB]
v,=1/[(PIB-I, ) /PIB]-1

z=1/ [ (Re/PIB+M/PIB) (1+V,)] -1

Donde

Pi1i = Precios determinados por mark up

Pm = Costo de insumos extranjeros

W = GSalarios

a = Coeficiente de participacién de =salarios en el costo
total

B = Coeficiente de participacién de insumos importados en
costo total.

z = Mark up

Ve = Tasa de Impuestos Indirectos

M = Importaciones .

Re = Remuneraciones

Iina = Impuestos Indirectos

La metodologia para las estimaciones sobre la tasa de ganancia
se apoya en la sugerida en modelos aplicables en paises del
tercer mundo (Taylor 1983, pp. 15).

En términos de las cuentas nacionales ecuatorianas es:

g'= (P,-Re-M) / SBKF

Donde:
g’ = Tasa de ganancia
Re = Remuneraciones a precios constantes
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M
SBKF

Importaciones
Stock Bruto de Capital Fijo

Todas las variables son consideradas a precios constantes.
Las remuneraciones se deflactaron con el IPC.
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ANEXO 2
CUADRG Mo, ¢

xS Deficil. Presup. Pres.Dead Pres.D. Flzjo Neto TASAS DE PARTICIPACION
Fiscal Total  Tolal  Exlerma Recurs.Ext| Def/PIB Deuda T. D, Ext, D.Ext/  Flujo Welo Deud.Pub/
{carr} {const) fFresup. /Presup. Deud.Tot RecExt/PIR Deu.Tot.
1788 -7 45 782 3380 477851 -3.61 17.2 e 8.9 .6 8.77
1981 1A 6827 18986 6878 TNTkb -8.98% 13.1 11.4 3.8 5.9 8.98
1982 -4782 71521 17443 152{1  -B4882 -8.84 7.4 .3 1.4 -8.5 3.78
1782 -3763  BB462  22%M9 15787  -415338 -3.83 28.4 19.6 8.7 -1.0 8.%
1984 -1 A8 31889 23188 -1215346 -3.81 2.3 19.3 .1 -1.1 8.97
1935 3247 176113 43873 29879 -591924 8.82 .5 16.4 6.4 3.4 8.78
1734 -394 51892 55648 37687  -283226 8.8 U.1 16.8 86.2 -1.7 §.99
1947 -3786 326861 73245 38125  -768538 -3.82 2.5 15.4 8.4 -4.9 8.99
1988 -08 78182 122243 82833 -13931%6 -9.08 26.8 17.5 8.1 -1.9 8.9%
1789 3229 818718 248667 191485 -1234858 8.82 1.7 2.6 19.6 -1.4
1998 3199 1147875 388186 518895 -2435288 8.82 3.3 26.4 #a.1 -13.5

Fuente: RBanco Central del Ecvador:

Ninisterio de Finanzas:

Boletin Aruario. Varios Niseros. Clac. Warionales No. 14

Inforeacién Estadistica Quincenal. Yarigs Nimeros.

Cuadra Mo, 2

Estadisticas Fiscales, y Proforeac Presupuestarias.

k0:  Ahoreal Brecha  i.leq  Ahorro ARFin/PIB Ab.r/PIR i.USA
Ah.-Inv. Financ. corr.  consts,
H4-X§
1781 e -8 2 1328 8.86 .21 11682
1981 20896 -539) 13 18646 1.89 8.18 14,88
1992 2808 -15434 15 23254 8.11 .15 18.72
1983 UHe7 -7 19 29945 8.1¢ .14 8,82
1964 WK -3540 3 4w 8.2 Ly .9
1935 5889 -2186 23 114814 8.82 g.16 .49
1986 17782 -18914 G 165489 1.19 it Ly
1997 13825  -14899 23 204684 .73 .88 5.83
1948 16879 -18797 3 2.82 8.89 6.7
1989 16689 -11399 RV (11} 3,66 .99 8.0t
1998 11665 -b145 33 88584) 5.54 §.12 1.5t

fuente: Banco Cenfral del Ecvador:

Boletin Anvario. Virios Niaeros.
Inforaacién Estadist.Quincenal.Var Kin,
Cuentas Nacionales ¥o. 14

Fondo Monetario Inlernacional: Estedisticas Financieras.
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CUADRD No. 3

AndS Brechi Externa| Tasas de Creciniento TASAS DE PARTICIPACION Tere.de
Exp.Petr.Ex.Manuf Ex.Prin.nofinterc. Devaluac. Prec.

{-X  Cta.Corrd] PID  EXP,  INP. | Iap/PIB Exp/PIR /Exp.Tot /Exp.V. Pet/Exp.T | PX/PK  TCRE Petréleo
1988 | -14891 -442 | 491 18,12 -2.33 8.31 8.1 8.6  8.83 8.34 1.47  8.65 188
1981 -9286 <1993 | 3N (9. 473 .77 5.U B.e2  8.85 B.33 1.3 -1 112
1982 | -136%3  -1281 | 119 6.87 -4.9% 8.29 8.2 8.64 8.03 8.33 1.38  15.28 182
1983 2022 139 | -2.82 -W.%6 .4 8.22 8.2 .74 L& 3.2 1.3 1189 93
1984 18 S48 | 428 -2.40 12,53 8.2 8.22 B.78 8.82 .28 1.23 12.4] 98
1985 4342 14| &34 7,32 11.98 8.2 0.28  f.66 883 8.38 1.13 6.88 88
1986 8017 =953 .18 -0.21 8.55 6.2 8.2 B.45 064 0.38 8.92 1691 43
1987 -2 -13 -5 1835 -161 8.2} 1.2 8.48 §.84 4,33 0.8 14N 3
1984 18992 -385 | 18,52 -16.84 3111 8.2 8.7 8.4 0.8¢ 8.47 .71 14,76 4y
1989 m 472 ) .82 &M -3 .1 B.26 0.77  -3.4%
1998 18881 136 | 233 LI 5.65 8.2 8.7 8.88  3.63

Fuente: Banco Central del Ecuador:

Fondo Monetario Internacional: Estadicticas Financieras.

Ranco Mundial,

Boletin Anuario. Varios Niseros,
Inforsacitn Estadist.Buincenal.Var.Nbe.
Cuentas Nacionales No, 14

Cuadro No. 4§

%05 Feauner. Salario  Esplea Crecin.  Re/PIB Mark up Tasa de Inflac. Capacidad Iwp.Ind.
const,  Real Expleo ganinc, Utilizada /PIB
1988 3577 32568 7B 8.3 6.48 043 12,77 B2 1168
1780 5248 2633.3 S L4 b B.5¢ &40 1474 8658 11.61
198 2183 U4 19 L M 8.52 8.42 1446 8222 LM
1983 39838 23328 £ L. AW B9 6.4 48 6 W@
1780 4424 2395.4 4 3.8 B2 1.8 848 3838 77.4% (8.3
1985 48818  2487.5 2563 .57 8.0 8.79 6.4 28,82 7.3 1431
1986 43192 24204 689 493 A.D) 1,60 0.4 2584 T8N 1613
1967 43974 Z2388.1 26815 4.4 0.29 8.7 .48 B8 8973 19,78
1788 38183 281 W LM A2 116 .48 52.87 7495 1576
1989 36978 1@t @8l 448 8.19 L3 a4 7R M 1.3
1999 28436 13484 3123 A% A4 1LY .47 4688 7405 10.98

Fuente: Banco Central del Ecuador:

Boletin Anearig. Yarios Hiseros.
Inforeacibn Estadist.Quincenal.Var . Kin,
fuentas Wacionales Ho. 14
Fondo Monetario Internacional: Estadisticas Financierss.




CUARRD Mo.3

NASGENES DE COMERCIALIZACLOW

AROS  TOTAL  AGRICOLA [INDUST. PETROL. TASAS DE PARTICIPACION

aillones de sucres de 1973 AGRICOLA INDUST.  PETROL.
1988 33149 7518 413 1444 B.23 .73 B.84
1931 33238 7784 23882 1572 §.23 . 8.8}
1962 J484 8121 24224 1877 g.24 8.7t 9.85
1987 293% 473 2318 1685 .22 8.73 8.85
1984 W 7618 21848 1649 8.24 8.78 8.85
1985 33447 Bl 3123 111 B.26 8.49 8.85
1986 34348 8578 2489 1761 8.2 8.78 8.85
1987 35638 8783 24538 1745 .25 4.78 f.95
1988 35744 §337 4 1938 8.27 8.68 B.65
1997 34687 9878 24942 1855 8.2 9.48 8.85
1976 38158 18883 25414 1933 8.28 1.4 g.85

Fuente: Banco Central del Ecuador. Cuentas Hatisnales No.l4

CONSUND FINAL DE LOS HOGARES

CUADRD Ho.b

Ax0S

CFIH

CFAR

CEHTer

TASAS DE PARTICIP,

TASAS DE CRECINIENTO

willones de sucres 1975 CFIN  CFAH CFIH  CFAH CPHTOT
1998 54659 19887 99484 .55  0.18 6,98 618 1.3
1981 56184 18s18 184511 8.5¢  8.19 L I W B T
1982 57139 18949 186383 .54 .18 .78 338 L
1983 54538 9836 183785 8.5 6.89 | -4.57 -18,33 -2.44
1936 55745 18217 186597 .50 6.18 24 L8 N
1985 57435 10420 116441 8.52 8.89 299 199 3.4t
1986 50592 18562 111397 8.57  8.89 80 LW .y
1987 68828 18615 11AL15 8.5 4.89 245 058 2.4
1988 59943 11217 116312 .52 618 841 547 193
1989 41341 11265 1194N2 .51 6.8 238 843
1998 62416 11834 122855 .50 0.9 L5 <285 L1s

Fuentee Banco Central del Ecuador. Cuentat Nacianalee No.if
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LUADRD Fo.7

VARTACION DE EXISTENCIAS

ANDS VAR.EX.  Inca2 IPC Inc.2

1984 4241 3.4 128.1 12.9
1981 1541 -84 137.8 1.7
1982 N6y 26344 138.4 14.7
1983 287 -81.1 234.4 4.1
1984 879 32.9 38s.1 8.4
1983 3357 16.6  394.4 it.9
1984 339 -6.5  4D8.4 2.4
1987 1y 68,5 6268 8.4
1988 1411 6.5 989.2 3.9
1989 2762 5.0 1754 3.3
1998 2319 -15.7 0 23661 48.8

Fuente: Banco Central del Ecuador:
Luentas Wacignales No.14



ANEXO 3

CUADRD Ha. |

VARTABLES UTILIZADAS EM LA ESTINACION DEL MODELD

AMDS ABRIC. [INDUST. S.PRIV. G.PUB. GENERAL Tipo de Salarios MIA  PIR  PID  FIB PIb
P Pi Pspr Pspu IPC  Canhin y Benef, AGRIC. MANUF. POTENCIM.

6.0 1274 1331 1M 1487 1290 AR 5483 SABA7 B8 MR MR 4R
8.7 131 138.5 1282 (541 1355 LB 5483 5761 30487 454 7286 43R4
8.7 1345 fae0 1314 1993 1301 3.9 3683 G775 @RS M99 TIS? ATt
8.4 1843 1352 1342 1550 1427 A6 5483 STM93 33331 M43 7344 453N
8.1 147.9 1567 139.1 1968 140.7  35.7 MRS 483%6  38e63 N Wb 44282
82.2  158.2 1548 143.6 145.0 15R9 457 633 MA287 GMUT 8T AL 4784)
2.3 195.8 1842 1%6.2 174,02 1594 95.B 683  76A45  3AIIZ 438 7428 47412
2.8 9.1 178.2 156.3 5.2 4.8 9.2 7393 73U A %A 738l 4Be22
830 A7 196 1613 T4 1928 7L 7393 ATIE 37946 136 738 4RAA2
93,2 269 3.6 148.5 25.2 AR B4.8 7395 78187 37893 4884 U8 439R2
83.7 0 33.8 230 1R 2305 T 9. 867 aamk4 J7AIT 4855 ) AN
83.4  JeB.l 8.2 19501 W5 U4 858 8827 B9LIS MRI4 BIT N7 4942
2.0 3418 W@7.9 199.9 252,46 2849  85.8 18348 93933 B8 M U1 Y822
8.2 BT 3RE.7 2875 2B 199.8 A2 18540 1BR3SD 37188 436 496 5R7RY
B3 398.8 3158 246 37 3N 163 1Be1 183455 3958 BS MI Si8t
B0 432,35 M. 2.8 J15.8 0 3353 94 16448 119437 48B12 G694 248 LR
8.0 75.9 369.9 314 376.9 J8h.8 96,3 18BE® 133731 48826 9&7 7189 52t
3.2 385.8 389.5 248.8 85,7 3R 94,5 13688 141336 48344 4BE8  TIIE 3243
B3.3 LS B4 246.3 394.7  4R3.9 96.5 13688 152252 41758 o892 731 533
8.4 NLE 1.8 2562 398.4 4159 965 13688 144220 w925 4171 TNl 3344l
8.0 4117 4387 5.1 3951 447.8 1188 15413 184888 42825 4341 4958 419
86.2  825.3 475,37 AL 41906 460.7  118.8 0 15613 190358 42571 467 M2 A4
86,3 438.1 315.8 289.4 437,35 4945 131.4 18188 2684317 4286 4744 7B47 35238
g4 7ML L8 ML 4744 SIALE 147.8 1834@ 218938 42481 4893 7183 35738
87.1 a3 1.8 G130 S16. S1.1 147,80 18348 221488 39618 4796 6937 S6281
87.1 6.0 420.5  333.1 683.5  6BA.2 155.¢  1B43@ 237822 36547 4714 7882 54926
87.3  848.8 8643 3466 689.2  4MA0 176.8 21788 235188 9144 4788 73N 372
87.4  920.5 726.8 G65.3 6938 697.6 2117 21768 284531 42667  782% 73t 574
88.1 19163 §14.8 398.2 T1G.8 7.4 048 20788 990 AS92Y MMIT 295 58449
88,2 195,01 9651 457 74e.7 8933 298.8  2M7RB 349987 43881 7444 734 S04E2
88.3 14353 1203 4443 989.2 1BSA.t 297.3  27083 J4ATi4 44b1r 7311 736 SeeY9
88.4 1759.7 1353.8 516.5 1849.9 1259.3 438.6 1493 422059 A3924 M8 77 it
89.0 2128.4 1578.8 385.1 1869.9 (473.8 473.8 31493 452246 43444 7395 7623 39481
89.7 8L 1789.9 434.8 1328.9 1448.8 5161 GBIIB 498738 43533 M3 7183 59713
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99.4 44985 3179.6 1119.8 2283.3 J069.5 @2.9 GEB&Y 831233 4579 793¢ 762l 41388
1.1 4667.2 3517.8 1248.5 12764.8 G384.5 9634 41447 988545 45837 TR 7396 41488
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{UADRD Ho. 2

INPICE DE PRECINS AL CONSUNIDOR
Tasas de Creciniento
Trizestrales

AR05 AGRIC. INBUST, S.PRIV. S.FUB. GENZRSL
Pa Fi Fspr  Fspu IRC

81.1 51 115 4B JLTE 69
1.7 I 4B 7B e AN
1.y L& Lt LM 136 Lie
8.4 7.2 A L - AR
.1 .4 I L8 LIS 5%
YRV W A A A I D N N 8
8.3 LT 687 A% 674 .46
g2.4 14,98 838 4t .M LW
79 SRS V) SR IS 1] B - B 8 |
83.c .62 187 482 L 1448
5.3 25.91 1534 393 .8 1415

5.4 . A 657 LW L
8.0 6.2 6.5 5.6 3934w
7.7 683 L4 388 .33 LU
843 LI 47 33 1.4 4D
LIS IS T L T A TR S VA
5.0 16.84 8.4 42U 8.3 9.3
5.2 601 525 487 233 )
5.3  7.23 A4y 235 L35 48t
5.4 .68 337 I -Li8 2.9
8.1  18.86  7.85 .48 1.2 7.48
9.0 .23 546 3B 618 378
86,3 396 836 557 4 b8
8.4 948 715 41 3.4 8.38
B0 486 543 39 430 5Bk
87.2 620 1.87 648 8.5 .48
87.3 692 5.86 483 3.8 6.9
7.4 1843 % S4B 8.7 4.32
9.1 9.48 (.11 6.82 .68 18,62
8.2 17,56 18.45 654 3BT 1504
8.0 .61 1618 1217 19.18 17.78
3.4 2.B4 2092 1875 19.86 19.69
89.1  28.99 1586 13.29 L9 1497
9.2 1650 a9 8.3 3.4 11.98
89.3 1237 9.4 8.85 11.64  18.48
9.4 &M 1117 1038 1348 1813
7.0 8.9 1872 0.1y 632 16.32
98,2  8.44 1378 18.39 3.3 8.7
9.3 9.9 1146 8.82 1685 18.75
8.4 15,18 9.98 18.98  6.61 18,83
9.0 375 1844 1158 .76 588
1.2 1L 1L 109 L8 18R
M3 LS 19 1083 -2.45 1007
7.4 18,86 9,87 11,83 4.65 9.5



CUADRD Ho. 3

INDICE DE PRECIOS AL COMSUNIDOR
Tasas de Creciaiento
kaualizadas

A0S ABRIC. INDUST. S.PRIV. S.PUB. GERERAL
Pa Pi Pspr  Pspu IPC

8.1
81.2
8.3
8.4
2.1 1582 118 1LT4 .47 14,13
§2.2 13.68 I1.13 12.81 7.1 1.3
2.7 1581 12,77 147 18,63 1B
B2.4 2446 2278 1648 3876 20,55
§i.t 47.38 .17 1682 39.48 29.97

8.7 7171 49y 1732 6.4 45.18
83,3 115,72 5349 18.84 G481 59.39
§i.0 191,13 51.84 2181 12.98  55.83
34.1  65.38 382t L. .1 45.4%
8.2 4437 3LY 4.9 837 3488
4.3 1.4 2495 W3 3.6 229
04,4 28.07 15.97 1678 28,73 3.3
5.0 L84 . 1573 8.7 WM
83,2 3893 29.47 16,83 4236 28,33
8.7 36847 .36 1436 A 1.9
8.4 8.3 23.78 1538 2478 23.98
86,0 28,33 .84 1436 485 22.89
6.2 23.87 2.7 1382  8.79 28.58
6.3 28.80 26.48 17.41  16.85 2.4
§6.4 28.81 31.88 17.61  26.4% 18.41
8.0 21,83 29.87 18107 0.3 5.9
8.2 5,73 Red L3 8.4 6.6
87,5 29.35 28.9% 19.17 5.1 .U
§7.¢ 36.51 3178 2025 4828 8.8
8.1 7.3 a8 U .3 3703
8.7 3198 %Y 9 1L 47.85
88.7 71.65 48.79 3456 29.87 63,38
8.4 09.46 86.55 4139 5132 BRLH4
89,1 189,38 92.7% 49.95 43,85 98.78
89.2 187.6% 77.87 5038 7691 8434
9.3 9187 46.81 4798 6584 7.1
89.4 71,89 3336 4677 9.4 9.8
1.0 5479 46,56 4329 69.44 5B.LT
8.2 M. 5317 46,43 41,89 46.81
1.0 447 590 4633 4838 498
9.4 48.77 591 45.47 3145 5E.E3
91,1 A1.46 52,88 4891 49,0 9.3
91,2 4570 4079 3178 4.3 49.8)
1.7 10.89 49.86 35.67 23,56 43.44
9.4  43.41 49,18 5399 3344 44,97
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PONDERACIONES BE LDS SUBGRUPOS DEL IFC

BIENES SERVITIOS
SUBGRUPOS FRINARIO MANUFACT. PRIVAD, PUBLICDS
ALINERTOS
CEREALES Y DERIYADOS B.867234
CARME Y PREPARACIOH B.877533
PESCADOS Y NARISCOS B.819985
BRASAS ¥ ACEITES 8.818315
PRODUCTDS LACTEDS Y HUEVGS 8.047372
VERPURAS FRESCAS 8.821524
TUBERCULOS Y DERIVADOS 8.87213]
LEGUNINOSAS Y DERIVADOS #.848851
FRUTAS FRESCAS B.821382
FRUTAS Y VEGS. EN CONSERVA £.688875
AZUCAR SAL Y COWDINENTOS 0832941
CAFE TE BEBIDAS GASEDSAS 8.813389
ALINENTOS PARA NIROS BEBES 1.888233
QTROS ALIKENTICIOS 2.982471
DILCES B.88118!
BEBIDAS ALTOHOLICAS HOGAR §.882117
PLATOS PREPARAROS B.001857
ALINENTOS BEBIDAS FUERA HOGAR B.833732
VIVIENDA
ALGYILER 8.168789
ALUNBRADD Y CONRUSTIBLES 8.829441
LAVADD Y HANTERINIENTO §.822142
ARTICULOS TEXTILES HOGAR B.883222
ARTICULOS KESA Y COCINA 8.911082
NUEBLES B.88964
OTROS ARTEFACTDS HOGAR §.883845
OTROS ARTICULOS HOGAR §.2818%8
INDUNERTARIA
TELAS HECHURAS Y ACCESORIDS 9.618362
ROPA CONFECCIORADA HONBRE B.849878
ROPA COKFECCIONADA MUJER B.839334
ROPA CONFECCIONADA BEBE 8.882923
SERVICI0 DE LIMPIEZA 9.884812
RISCELANEQS
CUIDADO DE LA SALLD 8.845477
CUIDADO ARTICULOS PERSOMALES §.833538
RECRED NATERIAL DE LECTURA 8041811
TABACD 8.888753
EDUCACION 1834917
TRANSPORTE B.827471
CONUNICACIORES 8.085962
VEHICULOS DIVERSOS B.927667
TOTAL DE CADA SECTOR 8.238260  9.498872 B.1%7788 B.8é%874

FUENTE: INEC: IKDICE DE PRECIOS AL COMSUNIDOR AREA URBANA
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ANEXO 4
RESULTADOS DE LA ESTIMACION ECONOMETRICA

1. RESULTADOS DE LA ESTIMACION DEL MODELO

I:D(LPI)=C(1)!D(LHIR)&C(Z):D(LICI)*C(l)lD(LiEhPU)*C(4)lD[LPIi-l)]

2eD{LPAYSCLI2Z) I (LNLATEC(LI)ID(LPIBAY+L(L4)RD(LPI(-1)-LRA(-E) }+CLIS)IDILICT)
JeD{LPSPR)=C(2UADELIPC(-1)}-CE22)0{LPSPR{-1)-LIPC(-2) )+C(23}4D(LTCT)

A D(LPSPU)=C3MNAB(LIPCL-1))-CSEILPSPUC-1)-LIPCL-2))

SeIPC=C4B)EPT+C(41)APARC(42)3PSPRAC(43) SPSFY

INST D(LICAPU) D(LICARU(-1)) B(LTCI) D(LTCI(-1)) D(LTCL) BALTCLC-1)) DILPA(-1)) DILNIA} AR(L) B(LIPC(-1)} B(LPI{-1}) LPSPY

§Y5 - Iterative 3SLS // Dependent Variable is LPI

Date: 8-87-1992 /7 Tiwe: {1:17

SNPL range: 1991.4 - 1991.4

Neaber of abservalions: 4]

Systexs Co\TESIS\NODINF - Equation ! of §

Instrunent 1ist: C D(LICAPY) D(LICAPU(-1)) D(LTCI) DELTCE(-1)) D(LYCL) D
(LTCL(-1)) DCLPAC-1}) D(LNLA) DCLIPEC-13) DILPI(-1)) LPSPY
MLPTY=COLYAO(LRLAYHCLNIBILTCI+C()AD(LICAPUY+CAVIDILPI(-1))

Convergence achieved after 7 iterations

[OEFFICIENT  STD. ERROR T-8TAT.  Z-TRIL SIG.

tt) 8.2638189  4.8736310  3.382985] | 8.4B1R
t2) B.139898%  0.8298675  4.8371919  6.986B
£ -8.2618217  9.B961397  -2.B99285%  8.84D)
ci4) 8.6264822  8.8685182 P.1621209  4.8408

R-squared B.799639  Mean of dependent var 6,236894

fdjusted R-squared 8.999418  S.D, of dependent var 1.866718

S.E. of regression 8.828746  Sus of sguared resid 8.816233

F-statistic 101,98 Durbin-Watson stat 1789439
© Prob(F-statistic) 8.880468



§Y5 - Herative 35LS // Dependent Variable is LFA

Date: 8-87-1992 / Tiee: 11117

SHPL range: 1981.4 - 1991.4

Kusber of observations: {1

Systes: C:\TESIS\NODINF - Equation 2 of §

Instrusent lists C D{LICAPY) DLICAPU{-1}) D(LTCI) B{LTCI{-1}) BCLTCL} D
(LTCL{-1)) BCLPAL-1)) D{LMLA) DOLIPCL-11) D{LPI{-1)) LPSPY
DILPA)=CL12)D(LNIA) bCIT)ODELRIBA)CCIAADILPT{-1)-LPA{-1) J+C{ISHBILIC
8]

Convergente achieved afer 7 iterations

COEFFICIENT  STD. ERRGR T-5TAT.  2-TAIL SI6.

£(12) 8341671 8.1314841 1.2366826  8.8339
C(13) -8.7917643 0.3494430  -2.BB37467  0.BBES
£(14) 8.8861735  8.1133819 5.9878884  4.0408
{(15) B.1114459 8.8524511 2.12808652 8.8407

R-squared 8.999628  Mean of dependent var 6.514849
Adjusied R-squared 8.978938  S.0. of dependent var 1.148289
S.E. of regression 8.836956  Sum of squared resid §.858533
F-statistic 12681.48  Durdin-¥atson stat 1.721848

Prob{F-statistic} §.828868



§YS - IMerative 3505 // Dependent Variable is LPSPR

Bate: B-87-1992 / Tiwex 11217

SHPL range: {981.4 - 1991.4

uaber of observalions: 41

Systess CoNTESIS\KODINF - Equation J of 5

Instrument Tist: C D{LICAPU) D(LICAPU{-1)) B(LTCD) B(LTC(-1)} D(LTCL} D
(LTCLE-1)) DELPAC-1)) DCLNIAY D{LEPC{-1)} D(LPI(-1)) LPSPU
DILPSPRI=CO2LIAB{LIPC-1) }-C2T)BLLPSPRI-1)-LIPCL-2))+CERIIENLILT)

Coavergence achieved after 7 iterations

COEFFICIENT ST, ERKOR T-§TAT.  2-TAIL SIG.

ci2t) §.3797826  8.85{1487  7.4233294  6.0688
() 0.8637571  0.B8R4577  T.53ESMLD 6.9988
) 0.0579734  8.8216572 17333839 0.487%

........................................................................

R-squared B.99%618  Kean of dependent var 3.786347
adjustied R-squared B.999398  5.D. of dependent var 8.742977
5.E. of regression B.815845  Sus of squared resid B.868481
F-slalistic 48736.88  Durbia-Watson stat 1.649474

Prob(F-statistic) §.660080



SY§ - Iterative 38L5 // Dependent Yariable is LPSPU

Date: 9-B7-1792 / Tiae: 11:1)

SHPL ranqe: 1991.4 - 1991.4

Neaber of observations: &1

S}sten: C:\TESIS\MODINF - Equation 4 of §

Instrusent lists C D{LICAPY) BLICAPU(-1)) DLTCI) BCLTCI(-1)} B(LTCL) D
(LTCL{-1)) D(LPA(-1)) DCLNXA} D(LIPT(-1}} D{LPI{-1)) LPSPY
D(LPSPUY=C(IBIED(LIPCL-1))-CILH(LPSPU(-1)-LIPC(-2))

Convergence achieved after 7 1terations

COEFFICIENT  STD. ERROR 1-STAT.  -TAIL SIG.

C(38) 8.6287935  B.1837952 . 48447%  B.BRLS
£(31) 8.8972189  4.8943879 18279886 8,37t

R-squared 8.994337  MNean of dependent var 3.994945
hdjusted R-squired 8.994192 5.0, of dependent var  8,91782¢
S.E. of regression B.869947  Sus of squared resid #.198389
F-statistic 6348.259  Durbin-Watson stat 2,295

Prob(F-statistic) §.980808



§YS - Tleralive 35L5 // Degendenl Variable is IPC

Date: B-B7-19%2 / Tiae: 11:18

SHPL range: 1991.4 - 19914

Nusber of observations: 41

Systeas C:\TESISAMODINF - Equation § of 3

Instrument list: C D(LICAPY) DCLICAPU(-1)) B(LTCI) D(LTLI(-1}) P(LTCL) B
(LTCL(-1)) D(LPAC-1)) DLNIA} BLLIPC(-1)) DILPI(-1)) LPSPU
IPC=C(AR)APT+C{AL) 1PA+C{42) 4P SPR4C(43)APSPY

Convergente achieved after 7 iterations

COEFFICIENT  STD. ERROR T-STAT.  2-TAIL SIG.

Lr4g) B.4986285  B.0341502  14.363415  9.4684
Cian) 8.7333870  0.8226038  11.16727%  9.3080
(42} 8.2845298  B.8707843  8.6283342  6.%060
{143} B.8504503 88212193 4137 .82

R-squared B8.59997%  Mean of dependent var §41.2122
Adjusted R-squared 8.999973 5.0, of dependent var §19.8897
S.E. of regressim 8,778587  Sum of squared resid 842.8432
F-statistic 499741,7  Durbin-¥atson stat 1842615

Prob(F-statistic) 8.688898

bt LR A A P R St P A P St S S S R P




2. RESULTADOS BE LA ESTINACION DE LA DEMANDA DE DINERD

L B{LNLAR)=C(1)HC(2)IDILIPCL-1) JHC{IIUB(LPIB)-CLAIR(LATARL-1)-LIPC{-2})
INST D{LMIAR(-1)) BLIPC(-1)) BLPIB(-1}} D(LRIR} B{LIPC) T LPIB

S1S - Iterative 3SLS // Dependent Variadle is LNIAR

Date: B-12-1992 / Tine: {19:13

SHPL range: 1981.4 - 1991.4

Wunber of observations: 41

Systess C:\TESIS\KIAR - Equation 1 of 1

Instrusent liste C D(LNIAR(-1)) BLIPE(-1)) B(LPIB(-1}}) D(LPIB) DB{LIPC)
T LPIN
DILNTAR)=CO1VHEC2)8DCLIPT-1))+C(3)SDLLPIR)-CLAI{LMIARE-1)-LIFC(-2))

........................................................................

COEFFICIENT  STD. ERROR [-STAT.  2-TAIL SIS.

1) B.829544! .8113367  1.66863264  8.B13Y
C(2) -0.7751156  B.148613F  -5.5123685  B.64EQ
i) 8.2927871 81478544 1732827 B.8932
{4 G.EL62003  B.BE1AZT 31163778 6.8633

R-squared 8.948534  Nean of dependent var 1,431849
Adjusied R-squared 8.944449 5.0, of dependent var 8.136333
S.E. of regression 8.832127  Sun of squared resid 8.838198
Log likelihood 3488738 F-statistic 27,7718

Durbin-atson stat 2.883576  Prob{F-statistic) B.086808
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