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"Convergencia de los indices de precios y escogencia del

defiactor de la tasa de cambio reai”t
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proguceids de btransablies.
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For =i contraric, si el factor de produccidn dominants es
=l capital, probabkiemente 1o mas adecuado ez deflactar  lia Lasa

gis cagebrilo mominal o por we dndice de precicos en el ocusl tesgan

sifico los bienss de ospdta

ern bugar de
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subconiunts de sste,. o 2 las  tasas de interdgs, o algdn otro
irndicedor del costo de uso del capital.

e otra parte, hemos  hecho referencia a  un componsnte
intermo oy & uno sdxterno. Aldms se  define este Gitimo?  En

mrinciplo, puede tratarse del resto del mundo o quizdgs solamente

chex ios

con los cusles se comerciasa o, dncluso, de  los

tos cuilen

compite £y los mes o A oes

ibles

Maturaimente, 2% @ de presumir gue  todas las po

VEF SIS que Memos sugerido, ¥ QueE cfr riAnguns sy

constituyern  ur dnventario  gxhsustivo, arrodjen tazas  de cambdo
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alouncs propdsiltos. Adlemds

cada rama de la produccion, bien sea
de  bienes de  exportacidr o de sustiitutos de las imporiteciones,

tended un dndicador gue le 1

r= . Blo obhwmtante

=il e midis  peritinen
quer desde an pante de vista analitico es virtualmesnte imposible
arqumsEntar  gque hay una  Torma de construceidn correcta, es bien

clare  Que en el o

coiomblans existe un punto  de refersncia
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ohiligatoric: =1 dndice de la  tass de cambio resad CITERY cpaes

chepe e tace muchos  afoz calcoula sl Banco de la Repdblics

sohbre la svolucidn de dicho incicador, v no  sobre
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imtenciones de la aubtorided cambisris v moneltaria.

Dl OITOREBR atilizgs como deflactores de la taza de cambio

nominal 1o indices de precics al  por omsmayvoer (o &l produchtor,
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principales sociocs comsrcisies de Colombisa, de scuesrdo & 2 las
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ITTORER con

rtros dndices gue periddicamente se produacen

para  Colombiz, para @1 peEraodo 19811990, EFe cbvioc gus  cada

indicador e sefalande niveles may  diferente

s, Sd bhiern bodos

parecen  compartir unse  tendencis oo oen el largo plazo. Las

principales caracterisliicss e ocade angicetor s resumen en 1

o

parte infericor del Cusdro L.

Algunces estugios han sugerido gue el ITORBR

pows e sensiblie s
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LOUE]l mANSr&. ra mostrado gue  paras el peciodo 19801992, el
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Hanmco oe la Fen & de energ e 1968,

7 En particular, Sslgedo, et.al.



CUATROD 1
INDICES DE TASAS DE CANBIO REAL PARA COLOMBIA
{BASE 1981=100}

B.DE LA R. (1) F.M.I. MODELD FEDESARRGLLO(4) C. E. P. AL LD}

PROMEDID {2} MEXICANDUI) ——---emmemmmeecmmme e eaea

IMPORTAC. EXPORTAC.  IMPORTAC.  EXPORTACIONES

A B

1981 100.00 £00.00 100,00  100.00 100,00 100.00 160,00 100,00
1982 2.1 23.30 91.40 93U .38 92,66 92,45 90,48
1983 99,18 93.69 92.17 94,05 91.24 ?1.66  91.80 B6.T3
1984 97.89 101.45 96.28 102.23 89,54 98.22 95,83  Bh.83
1983 112,03 114,36 110.40 118.43 98.37 111,23 109,29 101.32
1985 132,93 143,77 140,95  15§.10° 132,31 136,60 140,11 127.3b
1987 136,26 159,44 155.97 170,43 136,79 148,05 136.67 144,78
1988 134,42 165,18 162,13 174.50 141,72 151,84 157,92 148.43
1989 139,13 170.80 162.00 186.40 192.17 133,30  157.27 148.02
1990 154,14 190.935 181.64 212,25 180.09 175,86 183,72 N.D.
(1) Ponderaciones con base en el comercic colombiano en 1984, excluyendo cafe e incluyendo el comercio

{2)

(31

{4

{5}

franterizo colombo-venezolano, Beflactado por precios al por mayor,

Se calcula geometricamente e incluye los principales §8 socios comerciales.

No incluye petroleo; pondera por 1B socios comerciales con hase en su iaportancia en

los afios 1980-1982, teniendo en cuenta precios vy tasas de casbic de los principales cospetidores
en dichos mercados. 5Se calcula geometricamente, utilizando precios al consumidor,

Calculade teniendo en cuenta inforsacién relativa a 133 palses,

segdn su participacidn en el PIB sundial, Es la metodologla utilizada por el Banco Central de Mexicos
la informacidn para el calculo fué proporcionada sor Hernando José Gome:.

Se calcula con base en la participacidn de 21 paises en el cosercio colombiano en 1987,
excluyendo el tafé, Se calcula geonétricamente y se deflacta por el IPC,

Calcutado respectn a las acnedas de los principales socios comerciales, ponderados por la
importancia relativa dentro de las exportacignes o de las ieportaciones,

Ponderaciones con base en 1982-1985. La serie "A" deflacta por precios al por mayer y la "B"

por el Indice de salarios medios ngminales de cbreros en ta industria manufacturera.
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discrepancia  entre les deos indices  durante COrTOs
pericdos de  tiempo no constiliitoyve  una razdn sdlida pars propones
una redetfiniciodn. Sin embargo, blen vale la pena considerar la

EN

e wetructuwrales conlleven & gus

posibilidad de gue reform

dos indicadores evolucionen de maneras marcadamentes diferentes

gurante largos periodos de tiems

Hes =g ulag k] (qrie e apertura scondimios traios Como

consecusencia un incremento del IFS superior al  del IFF . en

virtud & gue la disminucidn en los sranceles v las restricoiones
cuantitativas  afectan  sr forma més  directa loe precios  al

A

productor gue  agquelicos al consumidor, en fante aran parte de los

=B QAT s -t 1 B T Codmerviainles., No obmtante,

efento

giferencial sobve los dos indicadores Cavrac e
temporal y  pugs 1z disminucids  de saranceles no 85 un proGOeso
contimio en el tlempo.,  Bin embargo, siendo los aranceles baios,

la compstencis con el resto del suando determina gue la dindmica

de los  pr

al por mayor seté vinculada fundamentalmente & la

ire b e idin @ la osvaluacidn  mominal, mientras  1x
dimdmica de los  preciosg xl tomswmidor estard  influenciada  en

gran perte por las rigider de precios caracteristics de  algunos

mraductos noe transabdles. Por esta s LT liberalizacidn
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i

e ial [rueEie Heterminar  gue los  mreciocs mayaristas v

minoristas difigran de maners mas sosternida. 2
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paises del G-7, el precio interno del bhien ¥ oe

=0

o




£

" 3
4

For lo tanto, resulta de la mayvor  deportancia dilucidar 1a
respussta gue los dos Indicadores de  precios han tenido o6

squellas scontomias  gre han conscelideds desde hace &lgan bismp

TE . be hace necesario geterminse

s procsscs de aperiura econdmd
=i ha  habldo una  tendencis & que la inflacidn mavoristia v ia
minrists coinclden despuds de  alodn tiempo, vy =1 la ha habido,

Vo]

ha demnorado el proceso de convergencia. S oo la ha

U A TI Sp—,
cuanto s

habido, o si habidndola e tomado  demssiado tiempo,.  se  debw

definir cugl de los dos indices de precios se debs preferenciar

n

como deflactor e la TER, eo decir, -tratars de determinar cwdl de

alounc, explica  de manera mas satisfactoria los

prifcipaies componentes de la bkalanse comercisal.

£l presente  trabaic busce der lurces  respecto & eshos

i

interrogant Em el segundo capitule se ansliza cusl ha sido 1

@valucidn de  la intlscidn del IPF v del IFC v del diferengial de

intlaciones  en un amplic grupo  de paises, desareollados v e2n

desarroilo. e presents evidencia empivica sn fTavor  de
slguientEs  apreciaciconess Ciy en tédrmincs  relaitlvos, los
difersrciales de inflacidén varian inversamente comn =1 rrivel de
la misma. For 1o tarto, el tems del diferencial  =e vaelve  mas

relevants para Colombias, en rasdsy al fires propéasiteo de reducie

iz inflacidn. {(321) como 1o har sugeride diversos obreos

tudios.,

@l nivel de la inflacidn v su  varisnsa  estan positivamente

correlacionadios. Mo es tema gel presente estudio diluoucidar  la

precic internc del bien ¥ gue al precic externo oel Gies ¥




rausalidad implicitea en dicha relacidn. {1i:i) nil el m£ivel de la

Al mayorista o

et 1 ae 4 itk ez diferencial erntre Aint

inflacidn minorista parecen depsnder del grado de aperbura de 1s

oromia, medida wltima por  la ampoortancia velativa  del

ot}

comercio internaciornal  dentro del FIR. {iv}) =n AT may

e paines conslderados, Mo paErece edietir evidencia ches

cointegracidn esntre ] inflacidn

I
it

il ac idn ey isla oy 1

i

mirgtaiets.

El o tercer ocapitulo sstudis e omias  detalls =1 dliime

mencionado. En perticulear, se dejis de lado 8] amdlisis de corte
trarsyersal para concentrarses onoun subogrups sgleccionado de

para los ocusles se anselizs ls evelocidn del diferencial

{it

SRS

-

merionaso, tratando de ddentificar  cambios  en e mAEmD S
funcidn  ds  cambics  en la politica comercial. B el cusrto
capLititlo, v pars a2lgunos paises gnogue el tamafc gel diferencis)

e

@a dmpen-tante se coanstrutyen meEdidas alternastivas  de TOR, v se

tudia  cual e ellas e més relevante para esplicae ia

Bvalucion de lasn sxportacionss.  Adi

una musstea

it imente, pars

e pai=es @ te  wna breve descripocidn g8 la metodelogia

con la cual se elaboran los distintos indices de precioces.

2. Una primera aproximacidn

2-1. Nivel vy varianza de la inflacidn vy diferenciales de

infilacidn
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El andlisis gue s presenta & continuacidn =s reatisd con

base wn le evolucildn de las  tasas e anfleacion provenientes

tanto del antdice de precios sl comsamidor CIMFDY como del armdice

precios &l por o mayess (IMFFY O de s muestra compuesta por 20

peises®™,. dentro de los cuales  se contemplan los  primncipals
encios  comercliales de Colombkia v sigunocs paises e Aol

Suroriental gue han presentado fuertes procesos de liberaoide

comerocial . Los  paises snalizados son Slemanis (ALY Progentins

(&), Brasil  (BR), Canadéd (CA), Chils (OH), Colombia (L0, Corea

il iED) . Estados Unidos (URY, Francis (FE), Holands

(M), Ttalia MY, MéEsrico  (ME}, Felrno Unido (W,

Bilrgepur (517, L Bty Buiza (5Z2), Tailandia (Tay vy

—

Meneruela (VY. Bl psriodo de andlisis wva de 1973 a 1999 sze

tomen o e trdmestrsles Erv 21 fAnexo se  presenta la  base

de datos original.

Cory w1 propdsito e familiarizarnos corm Lref o mas s e
~y -

postericrmente se analiza en mEs delalls, en =1 Cuadro 2 se

Qe

mter pare el pericodo completo vy sara dos subpericdos de diew

A

ancs la inflacidn trimestral prosedic. Asi mismo, =& reporta 1a

varrianza de la inflacidn para e}l pericdo complete. Para  todos
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CUADRO 2

INFLACION TRIMESTRAL PROMEDIO (1}

PORCENTAJE

72-82 B3-92 72-92 VARIANZA ()
PAIS INFP INFC LINFF INFC {INFP INFC [JiNFP INFC
Paisex de Baja Infiacion
SINGAFUR 1.22 182§ 052 0.42 028 1.15 4.0z 0042
SUIZA D80 1221 020 076 055 1.00 a0t9 0.007
JAFPON 1.87 2001 041 G432 077 1.24 0.086 0023
ALEMANIA 1.37 102} 026 054 0.84 022 0011 ooy
HOLAMDA 1.6 231 022 0.489 1.1G 1.43 0.c21 0.068
EEUU 223 202 | 045 ce3 1.37 1.50 0.02a 0.007
FRANCIA 232 250 | 0&5 1.02 1.52 1.84 0.082 0.011
CANADA 267 222 | 080 1.01 1.63 167 0.024 0.007
TAILANDIA 257 240§ 0T oes 1.68 1.72 0.058 p.o32
SUECIA 28ai 2261 oo 1.58 1.60 1.80 0035 poz
Faises de Moderada inflacion
ESPANA 3221 2751 111 1.80 225 28t 0043 0.022
REING UNIDO ad 2221 1.8 1,323 230 232 0.cz2e 0.030
COREA 4.21 4751 033 1.25 234 306 0123 0149
ITALIA 408 278§ 120 1.73 274 280 0.077 0.023
VENEZUELA 244 243 ¢ Ba&o8 858 4,48 444 0356 0.230
COLOMBIA 585 565 580 861 568 561 0037 0.082
MEXICO 563 584 | 1204 12086 aeag 204 0718 0.558
Faises de Alts Inflacion
CHILE 2158 2247 ) 481 5051 1862 1460} 22311 2.684
BRASIL 1185 10821 6285 £362 § 386D 3[28§ 25288 24.407
ARGENTINA 2532 25561 6252 64208 4280 4421 § 56075 54604

(1) INFP = inflacion medids con base en el IPM.
iNFC = Inflacion medida con base an al IPC.

{Z} Para el periode completo

FUENTE: Estadisticas Financierss Mundiales, FMi. Caiculos FEDESARBOLLO.
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comsimidor, fue infTerior s gl seaundn subpericdo sl s compsra
com o2l primero; el fendmeno opussto suceds en los paises de alta
iﬁflaciﬁﬁﬂ oo la excepoidn de Chile. B los paizes de iﬁfléﬁiéﬁ

o

mederada  nix hay wn patrdn tan claro de sumento o disminuside.

Destacamas i1a gran similitud  de la inflacidn colombiana entre on

periodo v oobro,

cles

Del Cuadro también se desprende gue  pare todos  los paises
baja inflacidr, durante el segunde pericdo ~es decir., cuando la
inflacidn s hace menor- el aumento de los precics &l consuwnidos
supera &1 sumento en los precios &l por mayor.  EBEnoel  primsr

peEricde, awngoes no de forms sistemdtica. son comanes  los oss

& fgue la inflascids wminorista  =e  inferior & 0 la  inflasion

mayorista. Elio con seguridad se explica en el hweoho de gus
k3

vurarte el primer pericdoe s sucediercon las dos crisis del

petrdlen (097

Lt

5 W 197%5 las ruales debisron impactar  om

significativamente ios precios al productor  gue los preciocs al

conaumidor.

En el caso de Colombia, tal vy como lo han repocetado estudios que

et

referenciamoes en la introduccidn, la inflacidn al por mavor v oa

consumidoar han tenido un compor

amientn ey simllar. pra b
wiz cumple ftanto pare el perdiodo completo como pars  cada ang oe

Toe subper iodos .
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GRAFICO .T.a.

VARIANZA DE LA INFLACION Y NIVEL DE
INFLACION (PROMEDIO 1972 - 1802)

iy

40%

0%

YARIANZA,

20%

16%

a5%

FUENTE: Cuadro 2.




GRAFICO I.b.

VARIANZA DE LA INFLACION Y NIVEL DE
INFLACION (PROMEDIO 1972 - 1082)
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FUENTE: Cuadro 2.




CUADRO 2.
1972 - 1992
NIVEL DE INFLACION vs.. VARIANZA DE LA INFLACION

Caonstarnte Varianza 2 BAR

INFC G.0335 0.8573 0.6777
{3.4136) {11.7224)

INFP 0.0262 -0.8246 0.8973
(2.80991) {12.92596)

Valores t en parentesis
CALCULOS FEDESARRPOLLO



CUADRO 4.

DIFERENCIAL DE INFLACIONES (1)

PORCENTAJES

72-82 83-892 72-82
FAIS DS opP os op Ds ppP
Paises de Baja Inflacion
SINGAPUR 016 1277 1.04 -201.26 048 164.64
SUIZA 0.23 3674 056 283.66 D.44 7876
JAFPON 0ig 847 ges  -208350 0.51 8812
ALEMANIA Q.27 -19.61 027 104.42 -0.01 0.ee
HOLANDA 0.44 2376 021 7280 133 2000
EEUU 017 =~ -784 048 106.47 014 1628
FRANCIA 034 1452 0328 57.52 0.36 2250
CANADA 035 1328 okt 101 .89 0.05 2ea
TAILANDIA 005 203 021 2006 0.07 428
SUECIA 0.41 -14.57 068 7427 o1 =10}
Faises de Moderada Inflaci
ESFANA 0.47 14.06 068 5254 0.57 2557
REINDG UNIDO -0.06 -1.88 011 8937 Q02 og7
COREA 052 12,42 oez2 27385 D.71 2042
TTALIA £.22 568 045 34.37 0.02 245
VENEIUELA oo 042 0G7 1.00 0.04 o84
COLOMBIA 018 -3.32 005 0.84 008 137
MEXQCO £.05 184 018 1.55 0.06 ar2
Paisas de Ala inflacion
CHILE -204 545 0.2e 5.80 -0.62 -4.92
BRASIL -0.33 -288 210 018 412 0345
ARGENTINA 014 052 248 297 112 257

{1} DS = Diferencial Simple de Infleci?n, medido como Ia diferencia porcentual

entre el IPC y el IPP

CP = Diferencig! Ponderado. Medido come et diferencist simple ponderado

par el iPP




GRAFICO 2.a.

DIFERENCIAL INFLACION (DS) Y NIVEL DE
INFLACION. (PROMEDIQC 1872 - 1692)
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(1) En valor absoluto.
FUENTE: Cuadros 2 y 4.




.

Fara el periocde completo, el diferencial

-y

un ranago entre  O034% en Br

cifras del Cuadro 4 asi come el Grafico

impeertante relacidn negativae  entre el nivel de inflacicn v el

diferencial ponderado.

Mo debemas olvidar gue nuestro propdsito es brindar soporte a 1a

gscogenoia de una w oabtra definicidn de inflacidn como deflactor

relevante de  la tass de cambio resl. For supussto, =i

tarnte OF 0 como DE son cero. SOudl defimicion de

H

relevantes para  decidir  si IMFD e IMFPF son 1o suficiesntemenie

L
¥
-
et
e
H
i
oy
i
™
il
i
s
i
Hy

diztantes como para gue  haya diferencisa &l wii

53
ot
1

inflacion en la deflactacidn de la

o
i
]
PJ.
=
i
ifi

definicidm relevante  deil tiferemcial es
presentadas sugleren gque  la sscogencis de deflacior &80 oun
aspecto maés importante &n padises de inflacidn alts gue en paises

e Anflacidn aja. For el contraric, inicisn reelevants

'

1 ey Lt temen e la  escogencls e dedizsctor £ 5T s

il
ifi

impazrbtarte &n paises de inflacidon baia.

=40, )

s

Supdingase un pais A& de inflacidn alta ESaERy-]

au

b

vourn pade Bode dnflacidn baja (INFC Cr IRFERP=1RY.  Evidentemsnte,

DEn JSE v DFA < DFEL En ambos  casos se devalds la tasa de

0

cambic nominal  en un monto lgual & la inTlacidn
fAdemas, la inflacidn esterna es  cero. B0 tean TEHA=TURR=100

dados los anteriores  supuestos, un adc mas  tarde obhviamente



GRAFICO 2.b.

DIF. INFLACION NORMALIZADO (DP) Y NIVEL
DE INFLACION (PROMEDIO 1872 - 1692)
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FUENTE: Cuadros 2 y &.
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! =
Mo es claro gue Iz paises desarrollados sean los sds abiertos,

por 1o mencs pars deterpinadas definicionss  de aper

el Cuadro & =se ha celoulado wn dindice de aperiura 2 partiv de la

[

relacidm entre 1

eRnuriaciones mas la

1oy L

los padises =&  ordenan de menor & mayor  grado de

swb-peracde IYS53-%FZ. Bl grado de apsriura va desde 15.4% 0 en

frgentinag astsa SAFA en Siriapinr , nfuly &l aunas WEERY-T]

desayrrolladeos entre los més ce

rradoe vy obros entre Tom= mas
abiertos. VMale la oemna menciconar el hecho de  gus Dolowmbis  se
wbrviosa entre los  caises genos  abieritos, con un costfigiernte de
aperbura Ilgeraments supsrior &l S0R.

et relscion entre pivel de  inflacidn v grade de  aperiars

¥

Aparecs gy o] R Uris muy =imprle apro L& 1dn

econcamEtrica se el Cuadro &, el sismo se deduce gue

para todo el periocdce considerade no hay evicencis =B =Rl Wty

slguna entre int Y prado de apsetura, definido este uitimo

Como en @1 Cuadro 3. Lla ausencls de dicha relacion BEOCLEFTa

tante  para la al por mayeoy como para la inflacidn al

2O MEror .

21 biern no algurna de relacidn entre inflacidn v

e bura, results

artte  drdagar arner im relacidn

& Una de las muchas formas  alternati

L

de medir el grado

ce apertureg &8 a través del ndvel promedic de o cle

alguna wvariabklie gus aproxime el monto de las
cuantitativas .,




CUADROC 5.

GRADOC DE APERTURA
PAISES GRADC DE APERTURA (1)
7282 g2-02

ARGENTINA 14.83 15.680
BRAGIL 1814 17.31
EEUU 15.58 1877
JAFCN 2497 2167
MEXICO 20.42 2880
COLOMBIA 30.44 2208
ESFPANA 3.51 B2
ITALIA 44.14 40 41
YEMEZUELA 57.601 4527
FRANCIA 4215 46,59
CANADA 4863 81.57
REMND UNIDGS 52860 51.7
TALANDIA 4710 5416
ALEMANIA 40 51 57.23
CHLE 4080 s8e2
SUECIA 52416 64.67
COREA BE.ES 6828
SUIZA 7ees 8680
HOLANDA ga12 105.87
SINGAPUR 33622 347.38

(1) E! grado de spertura 58 mide como fa participaci?n de
las importaciones mas las exportacionas en el FIB.
FUENTE: Esiadisticas Financieras Mundiales, FML
Celculos FEDESARROLLO.




GRAFICO 3.

INFP

GRADO DE APERTURA Y NIVEL DE INFLACION
(PROMEDIO 1872 - 1002)
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Cuadros 2 y 5.




GUADRO 6.
1972 - 1992

NIVEL DE INFLACION vs. GRADO DE APERTURA

Nivel de Constante Grado de
Inflacion Apertura | P2 BAR
INFP 0.1079 -0.1561 0.04G8
(2.7725) {-1.5451)
INFC 0.1066 01509 | 0.0382
(2.7899) {-1.3248)

Valores t en parentasis
Calculos FEDESARROLLG
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GRAFICO 4.a.

GRADO DE APERTURA Y DIFERENCIAL DE
INFLACION (DS) (PROMEDIO 1972 - 1992)
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(1) En valores absolutos.
FUENTE: Cuadros 4 y 5.




GRAFICO 4.b.

GRADC DE APERTURA

GRADO DE APERTURA Y DIFERENCIAL DE
INFLACION (DP) (PROMEDIO 1972 - 1092)
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(1) En valores absolutos.
FUENTE: Cuadros 4 y 5.




CUADRO 7.
1972 - 1992

DIFERENCIAL DE INFLACION vs. GRADO DE APERTURA

Diferencial Constante Grado de

Inflacion Apertura | B2 BAR

oS 0.0017 ¢.0013 | -0.0499
{1.2451} {0.5128)

DS (1) 0.0028 0.0014 § -0.0444
(2.5342) {0.438%)

DP -0.1129 1.3694 | 06146
{-1.3751) (5.594%)

DP (1) -0.1053 13692 1 06293
{(-1.8228) {5.7673)

Valores t en parentesis
(1} En valor absoluto
Calculos FEDESARRGLLO




CUADRO 8.
1972 - 1992
DIFERENCIAL DE INFLACION vs NIVEL DE INFLACION Y GRADO DE APERTUPRA (1)

Constante INFM INFC Grado Aperturaj P2 BAR

0s 0.0013 G042 0.0036 §.1851
{1.1013) (2.4636) (12177

DS 0.0013 0.0142 00036 1 01728
{(1.11132) {2.39208) {1.1835)

DP -0.0913 -0.1296 1.3489 0.6091
(-0.9351) {-0.2617) (5.2743)

DP -3.0984 -0.0647 13584 | 06079
' {-1.0043) {-0.1280) (6.3144)

Valores t en parentesis
(1) Et diferencial de inflacion se encuentra en valores absolutos
Calcules FEDESARROLLO
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claros  oue, indepgndientemsnte de la

consigQuisntemente

ta TCR

poiitica de devaluscidn gue

2. Por lo tanto,  indepsndisntements de gque la

i comsumnidor foue incluave no

R

TOF o se &precia con una devaluscidn nominal bajsa. s

come chpflactor un andice  de precios gue T ol W ol R Yl il Wt o B o T

avunerrta liz tasa

v la inflacidm

relevante = (4) stamerts  dncluve  bilemes o

A W=

GjCiFF =03 Y SR COrSseruBsne i

AL A GO de la e

noderd ocrucialmenite de la politica de

devaluacidn.  En particulsasr, & tass  de

2i la politice de devaluacicon e

"

erhre mayor S2a o, menos relevante s la discusidn

de si la inflacidn relevant = o one dncluir no 1

L =5 LAl & i ferencia =

Funrdamental et re o=

)

sanos de mediliana vy alta inTlacidn vy los

SRR

gesarroel lagos de heda dnflacidn. Heyv paises desarrollados oues no

ey may ableritos. en el senlido oue 2] tamafic de sus econamias

e iy supsErlior sl tamano de su comeroio saterior. Sin smbargo,

s

ie comerciabilidad {potenoi

de s produocian es

may alta. Mo sorprende gue en esos casos la inflacidnm mayvori

¥ oila mincrista svolucionesn de mansra similar. no obetante gue la

17 Fe  FaAcil wver

rice

cambio real serd aun mb



Coamo veremos mas adelante, une posible respussta &

3

mflicto radica en anelizer la gpvolucidn de las  exportaciones,
AroFim oy al oalko, opussto gue analiticamente ss acepta ous TOR es
v detsrmicants de las mismas, entdnoes an CEITErio PBErsa

diltucidar cu&l TOH se debe privilegiar es indaegando gud version

e dlackhs tassa gL medor explics 1a eeworbucide e 2

e xorbac Lores .

2.4, Composicidn de aslgunos Indices de Precios al Conzumidor

Dentro  de la muestrse selecciconasds se podo detesrminar la

p

cognposicitn del IFD entre Ddenese  dtransables v no transabhles pars

Camada, Chile v México v asdicionaslmente se encontrd informacidn

Urzdos v Vensruels. Fara Colombiz se cuenis

anto cen la combosicidn del RO come 1s del IPF.

Se ot derar comn bhienes ne transables o apyvicios

arriendo, servicio doméstico, servicios medicos, educacidn,

k]

FEl e 10T, transmigte, alimenrtos torsumi s Tuers

RE

cterl Progesyr

servicias puablicos, comunicaciones: v los bienes perecededros de

17

Fapicdon Corsum. -1 Fresto de los SiClEF e O

tramsables, donds b s

it

[

I
!

al bmer baaddn,

vestUusrio vy o enseres v demds

Ern todos los casos  se observa  aus la proporcidn de  bilenes

transables supera 1a de no trensables (ver Cuadro 7, A aTa o]



CUADRO 8.
COMPOSGICION DEL {PC

PAIS TRANGABLE NO TRANSABLE
CANADA 69.06% 30.94%
lcHILE 58.12% 41 89%
lCOLGMBIA 64.10% 35.80%
'mema 64.74% 35 26%

Fuente: Anexo.
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Far o tanto, parea codmparahse quiee dhos = st A

EOractas, @ primes lugsrr  ss orecisg determinsr cusl  es el
orden de inteQrasisn de las mizmas, para lo cual = wlilira el
gatadigstico de DRickey v Fuller Aepliado (6DF) . Siguiendo este

o,
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Ere aguellc

see  donde los dos indices son integrados ode

- . B ’
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integradas de oroden cero, o es posible gnoontrar una velacidn

ge largo plazo &  traves de  la metodologia de cointegracidm.  En

estos cascos tan =41 se pusde establecer cual ez Is relacids de

corto plazo gue existe entre las mismas
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CUABRO 10.
PRUEBAS DEL ORDEN DE INTEGRACION

Paiz Orden Jt 1% 5% 10%) |eae Orclen 1% 5% 10
A lernaria INFC 101} a4ee | 2588 1046 a2 § Kapon INFC 1O ABHE 2682 1808 1817
INFP (1} -3E007 Y 2EBW M6 15150 INFF - KO BEHT R -REER 4AMF 1
1Esparm INFC 1%} a7ek ] ek e g | [Corea INFC {1 4180 | Ao 343 -3aeM
INFR  I{1) Saep | aems dmad 8w INFP {0 Jaaer | Ao JAETI g0
{Francia INFC 14} sassr | asms M6 Bl g (Singapwr  BNFC NG SRE 4 MER 3EE
INFP (1} Sl G TSR INFP 1O B A8 34T 34820
Holwrcia INFZ (T R84 e a9 18178 § P adnncim INFC K -3EME 2471 JaeeE 31887
INFP 1) cams | oo-aemr 1843 iR INFP () At -asms 2m2 260
itafa INFC K1} LI S 4848 -1e131 ] fArgertima INFC HO) -Semo | doen 34M3 -nem
INFF K1) RA-TE T3 S &7 L S INFP {0 S#rf  Amn JAHI 3184
Sunsca INFC K1) BRI ] 26 148 -1p17 § {Brasd INFC i{1) 27380 2635 15948 18150
INFP 11} SEMI] -REER MR 181D NFP (1) e | oeesm umae 8D
Suim INFC KO) 4d08 ) -3eim aees  -2eeeR § JChie INFC 1) Y I Ha8e e
INFF KT aw o aeme aes 28 INFP  ¥0) 2eesa | aemt s et
JReino Urida  §INFC (1) 400 f -zesl? -i8ME -1e1e B fColombin INFC i1} Aaten | oasale daMe -LEE
INFP (1) Axme f A0t MAMI LR INFE K1) AW E AEE 1R 15130
Carmda INFC §(1) soee ) zems  4mer 1o § IMedco INFC 11) amzz]  amsl  MeM M
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CUADRO 11

PRUEBA DE COINTEGRACION

INFC - INFP

FAIS REZ. [t 1% 5% 10%
Alemania i1 ] 21358 | 40458 24188 -31015
Espans 8] 18340 | 40401 -34157 -3.0883
Francia 2118578 4034 24108 -3.0861
ftalia 71 4.8037 | 402382 -34147 -30888
Suecia 5} -42813 ) 40347 3427 20873
Feino Unido 8] 27400 | -40420 -34167 -21000
Brasil 12| 20223 -40470  -24200 210209
Colombia 7] 286G § -40382 24147 -3.0868
Venezuels 121 -1.3047 | 40475 -34200 -31022

Caloulos FEDESARROLLO
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COMPOSICION DEL IPC: BIENES TRANSABLES ¥ NO TRANSABLES ()

iPC CANADA

PESOS DE 1 OS5 COMPONENTES, 1878
mienes 100,007
Alimentos 21.38%
Consurnida en &l hogsr 154198
Consurida fuera del hogar R O7q
Todos los bienas menos alimentos 78 629%
Arrsndamisrios 35.26%
Vestuario 252%
Transporta 15.84%
Salud y cuidados personales 3T75%
PecreaciTn, lectura y educaci?n 24399
Tabaco y sicohol Ao
TRANSABLES 69.06%
NO TRANSABLES 30.84%

Fuenta: {1883 "Price Leve! Measurmant® W.E. Diewert. C. Mortmarguetts (Eds.)
impact of the Choice of Formulse on the Canadian Gonsumer Price Index®

Fierre A G7n"raux



COMPOSICION DEL IFC: BIENES TRANSABLES Y NO TRANGABLES ()

IPC CHRLE
PESC DE LOS COMPOMNENTES, 1878

Alimentaci?n 41009
Uantro del Hogar 3B71%
Fusra del Hogar ' 318%

Vivienda 21,089
Arriendo £.23%
Servicios 5.08%
Wuebles y Enseras 3319
Aseo 1.86%
Servicio Dom?stico 255

Vestuario 7.64%

Varios 28,30%
dedicinas 1.12%
Servicios M7dicos 2.08°%
Transporte 107796
Comunicaciones 0588H
Recresci?n 5.26%
Educaci?n 286%
Tsbaco 207%
Cuidsdos personales 202

Sarvicios 064%
Otros 1.39%
Varios 1.81%

TOTAL 100.00%

TRANSABLES 58129

NO TRANSABLES ' 41 89%

FLIENTE: Ministario de Econom?s, Fomemto y Beconstrucei?n
instituto Nacianal de Estad?sticas



COMPOSICION DEL IPC: BIENES TRANSABLES Y NO TRANSABLES (1)

IPC COLOMBIA

PESO OE LOS COMPONENTES, 1882

T’roductcs alimenticios %BE%.
Dantro del Hogar 33.82%

Productos industrisies a0 ey

Servicios a5 e0%

TOTAL 100.00%

TRANSABLES &4.1

NO TRANSABLES 35.807

FUENTE: Departamerto hacionsl de Estaclisticas



COMFOSICION DEL \PC: BIENES TRANSABLES Y NO TRAMNSABLES (3))

IPC ESTADOS URIDOS
PESO DE L OS5 COMPONENTES, 1882

Todos los Bienes 31,407

Alimerttos 0.00%
Consumidsa en & hoger

Consumida fuera del hogar

Todos los bienes menos alimartos 41.40%
Arrendamientos 41.40%
Vastuario
Transports

Salud v cuidados personsles
Pecreaci?n, leciura v educaci’n
Tabaco y slcchal

FOGERG, M, HENDERSON, &.; GINSBURG, D.: "FYI
Consumer Prices Housing Rental Components®. Economic
Feview, mayo-junia, 1583,



COMPOSICION DEL [PC: BIENES TRANSABLES ¥ NO TRANSABLES ()

{IPC MEXICO
PESO DE LOS COMPONENTES

Almertaci?n 41,240
Dertro del Hogar 34.86%
Fuera da! Hogar 8375

Vivienda 24.84%
Arriendo 13619
Limpieza 4 43%
Muebles y Enseres 1.62%
Art?culos de Cocing 2475
Servicio Dom?stico 1.51%

Yastido B78%

Varios 25.34%
Licores y Bebidas 2527
Art?culos de Tocador 0.50%
Servicios de Belleza 0.48%
Reparaci?n de Calzade 0.20%
Servicios Mrdicos 1.92%
Remedics Q.
Educsei?n 1.%
Libros 1.41
Recreaci?n 1.27H
Transporta 381%
Ctros no transables 4.78%
Otros Transsbles 8.27%

TOTAL 100.00%

TRANSABLES 64.74%

NO TRANSABLES 35.06%

FUENTE: Barnco de M7xico



COMPOSIGION DEL IPG: BIENES TRANGABLES Y NO TRANSABLES (2

IPC VENEZUELA
PESOS DE LOS COMPONENTES, 1886

TOTAL

Alimentos, Bebidas y tabaco
Vestido y Calzado

{Gastos del Hoger

Gastos Diversos

10000
2r.62
10.02

26.83

ALimerttos Bebidss y Tabaco:
Ceresles y Productes derivadaos, Ra?ces feculentas y derivados,
{ eguminossas ¥ semillas oleaginosas, Az csres, mermeladas y dulces
Hortalizas, Frutas, Carnes y sus preparados, carmes de aves
Fescados y Mariscos, Grasas y aceites,
Productos alimenticios varios, alimentos especiales para niTes
Fefrescos y bebidas no slcoh?licas, Bebidas slcoh¥licas,
Alimentas tomsadeos fuera del hogar, Tabacos
Vastido y Calzado -
Fopa y Calzedo para hombres, mujeres, nitos, nitss y bebes
Gastos det Hogar
Vivienda y sus servicios, comiustible y slumbrade
Ropa y enseres, vehYoculos, pastos diversos del hogsr
Gastos diversos
Asistencia m7dica y hospitalizaci?n, cuidsde personsd
Distracciones y diversiones, transports, comunicaciones
Servicios, Saguros ¥ otras cohligacionss, Impuastos
Otros bienes y servicios,

FUENTE: *Experiencia de Yenezusla en la elaboraci?n y uso del
ridice de precios al consumidor como estimador de s inflaci?n’

MNalson Morillo. Revista del Banco Cemntrat de Venezuels 2(abrilHunio 1891)



-EDESARROUO

FUNDACION PARA LA EDUCACION SUPERIOR Y EL DESARROLLO

FEDESARROLLO es una entidad colombiana, sin danimo de lucro
dedicada a promover el adelanto cientifico y cultural y la educa-
cién superior, orientdndolos hacia el desarrollo econdmico y

social del pais.

Para el cumplimiento de sus objetivos, adelantard directamente
o con la colaboracion de universidades y centros académicos,

proyectos de investigacion sobre problemas de interés nacional.

Entre los temas de investigacion que han side considerados de
alta prioridad estdn la planeacidn econdmica y sacial, el disefio
de una politica industrial para Colombia, las implicaciones del
crecimiento demogrdfico, el proceso de integracion latinoame-
ricana, el desarrollo urbano y la formulacién de una politica pe-

trolera para el pais.

FEDESARROLLO se propone ademds crear una conciencia dentro
de la comunidad acerca de la necesidad de apoyar a las Univer-
sidades colombianas con el fin de elevar su nivel académico y
permitirles desempenar el papel que les corresponde en la mo-
dernizacion de nuestra sociedad.



