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a presente investigacion tiene como objetivo determinar los compo-

nentes de la inflacién en el Ecuador, y establecer si las variaciones de

la inflacién en la economia son consecuencia de choques exégenos,
o si son producto de la aplicacién de la politica econdmica. En el analisis
se utiliza un modelo de regresiéon por minimos cuadrados ordinarios, que
abarca el periodo enero-2000 hasta abril-2018. Las variables con mayor rele-
vancia al predecir la inflacién, son el tipo de cambio real y el salario nominal,
seguido del gasto publico y la oferta monetaria. La aplicacién econométrica,
por medio de Stata, indicd que todas las variables son estadisticamente
significativas al 1%; la variable dependiente fue el IPC, mientras que las va-
riables independientes fueron el tipo de cambio real, salario nominal, gasto
publico y la oferta monetaria. Existe una relacién inversa entre la inflacion y
el tipo de cambio real, y el resto de variables tienen una relacién directa con
la inflacion; cuando el tipo de cambio real aumenta un 1%, la inflacién se
reduce en un 0,34%, y, cuando los salarios aumentan en 1%, la inflacién tam-
bién lo hace en 0,26%. El gasto publico y la oferta monetaria no explican en
mayor medida el comportamiento de la inflacién. En cuanto al tipo de cam-
bio real, el Ecuador no se encuentra en la capacidad de establecer politicas
dirigidas a incrementar la competitividad del pais en el &mbito mundial; una
politica econdmica que busque sustituir progresivamente la importacién de
bienes intermedios por bienes nacionales seria muy conveniente.
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he aim of this research is to determine the com-

ponents of inflation for the Ecuadorian case,
and to establish whether the variations in inflation in
the Ecuadorian economy are the result of exogenous
shocks, or otherwise, if they can be the product of
the application of economic policy, as is the case of
fiscal or wage policy. The analysis uses a regression
model by ordinary least squares (OLS), which covers
the period January-2000 to April-2018. The variables
with the greatest relevance at the moment of predic-
ting inflation are the real exchange rate and the no-
minal wage, followed by public expenditure and the
money supply. The econometric application, through
Stata, indicated that all the variables are statistica-
lly significant at 1%; the dependent variable was the
CPI, while the independent variables were the real
ange rate, nominal salary, public expenditure

and the money supply. There is an inverse rela-
tionship between inflation and the real exchange
rate, and the rest of the variables have a direct
relationship with inflation. When the real exchan-
ge rate increases by 1%, inflation decreases by
0.34%, and when wages increase by 1%, inflation
also increases by 0.26%. Public spending and the
money supply do not explain to a greater extent
the behavior of inflation. Regarding the real ex-
change rate, Ecuador is not in the capacity to es-
tablish policies aimed at increasing the country’s
competitiveness in the world. An economic poli-
cy that seeks to progressively replace the impor-
tation of intermediate goods by national goods
would be very convenient.
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Un problema que surge con la inflacién es la desvalorizacién en el
poder adquisitivo de la poblacién, causando una disminucion del ahorro;
esto provoca que las familias destinen una mayor proporcién de su ingreso
para el consumo de productos basicos, causando a su vez una disminucién
en la demanda de otros productos. En el caso ecuatoriano por ser una
economia dolarizada dependiente, no tiene efectos por decisiones de un el
Banco Central o por el Gobierno, aunque indirectamente tiene influencia de
estas instituciones que controla la moneda adoptada por nuestro pais.

El presente trabajo se realiza con el fin de caracterizar los determi-
nantes de la inflacién en el Ecuador. El estudio es aplicado para un periodo
mensual que abarca desde enero del afio 2000 hasta abril del afio 2018,
es preciso sefialar que se ha tomado justamente este periodo con el fin de
analizar el caso de un pais dolarizado. Se considera relevante el periodo
de dolarizacién debido a que su implementacién impide al pais el manejo
y control de su politica monetaria y cambiaria, es decir, no tienen el poder
para usar la oferta monetaria y el tipo de cambio como instrumentos para
controlar la inflacién, por ende, estudiar los determinantes de la inflacion en
este caso es de mucho beneficio para despejar las dudas de la poblacién
en general.
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El Ecuador ha venido sufriendo impactos
inflacionarios desde tiempos atrds, los mismos se
han suscitado en tres etapas:

«  Gobierno del Dr. Rodrigo Borja en la década de los 80.

« La presidencia del Arq. Sixto Duran Ballén hasta llegar a la crisis

de 1998-1999.

« "En enero de 2000, se implanté el sistema monetario de dolar-

izacién en Ecuador. Desde entonces hasta el 2008 se presen-
taron tasas de crecimiento reales sostenidas, donde el PIB del
2008 creci6 en 6,5% respecto al 2007"” (Banco Central del Ecua-

dor, 2008, en linea).

La dolarizacion fue una herramienta que logrd
reducir a un digito el incremento sustancial y
sostenido de los precios, no en el corto plazo,
pero si en el mediano plazo. Se tuvo que espe-
rar hasta finales del afio 2002 para alcanzar una
inflacién de un digito y es a partir de alli cuando
empieza una desaceleracion significativa hasta lle-
gar a niveles del 20%; se debe recordar que los
precios en el pais en el afio 99 habian tenido un
acelerado crecimiento pasando del 39.7% en el
mes de enero al 60.7% en el mes de diciembre. A
la fecha del anuncio de la dolarizacién la inflacion
terminaba el mes de enero con 78.1%, la inflacion
se habia vuelto incontrolable. Por tal motivo la reduc-
cién inmediata de la inflacion fue otra de las ventajas
que se promovié con mucho énfasis al adoptar el
esquema de la dolarizacién a partir del aflo 2000
(Morén, 2014).

Como se ha visto, la instrumentacién de la dolar-
izacion simbolizaba varias ventajas que en este
estudio no lo analizaremos, pero lo que si nos es
de gran aporte es la ventaja de la convergencia,
es decir, con la aplicacién de la dolarizaciéon se
esperaba la convergencia de la inflacién de Ecua-
dor con Estados Unidos. De lo anterior se destaca
que: “la destruccion de la capacidad del poder
adquisitivo producto de la dolarizacién se juntd
con un periodo de inflacién muy alto durante los
tres primeros afios de su implementacion” (Or-
tiz, 2008, p. 55). Como se puede observar en la
Figura 2, la convergencia inflacionaria no se logra
conseguir en los primeros afos de aplicacién de
la dolarizacion.
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Figura 2. Inflacién promedio anual para Ecuador y Estados Unidos
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Comparando la inflacion de Ecuador con la de Estados Unidos, se puede ob-
servar que solo se muestra una inflacién similar a partir del afio 2004 hasta
aproximadamente el aflo 2007. No obstante, existe una clara diferencia en la
inestabilidad de la inflacion entre los dos paises al inicio, pero se ha venido estabilizan-

do en los afios consecuentes.

Inflacién

La inflacién es el crecimiento generalizado y con-
tinuo de los precios de los bienes, servicios y fac-
tores productivos de un pais e implica la reduccién
de la capacidad adquisitiva del dinero (Mendoza,
2002). La inflacién se vuelve problematica no solo
por el crecimiento sostenido de los precios sino,
principalmente, porque los precios no varian en
la misma proporciéon unos con relacién a otros
(Mendoza, 2002). La inflacién tiene efectos neg-
ativos en una economia, especialmente si es que
el incremento de los precios ha salido ya fuera de
control.

Por lo tanto, la inflacién es el incremento sostenido
de los precios en una economia donde se comer-
cializan bienes y servicios. Es decir, si la oferta de
dinero aumenta y sobrepasa a la demanda de din-
ero, entraremos en inflacién.
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¢Cémo se calcula la inflacién?

La inflacion se mide a través del indice de Precios al Consumo (IPC), que se
encarga de medir los precios de los elementos que conforman la cesta de
la compra. Para ello se incluyen los precios de los productos bésicos que
incluirfa una canasta de la compra con los bienes y servicios de un hogar
representativo y se va midiendo mes a mes su evolucién (Gonzales, 2016).
De esta forma, se calcula el gasto necesario de un hogar mensualmente y
sus variaciones.

La férmula para el célculo del IPC es la siguiente:

Precios de la canasta del afio en cuestion
IPC = - — = 100
Precios de la canasta del ano base

Teorias sobre la inflacién

Martinez (2016) afirma que en una economia que ha alcanzado la renta de
pleno empleo, ante un aumento en la demanda de bienes y servicios por
parte de los consumidores, las empresas no pueden reaccionar aumentando
su produccion, ya que los recursos estan plenamente empleados; por tal
motivo las empresas reaccionaran ante ello con un incremento en los pre-
cios. De esta forma, la inflacién surge como una reaccién normal del merca-
do cuando aparece exceso de demanda.

Sin embargo, en la vida real se observa la inflacién aun cuando las
economias no estén en pleno empleo, esto nos lleva a no solo centrarnos en
el anélisis de la Demanda Agregada, sino a analizar también otros factores
que influyen (Martinez, 2016).

Puesto que no todos los agentes se enfrentan a la inflacién de igual
forma, podemos concluir que la naturaleza de las explicaciones tedricas y su
alcance a la hora de proponer soluciones son diferentes; de acuerdo a esto
pueden distinguirse dos enfoques, de acuerdo a Martinez (2016):

. Teorias tradicionales: consideran a la inflacién como un fenéme-
no de naturaleza coyuntural.

« Teorias estructurales: tratan de explicar la inflacion a partir de
causas relacionadas con el sistema productivo.
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Teorias tradicionales
Las principales teorias de la inflacién, de acuerdo a Gutiérrez y Zurita Moreno (2006), son:

« Inflacion de la demanda

« Inflacion de costos

« Inflaciéon estructural

« Inflacion inercial

« Inflacion con estancamiento

Teorias sobre la inflacién de demanda

La Demanda Agregada puede satisfacerse con au-
mentos en las importaciones en una economia abier-
ta, lo cual dependerd de cémo el pais soporte el dé-
ficit exterior (Martinez, 2016). Por ello, se indica a
continuacién dos planteamientos tedricos:

1. "En el contexto monetarista, la causa que explica el comportamien-
to de la Demanda Agregada es el aumento de la cantidad de dinero
por encima del crecimiento de la produccién” (Martinez, 2016, en
linea).

Al aumentar la cantidad de dinero por encima del estrictamente necesa-
rio para financiar las actividades econdmicas, se produce una abundancia
de liquidez relativa en el sistema que se traduce en un aumento de la de-
manda de bienes y servicios, dado que para los monetaristas el dinero se
demanda principalmente para transacciones. Si, ademas, en consonancia
con los planteamientos clasicos, la economia esta en su nivel de produccién
potencial, resultard que ese aumento de Demanda Agregada no se puede
satisfacer mediante un aumento de la produccién y, en consecuencia, los
precios suben. Este planteamiento establece una relaciéon automatica entre
la cantidad de dinero y los precios (Martinez, 2016).
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Su argumento se fundamenta en la ecuacién cuantitativa de Fischer:
MV=PQ
Donde:

« V = Velocidad de circulacion del dinero. M, es la cantidad de
dinero

« P = Precios

« Q = Producciéon

A diferencia de los keynesianos, que piensan que los incrementos en
la oferta monetaria se traducen conjuntamente en aumentos en el nivel de
produccion y en los precios, los monetaristas estiman que la velocidad de
circulaciéon permanece mas o menos constante, y que la economia se en-
cuentra proxima a su capacidad potencial, la cantidad de dinero solo tiene
efectos sobre los precios (Martinez, 2016).

La critica a este planteamiento deriva basicamente de que confunden
la causa de la inflacion con su implicita expresiéon monetaria. Todo aumento
de precios va acompafiado de un aumento de la cantidad de dinero en rel-
acion al volumen de transaccion realizado dado que de otro modo no existe
inflacién. Por lo tanto, preguntarse por el aumento de precios es tanto como
preguntarse por el exceso de oferta monetaria (Martinez, 2016).
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2. La explicacion keynesiana

La explicaciéon keynesiana en cambio hace refer-
encia al rechazo de la relacion que hay entre la
cantidad de dinero y los precios que establecen
los monetaristas.

Se afirma que la incidencia sobre los precios
de un aumento de la Demanda Agregada de-
penderd de la situacién/de la economia, esto
es, del nivel de recursos desempleados. En este
planteamiento es, pues, la elasticidad de la Ofer-
ta Agregada el elemento importante para que la
inyeccién de Demanda Agregada tenga efectos
sobre la produccién y el empleo, o solo sobre los
precios (Martinez, 2016).

Desde la perspectiva keynesiana, en perio-
dos de depresion la elasticidad de la oferta agre-
gada es alta, y, los incrementos en la producciéon
son la respuesta a los incrementos en la demanda
agregada (Martinez, 2016).

Por otro lado, en periodos en |os cuales la
economia se expande es cuando la plena uti-
lizacién de los recursos entra en auge y no se
puede aumentar mas su utilizacién, esto provoca
entonces que el incremento de la demanda agre-
gada se refleje en los precios (Martinez, 2016).
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Teorias sobre la inflacién de costos

“En las Gltimas décadas se han realizado
numerosos estudios tendentes a mostrar
que detrds de las tendencias alcistas de
los precios se encuentran los aumentos en
la estructura de costes de las empresas”
(Martinez, 2016, en linea).

Las empresas generalmente establecen sus precios de venta sigui-
endo el método de fijacion “Mark-up”, segin el cual los precios se
establecen fijando un margen de ganancia sobre la estructura de
costes. Ello permite que cualquier encarecimiento inicial en una partida de
esa estructura repercuta en el precio. La inexistencia de competencia en los

mercados impide que las empresas, ante un encarecimiento de sus costes,
respondan mejorando sus estructuras productivas para reducir sus costes
reales (Martinez, 2016).

De hecho, leyendo a algunos autores que exponen sobre este
tema, se podria sefialar que las consecuencias de quienes arremeten
a los costos empresariales como causantes de la inflacién; no es-
tan diciendo otra cosa mas que, la causa del crecimiento de los
precios es el incremento del salario. Por tales motivos, en este
trabajo se analizard la variable salarial para hacer contraste con
estas teorias.

Teorias sobre la inflacién de estructural

De acuerdo a Gutiérrez y Zurita (2006), la causa de la inflacién en
este caso no se encuentra en el desequilibrio entre la demanda y la
oferta global, sino en desajustes sectoriales que afecten a bienes de-
terminados; la inflacién se produce como consecuencia de la inflexibilidad
parcial o total de los precios a la baja.
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Teorias estructurales

La inflacion contemporanea es generada por desajustes inherentes a la forma
cémo se regulan y organizan la produccién y el consumo en las economias
capitalistas. Se destaca también la expansion del gasto publico como caus-
ante de los aumentos de los precios, ya que, para financiar el déficit, o bien
se aumenta la presién fiscal que genera aumento de precios, o se aumenta
la masa monetaria, que, siguiendo con los postulados monetaristas, se tra-
duce en aumento de los precios (Martinez, 2016).

Para concluir esta revisioén se puede sefialar que todas las escuelas
econémicas coinciden en el punto de partida para el analisis de la inflacion
que se expresa mediante la siguiente ecuacién, de acuerdo a Gutiérrez y
Zurita (2006):

presiones inflacionarias + mecanismos de propagacién

Teorias de la inflacién inercial

Los contratos formales e informales de todo tipo (alquileres, salarios, etc.)
se encuentran afectados por diferentes clausulas de actualizacién o indexa-
cién de los valores nominales. En consecuencia, siempre la inflaciéon actual
dependeré de la inercia inflacionaria proveniente de periodos anteriores.
Si se incrementa la tasa de inflacion disminuira los plazos de los contratos
(Gutiérrez & Zurita, 2006).

Consecuencias de la inflacién

La inflacién provoca grandes distorsiones econémicas debido a su imprevis-
ibilidad. Este problema se deriva a causa de que los productos y factores no
suben al mismo tiempo de precio, ni en las mismas proporciones; de esta
manera termina afectando principalmente a los agentes econdémicos que
estimaron sus cuentas con antelaciéon basandose en la inflacion esperada.
Todo esto acarrea una sensacion de inseguridad en el pais. “Para contrar-
restar esto ha surgido preocupacién por los agentes econémicos ya sean
estos privados o publicos, para monitorear de cerca la evolucién de precios
para tomar decisiones que les permitan optimizar el uso de sus recursos”
(Errdez, 2005, en linea).
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La inflacion afecta de manera negativa a la economia perjudicando
a las personas cuyas rentas crecen menos que la inflaciéon como es el caso
de los jubilados, los cesantes, etc., beneficia a los deudores debido a que el
importe de sus deudas pierde valor y por tanto perjudica a los acreedores,
de esta manera se produce un desplazamiento en la distribucién de rentas
pasando de los acreedores a los deudores (Errdez, 2005).

El anélisis y pronéstico de la inflacién en el Ecuador seré siempre de
vital importancia para orientar politicas sociales y econémicas que conduz-
can hacia el crecimiento y desarrollo del pais (Gutiérrez & Zurita, 2006).

Definicidon de las variables

Con el fin de establecer los principales factores que intervienen en la fluctu-
acion del nivel de precios en el Ecuador se seleccionan cinco variables mac-
roecondmicas, a continuacion, se realiza una breve explicacién de cada una:

indice de precios al consumidor (P)

Es un indicador que mide el ritmo al que los precios de los bienes y servicios
de consumo cambian de un mes (o un trimestre) a otro. Un IPC mide el ritmo
de la inflacién de los precios conforme la experimentan y perciben los hog-
ares en su papel de consumidores. Los IPC son estadisticas oficiales comun-
mente producidas por las oficinas nacionales de estadistica, los ministerios
de trabajo o los bancos centrales (Torres, 2016).

Salario nominal (W)

El salario nominal término hace referencia al salario expresado literalmente
en dinero; es la suma de dinero que se paga al trabajador por la labor real-
izada durante la jornada estipulada. Al referirnos al salario nominal no po-
demos darnos una idea general acerca del nivel o valor real del salario. El
verdadero valor de este salario depende completamente del nivel de los
precios que correspondan a los objetos de consumo personal, también del
valor de los servicios que se requieran, asi mismo del volumen de los im-
puestos, entre otros gastos comunes (Urbano, 2017).
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Tipo de cambio real (Q)

“El TCR es una herramienta que relaciona los precios de los bienes de
una economia frente a la de sus principales socios comerciales” (Segovia,
2003, p. 139). Ademas, de acuerdo a Larrain y Sachs, (2005) el TCR se
convierte en una medida de competitividad para evaluar a los paises en
los mercados internacionales, por lo que se define como “la razén entre el
precio de los bienes extranjeros en moneda local (EP*) y el nivel de precios
local (P)” (p. 280).

TCR = EP
TP

La importancia del TCR radica en que es posible conocer a profundidad el
grado de competitividad del Ecuador frente a los mercados internacionales,
asi como los cambios estructurales que se encuentran detras de este indice.
De acuerdo a Araque, Rivera y Arglello (2017),

una caida del TCR (apreciacién del tipo de cambio real),
significaria un incremento en los costos domésticos para
producir bienes transables, teniendo como supuesto que
no existan cambios relativos en el mercado internacional;
la caida en el TCR significa un deterioro del grado de
competitividad internacional de una economia (p. 51).

Gasto publico (G)

El gasto publico es la cantidad de recursos financieros, materiales y humanos
que el sector publico representado por el gobierno emplea para el cum-
plimiento de sus funciones, entre las que se encuentran de manera primor-
dial la de satisfacer los servicios publicos de la sociedad. Asi mismo el gasto
publico es un instrumento importante de la politica econémica de cualquier
pais pues por medio de este, el gobierno influye en los niveles de consumo,
inversion, empleo, etc. Asi, el gasto publico es considerado la devolucién a la
sociedad de algunos recursos econémicos que el gobierno capté via ingresos
publicos, por medio de su sistema tributario principalmente (Ibarra, s,f).
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“La oferta monetaria es la cantidad de dinero disponible en una economia.
Estd compuesta mayoritariamente por depésitos a la vista o depositos ban-
carios de liquidez alta y efectivo en manos del piblico” (Krugman & Wells,
2007, p. 332).

Segun Ortiz (2008), la oferta monetaria tiene una gran incidencia
en la economia, puesto que por via de la oferta monetaria se controlan as-
pectos como la inflacién y hasta el consumo interno. Es por eso que es tan
importante establecer una oferta monetaria que necesita la economia para
funcionar adecuadamente, ya que, si hay exceso de la oferta monetaria, es
decir, el dinero circulante, el valor del mismo se deprecia y da origen a la
inflacion.

En la investigacidon se utilizé una metodologia
cualitativa y cuantitativa, con el objetivo de
conocer a profundidad temas relacionados con
la inflacién, asi como las variables que influyen
en este indicador.

Los datos para el estudio se obtuvieron principalmente del Banco
Central del Ecuador y del INEC. Para el desarrollo del trabajo se analizaran
cuatro variables influyentes en el manejo de la politica econémica, como
son: los salarios nominales, el indice de tipo de cambio real efectivo, el gas-
to publico y la oferta monetaria. Para este efecto se utiliza un modelo de
regresion por MCO que incorpora la interrelacion existente entre las vari-
ablesy el indice de precios al consumidor. El anélisis consta de las siguientes
partes:

«  Revisién tedrica que ayudard a conocer mas acerca del tema y
al sustento del mismo.

« Analisis empirico y las variables de estudio.

« Resultados obtenidos a partir de la estimacion del modelo,
andlisis y conclusiones.
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Se utilizé el modelo log-log, también conocido como
modelo log lineal, el cual tiene la ventaja de que, al

realizar la estimacion de sus paradmetros, estos se pueden
interpretar directamente como elasticidades.

Para encontrar esta relacién funcional, de acuerdo a Gujarati & Porter (2010), se
parte de un modelo de regresién exponencial:

Y; = B1X1F%2en1

Con la aplicacién de logaritmos, se llega a la siguiente expresion:

InYi =InB1 + f2InXi + ui

Expresion que se puede indicar de la siguiente manera:

InYi =a+p2InXi + ui

Donde : este modelo es lineal en los parametros a 'y 2, lineal en los logarit-
mos de las variables Y y X, y se estima por regresion MCO (Gujarati & Porter,

2010).

En la investigacion realizada, el modelo queda representado de la siguiente

forma:

InIPC=B1+L2InQ +L3InW +4InG +5InM1
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En este caso, B2 indica el cambio porcentual en
el precio ante un cambio porcentual unitario en
el tipo de cambio real. A partir de esto, la inter-
pretacion para las demaés variables del modelo se
hace evidente. Ademas, se debe considerar que
se cumplen los supuestos tradicionales y se esti-
ma este modelo por medio de MCO.

Se trabaja con un modelo de series de
tiempo, en donde los datos deben cumplir,
ademaés, ciertas caracteristicas que permitan re-
alizar la estimacion:

Las series deben ser estacionarias, es de-
cir, no deben presentar raiz unitaria. Esto se com-
prueba con el test de Dickey y Fuller. Si la serie
no es estacionaria, es necesario diferenciarla una

3. Resultados

Andlisis empirico

vez y volver a realizar el test. Si en la primera dif-
erencia se encuentra que la serie es estacionaria,
entonces se concluye que la serie es integrada de
orden 1, | (1) y se realiza la estimacién normal-
mente, caso contrario, se realiza el mismo proce-
so hasta que la serie sea estacionaria.

Se debe eliminar el componente estacio-
nal de las series. Debido a que se esté trabajando
con datos mensuales, es muy probable que exis-
ta un comportamiento repetitivo de las series en
ciertos meses, esto genera un problema en la es-
timacién, por lo que es necesario aislar este com-
ponente. Existen diversos métodos, uno de los
mas conocidos es el método de promedio mdvil.

En la presente seccién se utilizan técnicas econométricas como series de

tiempo, promedio moévil para desestacionalizar la serie y regresion por Min-

imos Cuadrados Ordinarios (MCO).

Series de tiempo

“Una serie tiempo es una secuencia de observaciones, medidos en deter-

minados momentos del tiempo, ordenados cronolégicamente y, espaciados

entre si de manera uniforme, asi los datos usualmente son dependientes

entre si” (Villavicencio, 2016, en linea).

Los métodos de andlisis de series de tiempo consideran el hecho

que los datos tomados en diversos periodos de tiempo pueden tener al-

gunas caracteristicas de autocorrelacién, tendencia o estacionalidad que se

debe tomar en cuenta.
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Componente estacional

Las fluctuaciones estacionales son patrones que tienden a ocurrir de nuevo,
regularmente, durante el periodo. Este tipo de variacién se define como un
movimiento repetitivo y predecible alrededor de la linea de tendencia en
un afio o menos. Con el fin de detectar la variacidon estacional, los intervalos
de tiempo necesitan medirse en unidades pequefas, como dias, semanas,
meses o trimestres (Webster, 2001).

Método de razén de promedio mévil

Este método se usa para medir la variacion estacional. La utilizacion de esta
técnica supone que la serie de tiempo es estable, esto es, que los datos que la
componen se generan sin variaciones importantes entre un dato y otro (error
aleatorio=0) 2, esto es, que el comportamiento de los datos, aunque muestren un
crecimiento o un decrecimiento lo hagan con una tendencia constante. Cuan-
do se usa el método de promedios moéviles se estd suponiendo que todas
las observaciones de la serie de tiempo son igualmente importantes para la
estimacion del pardmetro a pronosticar (en este caso los ingresos). De esta
manera, se utiliza como prondstico para el siguiente periodo el promedio de
los n valores de los datos mas recientes de la serie de tiempo (Lopez, 2016).

Y.(n valores de datos mas recientes)

Promedio movil =
n

“El término moévil indica que conforme se tiene una nueva observacién de la
serie de tiempo, se reemplaza la observacion mas antigua de la ecuacién y
se calcula un nuevo promedio” (Lépez, 2016, en linea).

Evolucién de las variables de andalisis

A continuacién, se muestra el comportamiento de la inflacién y de las cua-
tro variables de andlisis para obtener una idea global de su evolucién en el
periodo de estudio. Luego se presenta la aplicacién econométrica.
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Inflacién

La inflacién en el periodo enero 2000 - abril 2018
presenta un comportamiento poco estable e ir-
regular como podemos observar en la Figura 3:

Figura 3. Evolucién del IPC mensual en
logaritmos

Evolucién de la Inflacién
Periodo Enero-2000 Abril-2018

IPC (logaritmo)
4
L

3.5

™ 4

2000m1

2010m1 2015m1 2018md

Tiempo (en meses)

2005m1

Fuente: Banco Central del Ecuador (2018).

La inflacién medida como el indice de precios al
consumidor, durante los primeros afos crecié rap-
idamente para luego estabilizarse paulatinamente
durante el periodo de estudio.

Tipo de cambio real

Como se puede observar en la figura 3, el tipo de
cambio real ha ido experimentando altibajos en
los Gltimos afos. Sin embargo, durante los prim-
eros afos cayo rapidamente hasta estabilizarse en
los ultimos meses de 2002.

PENSAMIENTO EMPRESARIAL

Tipo de cambio real,
ano base 1994=100

Se puede decir que Ecuador presenta durante el
periodo 2000-2002, un gran proceso de aprecia-
cion cambiaria, lo cual era de esperarse si se re-
cuerda la depreciacion ocasionada en 1999, justo
en el periodo previo a la aplicacién de la dolar-
izacion. Ademas, durante el ano 2003 y 20004 se
observa un ligero incremento en el TCR, el cual
continua hasta el afio 2008 aproximadamente.

Figura 3. Evolucién del tipo de cambio real

Evolucion del Tipo de Cambio Real
Periodo Enero-2000 Abril-2018

54

5 52
! 1 L

L

48

46

1

Tipo de Cambio Real (Afio base: 1994 )

-
A

2000m1

T

2005m1 2010m1
Tiempo (en meses)

2015m1

Fuente: Banco Central del Ecuador (2018)

Salario nominal

En la Figura 4 se presenta la serie real y la serie
ajustada por estacionalidad del salario nominal
anuall. Esta variable toma el mismo valor duran-
te los doce meses de cada afio porque el salario
se fija anualmente (comportamiento escalonado).
Durante los primeros afios del estudio, los sala-
rios aumentaron en gran medida, sin embargo,
en los ultimos afos ha ido disminuyendo la tasa
de crecimiento de los mismos. Por ejemplo, en el

2018m4
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afo 2000 el salario basico era de $26,65, mientras Figura 5. Evolucién del gasto publico
que en 2001 crecié a $56,65, lo que significa un

aumento de $30 ddlares. Por otro lado, en el afio EvOIcion dol Gacte Pablice
de 2017 era de $375, mientras que en 2018 es de e F R
$386, un aumento de $11 ddlares. -
A
E
®
2~
Figura 4. Evolucién del salario nominal 5
so-
8
Evolucién de los Salarios
Periodo Enero-2000 Abril-2018 ol
© - T T T T T
2000m1 2005m1 2010m1 2015m1 2018m4
Tiempo (en meses)
° [ Serie real Serie aj por
Ew4
=
0]
L Fuente: Banco Central del Ecuador (2018)
8
27
o Oferta monetaria
T T T T T
2000m1 2005m1 - (2010m1 ) 2015m1 2018m4
1empo (en meses, .
Como podemos observar en la Figura 6, la ofer-
| Serie real Serie ajustada por estacionalidad . L, L.
ta monetaria crecié bastante rapido durante los
Fuente: Banco Central del Ecuador (2018) primeros afios del estudio, para luego crecer a

una tasa relativamente constante, sin considerar
obviamente los periodos en donde existen va-

Gasto publico lores atipicos.

El gasto publico, medido como el egreso del Figura 6. Evolucién de la oferta monetaria

presupuesto del gobierno central, tiene un com-
ponente estacional bastante marcado. Como Evolucion de la Oferta Monetaria

. Periodo Enero-2000 Abril-2018
se puede observar en la Figura 5, en el mes de

10

diciembre de cada afio se produce un aumento
en el gasto del gobierno y en enero disminuye,

9
1

para luego mantenerse en los demas meses en
un gasto promedio. Segun los datos, el valor de

M1 (logaritmo)

8

este rubro aumenta considerablemente en el afio
2008 durante los primeros afios del gobierno de
Rafael Correa y luego mantiene su crecimiento

~-

hasta el afio 2015, en donde empieza a caer debi- s R

- (201bm1 : 2015m1  2018md
.. .. , . lempo (en meses,
do a la crisis originada por la caida del precio del

petréleo principalmente. Fuente: Banco Central del Ecuador (2018)
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Estimaciéon econométrica
El modelo a estimar es un modelo Log - Log.

InIPC= B1+ B2InQ+P3InW+p4InG+B5InM1

Tabla 2. Variable - Relacién1

REPRESENTA- {3 W-Xei[o]]
VARIABLE >
CION A ESPERAR
IPC Log
Tipo de cambio
Log -
real (Q)
Salario nominal
Log i
(W)
Gasto publico (G) Log +
Oferta monetaria
Log +
(M1)
Elaboracion propia.
1 Relaciéon entre variables
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Construccién de variables

VARIABLE DEPENDIENTE VARIABLES INDEPENDIENTES (CUANTITATIVAS)

. Tipo de cambio real
. IPC . Salario nominal
«  Gasto publico

. Oferta monetaria

Resultados de la estimaciéon MCO Test de significancia global

Este test se realiza bajo la hipdtesis nula (Ho), de que al menos uno de los
coeficientes es igual a cero, caso contrario se acepta la hipotesis alternativa
(Ha).

e Ho:Bi=0

e Ha:fiz0

Criterio de rechazo Ho:

p valor < significancia

Tabla 3. Resultados de la estimacién

. regress lnipc lng lnws lngs lnml

Source ss df MS Number of obs = 220
F(4, 215) = 18118_60

Model 15.3353184 4 3.8338296 Prob > F = 0.0000
Residual .045493222 215 .000211596 R-squared = 0.9970
Adj R-squared = 0.9970

Total 15.3808116 219 .070232016 Root MSE = .01455
lnipec Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval)
1ng -.3447681 .0156897 -21.97 0.000 -.3756935 -.3138427
lnws .2645379 .0119684 22.10 0.000 .2409475 .2881283
1ngs .0465342 .0054978 8.46 0.000 .0356977 .0573708
1nml .0442741 .0093018 4.76 0.000 .0259396 .0626085
_cons 3.841725 .0811721 47 .33 0.000 3.681731 4.00172

Elaboracion propia.
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Ecuacién estimada: InIPC = 3,84 — 0,34lnQ +
0,26InW + 0,047InG + 0,044lnM1

Segln la estimacién en stata, todas las variables
son estadisticamente significativas al 1%. Se pre-
senta un R cuadrado ajustado de 0,99 y global-
mente se rechaza la hipétesis nula de que al
menos uno de los coeficientes es igual a 0. En
este caso se tiene una relacién inversa entre la
inflacién y el tipo de cambio real. Las demas vari-

PENSAMIENTO EMPRESARIAL

modelo log-log. Por ejemplo, cuando el tipo de
cambio real aumenta un 1%, la inflacién se reduce
en un 0,34%. De igual forma, cuando los salarios
aumentan en 1%, la inflacién también lo hace en
0,26%. El gasto publico y la oferta monetaria, a
pesar de ser estadisticamente significativas, no
explican en mayor medida el comportamiento de
la inflacion, ya que las elasticidades de estas vari-
ables son muy bajas. En el caso del gasto publico,
cuando este aumenta en 1%, la inflacién aumenta

ables tienen una relacién directa con la inflacion.
Los coeficientes estimados se pueden interpre-
tar como elasticidades, dado que se trata de un

en 0,05% y cuando la oferta monetaria aumenta
en 1% la inflacion aumenta 0,04%.

A partir de la evidencia empirica obtenida, se demuestra
que las variables con mayor relevancia al momento de
predecir la inflacién, son el tipo de cambio real y el salario
nominal, seqguido del gasto publico y la oferta monetaria.

En cuanto al tipo de cambio real, las autoridades no tienen atribu-
cién de instrumentar politicas dirigidas a incrementar la competitividad del
Ecuador frente a los demas paises de la economia internacional. Lamenta-
blemente el pais tiene gran dependencia de materias primas o bienes im-
portados los cuales usa en sus principales procesos productivos, todo esto
se ve afectado muy facilmente por variaciones cambiarias y como se enuncié
anteriormente estas provocan una inflacién de costos. Por tal motivo una
politica econémica adecuada seria, sustituir poco a poco la importacion de
bienes intermedios por bienes nacionales.

Finalmente, respecto al salario nominal y haciendo referencia a lo
que habiamos sefialado en cuanto a su relacién con los costes empresariales
y la inflacién, se ha comprobado empiricamente que la variable salario nom-
inal incide fuertemente en la variacién de los precios y por tal motivo seria
recomendable tener una politica salarial enfocada en verificar que la tasa de
incremento en los salarios nominales, no supere la tasa de inflacién espera-
da, ya que, al producirse lo contrario surgirian presiones sobre los precios.
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5. Anexos
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Anexo 1. Datos mensuales 2000-2001

2000
2000
2000
2000
2000
2000
2000
2000
2000
2000
2000
2000
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001

Mes

Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayeo
Junia

Julio
Agozto
Septiembra
Octubre
Noviembra
Diciembre
Enero
Febraro
Marzo
Abril

Mayo
Junig

Julio
Agosto
Septiembre
Octubra
Nowiembre

Diciembre

IPC

2768
3046
3T
3511
3757
3559
40.54
4145
43.02
4418
4514
4625
4947
5051
5203
5152
t3.01
£3.2e
5335
53el2
L4712
B3k
5525
LT

Tipo de Cambio

Real

206.60
185.70
177.20
160.50
150.00
144.10
140.40
137.30
131.80
127.80
125.40
122.90
115.80
112.40
105.40
107.00
106.70
105.70
105.10
106.10
104.10
102.90
101.20
100.60

Salario Nominal

26.65
26.65
26.65
56.65
56.65
5665
5665
5665
56.65
5665
5665
5665
85.70
85.70
85.70
85.70
85.70
85.70
85.70
85.70
85.70
85.70
85.70
85.70

Gasto del gobiernc

14570
20780
18450
158.20
188.60
17830
23560
54800
245.00
336.50
25670
44530
221.60
253.30
302.30
236.00
37210
25540
250.70
28330
250.10
288.00
342.20
373.50

M1

1070.00
1127.00
1253.00
1266.00
1427.00
1613.00
1710.00
1770.00
1765.00
1821.00
1871.00
2052.00
2071.00
2143.00
2271.00
2346.00
2467.00
2453.00
2447.00
2615.00
2644.00
2720000
2823.00
2965.00
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Fuente: INEC (2018); Banco Central del Ecuador (2018). Fuente: INEC (2018); Banco Central del Ecuador (2018).

Anexo 2. Datos mensuales 2002-2004 Anexo 3. Datos mensuales 2005-2007

Afio Mes IPC Tipode Cambio ~ SalarioNominal = Gastodelgobierno M1 i Mes I Tipa de Cambio | Salario Nominal | Gasta del gohizma | M1
Real Real

2002 Enero 5765 730 10490 1070 208800 05 Enero £7.42 9938 15000 32050 4450.00
W0l | P 5826 %00 1045 7800 198200 2005 | Febrero 6730 333 150,00 3550 448200
w2 | Mao 1) 9440 10450 1970 3084.00 005 | Marzo §748 %35 15000 4750 45500
00 Abri 5380 %400 10450 590 314600 2005 | Abri £2.05 %283 15000 700, 46300
002 | Map 6008 9380 10250 7480 320000 005 My 6317 3366 15000 4730 47000
002 | lwic 6032 %34 10450 4300 325000 005 | Junia 6L 9758 15000 B0 437300
002 Juio 60.28 9480 10450 18850 330000 00 | Julio gL1L 9758 150.00 40260| 437400
nr | Ao 034 8240 10230 ni% 333800 2005 | Agosta £301 3237 15000 370 430000
002 | Septiembre  GBY 9180 1049 20 380 05 | Septiembre 6250 %303 150,00 3600 431400
002 | Ocwbre  BLB 080 10450 18480 45100 2005 | Octubre 6174 507 15000 4810 495400
002 | Noiembre 6171 4130 10490 Mk 343500 2005 | Noviembre £8.35 9712 15000 110 W20
W0 | Didemie L2 4180 149 116130 4703.00 05 | Diciembre £3.06 %31 150,00 95000 541100
03 Enen 6346 %020 1219 3060 354400 006 | Enero £3.3% 78 160.00 % 524800
W3 | e BB %010 1219 3830 336500 2006 | Fabrerg 6332 %35 16000 4411 70
w3 Mao 8431 9040 1219 1650 B0 M0 | Marzo 033 %83 160.00 5450 540400
003 Abril 49 9030 12150 15150 41500 006 | Abril 038 975 16000 41288 553400
w3 Map £5.05 DE) 12190 45390 353600 06| Meyo 028 325 160.00 51253 E49300
W3 | o B8l 9480 1719 35430 354800 006 | Junio 01 335 160.00 4407 561500
003 Iuio B8 9400 12190 3180 3585.00 006 | ulio 014 385 160.00 4563 SE5L00
W3 | Ao BAD7 %40 WL 42020 358500 006 | Agasto 03 LR 16000 SEETL) SERR00
003 | Septiembre 6549 %80 1219 3BA0 356100 1006 | Septiembre 07 %882 160.00 470 570800
W3 | Ocubre 6549 %30 1719 7300 364700 006 | Octubre 0 %20 16000 8121 SN0
003 | Noviembre 571 %40 1719 46690 70300 006 | Noviembre L0 %34 160.00 4874 530300
W03 | Dicemve 6368 9730 119 £05.00 383600 006 | Diciembre TL04 10000 160.00 UL 66000
md | Enen §5.95 %38 13563 7 BN 007 | Enero L 3313 170.00 BT S0
W4 | Febrern  AAD w71 13563 40420 3867.00 007 | Febrera 7130 75 17000 570 S916AL
md | Maro 6687 %88 13563 35040 383200 007 | Marzo 7137 1003 17000 4833 7L
004 Abri 6130 B3 13563 RIEBU) 193700 07 | Abil k] 10228 170,00 5501 602208
W Mayp 6.8 %05 13563 4760 401800 W7 Mayo 13 10343 170.00 4873 60
W4 lunio 6678 914 13563 kAN 44300 007 | Junin L6 10333 17000 4404 E0E3IL
004 luio 6636 %28 13563 320 409700 007 | lulio 713 10354 170.00 B4508  6IE5L
W | Agoso BR3B %542 13563 305,80 4 1007 | Agozto 7201 10291 17000 T SIS
04 | Septiembre 6553 %585 13563 3470 430500 007 Saptiembre 78 1617 170,00 715% &AL
W | Ocubre BRT2 958 13563 35870 47700 1007 | Octubre 7161 10451 170,00 F4551)  G3ELST
004 | Noviemre 6700 9781 13563 41380 430100 07 | Noviembre 7158 10532 170.00 60030 &R%
2006 | Didembre 66,96 9944 13563 78290 A5R6.00 2007 | Diciembrz B4 10548 17000 112834| 700916
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Fuente: INEC (2018); Banco Central del Ecuador (2018). Anexo 5. Datos mensuales 2011-2013

Anexo 4. Datos mensuales 2008-2010

Afio Mes IPC Tipode Cambio | Salario Nominal | Gasto del gobierna M1
Real
M1 Eneno 8658 %50 2400 0L 10428
Afio Mes IPC Tipode Cambio  Salario Nominal ~ Gasto del gobierno = M1 011 | Febrero EIA 9554 264.00 19672 1053978
Real 1| Mao 2745 551 26400 155336 1087750
2008 Encro ML 10336 000 TI0L| e84 0t A 817 a7 26400 LIS 1076836
2008 Febrero T 0571 2000 ST LD 01 Maye 84 931 26400 B0 1089241
208 Mao T w3 100 SHED| 6605 2011 o s %16 2400 B 108
2008 Aol e 10680 20000 UTse6 | TIES | i 8 %3 2400 150 13038
2008 Mayo 7801 10:5% 20t0 08347 THAGR 201 Agosto w0 %17 2400 15035 113318
208 J”F‘“ 7860 6 200 4| 739 011 Septiembre 880 558 400 195 1235
tLJ 11l Bl AW S0 Wil (e 2011 | Octubre a0z 543 26400 WU 1030
208 Ag“_‘” na 10281 0 15480| TE0TTE 2011 | Noviembre 9039 %38 26400 18508 1124779
B Sepfiemare) 73T 105 200 US| 73R 1012 Dicembre 50T B 0 WE
X0E Ocubre na %3 a0 leT| 180750 2| Enere 5177 nx 29200 UR% 113156
JOVEIg o e S T AT i) CLEED 12 Febrero 5138 i 200 B 15T
06| icemire 18 5 au e L | e 540 520 29200 MG 1448
209 Enero 04 fa] LB bli33| EM3% 012 Abri 23 3T 29200 160850 123800
29| Fetrero ne 2% 1A BN B4 | May un 147 2200 59487 1537
;x :";TD ;ﬂg 3;;2 i;ﬁ Ei:?j ngggi 1012 o Pr 315 W 66 14BN
n ; ‘ : ‘ - | i B8 3130 2200 WM 156
&l D5 Lk s &0 SULY| G 2 Agosto a4 3161 2200 117 100
iﬁ j”‘”“’ s;g 3‘;";3 im E:g’; :ﬁ:gﬁ D Stz %49 136 2200 156100 1254208
uio : 1012 Ocnire 95 913 B0 WEE RE
206 Agosto BLE Sl L8 1R%| H0Le 0 Novembre 371 PIEE 100 B07 1333664
009 Sepembe. 8207 945 2800 108963 80951
2| Dicembre %5 3152 2200 U2 5
2009 Octubre 0 ®5 2800 L&A EA0
o et i P 50 TR 11| Eneno %501 ) 21800 81940 1400354
- : ‘ : ‘ : 03| Febrero w18 98 21800 1758 13993
2009 Dicemtre B 941 21800 15788 0960
r— s . o 5 B B Mao %50 305 21800 18385 1LY
: ‘ : : - | Al w7 3101 21800 W4 0L
00 Febrero U 8559 M0 10014 03658
| Mz %5 9% 21800 175131 145004
00 Marzo M %12 M0 1867|2575 :
: 013 lunio 542 313 31300 19787 1418445
W0 Aol Uy 856 M 15678 GRS —_ il e 50 e
N0 Mayo HE B Hmn B B0k = : ' : : :
013 Agosta 557 3163 31800 154651 14602
20, heio ui - Hom 1BL8) % 13 Septery %11 PR 21800 un7M| s
30| Mo Bt B M 18] %08 s uepl:m - w5t 258 ) TR T
f L L | . §
M Peesto s B Him UpL| S s Nweb %4 PR 21800 28| 150081
N0 Sepembre £ %6 0 3% 9506 s Df’f‘e”:: = o e 0 IR
0 Octutre B4 %58 w0 593 Wi IcenrE : : : : ‘
00| Naviemore B R M LRA| 0155

Fuente: INEC (2018); Banco Central del Ecuador (2018).

Fuente: INEC (2018); Banco Central del Ecuador (2018).
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Anexo 6. Datos mensuales 2014-2016

Afio Mes IPC Tipo de Cambio Salario Nominal = Gasto del gobierno = M1
Real
2014 Enero 97.78 20.67 340.00 1368.78 15545.41
2014 Febrero 97.89 2041 340.00 2153.11 15624.84
2014 | Marzo 98.57 90.85 340.00 1738.70 15839.39
2014 Abril 98.86 82.06 340.00 217395 15765.82
2014 Mayo 98.82 93.01 340.00 2118.18 15909.55
2014 | Junio 98.93 93.43 340.00 2335.03 16276.08
2014 | Julio 99.33 93.42 340.00 2090.78  16468.46
2014 Agosto 99.53 9298 340.00 2011.05 16982.00
2014 | Septiembre 100.14 91.61 340.00 2499.43 17247.02
2014 | Octubre 100.35 90.91 340.00 2476.53 1731116
2014 Noviembre 100.53 89.91 340.00 2175.42 17736.88
2014 Diciembre 100.64 88.09 340.00 3098.52 18655.32
2015 | Enero 101.24 86.75 354.00 840.07  18052.33
2015 Febrero 101.86 86.04 354.00 1653.00 17847.51
2015 Marzo 102.28 8457 354.00 1986.08 18282.97
2015 | Abril 103.14 85.01 354.00 1963.90  18172.63
2015 Mayo 103.32 86.13 354.00 207448  18157.94
2015  Junio 103.74 85.48 354.00 2161.55 18275.72
2015 | Julio 103.66 84.68 354.00 2128.08  18601.88
2015 | Agosto 103.66 83.31 354.00 154549 18772.18
2015 Septiembre 103.93 82.90 354.00 1507.74 18429.31
2015 Octubre 103.84 84.17 354.00 1883.51 18436.04
2015 Noviembre 103.95 83.57 354.00 1197.03 18482.33
2015 Diciembre 104.05 8271 354.00 284336 19041.65
2016 Enero 104.37 83.97 366.00 1139.31 18841.48
2016 | Febrero 104.51 84.34 366.00 122842 19250.48
2016 Marzo 104 65 85.93 366.00 1629.69 19534.08
2016 Abril 104.97 87.17 366.00 1578.58 19551.04
2016 Mayo 105.01 87.09 366.00 1311.20 19867.41
2016 Junio 105.38 86.81 366.00 1800.58  20216.59
2016 Julio 105.29 87.09 366.00 212403 20253.32
2016 | Agosto 105.12 87.65 366.00 2216.72  20631.45
2016 Septiembre 105.28 87.57 366.00 229561  20794.50
2016 Octubre 105.20 87.52 366.00 1795.26 20805.07
2016 | Noviembre 105.04 86.27 366.00 207200 21140.03
2016 Diciembre 105.21 85.84 366.00 3819.10  22634.90

Fuente: INEC (2018); Banco Central del Ecuador (2018).
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Anexo 7. Datos mensuales 2017-2018

2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2018
2018
2018
2018

Mes

Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayo
Junio

Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Mowviembre
Diciembre
Enero
Febrero
Marzo
Abril

IPC

105.30
105.51
105.66
10612
10617
105.55
105.40
105.42
105.26
10510
104.82
105.00
10520
105537
105.43
105.29

Tipo de Cambio

Real

Fuente: INEC (2018); Banco Central del Ecuador (2018).

B6.74
B87.66
87.59
B7.95
87.91
BE.71
89.03
c0.14
21.19
2071
S0.70
20.94
S2.a0
23.47
23.39
23.75

Salario Nominal

375.00
375.00
375.00
375.00
375.00
375.00
375.00
375.00
375.00
375.00
375.00
375.00
386.00
386.00
386.00
386.00

Casa|jp
Editora

Gasto del gobierno

139586
1515.586
2252.43
2189.67
1579.58
1981.69
1498.05
1545.68
1542.63
2118.52
15995.95
3326.30
1142 87
1549.53
187928
1706.10

@

UNIVERSIDAD
DEL AZUAY
50 ANOS

M1

21912.19
22193.52
23032.94
2284230
22706.12
22824591
22812.30
2299253
22779.33
23148597
23657.00
24530.51
23951.53
24065.59
2443719
235975.42
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