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LA ESTRUCTURA DE LA INFLACION EN COLOMBIA

I. INTRODUCCION

La distribucion de las variaciones de los precios que componen la canasta de precios al
consumidor ha sido un tema de interés para los economistas por varias décadas. La estructura de
estas variaciones ha sido examinada para determinar las caracteristicas del proceso inflacionario
y el impacto de choques de oferta y de la politica monetaria. La literatura internacional al
respecto se ha concentrado en tres temas principales: las caracteristicas de la distribucion de las
variaciones de precios relativos, la relacion entre la variabilidad y el nivel de inflacién y aquella
entre asimetria y el nivel de inflacion.

El primer tema cobra relevancia a partir de Lucas (1973). A falta de evidencia empirica
al respecto, Lucas supuso en sus modelos de informacion parcial que las variaciones en los
precios relativos se. distribuyen log-normalmente. Este supuesto juega un papel critico en la
derivacion de formulaciones simples sobre las percepciones agregadas de los agentes
econdémicos en mercados individuales (Cukierman, 1984). No obstante, la validez de este
supuesto no ha sido confirmada en la practica con datos de Argentina (Blejer, 1981 y 1983), el
Reino Unido (Mizon et. al., 1990) y Nueva Zelanda (Rae, 1993).

De otra parte, parece existir abundante evidencia que indica que la estructura de los
cambios en los precios relativos no es neutral con respecto a la inflacion. El “hecho estilizado™
mas estudiado es la relacion entre la variabilidad y el nivel de la inflacién, que se aduce
frecuentemente para ilustrar la.no neutralidad del dinero. Una extensa lista de estudios empiricos
parecen confirmar, con datos de varios paises y periodos, la existencia de una fuerte correlacion
positiva entre ambos momentos de la distribucionl, Sin embargo, algunos e¢studios han
demostrado que los resultados pueden ser muy sensibles a la frecuencia de los datos (Ram,
1988).

Estudios mas recientes sugieren que la relacidn entre el primer y el tercer momento de la
distribucién de las variaciones de precios puede ser ain mas fuerte. Para Blejer (1983), esto
comprueba la existencia de asimetrias en la velocidad de ajuste de precios en diferentes sectores
de la economia. Segun Ball y Mankiw {1992), esto puede ser resultado de una asimetria en los
choques de oferta en un ambiente en donde los agentes individuales enfrentan costos (por ej.
“costos de menii’”) para cambiar sus precios.

El proposito de este estudio es describir las propiedades de la distribucion de las
variaciones de precios al consumidor en Colombia desde 1982, a nivel mensual, trimestral y

' Las referencias mas conocidas son Vining y Elwertowski (1976), Parks (1978), Blejer (1981),
Fischer (1981), Hercowitz {1981) y Blejer y Leiderman (1982).



anual, asi como obtener algunos “hechos estilizados™ que permitan entender mejor el proceso de
formacién de precios en la economia y su relacion con la inflacion agregada2. El carécter del
estudio es meramente empirico. Sin embargo, las estadisticas calculadas permiten poner a
prueba la validez de algunas de las teorias sobre los efectos agregados de diferentes reglas de
fijacién de precios a nivel microeconémico. También permiten determinar hasta que punto las
relaciones entre los momentos de la distribucién obtenidas con datos de Colombia sor
consistentes con aquellas derivadas de la literatura internacional.

El documento consiste de siete secciones de las cuales ésta introduccion es la primera.
En.la segunda, se analizan los histogramas de las variaciones de precios al consumidor
colombiano desde 1982. En la tercera se presentan pruebas formales de normalidad de la
distribucién de los cambios en los precios. En la cuarta se exploran las relaciones entre los
momentos de las variaciones en los precios y su coherencia con las teorias prevalentes. En la
quinta, se examina la estructura de las colas de la distribucion de las variaciones de precios y su
relacion con los momentos. En la sexta, se explora la relacion de los momentos con algunas
variables de actividad econémica. Al final, se ofrecen algunas conclusiones.

H. DISTRIBUCION DE LAS VARIACIONES DE PRECIOS

Para facilitar la interpretacion de las pruebas estadisticas que se presentan mas adelante,
esta seccion describe los resultados una inspeccion visual de las distribuciones que se busca
caracterizar. Con este propdsito, se construyeron histogramas de frecuencta de las variaciones de

los precios de los productos que conforman la canasta familiar.

A, Variaciones mensuales

El histograma correspondiente a las variaciones mensuales de precios aparece en la
Gréfica 13. Puesto que en diciembre de 1988 se introdujo una nueva canasta, se' dividié la
muestra en dos subperiodos: antes y después de diciembre 1988. En el primer subperiodo, la
canasta familiar estuvo compuesta de 254 bienes y servicios mientras que en el segundo
subperiodo la canasta estd compuesta de 195 bienes y servicios. Para poder comparar las
distribuciones de diferentes meses, se estandarizaron los datos con el proposito de remover los
efectos que tiene una media y una varianza cambiante. El cambio de precio estandarizado para
cada cambio de precio en cada mes, trimestre o afio, 7jt, esd:

Tjt - Tt
() zig= e
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donde i es la media (ponderada) de los my y s¢ es la desviacion estandar correspondiente?.

2 En el texto la variacion de precios se refiere a la variacion del logaritmo de los precios,

3 El histograma mensual para el primer periodo incluye 120 meses entre enero de 1979 y diciembre
de 1988 v 93 meses entre enero de 1989 y septiembre de 1996. Est elaborado con (ndices de precios para
28 subgrupos en el primer subperiodo y 34 subgrupos en el segundo.

¢ La variacion de precios aqui y en el resto del documento se refiere a la variacién del logaritmo de
los precios. '
5 También se tuvo en cuenta que cada precio tiene un peso diferente dentro del total de la canasta.
En este orden de ideas, el w, por ciento de los productos experimenta una inflacién igual a p;,, en el



La primera caracteristica sobresaliente de la distribucién es que la mayoria de los ajustes
de precios se dan por debajo de la media en los dos subperiodos, especialmente en el primer
subperiodo (58% del total de ajustes). Esto significa que la distribucién es asimétrica hacia la
derecha, es decir, que los ajustes que se dan por encima son de una magnitud mayor a los ajustes
que se dan por debajo®. Para el segundo subperiodo, la asimetria se mantiene pero de forma
atenuada; tnicamente el 55% de los ajustes de precios se ubican debajo la media. Esta es la
segunda caracteristica de la distribucion. Una tercera caracteristica es la excesiva concentracion,
con respecto a una distribucion normal, de los ajustes de precios: el 84% de las variaciones de
precios se concentran en la primera desviacién estandar para toda la muestra y en proporcion
similar para los dos subperiodos. Esto indica que la distribucion es leptocirtica, es decir, los
datos se distribuyen de forma mas empinada que una distribucién normal.

Para obtener una percepcion mas detallada de estas caracteristicas, la Grafica 2 compara
las distribuciones de las variaciones de precios para promedios mensuales del subperiodo 1982-
88 con la distribucién normal. Las distribuciones no parecen ajustarse al patrén normal. Por el
contrario, no presentan formas acampanadas, ni simétricas y, con frecuencia, presentan dos o
mas modas (picos). Las distribuciones mensuales comparten la caracteristica de presentar
intensas concentraciones de variaciones alrededor de la tendencia central, lo cual se visualiza
mediante picos mayores que la normal. Sin embargo, hay diferencias importantes entre los
meses que ‘reflejan un aparente patrén estacional. Por ejemplo, en enero, septiembre y
noviembre la dispersion de los precios es similar a la normal. En estos meses, la moda de la
distribucién apenas alcanza a concentrar entre ¢l 25% y 30% de las observaciones. De otra parte,
los picos de febrero, marzo, junio, julio, agosto y diciembre alcanzan a concentrar cerca del 50%.
En estos meses, la varianza de la distribucion es menor a aquella de la normal.

También hay diferencias en la forma de las colas de la distribucién. Hay observaciones
discernibles en la cola positiva derecha en enero, marzo, abril y septiembre. De otra parte, en
mayo, junio, julio y agosto hay observaciones importantes en la cola izquierda. Esto implica
que el grado de asimetria de la distribucion parece exhibir estacionalidad. Esto se hace mas
evidente al examinar el porcentaje de observaciones por debajo de la media. En nueve meses, la
mayoria de los ajustes se hacen por debajo de la media (v.gr., asimetria positiva), con especial
intensidad en febrero, marzo, abril, septiembre, diciembre y octubre, meses en los que mas del
60% de las observaciones se ubican por debajo del promedio. En noviembre, el 50% de las
observaciones se ubican en ambos lados de la media. En julio y agosto, sélo el 42% y el 30% de
las variaciones se ubican por debajo de la media, respectivamente, por lo cual estos meses
tienden a exhibir asimetria negativa.

momento t, donde w, es la ponderacion del producto i en la canasta. En este sentido, p;, es la media de un
intervalo y w, es la frecuencia relativa del mismo intervalo. Una estrategia similar es seguida por Bryan y
Cecchetti (1993).

¢ Rae (1993) encuentra un patrén bastante similar con datos de Nueva Zelanda, aunque emplea la
informacién de precios sin ponderar.



B. Variaciones trimestrales

El histograma correspondiente a las variaciones trimestrales de precios aparece en la Grafica 37,
Al igual que con la distribucion mensual, la mayoria de los ajustes de precios se dan por debajo
de la media en los dos subperiodos, especialmente en el primer subperiode {61% del total de
ajustes). Para el segundo subperiodo, la asimetria se mantiene pero de forma atenuada;
tnicamente el 55% de los ajustes de precios se ubican debajo la media. La excesiva
concentracidn, con respecto a una distribucion normal, de los ajustes de precios se mantiene: el
87.7% de las variaciones de precios se concentran en la primera desviacion estandar para toda la
muestra y en proporcion similar para los dos subperiodos.

Las Graéficas 4 y 5 comparan las distribuciones de las variaciones de precios trimestrales con la
distribucién normal. Nuevamente, las distribuciones no se ajustan al patron normal. En un
trimestre tipico, la mayoria de ajustes se hacen por debajo de la media, existe una gran
concentracién de datos alrededor del centro (la distribucién tiene un exceso de curtosis o pico
que es mas pronunciado para el primer subperiodo, 82:2-88:48) y los datos que se alejan del
centro tienden a hacerlo especialmente hacia la derecha, sesgando la media de la distribucion
hacia ar;iba. Finalmente, se observa una importante reduccion del pico de la distribucién a partir
de 19937,

Al contrario de lo observado en paises como Nueva Zelanda y el Reino Unido, en un trimestre
tipico, no existe un pico alrededor de cerol0. En dichos paises, este comportamiento se explica
por la baja frecuencia de ajustes nominales en muchos bienes y servicios, caracteristico de paises
con inflacién baja. La ausencia de este pico en Colombia puede estar asociada a los mayores
niveles de inflacion de la economia, que inducen una mayor frecuencia en las variaciones de
precios.

C. ‘Variaciones anuales

La distribucion de las variaciones de precios anuales (Grafica 6) presenta algunas caracteristicas
especialesl . En el primer subperiodo, la distribucién presenta dos picos (modas). El pico
izquierdo lo originan las variaciones de precios de los arrendamientos, rubro con alto peso dentro
de la canasta familiar (alrededor del 20% en los dos subperiodos) y cuya inflacidén fue siempre
inferior al promedio durante el primer subperiodo. En el segundo subperiodo, la relacion entre la

7 El histograma trimestral para el primer periodo incluye 27 trimestres entre junio de 1982 y
diciembre de 1988, v 26 trimestres entre marzo de 1988 y junio de 1995. Este histograma esta elaborado
con indices de precios para la totalidad de los items de la canasta vigente en cada subperfodo.

8 El exceso de curtosis en los graficos es producto de alto peso de los arrendamientos dentro de la
canasta. Sin embargo, al computar los histogramas sin ponderar, el exceso de curtosis también se mantiene.
Esto se discute mis adelante en la discusion de los indicadores numéricos.

° La altura en todas las graficas trimestrales es la misma (0.4). En las anuales es de 0.35. Esto
permite comparar las alturas de los picos en los diferentes trimestres y afios.
10 Esto no se puede inferir directamente del grafico puesto que fue estandarizado para tener media

cero. Sin embargo, esto se observa en los histogramas no estandarizados.
n El histograma anuzl incluye 7 afios entre para el primer periodo (diciembre de 1982 a diciembre
de 1988) y 7 afios para el segundo periodo (diciembre de 1989 a diciembre de 1996).



inflacion total y la de los arrendamientos no ha sido lo suficientemente estable como para
configurar un segundo picolz.

A primera vista, la informacién anual no parece confirmar que la mayoria de ajustes de
precios se realicen por debajo de Ia media. La distribucién tiende a ser simétrica: en el primer
periodo el 52% de los ajustes se realizaron por debajo de la media y en el segundo periodo, el
51%. No obstante, al observar las distribuciones individuales de cada afio (Grafica 7),
encontramos que la simetria observada en la Grafica 6 no es caracteristica de las variaciones
anuales. En el primer periodo, la simetria proviene de la agregacion de distribuciones
asimétricas, de varios picos y de forma poco estable con el tiempo.. Para el segundo periodo, la
simetria es resultado de un agregacion de distribuciones asimétricas, con multiples modas,
exceso de curtosis y, en especial, de un desplazamiento lento de la moda (v.gr., arrendamientos)
hacia la derecha, que en su trayectoria ha ocasionado que la distribucién parezca simétrica.

La evidencia descrita parece indicar que una proporcion importante de los bienes y
servicios contenidos en el [PC colombiano exhiben mercados en los que los ajustes de precios se
producen en periodos superiores a un afio. De esta manera, se podria explicar porqueé, a medida
que se alarga el periodo de observacidn, se reduce la asimetria de la distribucion agregada de
variaciones de precios, pues se captan los ciclos completos de ajustes (Ball y Mankiw, 1992).

De otra parte, la distribucion de variaciones anuales confirma una alta concentracion de
los ajustes alrededor de la media: a una desviacion estandar en ambas direcciones del promedio
se encuentra ¢l 81.9% de las variaciones en el primer periodo y el 79.0% en el segundo.
Finalmente, las series anuales muestran una menor variabilidad que las series trimestrales. El
coeficiente de variacion (desviacion/ media) es de 1.38 con informacion trimestrales y de solo
0.52 con informacion anual. !

ITI1. ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS Y PRUEBAS DE NORMALIDAD

Para evaluar formalmente algunas de las observaciones formuladas en las seccidn
anterior, s computaron algunas estadisticas descriptivas correspondientes a los cuatro primeros
momentos de la distribucion (media, varianza, asimetria y curtosis) y la prueba de normalidad de
Bera-Jarque. Estas estadisticas fueron computadas para los datos originales sin ponderar y
tentendo en cuenta las ponderaciones del IPC13. Los cuadros y la mayor parte de la discusién se
refieren a las estadisticas ponderadas, aunque las conclusiones se mantienen para las estadisticas
sin ponderar. Los resultados se encuentran en los Cuadros la y 1b para las variaciones
mensuales, en los Cuadros 2a y 2b para las trimestrales y en el Cuadro 3 para las anuales.

12 El efecto de los arrendamientos en el segundo periodo es crear una protuberancia en la cola
derecha.
" La mayoria de los estudios que han explorado la distribucion de los precios al consumidor lo han

hecho sin tener en cuenta el efecto de la ponderacién. Ver por ejemplo, Blejer (1983), Mizon et. al. (1990)
y Rae (1993). Sin embargo, las mayoria de las conclusiones se mantiene empleando las variaciones
ponderadas o sin ponderar.



A, Variaciones mensuales

 Las estadisticas mensuales que aparecen en los cuadros la y 1b permiten obtener los
siguientes “hechos estilizados™:

a. Los momentos de la distribucion de variacién de los precios exhiben en promedio
asimetria positiva y exceso de curtosis. Esto significa que en la mayoria de los meses, la
mayoria de las observaciones se encuentran por debajo del promedio, algunas
observaciones se encuentran por muy por encima del promedio y existe una moda que
concentra una alta proporcion de las observaciones. El exceso de curtosis es positivo en
todos los casos, lo cual indica que hay una alta concentracion de ajustes alrededor de la
media y que las colas de la distribucién son mas angostas que aquellas de la distribucion
normal.

b. Las pruebas Bera Jarque indican que para cada uno de los 174 meses de la muestra, se
rechaza la hipdtesis de normalidad.

c. Los momentos exhiben una estacionalidad mensual marcada. Esto se capta con mayor
intensidad en los primeros tres momentos. La media, varianza y asimetria tienden a
exhibir sus mayores valores en los primeros meses del afic (enero a abril). Este
comportamiento esta posiblemente asociado a los aumentos anuales en los precios de
combustibles, servicios publicos y salarios que normalmente se dan al iniciarse el afio,
ademas de la relativa escasez de hortalizas y frutas en estos meses. Durante los meses de
julio, agosto y septiembre, se obtienen los menores valores del afio de inflacién y
varianza.  La asimetria tiende a ser negativa en estos meses, posiblemente como
resultado de la salida de las cosechas de hortalizas, tubérculos y frutas.

B. Variaciones trimestrales

Al igual que con las variaciones mensuales, los momentos de la distribucién exhiben en
promedio asimetria positiva y exceso de curtosis. En los 53 trimestres que conforman el periodo
de analisis, se rechazd la hipétesis de que no existe exceso de curtosis y que la distribucion es
normal. El exceso de curtosis es positivo en todos los casos, lo cual indica que hay una alta
concentracion de ajustes alrededor de la media y que las colas de la distribucion son mas
angostas que aquellas de la distribucién normal.

También se confirma la estacionalidad de las variaciones en los precios. El primer
trimestre, ademas de ser el de mayor inflacion, es también el de mayor dispersion, asimetria y el
de menor exceso de curtosis (ver Cuadro 2b). De otra parte, el tercer y cuarto trimestres exhiben
la menor inflacidn, varianza y asimetria y los mayores excesos de curtosis. Como se esperaba, el
tercer trimestre registra la menor inflacién del afio, asociada a un bajo nivel de dispersidn,
asimetria negativa y alto exceso de curtosis.

Una prueba simple de simetria en la distribucién reveld que en 48 de los 53 trimestres se
registra asimetria significativa. Los grandes ajustes son principalmente positivos y ocurren
principalmente en los primeros y cuartos trimesires. De los 48 casos de asimetria significativa,
29 son de asimetria positiva y 19 de asimetria negativa. El 38% de los casos de asimetria positiva



corresponden al primer trimestre y el 53% de los casos de-asimetria negativa corresponden al
tercer trimestre, en consonancia con la estacionalidad anual detectada.

Cabe -anotar que ninguna de las conclusiones anteriores, tanto para el caso de las
variaciones mensuales como trimestrales, varia si empleamos la informacién sin ponderar.

C. Variaciones anuales

Para el caso de las variaciones anuales, los datos que aparecen en el Cuadro 3 conducen a
resultados andlogos a los anteriores: los problemas de asimetria y curtosis persisten y la
distribucién no es normal en ninguno de los 14 afios examinadosl4. Esto confirma que la
simetria observada en los subperiodos multi-anuales analizados en la seccion anterior no es una
caracteristica de las variaciones anuales de precios. No obstante, el excesos de curtosis es
sustancialmente menor a aquel obtenido con los datos trimestrales y mensuales, lo cual podria
sugerir que las distribuciones tienden a normalizarse en intervalos mas largos.

IV. RELACION ENTRE LOS MOMENTOS DE LA DISTRIBUCION

A. Aspectos Conceptuales

Las teorias acerca de la forma como los agentes econdémicos fijan sus precios han estado
en el centro del debate sobre la eficacia de la politica monetaria sobre el sector real de la
economia. En esta seccidn, se presenta una breve sintesis de las principales teorias y sus
implicaciones acerca de la relacién entre los momentos de la inflacionl3.

1. Teorias de precios flexibles:

_ Una primera aproximacion al comportamiento de los précios en la economia es que estos
son perfectamente flexibles y, por ende, reaccionan inmediatamente ante variaciones en las
condiciones de oferta o demanda percibidas por los agentes econdmicos. Esta, por ¢jemplo, es
la vision de autores como Lucas (1973) y Sargent y Wallace (1981) en sus modelos de
expectativas racionales.

De acuerdo con esta visidn, el nivel de la inflacién debe estar fijado por variables
monetarias {v.gr., el crecimiento del stock de dinero) v los-cambios en los precios relativos
deben reflejar inicamente choques exdgenos reales. En esta concepcién, hay una separacion
total del sector nominal de la economia - responsable de la inflacion — y del sector real,
responsable de la fijacion de los precios relativos. La ausencia de alguna relacidn a priori entre
los choques exdgenos del sector real y el manejo de las variables monetarias implica que no debe
esperarse una relacion entre el nivel de la inflacién y la dispersion de los precios relativos. La
distribucion de los precios relativos debe seguir la distribucion de los choques exogenos, los
cuales siguen una distribucion log-normal en el modelo clasico de Lucas. Segin esta
concepcion, no es de esperar relaciones sistematicas entre los momentos de la inflacion.

1 Cordoba (1995) encuentra que no existen problernas de asirnetria a frecuencias anuales. Sin.
embargo, €l emplea informacién del IPC desagregada anicamente en 14 sectores.

13 Esta seccién se basa especialmente en las discusiones conceptuales de Fischer (1981), Blejer
(1983), Rae (1993) y Weiss (1993).



En las versiones mas soﬁstic_:adas de esta concepcién, puede existir una relacion entre los
los precios relativos y fos choques en las variables nominales, siempre y cuando estos Gltimos no
sean predecibles. Si el agente econdémico no puede distinguir entre cambios en los precios
motivados porcambios en la masa monetaria (sector nominal) y aquellos atribuibles a
variaciones en los precios relativos (sector real), las decisiones individuales pueden producir
cambios en los precios relativos ain ante cambios en variables nominales. En el conocido
modelo de errores de percepcion de Lucas, los choques no predecibles en la masa monetaria
pueden inducir variaciones en el sector real de la economia.en el corto plazo. En este caso,
dichos choques pueden ser responsables de variaciones paralelas en la inflacion y en la
dispersion de los precios relativos, lo cual podria conducir a una correlacion estadistica entre
estas dos Gltimas variables.

Otra implicacién de este modelo es que la distribucidn de cambios en los precios
relativos no debe exhibir concentraciones de variaciones en precios en cero o en ningun otro
valor de la distribucion, al contrario de las teorias de rigidez nominal.

2. Teorias de rigidez nominal en los precios

Las teorias que postulan algin tipo de rigidez nominal en los precios argumentan la
existencia de los costos que enfrentan los agentes al variar sus'cotizaciones. Estos costos son
conocidos genéricamente en la literatura como “costos de meni”, término que se refiere a los
gastos que requiere el disefio, impresion y distribucion de una nueva lista de precios.

Las teorias de “costos de meni1™ se basan en fa determinacién de los cambios en los
precios mediante reglas (s, S). Estas reglas suponen que los agentes mantienen sus precios por
periodos largos y que cuando los cambian, lo hacen en proporcion relativamente sustancial. Una
regla (s,S) supone que las firmas fijan un intervalo de inaccidn alrededor de su precio relativo.
Una vez la diferencia entre ¢l precio actual y el precio deseado sobrepasa un margen
predeterminado (s) el precio nominal se ajusta discretamente en la magnitud S (Sheschinski y
Weiss, 1977).

Bajo la concepcion mas simple de la teoria de “costos de menl”, una proporcion
importante de las empresas mantiene su precio inalterado por periodos sustanciales!®. Por
tanto, la distribucion de cambios en los precios relativos debe exhibir una moda alrededor de
cero. A medida que el nivel de la inflacién asciende, la moda en cero induce una asimetria
negativa en la distribucion de los cambios en precios relativos. Esto sugiere que debe
presentarse una correlacion negativa entre inflacion y asimetria. También se ha sefialado que
esta vision implica una relacién de causalidad positiva de la inflacién hacia la dispersion de los
precios. La mayor inflacion hace que las dos modas de la distribucién - una en cero y otra en un
nivel positivo - se separen y se genere una mayor dispersion en la distribucion de precios.

El problema con la aplicacidn de esta teoria al caso colombiano es que en un ambiente de
inflacién anual entre 20% y 30%, los precios relativos tienden a caer rapidamente si el agente
deja su precio nominal fijo por periodos prolongados. Este ambiente promueve el reajuste
frecuente de precios, a pesar de la aplicacion de reglas (s,S). Aan a nivel mensual, el nivel de

16 La longitud del periodo durante el cual el precio se mantiene inalterado varia dependiendo de la -
magnitud de los “costos de men” y la frecuencia y magnitud de las variaciones en los precios relativos
que enfrenta la empresa.



inflacién colombiano es lo suficientemente alto como para pensar que la distribucion de precios
relativos estd a la derecha de cero y que pocos sectores estan dispuestos a convivir con precios
nominales fijos por periodos superiores a un mes!7,

Una conocida variante de [a tesis de **costos de menil” supone que existen factores
institucionales en la economia - especialmente en los mercados laborales -- que crean una
rigidez nominal a la baja en los precios. En esta concepeion, los choques de demanda y oferta
tienden a generar una asimetria positiva en los cambios de precios relativos, pues aquellos
mercados en que se generan excesos de demanda responden con alzas de precios, lo cual no
sucede en aquellos en que se presentan excesos netos de oferta. Las distribuciones tipicas de este
ambiente son distribuciones truncas en cero, a veces con modas desproporcionadas en cero. Esta
tesis postula una relacion negativa entre inflacion y asimetria, por razones anélogas a la de
“costos de menu™ sin asimetrias. Ademds, implica una relacién compleja entre inflacion y
variabilidad de precios relativos. A menor nivel de inflacién, mayor concentracion de las
observaciones en cero y menos dispersion. A medida que la inflacién sube, se generan las dos
modas asociadas a los costos de ment y una mayor dispersion. Sin embargo, pasado algin nivel
positivo de inflacion, a medida que los agentes empiezan a realizar sus ajustes con mayor
frecuencia, desaparece la moda en cero y la distribucion se concentra en algin nivel positivo de
inflacién, disminuyendo nuevamente la dispetsion.

La aplicacion al caso colombiano de tesis sustentadas en una rigidez nominal a la baja en
los precios tampoco permite mayores implicaciones, dada la magnitud de la inflacion observada
en las Gltimas décadas. En un ambiente de rapido aumento en todos los precios, la necesidad de
un sector de disminuir su precio relativo se puede alcanzar ficilmente manteniendo su precio
nominal fijo mientras los demas ascienden. En este caso, no se detectaria una relacion especial
entre inflacion y dispersion, pues la moda de la distribucién estaria bastante alejada de cero'y no
habria efectos importantes de truncacién de la distribucion por debajo de este limite.

Una versién menos conocida de la tesis de asimetrias postula que puede existiruna
rigidez real a la baja en los precios. En este caso, los precios pueden exhibir una resistencia a
crecer por debajo de una especie de tasa “natural” de inflacién (Fischer, 1981). En este caso, la
moda de los cambios en los precios se ubicaria en esta tasa natural y la distribucion mostraria
asimetria positiva, relacionada con una truncacion de la distribucién por debajo de la tasa
“natural”. En este caso, choques positivos en los precios de algin sector podrian generar una
mayor inflacion asociada a una mayor asimetria y dispersidn de la distribucién.

Otra teoria relacionada con los “costos de men(™ es aquella que postula diferencias
sectoriales en la respuesta de los precios ante choques de demanda o oferta (Mizon, Safford y
Thomas, 1990; Fischer, 1982, Blejer, 1983; Tobin, 1972 y Schultze, 1959). Aunque los choques
sean los mismos en toda la economia, diferencias sectoriales en la velocidad de respuesta pueden
generar asimetrias en la distribucion de precios relativos. Ante un choque percibido por todos
los sectores, algunos pueden responder rapidamente si enfrentan menores costos de ajuste. Los
que presentan mayores costos de ajuste tenderan a responder gradualmente. El ajuste rapido de
los sectores “flexibles™ ante choques produciria asimetria y exceso de curtosis, caracteristicas
que estarian asociadas proporcionalmente a cambios en el nivel de precios.

17 Cabe anotar que aunque algunos establecimientos mantengan precios nominales por periodos
superiores a un mes, esto no es facil de detectar en los datos del IPC en donde los precios de, por ejemplo,
una escoba, es el precio promedio de todos los establecimientos encuestados.



Esta tesis tiene varias implicaciones practicas. Primero, las colas de la distribucion de
precios deben estar “habitadas’™ principalmente por los sectores de respuesta rapida (o
elasticidad oferta alta), los cuales tenderian a estar frecuentemente en los extremos de la
distribucion.. De otra parte, los sectores de lento ajuste nunca harian presencia en las colas.
Segundo, una vez los sectores de respuesta rapida se ubican en la cola después de un choque,
tenderan consecuentemente a rezagarse con respecto a los demés sectores. Tercero, la asimetria
y la varianza de la distribucién de los precios serian buenos indicadores de cambios futuros en la
inflacion. Es decir, si esta teoria es valida, la asimetria y la dispersion de los precios relativos
deben causar, en el sentido Granger, ¢l nivel de inflacidén. Finalmente, dada un distribucidn
simétrica de los choques exdgenos, se esperaria que ocurrieran periodos de asimetria positiva y
negativa en proprociones similares.

Recientemente, Ball y Mankiw (1992} postularon una teoria de “costos de mend” con
asimetria en los choques de oferta. Segin su interpretacion, la distribucién de los precios
relativos refleja fuertes choques de oferta en pocos sectores que no son contrarrestados por
cambios en precios en el resto de la economia por el efecto de las reglas de fijacion de precios
del tipo (s, S). En este escenario, solo los choques de magnitud mayor (como los choques de
productos primarios de la década del setenta) aparecen reflejados en la distribucion de los
precios. Si la distribucion anual de estos choques es asimétrica, es decir, un gran choque
positivo no es contrarrestado por un choque similar negativo, se generaria asimetria y exceso de
curtosis en la distribucion anual de variaciones de precios. Ball y Mankiw aseveran que si la
distribucion de precios relativos aparece asimétrica, esto es reflejo de una distribucidn similar de
los choques exogenos.

Al igual que el modelo basico de costos de meni, esta concepcion predice una fuerte
concentracion de la distribucion de precios en cero (v.gr., sin cambio), en virtud de la lentitud de
la respuesta de los agentes. Adicionalmente, en periocdos en que los.choques exogenos exhiben
una distribucién asimétrica positiva, se genera una asimetria similar en la distribucion de precios
asi como una cola gruesa del lado positivo. De igual forma, cuando los choques exhiben
asimetria negativa, los precios aparecen con una asimetria del mismo signo y una cola groesa de
lado negativo. Es decir, se detectaria una relacion propercional entre inflacion y asimetria y otra
entre el valor absoluto de la asimetria y el exceso de curtosis. No se esperaria una relacion
unidireccional entre el nivel de la inflacién y el grado de dispersion de los precios relativos, pues
tanto episodios de choques positivos como negativos en los precios estarian asociados con
mayores grados de dispersidén. Sin embargo, Ball y Mankiw demuestran teéricamente que una
dispersion mayor podria amplificar el efecto de la asimetria sobre la inflacién.

De las teorias revisadas, solo la de rigidez real en los precios predice una prevalencia de
asimetria positiva en las distribuciones de variaciones de precios, tal como se encontr6 en los
evidencia empirica para Colombia. Recordemos que de los 14 afios entre 1982 y 1995, sélo
cuatro exhiben asimetria negativa. Sin embargo, las teorias de Ball y Mankiw y la de diferencias
en las velocidades de ajustes en los precios predicen que la asimetria refleja la distribucion de los
choques exdgenos a que estd sujeta la economia. Bajo esta concepcién, los resultados estarian
indicando que la mayoria de dichos choques se han dado en la cola derecha (por ¢j., choques de
costos positivos) de la distribucién de precios.
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B. Correlaciones entre momentos

En primera instancia, se calcularon las correlaciones simples entre los cuatro primeros
momentos de las variaciones de los precios del Indice de Precios al Consumidor (Cuadro 4)18,
En general, las correlaciones son en su mayoria significativas para los momentos calculados con
cifras mensuales y trimestrales. L.a mayoria de los momentos no parecen exhibir relaciones
significativas con datos anuales, aunque debe subrayarse que sélo se cuenta con 14 datos (v.gr.,
1982-1995) para estas pruebas.

Las correlaciones halladas con datos mensuales y trimestrales confirman el patron
estacional detectado en las cifras de la mayoria de los momentos. Por ejemplo, el primer
trimestre es aquel que registra la mayor inflacién del afio. Al mismo tiempo, presenta
generalmente un alto grado de dispersion, asimetria y curtosis, en virtud de los aumentos en los
precios de servicios estatales, gasolina y matriculas. Por tanto, ¢s posible que las relaciones
estadisticas estén detectando simplemente esta caracteristica institucional de estos aumentos.

Para hallar las asociaciones en [os momentos, mas alla de los arreglos institucionales
mencionados, el Cuadro 5 presenta los coeficientes de correlacion para las series de momentos
desestacionalizadas!9. En estos nuevos resultados, las relaciones son menos fuertes que en las
series sin desestacionalizar. La discusion de estos resultados se presenta en tres secciones. En la
primera se discute la relacién entre la inflacién y la dispersion de precios; en la segunda, la
relacion entre la inflacion v el coeficiente de asimetria; y en la tercera, las demas relaciones.

Relacion inflacion y varianza: Un teorema “informal” (*“folk™) predice que a mayor
inflacion, mayor dispersién en las fluctuaciones de precios y que esta mayor variabilidad genera
ineficiencias en la asignacion de recursos20, Esta creencia ha generado una abundante literatura
acerca de la relacion empirica entre el nivel de la inflacion y la dispersion de los precios
relativos. La mayoria de estos estudios han encontrado efectivamente una relacion positiva entre
ambos momentos.

Para el caso colombiano, la relacion entre la inflacion y la dispersion de los precios
parece fuerte al examinar las cifras de los cuadros 4 y 5. La correlacidn es positiva y
significativa a nivel mensual y trimestral. Sin embargo, esta desaparece con datos anuales.

Al calcular correlaciones con los momentos desestacionalizados, la relacion mensual
disminuye a 0.20 y pierde significancia. La asociacion trimestral desciende a 0.26 pero es alin
significativa al 95%. Evidentemente, esta es una relacién que depende en gran parte del
comportamiento estacional de los precios durante el afio y que probablemente esta vinculado al
comportamiento indexado de los salarios y de los precios controlados por el gobierno.

Para comprender mejor esta relacion, la Grafica 8 muestra la correlacién de subperiodos
de 6 afios entre las series trimestrales ponderadas y desestacionalizadas a lo largo del pericdo de
analisis. La relacion es positiva y significativa (0.40 a 0.60) en la el primer afio y medio, periodo
en que la inflacién tiende a subir junto con la dispersion de precios (Grafica Al). La asociacion

8 Gréficas de las relaciones entre pares momentos aparecen en el Apéndice en la Grafica Al para
series trimestrales y en la Grafica A2 para series anuales.
19 Se utilizé la instruccion SEAS de Eviews para el procedimiento de desestacionalizacidn.

E Este teorema ha sido formalizado por Tommasi (1991).
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pierde significancia estadistica, cayendo a valores negativos durante algunos trimestres, hasta
lograr nuevamente valores superiores a 0.40 desde el ultimo trimestre de 1988. En resumen, la
relacidn es inestable, siendo positiva en algunos periodos y cero en otros.

La asociacion moderada, aunque inestable, entre inflacion y varianza es consistente con
la teoria de los precios flexibles y algunas variantes de la teoria de *‘costos de mend”, tal como
la de Ball y Mankiw. Sin embargo, los resultados contradicen la relacién pronosticada por la
versién simple de la teoria de “costos de menu” y la variante de rigidez nominal en los precios.
De otra parte, el resultado obtenido para el caso colombiano es contrario a la evidencia empirica
de otros paises, en los que se ha encontrado una relacidn positiva y estable. .Sin embargo,
Fischer (1981) halla que en Estados Unidos la relacion ha sido inestable en el tiempo, tal como
se encuentra en el caso colombiano.

Relacion media y asimetria: Las correlaciones entre la inflacion y el coeficiente de
asimetria que aparecen en el Cuadro 4 indica una fuerte relacion positiva con datos mensuales y
trimestrales. La asociacion es mas estrecha que aquella encontrada para el caso de la inflacion y
la varianza de los precios. Sin embargo, la relacion no se reproduce en la muestra anual, en
donde la correlacion es de -0.0721.

No obstante, al corregir la influencia de factores estacionales, la relacién continta siendo
significativa con cifras trimestrales (0.46) y mensuales (0.47) (Cuadro 5). Evidentemente, esta
s una asociacién mas robusta que aquella detectada entre la media y la varianza.

Para examinar que tan estable ha sido esta relacion, [a Grafica 9 muestra la correlacién
de subperiodos de 6 afios de las series trimestrales desestacionalizadas. La correlacion es alta
(superior a 0.50) durante la mayor parte del periodo. Tan sélo se detecta un descenso a partir del
tltimo trimestre de 1988, cuando se registran valores entre 0.30 y 0.41, posiblemente asociados
al prolongado periodo de desaceleracion de la inflacion a partir de 1991,

La relacion encontrada contradice las prediccines de la teorfa simple de “costos de
menu’ y la variante de rigidez nominal. No obstante, ¢s consistente con las variantes de rigidez
real y de diferencias sectoriales en la velocidad de respuesta de los precios asi como con la de
choques asimétricos postulada por Ball y Mankiw. Ademas, los resultados son similares a
aquellos encontrada por Ball y Mankiw (1992) para el caso de Estados Unidos con datos anuales,
por Mizon et.al. (1990) para el Reino Unido y por Blejer (1983) para Argentina.

Cabe anotar que no se encontrd una correlacion significativa entre el coeficiente de
asimetria en un trimestre y la inflacién en trimestres posteriores, lo cual no parece indicar una
relacion de causalidad entre estas variables. Esto es contrario a las predicciones de Ball y
Mankiw y de la tesis de diferencias sectoriales en la velocidad de respuesta.

Otras relaciones: Existen algunas relaciones adicionales estadisticamente importantes
entre los momentos de la inflacion. Sin embargo, la mayoria de estas relaciones se desvanece
con datos desestacionalizados, lo cual indica que son asociaciones relacionadas con fendmenos
institucionales en los reajustes de precios. Entre las relaciones de los momentos
desestacionalizados, cabe destacar la relacion entre la varianza y la asimetria. Esta relacion

u Con los datos anuales, se encontro una correlacion significativa (0.47) entre la asimetria y la
primera diferencia de la inflacion.
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exhibe coeficientes positivos y significativos con datos mensual€s, trimestrales y anuales. Esta
asociacion no es compatible con las predicciones de las teorias de “costos de ment™, segin las
cuales debe detectarse mayor dispersion en la distribucion con valores altos de asimetria positiva
asi como con valores negativos. Este resultado es corroborado por la ausencia de una correlacion
significativa entre el valor absoluto de la asimetria y la varianza.

De otra parte, la asociacion positiva entre varianza y asimetria es compatible con la
variante de rigidez real en los precios, segin la cual solo se deben presentar asimetrias positivas
asociadas a mayor dispersion en las cotizaciones.

V. LA ESTRUCTURA DE LAS COLAS

Los resultados de la seccion anterior han sefialado una interesante relacién entre la
asimetria que exhibe la distribucion de las variaciones en los precios y la inflacién. En su
conjunto, la evidencia indica que la inflacion tiende a responder a la influencia de pequefios
grupos de productos y/o servicios con variaciones lejanas del promedio. En la mayoria de los
casos, este efecto aparece en la cola derecha, por lo cual tiende a subir el promedio de la
distribuci6n y a dejar la mayoria de las variaciones por debajo de la media. Cuando la inflacion
cae, frecuentemente se registran productos con variaciones muy por debajo del promedio que son
responsables de producir una asimetria negativa. Sin embargo, este segundo escenario ocurre en
la practica en menor proporcion que el primero.

La relacién detectada sugiere algunos interrogantes acerca de estas “‘colas” de la
distribucién de la variacion de precios: (1) ;Cudles productos o servicios de la canasta del
consumidor se ubican en las colas de la distribucién? (2) ;Ha cambiado la gama de productos
que se ubican en las colas después de las reformas econdmicas asociadas a la apertura? (3)
¢ Cudl es la relacién entre la estructura de las colas y la inflacién? En esta seccion se examina la
evidencia disponible con respecto a estos interrogantes.

A. ;0Oué hay en las colas?

El examen del contenido de las colas de la distribucién de variaciones de precios es a su
vez un examen de la estructura de las variaciones en los précios relativos. Si todos los precios de
cada uno de los items que componen en indice se comportan de manera similar, seria de
esperarse que se ubicaran en cualquier parte de la distribucidn con igual probabilidad. En este
escenario, las colas estarian habitadas por diferentes productos en cada periodo, sin detectarse
ningln patrén especial con el correr del tiempo. De otra parte, si hay heterogeneidad en el
comportamiento de los precios por sector, es de esperarse que algunos productos tengan mayor
probabiiidad de ubicarse en estas colas. Adicionalmente, algunos pueden tender a aparecer con
mayor frecuencia en la cola positiva que en la cola negativa y viceversa.

Una prueba de estas hipotesis alternativas se refiere a la independencia de los
ordenamientos de las variaciones de precios. Si los precios de todos los productos se comportan
de manera similar, un ordenamiento de mayor a menor no permitiria discernir ningdin patron
especial. Es decir, los ordenamientos en cada perfodo serian independientes. Para este proposito,
se utilizo el test no-paramétrico- de Friedman de independencia de ordenamientos. En cada
periodo se ordenaron los componentes de la canasta de mayor a menor, de acuerdo con la
~variacién porcentual en el precio. Estos ordenamientos fueron entonces comparados para
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determinar si son independientes o si algunos articulos tienden a estar en puestos similares con
mayor frecuencia que otros.

La hipotesis nula de ordenamientos independientes fue rechazada para ordenamientos de
los 14 subgrupos en que se descompone el IPC con datos trimestrales para el perfodo agregado
(1982:2-1995:2) asi como con datos anuales para el periodo 1983-94. Los resultados parecen
indicar que hay persistencia en las posiciones que adoptan los componentes de la canasta dentro
de la estructura de precios relativos (Cuadros 6 y 7). Para las variaciones anuales, los grupos que
con mayor frecuencia se ubican por encima del promedio son los servicios estatales, bebidas,
ensefianza, tabacos y transporte. Por debajo del promedio, tienden a aparecer con frecuencia los
textiles y confecciones, arrendamientos y cuero y calzado.

Los resultados de la prueba de ordenamientos son confirmados mediante una inspeccion
visual de la estructura de las colas por subgrupos de la canasta. En los Cuadros 8 y 9 aparecen la
proporcion de variaciones anuales que se ubican por encima y por debajo de limites definidos
para cada cola - dos desviaciones estindar y 1.5 desviaciones estindar de la media. Para el
primer subperiodo, los subgrupos que tienden a ubicarse con mayor frecuencia en las colas son
tubérculos, hortalizas, carnes, instruccién y ensefianza, impuestos y salario al servicio (Cuadro
8)22. De estos, los que mayor peso tienen en el IPC son los tres grupos de alimentos, cuyas
ponderaciones agregadas sobrepasan el 20% de la canasta. Segun la teoria de diferencias
sectoriales en la velocidad de ajustes en los precios, estos serian los productos que més rapido
responden ante choques de demanda en la economiaZ3.

En el segunde subperiodo, las colas son habitadas por tubérculos, hortalizas, frutas,
servicios de transporte y comunicaciones, instruccion y enesefianza, bebidas y tabaco y gastos en
hoteles (Cuadro 9). En este caso, los tres grupos de alimentos pesan 7.6% del IPC en su conjunto
y los demas grupos 8.6%.

La inspeccion de las colas por items confirma los resultados anteriores (Cuadro 10). En
el periodo 1982-95, el 74.1% de las colas positivas de las distribuciones anuales esta conformado
por productos alimenticios. Los mismos productos contabilizaron el 70.5% de las colas
negativas. El Cuadro 10- incluye los cinco productos de mayor peso en cada cola para cada afio.
Los items que mis aparecen en las colas son papa, carne, arroz, frijol, cebolla, aceite vegetal,
panela, aceite vegetal y cigarrillos. Otros items de menor peso que aparecen con frecuencia en
las colas en el periodo examinado son arveja, huyucos, lenteja, papaya, platano, yuca, café
molido, gas, energia ¢léctrica, pasaje en bus, vehiculos y gasolina.

Aquellos productos que tienden a ubicarse en las colas, ;se ubican por igual en la cola
positiva y negativa? La evidencia registrada en los Cuadros 8 y 9 indica que en la mayoria de los
casos la respuesta es afirmativa. Aquellos subgrupos del IPC que se ubican con frecuencia en la
cola positiva de la distribucién aparecen en otros periodos en la cola negativa. Es decir, los
bienes y servicios que influencian el IPC lo hacen desde ambas colas, tal como lo predice la
teoria de diferencias sectoriales en las velocidades de ajuste.

= Otros grupos que aparecen en las colas en mayor proporcion son las frutas, los cereales y las
distracciones.
B También podrian ser los productos que estdn mas sujetos a chogues de oferta sectoriales, tales

como variaciones en el clima.



Sin embargo, cabe anotar algunas. excepciones. En el subperiodo inicial, algunos
productos tienden a ubicarse predominaritemente en la colas positiva, tales como carnes e
instruccion y ensefianza. Otros, se ubican principalmente en la colas negativa, como articulos
para aficiones, impuestos, distracciones y salario al servicio. En el segundo subperiodo, la Gnica
asimetria notable es la de gastos en hoteles. No obstante estos resultados, no es claro si la
aparente asimetria revela una caracteristica estructural o es resultado del exdmen de periodos
relativamente breves en el tiempo (v.gr., menores a una década).

B. Las colas antes v despties de la apertura

Otra pregunta de interés tiene que ver con el posible impacto de la liberalizacion
comercial sobre el contenido de las colas de la distribucién. En principio, la reduccion de
aranceles deberia ejercer un efecto de una vez sobre la inflacidn, reduciendo los precios reales de
los bienes transables durante el afio en que se realizan las reducciones del arancel. Sin embargo,
es bien conocido que en Colombia, a partir de la apertura se inicié un prolongado periodo de
apreciacion de la moneda que redujo los precios relativos de los bienes transables durante varios
afios.

La misma prueba de Friedman de independencia de ordenamientos realizada con datos
trimestrales para el periodo pre-apertura (1982:2-1989:4) y post-apertura (v.gr., 1991:1-1995:2)
conduce a rechazar la hipdtesis de independencia de ordenamientos. Es decir, en ambos periodos
hay una estructura especial en las variaciones de los precios relativos.

No obstante, el examen de los ordenamientos revela que la estructura presenta algunas
diferencias por periodos. En el subperiodo post-apertura, el analisis muestra que los subgrupos
de servicios estatales, bebidas, ensefianza, transporte y servicios personales tienden a liderar los
aumentos de precios (véase Cuadros 8 y 9). Este resultado es consistente con lo que podria
esperarse de un periodo caracterizado por una apreciacion de la moneda que redundd en
aumentos en los precios relativos de los bienes y servicios no transables. De igual manera, los
grupos- de productos transables, como textiles y confecciones, agricolas procesados, cuero y
calzado y otros productos alimenticios, exhiben bajos incrementos de precios en el subperiodo.

Con anterioridad a la apertura (1982:2-1989:4), subgrupos como los arrendamientos,
textiles y confecciones, cueros y calzados y servicios: personales tienden a mantener su posicion
en la cola izquierda de la distribucion (v.gr., aumentos por debajo del promedio) durante todo el
periodo estudiado (véase Cuadros 8 y 9). Sin embargo, subgrupos de bienes transables, como
tabacos, bebidas, agricolas procesados, otros industriales y agricolas sin procesar, fueron los
encargados de jalonar la inflacion. Esto parece razonable en un periodo en el que la tasa de
cambio real siguid un proceso de devaluacion sostenida, especialmente entre 1985 y fines de
1989.

En resumen, ¢l contexto macroecondmico ejerce una influencia sobre el contenido de las
colas de la distribucién. En periodos de apreciacion de la moneda, bienes transables se ubican en
la cola negativa vy los bienes y servicios no transables en la cola derecha. En periodos de
devaluacién, sucede el fendmeno contrario.

Cabe anotar que los resultados descritos parecen indicar que la inflacién en Colombia

muestra aigunos determinantes “estructuralés’ que se han mantenido desde 1982. Cuatro
subgrupos (servicios estatales, bebidas, ensefianza y transporte -- 14.7% del IPC), tienden a
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ubicarse por encima del promedio de la inflacidén, mientras que otros tres (textiles y
confecciones, cuero y calzado y otros productos alimenticios -- 11.7%) aparecen
persistenternente por debajo del promedioZ4. La relativa brevedad del periodo de analisis no
permite concluir que esta estructura es permanente, pues podria corresponder a cambios en
precios relativos que se han producido exclusivamente en el periodo analizado.

C. Larelacion entre la estructura de las colas v la inflacion

Dada la importancia de la relacién entre las colas de la distribucion de las variaciones de
precios y la inflacion, en esta seccidn se presenta un analisis preliminar de algunas caracteristicas
de estas colas y su relacién con los momentos de la distribucién. Una medida logica de! tamafio
de las colas es la ponderacion agregada de los bienes y servicios que se ubican en dicha cola.
Para evaluar el efecto de la magnitud de la cola sobre la inflacion, se puede medir la cola
empiricamente tomando un criterio razonable acerca de que tan lejos tiene que estar una
variacién del promedio para constituir parte de la cola. En esta seccion presentamos resultados
bajo el supuesto que la cola empieza a una desviacion estandar y media del promedio de la
distribucion, aunque simulaciones con otras definiciones arrojan resultados cualitativamente
similares.

El examen de las variaciones anuales de los precios comprendidos en los 14 afios entre
1982 v 1995 revela diferencias importantes en la estructura de las colas de la distribucién. En
algunos afios, se destaca el aglomeramiento de un subgrupo importante de bienes y servicios en
la cola positiva mientras que en otros la concentracion aparece en la cola negativa (Cuadro 11).
Mas aln, en algunos afios se registran simultineamente conjuntos importantes de precios en
ambas colas.

Una observacion interesante acerca de los resultados presentados en el Cuadro 11 es que
en aquellos afios en que la inflacion sube con respecto al afio anterior (v.gr., 1985, 1987, 1988,
1990) se presentan dos fenémenos. El primero es que se registran colas positivas relativamente
grandes. El segundo es que se registran colas negativas relativamente bajas. Por ende, si se resta
el tamaiio de la cola positiva de la negativa en dichos afios, el “indicador de asimetria™
resultante tiende a ser positivo y alto en estos afios.

De otra parte, en afios en que la inflacion desciende con respecto al afio anterior (por ¢j.,
1982, 1986, 1991, 1992, 1993 y 1995), se detectan colas negativas relativamente altas. No
obstante, las colas positivas en dichos afios no tienden a ser particularmente bajas, por lo cual el
"indicador de asimetria’ tiende a ser bajo pero no necesariamente negativo.

Este comportamiento peculiar de la estructura de las colas genera relaciones interesantes
con la inflacién, ilustradas en el Cuadro 12. La principal conclusion de las correlaciones es que
la magnitud relativa de la cola negativa es un excelente predictor de las variaciones anuales en la
inflacion, de la dispersién de precios y de la asimetria. La asociacion es especialmente fuerte
con las variaciones de la inflacion (r=-0.72), definidas como la diferencia entre la inflacién de un
afio y el anterior. Esto indica que en aflos en que la cola negativa aglomera una proporcién
grande de productos, la inflacion tiende a caer y viceversa.

u Se selecionaron los subgrupos cuyo puesto promedio ha sido inferior a 7.0 en los tres periodos
analisados como aquellos que se ubican persistentemente en la cola derecha. El criterio contrario se aplicd
para seleccionar los que se ubican en la cola izquierda.
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Es curioso que una relacion similar no se cumple de manera inversa para la cola positiva.
La asociacion entre la magnitude de dicha cola y las variaciones de la inflacion es positiva pero
no significativamente diferente de cero. No obstante, si existe una relacién significativa entre el
nivel de la inflacion y el tamafio de la cola positiva.

Las correlaciones también demuestran que el “indicador de asimetria” construido es
también un buen predictor de la inflacién, las variaciones anuales en la inflacion y la dispersién
de precios. Sin embargo, las relaciones entre este indicador y las variacionés en la.inflacién y la
dispersién son més débiles que aquellas halladas con la cola ngativa. Esto demuestra que hay
mas informacidn acerca de estos momentos de la inflacién en la cola negativa que en la cola
positiva o en un indicador construido con la informacién de ambas colas.

En resumer, en esta seccion se ha demostrado que existen asociaciones importantes entre
las caracteristicas de las colas y la distribucion de las variaciones de precios. La magnitud de la
cola negativa es un mejor predictor de las variaciones de la inflacion, la dispersion de los precios
y la asimetria que cualquiera de los demas indicadores de estructura de la cola. Sin embargo, la
magnitud de la cola positiva es un mejor predictor de altos niveles de inflacién.

V1. LA RELACION ENTRE LOS MOMENTOS Y LA ACTIVIDAD ECONOMICA

En la literatura macroeconomica sobre los costos que genera la inflacion, con frecuencia
se supone que algunos de los momentos de la distribucion de precios ejercen efectos reales
sustanciales. Por ejemplo, la mayor dispersién de los precios relativos puede producir costos
econdémicos y una reduccion del bienestar social, de acuerdo con una conocida tesis informal
(“folk theorem’) (Tommasi, 1993). En la interpretacién convencional, la mayor dispersion de
los precios — como efecto, por ejemplo, de sorpresas en ¢l manejo monetario -- conduce a
decisiones erréneas en la asignacion de recursos, pues la informacion en los precios contiene
elementos extraneos a la escasez relativa de los bienes (Fischer, 1981). Este argumento ha sido
formalizado, argumentando que una mayor dispersion de precios aumenta el gasto en actividades
ociosas de busqueda (“search’) por parte de los consumidores (Benabou, 1988).

No obstante, no existe evidencia empirica reconocida para sustentar un efecto negativo
de los momentos de la distribucion de precios sobre la actividad econémica. En uno de los
estudios mas detallados, Fischer (1981) demuestra empiricamente la ausencia de una relacién
estadistica entre el crecimiento del producto y la inflacién o la dispersién de variaciones de
precios para Estados Unidos en el periodo 1956-1980.

En Colombia no se han realizado estudios a profundidad sobre esta materia. Algunos
estudios han tocado el tema tangencialmente. Por ejemplo, Uribe (1994) logra obtener una
relacién negativa entre PIB e inflacion con datos del periodo 1956-1990, aunque no explora la
posible relacion con momentos superiores. Partow (1996) obtiene una asociacion positiva entre
la variabilidad de la inflacion y la tasas de inversion privada.

Momentos y produccion: Como primera aproximacion al tema, los cuadros 13 y 14
consignan coeficientes de correlacion entre los momentos de la inflacién colombiana y el
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crecimiento del PIB y de la produccién industrial sin trilla para el periodo 1982-8625. Las cifras
anuales revelan una asociacion negativa moderada entre la inflacion, su varianza y el crecimiento
del PIB y de la producidn industrial. Sin embargo, esta asociacion no es en ningun caso
estadisticamente significativa. Las cifras mensuales sélo revelan una leve asociacion negativa (-
0.26) entre la inflacién y el crecimiento de la produccién industrial con tres trimestres de rezago,
lo cual hace pensar que no existe una relacion robusta entre estas variables.

La evidencia de las correlaciones no parece indicar ninguna conexién entre las
variaciones de precios y sus momentos y el crecimiento de la actividad productiva. Sin embargo,
para llegar a conclusiones mas firmes, es necesario incorporar las variables aquf examinadas a
modelos mas completos de determinacion de la produccion.

Momentos y desempleo: En los Cuadros 13 y 14 se presentan las correlaciones entre
los momentos de los precios y la tasa de desempleo. La asociacion entre la inflacion y la tasa de
desempleo es negativa, tal como lo sugiere la relacién clasica de la curva de Phillips. Sin
embargo, sorprende que la asociacion estadisticamente significativa s6lo aparece con un rezago
de dos trimestres. También se registra una relacion similar entre la curtosis y la tasa de
desempleo con datos trimestrales. De otra parte, aparece una relacion sustancial (r superior a
0.60) y positiva entre las tasas de desempleo y la dispersion de los precios. Este resultado es
consistente con la tesis informal acerca de los efectos dafiinos de la mayor variabilidad de los
precios sobre la actividad productiva.

Las relaciones halladas entre los momentos de los precios y las tasas de desempleo
obedecen a tendencias claras en el comportamiento de las series26, Efectivamente, como se
registra en la Grafica 10, la serie de desempleo registra una tendencia secular descendente a
partir de 1985, paralelo al desempefio de la varianza de la distribucién de variaciones de precios
e inverso a la evolucidn de la curtosis. Ademas, es evidente que la tasa de desempleo y la
inflacion siguen evoluciones contrarias hasta 1990, cuando ambas series inician periodos
descendentes.

Momentos e inversion: También se explord la posible relacion de los momentos de los
precios con las series disponibles de inversion. Para este efecto se utilizaron series trimestrales
de formacién bruta de capital fijo por parte del sector privado y piblico y de formacion bruta de
capital fijo en maquinaria y equipo de origen nacional e importado27. Los datos trimestrales
revelan un efécto negativo y significativo de la inflacion sobre la tasa de inversion, tanto privada
como piblica (Cuadro 15). Los resultados con datos anuales detectan una asociacidn
significativa estadisticamente solo para el caso de la inversion publica (Cuadro 16)28.

Con datos anuales, la varianza de los precios ejerce un efecto negativo sobre la inversion
privada. Tambien parece ejercer un efecto negativo sobre la formacion bruta de capital en
maquinaria y equipo, tanto nacional como importado con un efecto retardado en el tiempo. Estos

B La serie de PIB fue obtenida del Banco de la Replblica. La serie de produccion industrial sin
trilla proviene de archivos del DNP.
2 Existe ]a posibilidad que las relaciones encontradas sean espureas por la no estacionariedad de las

seres, ya que no se detectan cotrelaciones significativas entre los momentos de los precios y las variaciones
anuales de las tasas de desempleo (cuadro 13 v 14).

z Estas series son fuente DNP, facilitadas por Zeinab Partow. ,

8 No es evidente cual puede ser la conexién conceptual entre el comportamiento de la inversién
publica y la dispersién de las variaciones de precios.
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resultados son consistentes con la interpretacion convencional de la mayor dispersion de precios
como indice de incertidumbre en las sefiales econémicas2?. La asimetria parece ejercer una
influencia leve y negativa sobre la inversion privada con tres trimestres de rezago, y sobre la
formacion bruta de capital en maquinaria y equipo con un afio de rezago.

En sintesis, en esta seccion se encontro que los momentos de la variacion de precios no
parecen exhibir una asociacién significativa con el comportamiento de la produccién agregada e
industrial. Sin embargo, se encontrd alguna evidencia de influencia de la inflacion y su
dispersion sobre las tasas de desempleo y de inversion. Estos resultados indican que estos
momentos pueden estar captando niveles importantes de incertidumbre en la informacion
econdmica, por lo cual se justifica continuar con estudios que inserten estas variables en modelos
macroeconémicos mas completos.

VII. CONCLUSIONES

En este documento se ha presentado un estudio empirico de las principales caracteristicas
de la distribucién de precios relativos en Colombia desde 1982 con informacién mensual,
trimestral y anual. Los resultados permiten formular los siguientes “hechos estilizados™ acerca
del comportamiento de las variaciones de precios:

1. Normalidad: Las distribuciones de las variaciones de precios no son normalés para todas las
frecuencias (v.gr., mensual, trimestral y anual). La anormalidad se expresa mas claramente
en dos caracteristicas. La primera es asimetria de la distribucién, en la mayoria de los casos
positiva, indicando que la mayoria de los aumentos de precios tienden a ubicarse por debajo
del promedio. La segunda es exceso de curtosis, la cual implica que una alta proporcion de
las observaciones se concentran cerca al promedio (v.gr., picos altos).

2. Frecuencia y distribucion: Los sintomas de anormalidad en la distribucion de las variaciones
de precios son mas fuertes entre mas breve es el periodo en que se miden las variaciones. La
asimetria y curtosis son mayores para los datos mensuales y sustancialmente menores para
las variaciones anuales o multianuales. En otras palabras, las distribuciones se hacen mas
normales entre més largo sea el periodo entre observaciones, lo cual es consistente con la
existencia de fricciones y diferencias sectoriales en las velocidades de ajuste en los precios.

3. Relacién inflacidn vs. varianza: Se detectd una asociacidon moderada, aunque inestable, entre
la inflacidn y su varianza. Se encontré que buena parte de esta asociacién responde a
factores puramente estacionales. Sin embargo, al eliminar la influencia de la estacionalidad,
se encuentra que la correlacion es positiva en algunos subperiodos y virtualmente cero en
otros. Esta asociacion es consistente con la teoria de los precios flexibles y algunas variantes
de la teoria de “costos de meni”, tal como la de Ball y Mankiw (1992). La inestabilidad en
la relacion es similar a las conclusiones de Fischer (1981) para el caso de Estados Unidos.

4. Relaci6n inflacion vs. asimetria: Se encontré una asociacion positiva entre la inflacion y la
asimetria con datos mensuales y trimestrales. Esta relacion se sostiene al eliminar la
influencia de factores estacionales y es mas robusta que la retacion entre inflacion y

B Sin embargo, no es claro porque el efecto de una mayor dispersion de precios debe surtir efecto en

las decisiones de inversion varios trimestres adelante.
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varianza. Ademas, se encontrd una asociacion positiva entre la asimetria y las variaciones en
la inflacién, con datos anuales. La asociacidn indica que la inflacidn responde a la influencia
de pequeifios grupos de productos y/o servicios con variaciones lejanas del promedio. En la
mayoria de los casos, este efecto aparece en la cola derecha de la distribucion, por lo cual
tiende a subir el promedio de la distribucion y a dejar la mayoria dé las variaciones por i
debajo de la media. La relacion encontrada es consistente con las variantes de rigidez real y
de diferenctas sectoriales en la velocidad de respuesta de los precios asi como con la de
choques asimétricos postulada por Ball y Mankiw. Ademas, los resultados son similares a
aquellos encontrados para los casos de Estados Unidos, Reino Unido y Argentina.

Evidencia y teorias de fijacion de precios: Las correlaciones encontradas entre los
momentos de la distribucioén de variaciones de precios v la prevalencia de asimetrias
positivas son evidencia a favor de algunas de las variantes de la teorias de “costos de
meni”. La evidencia empirica no parece consistente con la teoria simple de “costos de
menu”™ ni con las teoria de flexibilidad perfecta en los precios. Las relaciones apoyan las
predicciones de la tesis de la rigidez de los precios reales, de la diferencia en la velocidad de
ajuste en los precios y de la importancia de los choques de oferta postulada por Ball y
Mankiw. Sin embargo, los resultados no permiten discriminar entre estas tres versiones y
exigen desarrollar nuevas pruebas en estudios posteriores.

Inflacién v las colas de la distribucién: La dinamica del proceso inflacionario colombiano
esta ligada al tamafio y contenido de las colas de la distribucion de las variaciones de precios.
Esta colas tienden a estar compuestas fundamentalmente por productos alimenticios,
especialmente tubérculos, hortalizas, frutas y carnes. El contenido especifico de las colas
varia en el tiempo dependienco de las condiciones macroeconomicas. En periodos en que la,
tasa de cambio se aprecia, la cola positiva tiende a contener productos y servicios no
transables y la cola negativa aquellos transables. De otra parte, la magnitud de la cola
negativa es un mejor predictor de Ia inflacién que cualquiera de los demas indices
considerados.

Momentos vs. actividad productiva: los momentos de la variacién de precios no parecen
exhibir una asociacion significativa con €l comportamiento.de la produccion agregada e
industrial. Sin embargo, s¢ encontrd alguna evidencia de influencia de la inflacién y su
dispersion sobre las tasas de desempleo y de inversién. Estos resultados indican que estos
momentos pueden estar captando niveles importantes de incertidumbre en la informacién
econdmica, por lo cual se justifica continuar con estudios que inserten estas variables en
modelos macroeconémicos mas completos.
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) ANEXO1
FORMULAS EMPLEADAS

Sea w; la ponderacién del bien i dentro del IPC, ntj; el cambio del logaritmo del indice de precios
del bien y entre t-1 y t. Se cumple que la 22w = 1. Interpretamos wj como el porcentaje de bienes
que experimentan una inflacién de mj:

wj =nj/n

Promedio Ponderado (my) = X wjmjt

n
Varianza ponderada (o2 ) = ----- > wj (mjg - )2
n-1
2 Zwimi-m)
Sesgo ponderado  (Asy) = %
(n-1)(n-2) o3

[ (n-1)(n-2) 1”2
Sesgo Normalizado (Any) = Ast*  ------moemmme-

(6n )"
(Exceso de) n2 (D) T wi (it - )4 - 3(n-1)[ o2 (n-1)/n]2
Curtosis ponderada (Kug) = *
(n-1)(n-2)(n-3) ot
(Exceso de) [ (n-1)(n-2Xn-3)]"

Curtosis Ponderada Estandar (Kng) = Kug * ---s-smnmemmmemacmeann
(24 n (n+1))”2

Bera Jarque Ponderado (BJ) = Ang2+ Kng2

Las formulas de no ponderadas se obtienen cuando se hace wi=1/n, es decir, cada variacién de
precios elevada a alguna potencia tiene el mismo peso. Las férmulas (excepto Bera-Jarque) con
w; = 1/n se encuentran en RATS User’s Manual, version 4, pdgina 14-238. Para la prueba de
Bera-Jarque se empleo la formula tradicional (ver por ejemplo, Judge et al (1988)).
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PRUEBAS DE NORMALIDAD DE VARIACIONES MENSUALES

CUADRO ta

Abril 1982 - Sept. 1996

Prueba Pruebe
inflacidn Verianza _ Asimetiia  Cuorosis Sera-Jargue nffacion Yarenze Asirmetffa  Cudosis Barz Jargue
Abr.-82 0025 0.001 2.259 2.4 1117.2{Ene. 8% 0.027 2.002 4105 26.4 Esqa,EP
May.-82 0.023 £.003 4635 302 26655.6fFeb.-89 0.0 G003 3.008 129 4588 5]
Jun B2 0.020 g.og2 2735 238 61G3. 7| Mar 88 0.024 0.001 4016 12.7 12612
Jul. -82 D013 Q.00 0.829 163 2726.4fabr 8% a.024 0.001 -0788 12.6 4259.9
Ago-92 £.012 0.001 -1.022 1E5 2628.01Meay 82 a.017 0004 -1.188 14 2 92055
Sep-92 G014 follv 93} 1.195 12.4 1623.6fJun.-89 0.013 0.007 -0.936 300 70632
Ot -82 Cc.c18 G002 -0.060 118 1424 3)Jul 89 0.014 0.004 1.151 . 17.2 23618
Now.-62 0413 2.001 -2.246 15.4 2637.3)Ag0 88 0.014 G001 0.640 206 23428
Dic-82 0011 oan2 1.693 0.7 1201.4fSep £ 0.014 D.001 0.591 18.8 30758
Ene.-83 0.2 oo 0351 137 1622.5]0ct -89 0.017 0.001 1.022 288 6451.8
Ceb.-83 0.012 0.001 0439 1.8 1433.3fNov.-89 0618 0.061 3.273 271 61073
I{Mar,-as (1kr74] 0002 2767 3.8 2257.1fDic.-89 0G4 0.001 -3.581 254 7188 8|
Abr 83 0028 0.002 5.153 43,2 20205 8]Ene -90 0o 0.062 3.319 16 14071
May 83 o021 0.003 4652 154 2547 Of|Feb g0 6.034 a.003 427 2.7 4582 3
-8 follole:] 0,002 0821 151 7353 7|Mar.-90 4.028 0.021 3.383 15.6 2264 8
L hil-83 o7 0.007 £.584 19.4 3875 1§Abr-G0 0.027 0.061 1.223 156 1954 1
80083 200 0.002 3086 259 7251 1§Mey.-80 .07 0.00% -1.638 149 18320
Sep-83 0.008 0.001 G.012 15.6 2£897.9(lJun.-20 0.020 0.002 5873 750 503851
Oct.-83 o8 0.001 2535 16.0 2854 9)Jul.-80 0.012 0.001 -2.676 1.0 20575.9
Newv -83 co13 0002 3420 189 4317 .3fAgn -50 0.018 0.002 -2.514 290 6508.5,
Dic-83 0008 0.003 3354 1006 106467 6fSep.-50 0.023 0.001 1.582 208 34047
Cne-84 o014 0.001 2187 155 2647.4(|Cct.-80 0.7 0.001 3.857 388 10574.6
Feb.-84 0.013 0.001 -2.538 36.8 44126 6 | N -80 0018 0.062 4128 215 3624.0
Mar. -84 0.016 C.0DY 1.717 6.6 2827 8|[Dic.-50 0.025 0.0 1.249 85 519.8
Abr.-84 2018 0.001 1.863 109 1353 3{Ene.-91 0.028 0.001 2708 12.5 1463.9
May.-84 o.oa 0.002 1.565 157 2520 BFeD.-91 0.033 0.002 1.936 7.0 2377.5
Jun, -84 coie 0.002 5323 58.0 3BTI3 J[|Mar -84 £.028 0.001 3238 iza 42820,
Jul-G4 8072 G.o0m £.452 6 692.6Abr.-91 &.020 oo 3154 39 12804 g
Ago-B4 0 D34 0.0a1 -2.270 126 2105 6fMay.-81 3.023 0.001 1.069 287 6503 .5
Sep-84 oLon 0.002 4232 195 39ﬂ5_ddun,-91 0.016 0.004 -2.089 235 4478.2]
Oc:.-94 00as 0.00% -2 87 B26.4[Lhul.-81 £.017 0.001 -0610 43.2 +4622.9
Now.-84 0.018 Q004 1436 83 965 1)Aago. 61 a.012 0.0 -3.85 52.d4 220755
Dic-84 0.020 ‘0.002 3.442 138 2454 24Sep g1 0.014 a.o0r 2718 58.1 27637 4
Ene -85 0o21 0.002 3835 148 ZTSG_EDct -91 8.013 (2.000 0.3 387 g371.8
Feb.-B5 o027 0004 41189 203 4927 1{Nav.-81 o012 ¢.000 -1.854 245 48265 9|
Mar -85 pozy 0.002 -0.642 758 55576.50‘&-91 034 0.060 0671 242 4618.4)
Abr.-85 0025 0.004 0126 1.6 1353.6jEne. 82 0.03% 0.002 3B 18.8 3N77.2
May -BS 0034 0.006 34247 161 3181 1[Feb.-62 2031 0.002 3,437 13.2 17450
Llun -85 0016 0.001 -0.647 18.2 3431 4llMar.-g2 o022 0.001 1.883 207 3253 8]
-85 0G0z 0.033 -2.481 a3 24777 | Abr.-52 2.027 0.001 3.718 22.2 4293 €
Ago-BS D Q02 0.002 -1.808 14.8 1567 2May.-92 0.022 0.003 1.162 21.4 3620.6)
Sep-B3 sReale) 0.002 0.011 B4 125 3Jur‘..-92 0.az0 0.002 3788 350 10611.8
Oct.-85 o¢n 0.002 (.585 340 8210 54Jul.-62 0.018 o oot 3040 262 5663.1
Naov.-85 0016 0.001 0.680 8.4 736.8fAge.-52 0.065 c.con -2.9%1 244 4827 0
Dic-£5 0012 0.001 3078 183 3120.5fSep.-2 oo10 4.0 -5.608 559 25502 5
Ene 36 0026 0.004 1.73§ s 12d41.9)Oct.-02 0 Q10 0.001 0652 322 8118.2
Feb -B6 3023 0.003 3.388 136 2374 2fNav. 92 0.008 0.0G0 -5.541 652 34497 30
Mar-86 0618 0.001 2718 116 $669.7§Dic -92 0.008 3.000 $1.383 138 15779
Abr -86 0032 0.001 1.578 42 267.14Ene -83 0.028 0002 2,865 100 1060. 04
May 36 -0 008 Q.001 -850 27 20581 . 4{Feb. 83 0.029 Q.002 33a3 147 2060 4
len.-88 0002 ag.002 -3.8B8% 192 £350 Biiter-93 Q.09 4.000 1.32¢ ED 55528
Jul-85 0002 0.003 -3.381 205 4769 9gabr 93 9.019 0000 2.083" 18.¢ 21373
Ago-66 0.a 0.0 -0.553 1840 3334 8 May. -93 0016 o001 0.808 293 3648.6
[Sep-£8 04 0.0t 3.225 i7.s 554 5pun.-53 G015 0G0l 9042 130.2 135763.8]
Och. 88 0620 D031 1.960 549 €44 8faul £3 0.013 0 GOt 1.310 302 F2240
Now -85 0018 D402 5.230 585 ITIT.5[AGD-93 oz 0001 -3 036 452 16288 7
thc-86 0022 0.063 1.864 124 19B0.41Sep 63 oz 2.000 0475 a7.4 47543.4
Ene.-87 Goze 0002 2.560 as 1196.8]0ct -9 0o &.000 -2.47% 443 15540.2
Feb 87 o019 oc;m 192 142 2103 BfNov.-03 D014 4.060 1.272 230 4197 .0
Mar.-87 G.024 0.002 3336 33 2177.3D3c.-93 o2 0.000 0.235 E1E 21023 3
Abr -B7 oc2t 0.0, 1.288 13z 1846 24Ene.-94 0.022 0.092 2984 12.4 1484 7
\ay.-37 oy 0.002 -0.e4ay it 4‘494.5 Feb.-94 0.033 002 3.343 142 19344
Jun -67 0913 0.001 -5 .a87 28.4 8324 3fMar. 94 6022 6.0a1 0.4t 11.3 1017.9]
JUHB7 0014 0.002 -1.673 263 ¥192.9pADr G4 0.0z3 0.0601 0D.843 155 1930.4]
Ago-E7 0004 0.001 -2.378 31.8 10535 afMay.-94 C.015 0.0 0.726 0 8329
Sep-87 VR bl 0053 -1.22% 187 ZB95 9 un.-B4 a.ooe 0002 0617 187 2746 6
et 87 ome 0.00% 2.88% 225 5592 7)ol -84 0.009 0.004 0.21% 236 43891
Nov.-87 008 0002 -0.322 15.8 2873 1jAg0.-84 0.009 020y 30339 392 12340.6
Crc-B87 6.020 G.om 1.624 7 869.7)Sen.-64 0.0%1 0.00% -1.143 5.6 1801.6
Enz -88 .027 $.002 3.24% 125 2038 4f0xt 54 0.0 D003 1.122 122 8181.2
Feb.-£3 0037 0.008 3.006 10.5 1496.6qNov.-54 0012 £.006 4.086 429 14886.6
Mar-g8 0025 0.003 0895 B2 12380 94 0015 0.0 5.862 £9.2 38989.0
Abr-88 0.032 0.003 3092 1332 21?7_4Ene—95 Dui? o007 2.70% 3.3 75906
May-88 0414 0.002 309 130 17386.8[Fen.-85 G029 o003 2107 121 12926
Jun.-g8 D018 0.083 1.682 146 232%.0fMer. .95 0024 Doet 4047 287 5091 7
B8 G018 0002 2730 183 2688 3pADr 95 Q022 8.001 D041 4an7 12966.2
AGD-55 0.008 0.002 -3.556 17.¢ 3785.0fMey. -85 0.7 0 GG -0.410 369 10896.8
Sep-8a 0.01¢ 0002 -3 555 96 G433 EfJun.-85 0.012 a0 -1.341 489 18813.8
Oct:-88 074 £.002 4 298 a1 18042 3w -85 0.008 £ 1777 542 23105.3
MNov.-B8 ;3 a.001 2.204 198 4148.09Ag0 -85 ognr G001 -3.30% 283 68615
Diz-68 0.020 9.0 3.508 k) 6269.2|Sep. -85 jakels:] £.060 0.183 41.3 13357.0
Oct -95 &.Q08 0.000 +«0.05¢& - A0.4 126231
ANov 85 0.006 0001 -2.878 376 413389
Dic -95 2.009 4.000 0632 g2 114447
Ene.-g5 0024 0.601 3180 185 245734
Feb-o6 0.033 06003 3.458 140 1516.0
War-58 002z D 001 0.283 145 1655.1
Abnl-98 0018 0.009 3.824 341 9583.9
Mayo-96 0.C14 G081 1.845 61.7 29958.9
Junio-8§ 0.009 0.0c1 -3.3 67.2 35788 ¢
Julien96 0014 0.004 3,435 kKR 89235
Agosto-98 oQ10 0.032 1.628 32.2 BED
%Wiembre 0.011 0.000 -1.305 53.1 26733 EJ




PRUEBAS DE NORMALIDAD DE VARIACIONES MENSUALES
PROMEDIOS MENSUALES: Abril 1982 - Sept. 1996

CUADRO 1b

PERIODO Abril 82 - Dic 88 I PERIODO Ene 88 - Sep 96
Prueba | . Prueba
inflacion  Varianza Asimetria Curtosis  Bera Jarque Inflacion  Varianza  Asimetria Curtosis  Bera Jargue
Enero 0.021 0.0022 2.269 12.8 1967 .8[|Enero 0.027 0.0016 3.2 177 3227 3}
Febrero 0.022 0.0027 1.539 17.9 4410 4)Febrero 0.032 0.0024 3.114 151 2188.4
iMarzo 0.022 0.0020 1.797 232 11405.7}|Marzo 0.023 0.0009 1.880 16.5 2576.5'
Abril 0.0286 0.0019 2.158 161 4050 2|lAbril 0.024 0.0009 1.751 247 5892.5|
Mayo 0.018 0.0026 0.715 26.3 10109.9Mayo 0.018 0.0008 -0.088 288 8297 4
Ju nioc - 0.012  0.0021 0.650 255 9086.7l1Ju nio 0.014  0.0011 1.569 542 332074
Julio 0.009 D.0018 -0.588 18.0 3760 1jlulio 0.013 0.0009 0474 348 10885.7
Agosto 0.008 0.0016 -2.094 19.4 4486 .BjAgosto 0.011 0.0006 -1.032 338 10051 .61
Septiembre 0.011 0.0013 0.139 171 3525.2[Septiembre 0.013 0.0007 -1.362 397 14902.5]
Octubre 0014  0.0016 1.586 19.7 5575.1||Octubre 0013  0.0006 0.647 356 10237.4
Noviembre 0.015° (.0015 1.512 211 7542 3|iNoviembre 0.013 0.0006 -0.266 346 11385.5
Diciembre 0.016 _ 0.0020 3.424 26.5 17420.8|Diciembre 0.014  0.0005 0.675 . 33.6 12210.4
TOTAL 0.016 _ 0.0019 1.063 20.3 6982 B|[TOTAL 0.018 _ 0.0010 0.900 30.6 10380.2




CUADRO 2a
PRUEBAS DE NORMALIDAD DE VARIACIONES TRIMESTRALES
Jun 1982 - Sept. 1996

Prueba Prueba

) inflacion Varianza Asimetria  Curtgsis Bera Jarque Inflacion  Varianza' Asimetria _Curtesis  Bera Jargue
Jun.-82 0.068 0.607 2175 12.5 1792.6) Mar-89 0.082 0.005 0.816 8.1 530.3
Sep-82 0.040 0.004 -0.123 14.0 1988.6 Jun-839 0.054 0.004 -2.204 19.7 31935
Dic-B2 0.040 0.005 -1.673 10.5 1251.5) Sep-88 0.042 0.003 -0.963 17.5 2416.2
Mar.-83 0.045 0.006 0.035 6.8 490.41 Dec-89 0.048 0.002 -0.168 10.0 792.1
Jun.-83 0.057 0.011 1.890 11.3 1446 8y Mar-g0 0.088 0.008 2.107 5.1 3482
Sep-83 0.017 0.004 -2.290 14.9 24755 Jun-90 0.068 0.006 3516 5.2 10090.7
Dic-83 0.037 0.007 "3.224 238 6276.0 Sep-90 0.081 0.002 0.838 25.0 4921.4
Mar.-B4 0.043 0.004 -0.547 12.3 1548.1|| Dec-80 0.060 0.005 0.350 18.1 2564.9
Jun.-84 0.046 0.007 3.232 24.8 6701.8 Mar-21 0.087 0005 . 1.109 13.8 1547.2
Sep-84 €.028 0.007 -0.843 g7 g9 6ff Jun-81 - 0.067 Q.005 0.029 12.4 1206.0
Gic-84 0.045 0.005 0.942 44 234.11 Sep-91 0.043 0.004 -2.716 128 86443
Mar.-85 0.075 0.018 3.243 15.2 2794.0| Dec-91 0.039 0.001 -0.571 16.6 21811
Jun.-85 0.075 0.014 2.353 10.4 1328.0[ Mar-82 0.084 C.0G5 1.814 7.9 593.9
Sep-85 0.014 0.010 -2.915 12.8 2045.1 Jun-82 0.070 0.0c8 3.020 16.7 24877
Dic-85 0.034 Q.008 1.182 9.3 947.0| Sep-82 0.038 0.002 -$.008 - 19.1 28931
Mar.-86 0.068 0012 3.600 16.0 3150.1f Dec-92 0.026 0.002 -4.705 51.0 21167.5
Jun.-86 0.023 0.007 -3.605 16.2 32255( Mar-83 0.078 0.004 1.118 1.6 58.1
Sep-86 0.030 0.008 -2.124 12.3 17425  Jun-93 0.050 0.004 2760 A 78171
Dic-86 0.0€1 0.008 2222 7.9 B45.6)| Sep-93 0.036 0.003 -3.373 418 139251
Mar.-87 0.073 0.007 2604 17.9 3542.6) Dec-93 0.036 0.002 0.017 253 50241
Jun.-87 0.049 0.007 -0.832 15.0 2343.6| Mar-94 0.084 0.004 1.063 33 1223
Sep-87 0.029 0.004 -4.723 48.6 250709 Jun-84 0.047 0.003 -1.495 16,4 1940.2
Dic-87 0.058 Q.005 1.947 12.2 1671.6 Sep-94 0.028 0.003 0.913 227 4061.4
Mar-88 0.088 0.015 2.862 8.1 11831 Cec-94 0.038 0.003 5.389 57.1 26474.4
Jun.-85 0.062 0014 3.196 16.6 3250.7f Mar-95 0.070 0.005 1.001 10.4 880.0
Sep-88 0.032 0.011 -2.300 12.4 17917  Jun-85 0.051 0.003 -1.331 28.8 €547.2
Dic-88 0.047 0.008 2.957 19.1 4099.9] Sep-95 0.023 0.004 -2.571 22.2 4060.3
Dec-95 0.027 0.001 -0.173 288 64940

Mar-96 0.077 0.005 1.614 6.8 446.6

Jun-£5 0.042 0.003 1.345 19.5 30482

Sep-86 0.034 0.001 1.533 134 1482.4




PROMEDIOS MENSUALES: Jun 1982 - Sept. 1996

' CUADRO 2b
PRUEBAS DE NORMALIDAD DE VARIACIONES TRIMESTRALES

PERIODO Abrll 82 - Dic 88 [ PERIODO Ene 88 - Sep 98
Prueba Prueba
Inflacién Varianza___ Asimetria Curlosis _ Bera Jarque| Inflacion Varianza __ Asimetria Curtosis Bera Jarque
MAR 0.065 0.0102 1.966 12.9 21181 MAR 0.082 0.0050 1.280 72 583.1
JUN . 0.054 0.0101 1.187 153 2869.8 JUN 0.058 0.0047 0.614 228 4754 6!
SEP 1 0.027 0.0064 -2.188 17.8 51577 SEP 0.037 0.0030 -1.268 258 5846.0
DIC 0.046 0.0081 1.544 12.5 2189.5 pic 0.039 0.0028 0.052 287 9690.7
PROMEDIO 0.047 0.0081 0.578 14.7 31196] PROMEDIO 0.054 0.0037 0.283 20.5 4771.0




CUADRO 3

PRUEBAS DE NORMALIDAD DE VARIACIONES ANUALES

1982- 1995

ARo finalizado en: - T Prueba
Inflacién Varianza Asimetria Curtosis Bera Jarque

Dic-82 0.21 0.009 046 1.30 259}
Dic-83 0.15 0.010 0.53 5.05 272.1

Dic-84 0.16 0.025 1.28 8.96 887 1|
Dic-85 0.20 0.024 2.12 9.59 1125.9
Dic-86 0.18 0.010 1.10 3.77 195.6
Dic-87 0.21 0.009 0.21 1.67 30.4
Dic-88 | 0.23 0.021 1.45 240 145.6
Promedio 0.19 0.015 0.89 468 383.2
Dic-89 0.23 0.011 -1.43 ~ 7.68 528.1
Dic-90 0.27 0.010 1.93 9.32 799.9
Dic-91 0.24 0.011 -1.01 547 - 267.4
Dic-92 0.22 0.008 0.72 7.56 464.0
Dic-93 0.20 0.008 -0.61 3.36 100.1
Dic-94 0.20 0.009 2.45 16.83 24130
Dic-95 017 0.006 0.31 8.19 529.3

Promedio 0.22 0.009 0.34 8.34 728.8|
Promedio Total 0.20 0.012 0.61 6.51 556.0




CUADRO 4a
CORRELACIONES ENTRE MOMENTOS
VARIACIONES MENSUALES - 1982:04-1996:09

_ ~ Promedio Varianza Asimetria Curtosis ||
Promedio 1.00
Varianza 0.40* 1.00
Asimetria 0.57* 0.29* 1.00
Curtosis -0.27 -0.13 0.05 1.00

i
* Significativo al 95% de confitanza.

CUADRO 4b
CORRELACIONES ENTRE MOMENTOS -
VARIACIONES TRIMESTRALES - 1982:2-1996:3

} Promedio Varianza Asimetria Curtosis
Promedio 1.00
Varianza 0.38* 1.00 ‘
Asimetria 0.59" 0.38* 1.00
Curtosis 041" —0.28: -0.19 1.00

* Significativo al 5% de confianza.

CUADRO 4c
CORRELACIONES ENTRE MOMENTOS
VARIACIONES ANUALES - 1982 -1995

- Promedio Varianza Asimetria Curtosis
Promedio 1.00
Varianza -0.13 1.00
Asimetria 0.07 0.41 ‘ 1.00
Curtosis -0.03 0.09 0.54* 1.00

* Significativo al 85% de confianza.



CUADRO 5a
CORRELACIONES ENTRE MOMENTOS -
VARIACIONES MENSUALES - 1982:04-1996:09

DATOS DESESTACIONALIZADOS

" | Promedio ~ Varianza Asimetria Curtosis
Promedio 1.00
Varianza- 0.26* 1.00
Asimetria 0.47* 0.20* 1.00
- Curtosis 010 -0.06 0.17* 1.00
* Significativo al 95% de confianza.
CUADRO 5b
CORRELACIONES ENTRE MOMENTOS
VARIACIONES TRIMESTRALES - 1982:2-1996:3
- DATOS DESESTACIONALIZADOS
Promedio . Varianza Asimetria Curtosis
Promedio 1.00
Varianza 0.20 1.00
Asimetria - 0.46” 0.31* 1.00
Curtosis 0.19 -0.20 -0.08 1.00

* Significativo al 95% de confianza.



CUADRO 6

ORDENAMIENTO DE SUBGRUPOS DEL IPC

SEGUN VARIACION ANUAL DE PRECIOS

(Puesto entre 14 subgrupos)

85

86 87 88 89

90

91

PUESTO PROMEDIO

) L 93 94 83-94 83-89 91-94
PRODUCTOS AGROPECUARIOS
Alimentos sin procesar 11 & 1 4 8 3 3 4 14 8 12 2 7.2 58 9.0
Avicolas y ganaderos 8 13 3 3 3 14 4 8 1 1 13 9 7.5 B.3 8.0
Agricolas procesados 7 2 6 12 5 2 12 12 14 10 5 19 5.8 10.3
Otros productos alimenlicios 8 3 7 13 2 8 3 5 13 13 -9 " 786 - B.O 11.5
PRODUCTOS INDUSTRIALES
Textiles y confecciones 12 9 12 13 10 1" 10 9 1 12 i1 13 1A 10.8 11.8
Cuero y calzado 10 8 11 7 1 12 12 13 9 10 8 12 10.3 10.2 9.8
Tabacos 1 4 7 1 14 1 1 1 6 6 14 14 58 47 10.0
Bebidas 9 5 9 6 4 5 2 6 5 2 4 6 53 52 43
'‘Otros induslriales 6 3 5 9 7 6 5 7 10 1" 7 10 72 5.8 95
SERVICIOS
Arrendamientos 13 14 13 14 13 13 11 14 8 9 3 3 107 130 58
Servicios eslalales 3 10 4 8 6 7 4 3 2 3 1 8 4.9 6.5 3.5
Servicios personales 5 11 10 11 9 10 7 10 4 5 5 4 7.6 9.7 4.5
Ensefianza, cultura y esparcimiento 2 7 8 5 12 4 6 11 7 4 2 1 58 7.0 35
Transporte 14 1 14 10 1 9 9 2 3 7 6 7 89 7.3 58
Estadistico de Friedman™* KL 34.4 254

* Valor critico de chi-cuadrado (13 grados de libertad, 95%): 22.4.




CUADRO 7

ORDENAMIENTO DE SUBGRUPOS DEL IPC
SEGUN VARIACION TRIMESTRAL DE PRECIOS

(Puesto entre 14 subgrupos)

PUESTO PROMEDIO
g2 83" 84 85 85 ar 8a" 8g” a0* 91" 92* 9 94" 95 82:2.95:2 82:2-89:1 ]91:1-95:2

PRODUCTOS AGROPECUARIOS '

Alimentos sin procesar 8.8 9.8 7.5 7.0 7.5 8.0 6.0 9.5 75 12.0 9.5 8.0 4.8 6.2 7.9 7.6 7.9

Avicolas y ganaderos 3.0 7.5 11.0 6.3 5.0 6.8 10.0 10.3 9.5 35 6.5 11.3 9.5 8.4 7.7 82 7.4

Agricalas procesados 1.0 5.5 4.5 6.5 8.0 50 6.0 6.3 8.5 12.0 10.8 78 4.5 8.9 1.6 6.0 9.1

Olros produclos alimenticios 8.0 6.0 10.3 7.0 6.3 6.3 6.5 7.5 9.0 6.8 5.0 7.5 7.3 7.6 1.2 1.3 6.8
PRODUCTOS INDUSTRIALES

Textiles y confecciones 8.3 95 7.3 7.3 7.8 7.8 8.3 63 7.0 7.8 8.3 8.0 10.8 12,2 8.3 7.4 $.2

Cuero y catzado 6.8 7.3 70 8.3 6.3 8.5 9.0 9.3 8.8 50 85 1.3 9.0 9.3 7.9 80 7.9

Tabacos 10.0 6.3 5.0 68 5.0 10.0 ik 50 28 7.0 5.5 13.3 10.3 4.1 8.7 59 8.3

Bebidas 7.8 8.8 6.3 7.0 6.5 58 8.0 7.0 50 7.0 55 7.8 7.6 9.4 7.1 6.8 73

Otros industriales 6.8 58 4.3 5.0 6.8 6.5 5.5 4.8 6.3 7.5 9.3 6.0 8.3 7.3 6.4 5.5 7.8
SERVICIOS

Arrendamienlos 5.5 10.0 11.3 11.0 12.3 10.0 10.8 8.3 9.0 6.0 5.8 2.8 4.0 4.5 8.0 10.6 4.3

Sarvicios estatales 5.8 4.0 8.0 4.8 6.0 6.0 5.5 5.5 5.0 4.0 60 2.8 6.5 6.6 5.4 6.0 52

Servicios personales 75 6.3 1.5 7.5 93 80 8.8 7.0 938 78 6.8 5.8 5.3 6.1 7.4 B.O 6.2 _

Ensefanza, cullura y esparcimienio 7.5 5.5 83 7.3 80 9.3 9.0 9.8 9.8 9.8 7.8 8.0 78 6.7 8.2 8.6 82

Transporie 10.5 13.0 7.0 13.5 10.5 1.3 8.3 8.8 7.3 8.0 10.0 9.0 95 7.9 9.3 9.2 8.9
Estadistico de Friedman+ 34.5 375 24.4
+ Valor critico de chi-cuadrado (13 grados de liberlad, 95%). 22.4.

* Puesto promedios de 105 cuatro imestes del afio.
** Puesto promedio de los primeras tres trimestres del afo.




CUADRO 8

PROPORCION DE OBSERVACIONES ANUALES EN LAS COLAS DE LA DISTRIBUCION
Datos trimestrales anualizados — Ene 89 - Sep 96

Porcentaje de observaciones en las colas:”
Pondera- > 2 Desviaciones Std. > 1.5 Desviaciones Std.
cién en iPC Cola Cola Total Cofa Cola Total
) Negativa Positiva Caolas Negativa Positiva Colas

1.1 Cereales 4.9 0.0 32 32 0 3.2 3z
1.2 Platanos; papa y otros tuberculos 26 3585 2286 58.1 iR 323 B7.7
1.3 Hortalizas, Legumbres Frescas y Secas KAy 226 9.7 323 259 16.1 41.9
1.4 Frutas Frescas 1.8 16.1 87 . 258 29.0 28.0 58.1
1.5 Cames 97 6.0 . 0.0 0o 00 3.2 32
1.6 Productos Lactecs, Grasas y huevos 6.5 6.0 0.0 6.0 3z iz 6.5
1.7 Aimentos Varios 48 6.0 g0 0.0 0.0 3.2 3.2
1.8 Comidas Fuera del Hogar 1.4 c.0 0.0 6.0 0.0 32 32
2.1 Alguileres 20.1 0.0 0.0 0.0 ac 0.0 0.0
2.2 Servicio Comestico 0.4 0.0 32 32 0.c 3.2 3.2
2.3 Comestibles y Servicios 46 0.0 32 32 0.2 B.5 6.5
2.4 Muebles del Hogar 1.8 0.0 0.0 0.0 0.¢ 0.0 0.0
2.5 Aparatos Domesticos 2.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2.6 Hensiios Domesticos 0.4 0.0 g0 0.0 0.C 0.0 0.0
2.7 Ropa del Hogar y Otros Accesorios 0.5 0.0 0.0 2.0 0.0 c.0 c.0
2.8 Articuios de Limpieza det Hogar 28 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 G.04"
3.1 Vestuario Para Hombre 25 0.0 g.0 0.0 0.0 0.0 0.0
[3.2 Vestuaria Para Mujer 3.2 0.0 0.0 0.0 0.0 n.o 0.e
3.3 Vestuario Para Ninos 0.6 0.0 0.0 0.0 [l 0.0 0.0
3.4 Vestuario Para Bebe 0.4 0.0 0.0 0.0 G 0.0 0.0
3.5 Calzade 22 0.0 0.0 0.0 LG 32 32
3.6 Servicios al Vestuario 0.4 0.0 0.0 0.0 Lo 0.0 0.0§
|4.1 Drogas 1.7 0.0 6.5 B.5 0% 9.7 97
4 2 Servicios Profesionales de la Satud 22 0.0 0.0 0.0 o 0.0 0.0
5.1 Instruccion y Ensenanza 29 9.7 258 355 22,6 258 48.4
5.2 Articllos Escoleres y Culturales 1.5 0.4 32 3.2 0.0 97 a.7
5.3 Articuios Para Aficiones 1.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
5.4 Distracciones y Esparcimiento 0.8 0.0 85 6.5 0.0 6.5 8.5
5.5. Gastos en Hoteles 0.0 0.0 12.9 12.9 0.0 15.4 19.4
|6.1 Equipo de Transporte Personal 3.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
5.2 Servicio de Transporte y Comunicaciones 35 0.0 9.7 9.7 97 16.1 25.8
7.1 Bebidas y Tabaco 2.2 0.0 3.2 32 3.2 8.7 12.8
7.2 Articulos para Aseo Personal 32 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7.3 Articulos de Joveria 0.7 ;.0 0.0 0.0 0.0 32 3.2

~ Porcentaje de 31 cbservaciones fimestrales que se ubican en el extremo de la cistribucion.



CUADRO 10
COMPOSICION DE LAS COLAS DE LA DISTRIBUCION
VARIACIONES ANUALES -- 1982 - 1995

i 1882 1983 1984 1996 198¢ 1987 1588 1989 1930 1691 1502 1993 1964 1985
INFLACION 21.1 155 16.0 15.8 16.1 20.9 23.0 227 7.2 23.7 21.8 188 19.8 17.1
COLA POSITIVA

Ponderacidn de .
cola (%) 7.6 4.3 4.9 38 56 6.1 2.1 4.4 78 898 2.4 25 5.0 27
% Alimentos 80.1 681.0 100.0 8.0 70.5 61.9 84.8 66.8 34.3 100.0 100.0 24.2 L1000 47.4)
Principales items Papa Pareja Grand Paneta Fina De 14 Aceite Pam Freir | Papa Peieja Gran{ Papa Pereja Gran{ Bus Zanwhorias Papa Energia Elctrica | Carne da Ren sin i{Cames de Res con {Gas en Cilindre o d Arroz de Seaco Cigarsitios
por poso on el IPC Carne De Res Do | Naranjas TamalQ | Friles Secos Platanos Verdes { Gino Cafe Moiido Yuca De 24 Carvera Pasaje en Bus Urb| Energin El ctrica | Temate Padajs en Avion | Platano verde Pansla
Hueso De Res Formudario 5 Y 8 | Tomate Papa Papa Frijoles Secas Tomate Detergentas en PolPaga Came de& Res con |Higado Parlodicos Frijol Seco Taxtos
Tomate Cigariiilo Arve]a Seca De 24 Bombilles Cebolla En Rama | Naranjas Tamail | Remolacha Vitiaminas y Recon| Pansla Yuca Cebolla Cabezona[Ceballz an Rama {Yuca Amveja Seca
Papa Cekolia Cab Frijol Seco De 1A | Name Zanahatias Caboila T 19 Clla Cines Bus Intermunicipal|Higado Zanahoriz Arveja Verde Cafe Mofido Limones
COLA NEGATIVA
Ponctaracidn de
cola (%) 8.1 73 apo i 4.1 as 7 56 le 4.4 85 53 4.4 5.4
% Alimentos 89.0 472 1000 1000 738 288 8.7 94.5 1000 858 0.7 831 231 93.3
Principates iteams | Arroz Para Secs £} Papa Pareja Gran{ Papa Parsja Gran{ Frijoles Secos Frijolos Sacos Cine Papa Arroz de Seco Arroz de Seco Acsite Vegatal Vehiculos Huevos Vahiculas Atroz 48 Seca
por paso en el IPQ I'=red'ra\ Bus Papa Cebotla En Rama] Tomate Formulario 5 Y8 | Formulario 5 Y 8 |Carne de Res con |Frijol Seco Papa Acaite Vegetat Carna de Res con | Cigarrillos Frijol Seco
Panela Fina Be 14 Cina Pescado Aneja Seca Oe 24 Yuca De 2A. Gasolina Blanca | Gasolina 8lanca | Frijol Seco Tomate Harina Precocida d Panela Cigarrillos Hartina Precocida d Tomate
Arcoz Para Seco [] Yuce De 2A. Name Limones Fermulardo 5 Y 8 | Zanahaorias Llamada Telofonid Tomate Yuca Cebolla Cabezona | Televisor 2 Color  |Cama de Cerde sif| Apuestas y LoteriajGallatas de Sal
Cebolla €0 Rama | Papa Ollucos Cocos Gasolina Blance | Limones Telegramas Cobell Cabezona|Pinas Apuestas y LoterialCate Molido Yuca Peariodiccs Cafe Moalido
TOTAL COLAS i '
Ponderacién da
ambas cofas {% 16.7 118 7.9 5.8 a7 9.6 10.8 10.0 114 133 8.8 7.8 2.4 8.1
% Alimantes 78.6 541 100.0 88.0 72.2 44 4 60.8 80.7 B7.2 044 75.4 5386 6186 703




CUADRO 11
TAMANO DE LAS COLAS DE LA DISTRIBUCION

VARIACIONES ANUALES -- 1982-1995 ,

’ - % Cola % Cola Indice

infiacién Dif. Inflacidn Varianza Asimetria Curtosis Pasitiva Negativa Asimetria

1982 21.1 2.4 0.009 -0.46 1.30 76 9.1 -1.5
1983 15.5 586 0.010 0.53 5.05 43 7.3 -3
1984 18.0 0.5 0.025 1.28 8.96 49 3 1.9
1985 19.8 38 0.024 212 9.59 36 2 1.6
1986 18.1 1.7 0.010 1.10 377 56 i1 1.5
1687 209 2.8 0.009 0.21 1.67 6.1 5 2.6
1988 23.0 2.1 0.021 1.45 2.40 8.1 1.7 7.4
1989 227 -0.3 0.011 -1.43 7.68 4.4 56 -1.2
1990 27.2 45 0.010 1.93 9.32 7.8 36 42
1991 237 -3.5 0.011 -1.01 547 8.9 44 45
1992 218 -1.8 0.008 0.72 7.56 a5 6.5 -3
1993 19.8 -2.0 0.008 061 3.38 2.5 53 -2.8
1994 19.8 0.0 0.009 2.45 16.83 5 4.4 0.6
1995 17.1 2.8 0.006 0.31 8.19 2.7 5.4 2.7

“"El indice de asimetria es la resia de la cola negativa de la cola positiva.

VARIACIONES ANUALES -- 1982 - 1995

CUADRO 12
CORRELACIONES ENTRE MAGNITUD DE COLAS
Y MOMENTOS DE LA DISTRIBUCION

% Cola % Cola Indicﬂl
Asimetria Posit. Negat.  Asimetria
Inflacién -0.07 0.59 -0.17 0.50,
Dif. inflacion 0.54 0.23 -0.72 0.60
Varianza 0.41 0.15 -0.64 0.50
lAsimetria 1.00 0.02 -0.53 0.34
Curtosis 0.54 -0.30 -0.21 -0.07
% Cola Pos. 0.02 1.00 -0.19 0.79
% Cola Neg. -0.53 -0.18 1.00 -0.75
Indice Asim. 0.34 0.79 -0.75 1.00

Vaior critico 85%: 0.49. Al 80%: 0.42.




CUADRO 13
CORRELACIONES ENTRE MOMENTOS DE LA INFLACION
Y VARIABLES. DE ACTIVIDAD ECONOMICA

(cifras anuales, 1982-1995)

A. INFLACION
[ DES4 DES7 VDES4 VDES7 VPIi3 VPIND
T -0.32 -0.30 -0.36 -0.34 -0.03 -0.39
T-1 -0.58** -0.58** -0.20 -0.21 -0.26 -0.03
T-2 -0.64** -0.63* -0.05 -0.05 -0.09 0.08
B. VARIANZA
I DES4 DES7 VDES4 VDES7 VPIB VPIND
T 0.69** 0.69* 0.18 0.18 -0.21 -0.32
T-1 0.56** 0.56** -0.12 -0.13 -0.01 -0.06
T-2 0.40 0.39 -0.15 -0.16 0.39 0.67*
C. ASIMETRIA
l DES4 DES7 VDES4 VDES7 VPIB VPIND
T 0.39 0.40 0.36 0.35 0.33 0.22
T-1 0.14 0.12 -0.39 -0.41 0.10 -0.19
(T-2 0.29 0.30 0.02 0.05 0.36 0.34
D. CURTOSIS

| DES4 DES7 VDES4 VDES7 VPIB VPIND
T -0.13 -0.12 0.19 0.18 0.24 0.19
T-1 -0.14 -0.15 -0.09 0.12 0.27 -0.04
T-2 0.02 0.02 -0.23 -0.23 0.31 0.40

Nota: en las filas encabezadas por t-1 y t-2, aparecen las correlaciones entre el momento respectivo rezagada
un periodo y la variable de la columna.

Variables: DES4 y DES7Y son las tasas de desempleo en cuatro y siete ciudades, respectivamente.

VPIB es el crecimiento del producto interno bruto en pesos de 1975 y VPIND es el crecimiento de la produccion
industrial excluyendo trilla. Las variables iniciadas en V son variaciones anuates:

** Significativo al 80%.



CUADRO 14

CORRELACION ENTRE MOMENTQS Y
VARIABLES DE ACTIVIDAD ECONOMICA
Datos trimestrales (1982:2 a 1993:4)

A. INFLACION
—

VPIB VPIND DES4 DES7 VDES4 VDES7
il 0.01 0.05 021 021 0.1 £.13
T-1 -0.05 .11 -0.20 0.19 0.01 0.0t
T-2 -0.08 -0.19 0.29" 0.27° -0.14 0.13
T-3 -0.19 -0.26* 031+ -0.30~ -0.02 -0.03
T-4 .00 -0.20 033~ .34~ -0.08 -0.10
T-5 0.06 -0.19 033 0.3 0.00 002
T-6 -0.03 -0.08 033 -0.33" -0.02 0.04
T-7 -0.01. 0.04 -0.32* 031 0.04 0.05
H-8 0.01 -0.02 -0.36* -0.36* -0.06 0.09
8. VARIANZA
,[ VPIB VPIND DES4 DES? VDES4 VDEST ||
T 0.10 -0.01 0.60* 0.60* 0.01 001 &
T-1 016 .13 0.60* 0.59" "0.04 004
T-2 -0.16 -0.10 0.53" 0.53* 0.12 011 ]
T-3 0.8 -0.12 0.52 051+ -0.06 -0.08
T-4 0.10 6.06 0.45™ 0.43™ .16 0.16
T-5 0.23 0.19 0.43 0.43° .08 0.03
76 0.07 0.18 0.38™ 037" -0.09 0.10
-7 0.08 0.24 0.36" 036 -0.03 0.0t
T-B 0.06 0.18 0.37* 0.37" 0.00 £.01
C. ASIMETRIA
[L( VPIB VPIND DES4 DEST VDES4 VDES7 i@

0.03 0.02 0.08 0.06 -0.02 004 |
T-1 0.61 0.04 0.12 0.1t 0.09 0.08
T-2 0,13 0.05 0.05 0.05 -0.09 -0.07
T-3 0,35~ 026" Q.08 0.08 0.08 0.07 |
T4 0.04 -0.08 0.11 a1 0.02 002 §
T-5 0.09 .08 0.04 0.05 .18 015 §
T-6 0.10 0.02 0.10 0.10 0.10 0og
T-7 0.14 0.14 a.17 0.18 0.19 020 &
7-8 0.10 0.06 0.22 0.20 0.10 005
D. CURTOSIS

VPIB VPIND DES4 DES7 VDES4 VDES7
T 0.08 0.12 .21 -0.20 0.08 0.11
T-1 0.16 0.15 -0.30" -6.30™ -6.i5 .17
T-2 0.14 0.23 £.19 .19 026" 0.23
IT-3 0.05 -0.09 -0.26* -0.25+ 6.8 .10
T-4 011 -0.02 024 -0.23 0.00 0.00
T-5 -0.07 -0.14 -0.21 -0.20 0.14 0.10
-6 -0.16 .30 -0.22 0.22 0.00 -0.01
IT-7 0.14 -0.08 -0.28™ -0.29™ 0.03 -0.04
T-8 0.01 -0.18 -0.22 -0.21 0.00 0.12

Nota: en ias filas encabezadas por t-i, aparecen las correlaciones entre el
mamento respective rezagado  periodos y la variable de 1z columna.

Variables: VPIB es el crecimiente anualizado del PIB trimestral; VPIND es ej
crecimiento anualizado del indice de produccion industrial sin trila; DES4 y DES7

son 1as tasas de desempiec de cualro y siete ciudades, respectivamente.
VDES4S y VDEST son las variaciones timestrales de DES4 y DEST.

™ Significativo al 85%.



CUADRO 15
CORRELACION ENTRE MOMENTOS Y TASAS DE INVERSION
Datos trimestrales --1982:2 a 1993:4

A. INFLACION
[ T FRioT_ FKPRIV | FKPUB MyENal _ MyEimp ||
T -0.45™ 0357 051~ 0.00 0.16
T-1 0.20 0.14 0.24 0.16 -0.10
T2 0.13 0.09 0.18 0.09 002
T-3 -0.33* 0.27* _0.36™ 0.06 -0.03
B. VARIANZA
[ — | FKIOT______ FKPRIV FKPUB " MyENal _____ MyEimp |
0.03 .10 0.07
T-1 0.03 007 0.15
T2 012 0.03 0.23
T3 0.07 0.14 0.04
C. ASIMETRIA
T FKTOT FRPRIV FKPUB — MyENal MyEimp___ |
T -0.06 -0.02 -0.11 017
T4 0.14 0.09 0.17 0.23
T-2 0.07 0.03 0.1 0.07
L 13 0.26™ 0.32* 042 0.1
D. CURTOSIS
FRKTOT FRPRIV FRPUB MyENal . MyElmp ]
T -0.06 0.02 0.17 0.00 0.08 |
T-1 0.12 0.19 0.00 0.03 0.20
T-2 001 0.05 0.08 0.12 0.10
T-3 Q.15 0.10 0.18 -0.09 007

Nota: en las filas encabezadas por t-1 y t-2, aparecen ias correlaciones entre el

momento respectivo rezagado un periodo y la variable de la columna.

Variables: FKTOT, FKPRIV y FKPUB es la formacion bruta de capital

total, privada y publica, respectivamente. MyENal y MyElmp son
la formacién bruta de capital en magquinaria y equipo nacional e-importado, respectivamente:
Todas |as variables estan expresadas como proporcion del PIB.

** Significativo al 95%.



CUADRO 16
CORRELACION ENTRE MOMENTOS Y TASAS DE INVERSION
Datos anuales --1982 - 1993

A. INFLACION

FKTOT FKPRIV FKPUB MyENal MyEimp
T -0.64** -0.30 -0.90" 0.02 -0.19
T-1 -0.47 -0.20 -0.70™ -0.06 0.01
T-2 -0.22 -0.04 -0.45** 0.42" 0.40
B. VARIANZA

FKTOT FKPRIV FKPUB MyENal MyElmp
T -0.13 -0.32 0.26 -0.10 -0.37
T-1 -0.26 -0.43* 0.15 -0.56* -0.53*
T-2 -0.34 -0.29 -0.27 -0.44" -0.35
C. ASIMETRIA

FKTOT FKPRIV FKPUB MyENal MyEimp
T 0.20 0.16 0.17 0.06 0.12
T-1 0.14 0.06 0.21 -0.46* -0.44*
T-2 -0.26 -0.22 -0.20 -0.09 -0.16
D. CURTOSIS

FKTOT FKPRIV FKPUB MyENal MyElmp
T 0.25 0.31 0.02 0.34 0.44*
T-1 0.22 0.22 0.12 -0.56* -0.33
T-2 -0.19 -0.14 -0.20 -0.34 0.05

Nota: en las filas encabezadas por t-1 y t-2, aparecen las correlaciones entre el

momento respectivo rezagado un periodo y |a variable de la columna.

Variables: FKTOT, FKPRIV y FKPUB es la formacion bruta de capital

total, privada y pUblica, respectivamente. MyENal y MyElmp son

la formacion bruta de capital en rmaguinaria y equipo nacional e importado, respectivamente.

Todas las variables estan expresadas como proporcion del PiB.

** Significativo al 90%.




GRAFICA 1
DISTRIBUCION DE LAS VARIACIONES MENSUALES DE PRECIOS ESTANDARIZADAS
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GRAFICA 2

DISTRIBUCION DE FRECUENCIA RELATIVA DE LAS VARIACIONES DE PRECIOS MENSUALES
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.GRAFICA 3
DISTRIBUCION DE VARIACIONES TRIMESTRALES DE PRECIOS ESTANDARIZADAS
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GRAFICA 4
DISTRIBUCIONES DE FRECUENCIA RELATIVA DE LAS VARIACIONES DE PRECIOS TRIMESTRALES
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DISTRIBUCIONES DE FRECUENCIA RELATIVA DE LAS VARIACIONES DE PRECIOS TRIMESTRALES
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GRAFICA 6
DISTRIBUCION DE LAS VARIACIONES ANUALES DE PRECIOS ESTANDARIZADAS
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GRAFICA 7
DISTRIBUCIONES DE FRECUENCIA RELATIVA DE
DE LAS VARIACIONES DE PRECIOS ANUALES
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GRAFICA 8
CORRELACION INFLACION VS VARIANZA
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GRAFICA10
TASA DE DESEMPLEO* Y MOMENTOS DE LA DISTRIBUCION
DE VARIACIONES EN LOS PRECIOS, 1982-1995
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GRAFICA At
MOMENTOS DE LA DISTRIBUCION DE LAS VARIACIONES EN LOS PRECIOS
Series desestacionalizadas trimestrales — 1982:2 - 1986:3
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GRAFICA A2

MOMENTOS DE LA DISTRIBUCION DE VARIACIONES EN PRECIOS
Series anuales, 1982-1995
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Nota: et eje derecha cormesponde a la varisble punteada.



EDESARROL

FUNDACION PARA LA EDUCACION SUPERIOR Y EL DESARRQ'LLO

FEDESARROLLO es una entidad colombiana, sin dnimo de Iu;cro
dedicada a promover el adelanto cientifico y cuitural y la eduta-
cion superior, orientdndolos hacia el desarrollo econdmico y

social del pais.
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Para el cumplimiento de sus objetivos, adelantara directamente
o.con la colaboracién de universidades y centros académicos,

proyectos de investigacion sobre problemas de interés nacional.

Entre los temas de investigacion que han sido considerados:de
alta prioridad estdn la planeacidn econdmica y social, el diséio
de una politica industrial para Colombia, las implicaciones ide[
crecimiento demogrdfico, el proceso dé integracion latinoame-
ricana, el desarrollo urbano y la formulacién de uno politica pe-

trolera para el pais.

FEDESARROLLO se propone ademds crear una conciencia dentro
de la comunidad acerca de la necesidad de apoyar a tas Univer-
sidades colombianas con €l fin de elevar su nivel académico y
permitirles desempeniar el papel que les corresponde en la ho-

dernizacién de nuestra sociedad.



