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VINCULOS ESTADISTICOS ENTRE EL
INDICE DE PRECIOS DEL CONSUMIDOR
(IPC) Y DEL PRODUCTOR (IPP): UNA
APROXIMACION EMPIRICA PARA EL CASO
COLOMBIANO.

RESUMEN

El proposito de este articulo es encontrar una relacion de causalidad entre el Indice de
Precios al Productor y el indice de Precios al Consumidor para Colombia, usando series
mensuales estacionalizadas desde enero de 2003 hasta marzo de 2013. La prueba estadistica
usada para investigar la causalidad es la de Granger (1969). Los resultados indican que hay
una causalidad unidireccional entre los dos indices, partiendo del indice de Precios al
Productor al indice de Precios al Consumidor en Colombia. Por lo tanto, se concluye que el

IPP contiene informacidn que mejora la predictibilidad del IPC.

Palabras Clave: indice de Precios al Productor y el indice de Precios al Consumidor,
Prueba de Causalidad de Granger, Cointegracion y Modelo de correccion de errores

multivariado



ABSTRACT

The purpose of this article to find the causal relationship between Producer Price Index and
Consumer Price Index for Colombia, using seasonally adjust monthly data from January
2003 to March 2013. Granger causality test (1969) is employed to investigate causality.
The results indicate that there is a unidirectional causality between Producer Price Index
and Consumer Price Index, running from Producer Price Index to Consumer Price Index in
Colombia. Therefore we conclude that PPl contains information that improves the
predictability of CPI.

Key Words: Producer Price Index, Consumer Price Index, Granger causality test,

Cointegration and model Vector Error Correction.



l. INTRODUCCION

Los indices de precios al consumidor (IPC) y de precios al productor (IPP) tienen una
utilidad muy amplia en el campo econdmico ya que de ellos se pueden derivar calculos o
mediciones que permiten determinar en cuanto estdn variando los precios de la canasta
basica de los hogares o de los insumos de los productores. En particular la variacion del
IPC es conocida como la inflacion al consumidor, la cual en el caso colombiano es utilizada
para indexar gran cantidad de informacion econémica como los arriendos, los salarios,
algunas tarifas de servicios publicos y de transporte, entre otros precios. En el caso del IPP,
su medicion es utilizada para calcular variables como la tasa de cambio real o la
productividad sectorial, que podrian vislumbrar la competitividad sectorial y nacional de

los bienes producidos en la economia colombiana.

Por ultimo es de interés para algunas entidades regulatorias el continuo monitoreo y
seguimiento de estos indicadores para cumplir con misiones especificas como por ejemplo
el control de precios. Un ejemplo claro es el Banco de la Republica’, que por mandato
constitucional es el ente encargado de preservar la estabilidad de precios de la economia
colombiana. Esto es de suma importancia ya que al lograr dicho objetivo se protege a los
menos favorecidos del impuesto que representa la inflacién. En este grupo social, donde los
ingresos no pueden ajustarse al mismo ritmo que los precios de la canasta familiar, la
aceleracion en la inflacion termina generandoles fuertes pérdidas en el poder adquisitivo del
dinero. (Banco de la Republica 2013)

La relevancia de conocer la relacién econémica entre el IPP y el IPC es mejorar e
implementar politicas econdmicas para el beneficio de los consumidores colombianos, ya
que si se conoce el impacto que el IPP tiene sobre el IPC se pueden tomar medidas
preventivas para que el IPC no tenga efectos negativos sobre los consumidores, tal como se

nombré anteriormente.

! La politica monetaria debe velar por la estabilidad de precios en coordinacién con una politica general,
entendida esta Ultima como aquella que propenda por el crecimiento del producto y el empleo.



En este articulo se busca evaluar la existencia de alguna relacion de causalidad entre el
IPP y el IPC para el caso colombiano, a partir de datos mensuales desde enero de 2003
hasta marzo de 2013. Asimismo, mediante la utilizacion de un modelo de Correccion de
Errores multivariado (VEC), se pretende cuantificar las elasticidades existentes entre las
dos variables y ver si el IPP es un indicador Util para saber el comportamiento futuro del
IPC. Esto es importante porque si se establece un vinculo entre el IPP y el IPC, el primero
podria servir para pronosticar valores futuros del IPC, lo cual es muy relevante en muchos
campos de la labor de los economistas. Algunos ejemplos de esto podrian ser: i) en las
comisionistas de bolsa se proyecta la inflacion y se utiliza para calcular posibles efectos que
ese dato pueda tener sobre los titulos de deuda publica y ii) para el Banco Central (Banco
de la Republica) es importante porque su mision institucional es el control de precios y con

esas previsiones pueden decidir en el presente su postura monetaria.



1. MARCO TEORICO

Resaltando la importancia de estos indicadores dentro de una economia, a continuacion se

describira brevemente que son y como se construyen estos indices.

En primer lugar, el IPC en Colombia es un nimero que resume el nivel de precios de
una canasta de bienes y servicios, la cual es representativa del consumo de una familia
promedio en el pais. Dicho de otra manera, este indice es un promedio ponderado de los
precios de todos los bienes que componen una canasta de bienes que generalmente son

adquiridos por los consumidores. (DANE 2006)

Con ello se logra cuantificar la inflacion mediante el calculo de la variacion de los
precios a través del tiempo. En este indice no se consideran transferencias, impuestos,
gastos de ahorro e inversion. En Colombia, el Departamento Administrativo Nacional de
Estadistica (DANE) es el responsable de realizar la medicion estadistica del indicador, esta
institucion mensualmente publica los resultados del indicador analizando los precios por
grupos, subgrupos y clases de gastos basicos y niveles de ingreso. Adicionalmente, para la
construccion de este indice, el DANE realiza regularmente la Encuesta de Ingresos y
Gastos, cuyo objetivo es identificar el patrdn de consumo de los hogares colombianos y

mantener actualizada la canasta de bienes consumidos por el hogar colombiano.

En segundo lugar, el IPP mide los precios promedio de la canasta de insumos
comunmente adquiridos por los productores en la primera etapa de produccion. Este indice
reporta la variacién promedio de los precios de una cesta de bienes que se producen en el
pais para consumo interno y para exportacion, donde se incluye sector primario y
secundario. (DANE 2006)

El IPP es elaborado por el DANE y la canasta utilizada para su calculo se elabora a
partir de la informacion suministrada por la Encuesta Anual Manufacturera. Este indice se
puede desagregar de acuerdo con tres clasificaciones: por actividad econémica, por uso o
destino econdémico de los bienes y por el origen de ellos. Ademas, el IPP tiene una

importante funcion para la medicion de otras variables como la tasa de cambio real ya que



se usa como deflactor de la misma o para el calculo del valor agregado de ciertas ramas de

actividad en las cuentas nacionales a precios constantes ya que se usa como deflactor.

Muchos estudios han argumentado que el IPP puede ser un indicador util para saber el
comportamiento futuro del IPC, ya que cambios en los precios de los insumos pagados por
los productores a menudo preceden a los cambios en los precios pagados por los
consumidores. Asi, el IPP es el eslabon inicial de la cadena de produccién, mientras que el
IPC la cierra con los precios al por menor. En el intermedio se encontrarian los costos
relacionados con la cadena de comercializacion y transporte, lo cual es bastante complicado
de incorporar en el andlisis. A raiz de esta consideracion, es natural desde un punto de vista

2 alos

estadistico, ver que el indice de precios al productor “cause en sentido Granger”
precios del consumidor, que es el objetivo principal de este articulo. En otras palabras,
dicha causalidad implicaria que el IPP deberia contener alguna informacién que mejorara la

predictibilidad del IPC.

Teniendo en claro lo anterior, una de grandes ventajas de conocer la relacion econémica
entre el IPP y el IPC es mejorar las previsiones de los precios al consumidor, asi como
entender el impacto que una serie tiene sobre la otra. Todo ello podria contribuir al analisis
e implementacién de politicas para el bienestar de los hogares en Colombia. Por ejemplo,
podria ser util para el Banco de la Republica conocer el grado en el que se afectan el IPC y
el IPP, puesto que existen posibles canales de transmision de la inflacion a través de los

costos de produccion.

Precioz al i i Preciosal
iroductor de Sicage productor de Precios al
L : productos : e
materiales i bienes consumidor
cdos - terminados

Este canal primario mediante el cual se transmiten los precios del productor a los

precios del consumidor justifica la relevancia del presente estudio. Este documento se

? Causalidad de Granger es un test que busca comprobar si los resultados de una variable sirven para predecir
otra variable.


http://es.wikipedia.org/wiki/Variable_estad%C3%ADstica

desarrollard de la siguiente manera, en la seccion Ill se describen brevemente algunos
articulos o estudios previos sobre el tema, en la seccion IV se analiza la informacion
estadistica y se describe la metodologia a desarrollar, en la seccién V se muestran los

resultados empiricos y por ultimo, se presentan las principales conclusiones.



I1l. REVISION DE LITERATURA

En esta seccion se pretende mostrar brevemente algunos estudios previos que analizan
la relacion existente entre el IPC y el IPP a través de diversas metodologias. En la mayoria
de ellos se encuentran relaciones de causalidad a traves de test estadisticos como la
causalidad de Granger y cuantificacion de impactos mediante la implementacion de
modelos econométricos de series de tiempo como los Vectores Autoregresivos y de
Correccion de Errores (VAR y VEC) con los cuales se calculan elasticidades y analisis de
impulso respuesta. Adicionalmente, otros trabajos se preocupan por la informacion en

términos de predictibilidad que puede aportar uno al otro, en especial, del IPP hacia el IPC.

Matthew J. Cushing y Mary G. Mcgarvey (1990) utilizaron una muestra desde 1954
hasta 1987 para el caso de Estados Unidos y encontraron que el contenido predictivo de los
precios al por mayor a los precios al consumidor es aproximadamente el doble que la de los
precios al consumidor para los precios al por mayor. Asi, dentro de sus resultados se prueba
la existencia de una relacion unilateral de la causalidad de Granger de las ventas al por
mayor hacia los precios de los consumidores, es decir, el IPP causaria en sentido Granger al
IPC.

S. Brock Bloomberg y Ethan S. Harris (1995) utilizaron el modelo de vectores
autorregresivo (VAR) para analizar las relaciones de corto y de largo plazo entre el IPP y el
IPC para Estados Unidos, incorporando en el analisis el papel desempefiado por los precios
de materias primas (commodities), y asi comprobar si los precios de los productos basicos
son Utiles en la prediccion de los movimientos posteriores en la produccion de bienes
terminados, para luego analizar los cambios existentes entre el IPP y el IPC. Concluyeron
que el rol desempefiado por los cambios en los precios de las materias primas disminuyé su
importancia en la explicacion de cambios en el IPP e IPC en el periodo comprendido entre

1970 y 1994, dado que son fuentes de choques exdgenos en la economia.

Todd E. Clark (1995) examina si los aumentos de los precios al productor en las

primeras etapas de la produccion llevan a aumentos en los precios al consumidor y hace



una revision de como los primeros deberian ayudar a predecir los segundos. Sus resultados
muestran que la cadena de produccién so6lo enlaza débilmente los precios al consumidor
con los precios al productor, esto porque los cambios en el IPP a veces ayudan a predecir
los cambios en el IPC, pero no lo hacen sistematicamente, por lo menos para el caso de

Estados Unidos.

Guglielmo Maria Caporale, Margarita Katsimi, y Nikitas Pittis (2002) reexaminaron la
relacion entre el IPP y el IPC en los paises del G-7 (Estados Unidos, Canada, Alemania,
Francia, Italia, Reino Unido y Japon). Sus resultados empiricos indican que hay causalidad
unidireccional que va desde los precios del productor hacia los precios del consumidor, y
ésta solo se encuentra cuando los nexos de causalidad reflejan el mecanismo donde se
ignora la transmision de la politica monetaria, ademas indican que la omision de variables

que captura esta transmision a menudo resulta una inferencia engafiosa.

A. Khalik Salman y Ghazi Shukur (2004) utilizaron un modelo de vector auto regresivo
(VAR) en las series Suecas, en donde ademas del IPP y el IPC se incluyen otras variables
que podrian vincularlas como por ejemplo la produccién industrial. EI periodo de andlisis
abarca desde 1980 hasta 1998. Sus resultados indican que el nexo de causalidad entre estas
dos variables tiene una forma bidireccional. Salman y Shukur dividieron la muestra en dos
sub periodos, donde mostraron que solo la causalidad de Granger se da en el primer periodo
entre 1980 y 1998.

Alireza Dorestani y Lari H. Arjomand (2006) utilizaron la prueba de raiz unitaria y la
prueba de cointegracidn para analizar estadisticamente la relacion entre el IPP y el IPC para
Estados Unidos, en el periodo comprendido entre 1960 y 2005, para datos mensuales.
Como resultado de la prueba de cointegracion encontraron que no existe un equilibrio de

largo plazo entre estas dos series de tiempo.

Mohd Fahmi Ghazali (2008) estudid la relacién entre el indice de precios al consumidor
(IPC) y el indice de precios al productor (IPP) en Malasia. La metodologia utilizada se basa
en las pruebas de cointegracién de Johansen, la cual indic6 que existe una relacion de

equilibrio a largo plazo entre estas dos variables. Mientras, que a través de la prueba



estdndar de causalidad de Granger y el enfoque de Toda-Yamamoto en el articulo Do
Producer Prices Cause Consumer Prices? Some empirical evidence, se encontrd evidencia

de una relacién unidireccional del IPP hacia el IPC.

Muhammad Shahbaz (2009) estudid la relacion entre los indices de precios al productor
y precios al consumidor para Pakistan con datos mensuales de 1992 hasta 2007. Se
utilizaron las pruebas de limite ARDL y el enfoque de cointegracion de Johansen para
determinar la asociacion y solidez de los resultados a largo plazo. En sus resultados,
verificd la existencia de la relacion de largo plazo entre el IPP y el IPC, y su asociacion
robusta en un lapso de largo de tiempo en el caso de una pequefia economia en desarrollo
como Pakistan. Finalmente, muestra que la influencia de la retroalimentacion del IPP al

IPC es mas fuerte o dominante respecto a los comentarios del IPC al IPP.

José Sidaoui, Carlos Capistran, Daniel Chiquiar y Manuel Ramos-Francia (2009)
analizaron la relacion de causalidad que podia existir entre el indice Nacional de Precios
Productor (INPP) y el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) para el caso de
México mediante el modelo de vector de correccidn de errores. Sus resultados sugieren que
la inflacion del INPC responde significativamente a desequilibrios respecto a la relacion de

largo plazo entre los precios al consumidor y los precios al productor.

Fan Gang, He Liping y Hu Jiani (2009) llevaron a cabo una Prueba de causalidad de
Granger sobre las series Chinas del IPC y del IPP donde encontraron que el IPP causa en
sentido Granger al IPC unilateralmente, y este ultimo reacciona al primero con un retraso
de tiempo de uno a tres meses. Ellos concluyen que aspectos economicos como: la reforma
del sistema econdmico, la vital mejora del mercado econémico, la mejora en la apertura al
mundo exterior, tienen efectos positivos en el aumento de la elasticidad de la oferta
sustancialmente, siendo la demanda un factor dominante en los cambios de los precios al

consumidor.

Selcuk AKCAY (2011) examiné la relacion causal entre el indice de Precios al
Productor y el Indice de Precios al Consumidor para cinco paises europeos. Las pruebas de

causalidad de Toda y Yamamoto (1995) indicaron que existe una causalidad unidireccional



desde el indice de precios al productor al indice de precios al consumidor en Finlandia y
Francia, mientras que para el caso de Alemania existe una causalidad bidireccional entre los
dos indices, mientras que para el caso de los Paises Bajos y Suecia, no se detecta causalidad

significativa.

Aviral Kumar Tiwari (2012) estudio la causalidad de Granger entre los precios del
productor y los precios del consumidor utilizando datos trimestrales australianos
comprendidos de 1969 hasta 2010. Su principal hallazgo fue encontrar que el IPP causa en
sentido Granger al IPC en un nivel intermedio del nivel de frecuencias que reflejen los
ciclos de mediano plazo. Es decir, sus resultados muestran que los precios de los
productores en Australia tienen un contenido predictivo respecto a la evolucion los precios
de los consumidores, por lo tanto, la respuesta inicial de los choques de "impulso respuesta™

deben aparecer en las primeras etapas de la cadena de produccion.

Shahbaz Muhammad, Aviral Kumar Tiwari e Igbal Tahir Moohammad (2012)
contribuyeron a la literatura econdmica mediante la investigacion de la causalidad entre el
IPM y el IPC por medio de la aplicacion de causalidad dominio de frecuencia desarrollado
por Lemmens et al. (2008) basado en un enfoque espectral. Concluyeron, que para Pakistan
las relaciones causales entre el IPC y el IPM varian a través de las frecuencias, al igual que

el IPC causa en Granger al IPM a menores, medianas y mayores niveles de frecuencia.

Aviral Kumar Tiwari, Mihai Mutascu, Alin Marius Andries (2012) analizaron la
causalidad de Granger entre las series del IPC y del IPP, mediante el uso de datos
mensuales para el periodo de 1991 a 2011 para Romania. Sus resultados proporcionan una
fuerte evidencia de que existen efectos ciclicos en las variables, mientras que efectos anti-
ciclicos no se observan, de igual forma se muestra que la relacion entre el IPC y el IPP

depende de las condiciones macroecondmicas internas y externas de Romania.

Por ultimo para el caso colombiano son pocos los estudios al respecto, un ejemplo de
ellos es el reciente trabajo de Wilmer O. Martinez R., Edgar Caicedo G., Evelyn J. Tique
C. en el 2012, por parte del Banco de la Republica. En este documento se explora el tipo de

relacion existente entre el indice de Precios del Productor y el indice de Precios al



Consumidor, en el sentido de establecer si el IPP se puede considerar como un indice lider
del IPC. EIl valor agregado de este documento es la implementacién de la tecnologia de
indices coincidentes para identificar la relacion entre dichos indices. Esta metodologia
ademas de establecer relaciones de causalidad, también permite identificar el tipo de
liderazgo entre diversos indicadores. Para tal efecto se utilizé la metodologia de perfiles
coincidentes propuesta por Martinez (2010), la cual estd basada en la prueba de Banerji
(1999). Se eliminaron las diferencias metodoldgicas de las dos canastas (homogenizacion
de rubros y de ponderaciones), y se encontrd que el IPP adelanta al IPC, y dependiendo del
grupo analizado. Este liderazgo del IPP se da por uno o incluso varios meses, y con ello
permite anticipar la evolucién del IPC. Ante la evidencia encontrada en este documento de
que efectivamente existe un liderazgo del IPP sobre el IPC, sobretodo en el componente
transable, estos resultados pueden ser usados para mejorar los modelos de pronostico de la

inflacion al consumidor y la toma de decisiones de la autoridad monetaria.

Por lo tanto, el valor agregado de este documento es la implementacion de un modelo
VEC para modelar eficientemente esta relacion. Adicionalmente, se comprueba que el IPP
tiene un significativo contenido predictivo sobre el IPC ya que la prueba de causalidad de
Granger lo corrobora, ademas, se realizé un ejercicio de pronostico bajo el modelo VEC y
su comparacion con un referente ARIMA a un horizonte de un paso adelante, donde se
pudo observar que el ECM es menor para el modelo VEC. Por lo tanto, estos resultados
pueden ser usados para mejorar los modelos de prondstico del IPC y la toma de decisiones
de diversos agentes econdmicos, como por ejemplo la autoridad monetaria o cualquier

inversionista que desee comparar retorno en términos de tasas de interés reales.



IV. DATOSY METODOLOGIA

En este articulo se busca evaluar la existencia de alguna relacion de causalidad entre el IPP
y el IPC para el caso colombiano, a partir de datos mensuales desde enero de 2003 hasta
marzo de 2013. Dado que son pocos los estudios realizados en nuestro pais sobre el tema, el
aporte principal de este trabajo seria cuantificar a traves de una técnica econométrica la

relacion existente entre el IPC y el IPP.

En la Figura 1 se muestran los datos mensuales del IPC y del IPP, las series estan
desestacionalizadas y estan normalizadas tomando como base para los indices el afio 2000.
Alli, se aprecia un estrecho vinculo entre el IPP y el IPC entre 2003 y 2006, el cual se
desliga a partir de 2007, siendo més fuerte la ruptura después de 2011. Esto puede
explicarse por la fuerte caida que se ha presentado en el IPP de bienes importados, mayor a
la caida de la inflacion de bienes transables (Republica s.f.). En esta primera inspeccion
grafica, las series tienen tendencia positiva y parecen no ser estacionarias’. Para evaluar
esto, se realizaron diferentes pruebas de raiz unitaria y se concluye que ambas series de
tiempo tienen raiz unitaria, es decir, no son estacionarias (Ver Anexo 1). Los métodos
utilizados para poner a prueba la existencia de raiz unitaria fueron las pruebas ADF
(Augmented Dickey-Fuller), Phillips-Perron, KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin)
y Elliot-Rothenberg-Stock.

* Una serie se considera estacionario si su media, la varianza y covarianzas son constantes e invariantes en el
tiempo.



Figura 1: INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR Y AL PRODUCTOR.

indices de precios al consumidory al productor
(indice base afio 2000=100)

Fuente: DANE, Célculos propios.

La figura 2 representa la variacion anual de las series de los precios del IPC e IPP,
es decir, la inflacién al consumidor y productor. Se observa un descenso en ambas series de
inflacion, en mayor medida en la del consumidor. De igual manera, se puede observar que
el IPP es més volatil que el IPC, por lo tanto, el IPP es mas sensible a choques en la
economia Colombiana que el IPC. Al realizar algunas pruebas sobre la estacionariedad de
cada una de las series, se concluye que existe la presencia de raiz unitaria en cada una de

ellas (Ver Anexol).



Figura 2: CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR Y AL
PRODUCTOR.

Crecimiento de los precios al consumidory al productor
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Fuente: DANE, Célculos propios.

Teniendo en cuenta que la variacion anual del IPC y del IPP son integradas de orden 1,
es decir, ambas inflaciones son I (1). En este estudio se utilizara un modelo de Vector de
Correccidn del Error (VEC) que permite modelar series que no son estacionarias, pero que
a través de la cointegracion se puede encontrar una combinacion lineal que si es
estacionaria. En este caso ambas inflaciones son | (1), pero existe una combinacion lineal
de ambas que es | (0), solo si existe una relaciéon de cointegracion. Adicionalmente, en la
revision de literatura previa, se encontrd que muchos de los estudios realizados en el tema
utilizan esta técnica estadistica.

Asi, si las series tienen raiz unitaria (series 1 (1)), el siguiente paso es probar
cointegracion de las series. Los dos métodos mas utilizados para la prueba de cointegracion

son: Granger (1987) y Johansen y Juselius (1990). En este trabajo se utilizara la segunda.



El andlisis de cointegracion permite detectar si existe la posibilidad de obtener
estimaciones adecuadas en presencia se series no estacionarias y evita posibles problemas
como los resultados espurios®, tanto a corto como a largo plazo, como lo exponen Granger
(1974) o Yuile (1926).

Teniendo en cuenta el orden de integracion de las series, a continuacion se expondra
brevemente el modelo de correccion de errores vectorial (VEC): Si las variables X, y Y;
tienen el mismo orden de integracion I(1) y estdn cointegradas mediante la relacion
Y; = By + B, X; + ug, entonces el VEC es:

AY, = a + 80X, +y(Yey — B — BoXi1) + &= a + SAX, + yfi; + & donde

es Intercepto &; es el termino de error y es ruido blanco gausiano.

De este modo, las variaciones de Y; (AY;) dependen de las variaciones experimentales
en X, a través de AX, y del equilibrio que se produjo en el periodo anterior Y,_; — B; —

B,X,_4 através del término de correccion del error:

CE = V(Yt—l - ,531 - Bth—1)

Por lo tanto, si la variable Y se encontraba en el periodo de t-1 por encima de su
valor de equilibrio es de esperar que y sea negativo, mientras que si la variable Y estaba en

el periodo t-1 por debajo de su valor de equilibrio es de esperar que y sea positivo.

El modelo de correccién del error expresa el cambio presente en la variable
dependiente como una funcion lineal de los cambios en las variables explicativas y del

término de correccion del error CE.

El coeficiente y del término de correccion del error representa la velocidad de

convergencia entre el corto y largo plazo, debido a esto, una vez ajustado el modelo de

* En una Regresion Espuria los errores estarfan correlacionados y los estadisticos “t” (valores criticos) estarfan
inadecuadamente calculados ya que se esta usando un estimador de la varianza residual que no es consistente.



correccion del error dado por AY; = a + §AX, + y (Y, — B — B2 X_1) + &, ya se puede
medir algun tipo de elasticidad de largo plazo a través de la interpretacion de los
coeficientes betas, algo similar a minimos cuadrados ordinarios cuando se tenia la siguiente

ecuacion: Y; = By + B X¢ + u; .

Asi, en este trabajo se estimé un Modelo de Vector de Correccién del Error (VEC) para
probar la relacion tanto a largo como a corto plazo entre el indice de precios al productor
(IPP) y el indice de precios al consumidor (IPC). Este es un modelo que permite modelar
series no estacionarias pero que estan cointegradas. De este modelo podemos obtener las
elasticidades de largo plazo entre las dos variables de estudio, asi como las elasticidades de
corto plazo entre las dos. El principal principio de este modelo es probar la existencia de
relaciones de equilibrio a largo plazo entre variables econdémicas a pesar de la existencia de
desequilibrios a corto plazo, los cuales pueden ser corregidos mediante ajustes parciales en
el corto plazo, por ello el nombre del modelo de correccion de errores. Esta relacion de
largo plazo, permite determinar la estimacion de unos pardmetros (betas) que pueden ser
interpretados como las elasticidades de largo plazo. Para los efectos de corto plazo, se
utilizan las funciones de impulso respuesta para evaluar cuales son los efectos de una
variable sobre la otra en un horizonte de tres meses a un afio. Ademas, se pueden analizar

las descomposiciones de la varianza.

Adicionalmente, cabe sefialar que al tener las dos series integradas de orden uno pero
que estan cointegradas, la teoria econométrica establece que el modelo VAR en primeras
diferencias sufre sesgos de variable omitida, ya que no incluye la correccion del error
correspondiente al mecanismo de largo plazo (ECM), por lo que se recomienda modelar a

través de la metodologia VEC.

Por ultimo, se define la Causalidad de Granger dado que es uno de los principales
objetivos de este estudio, Granger ha definido un concepto de causalidad que bajo las
condiciones adecuadas, es bastante facil de tratar en el contexto de los modelos VAR. La

idea es que una causa no puede venir después del efecto. Por lo tanto, si una variable x



afecta a una variable y, la primera debe ayudar a mejorar las predicciones de la Gltima
variable.

Para formalizar la idea anterior, supongamos que Q. es la informacién que contiene
toda la informacién disponible relevante en el universo hasta el periodo t. Siendo z;(h | Q)
el optimo predictor (minimo ECM) del proceso z; en origen t, sobre la base de la

informacion contenida en Q,. La correspondiente prevision del ECM se denota por
Zz(h|ﬂt) . El proceso x; se dice que causa en sentido Granger a z; Si

Y (hQ) <X, (R | Qe \ {xs | s < t}) paraal menos unoh =1,2...

En otras palabras, si z; se puede predecir mas eficientemente con la informacion del
proceso x; se tiene en cuenta ademas de cualquier otra informacion en el universo, entonces

x; es causal para z;. (Lutkepohl 2010)



V. RESULTADOS

A continuacion se presentaran los principales resultados de las pruebas realizadas a las
series econdmicas IPC e IPP, asi como las regresiones y resultados obtenidos del modelo

VEC propuesto:

Como se mencion6 anteriormente, el primer paso es determinar el orden de integracion
de la variacion anual del IPC y la del IPP. Se realizaron las cuatro pruebas de raiz unitaria

mas usuales en la literatura economeétrica.

Tabla 1: Resumen pruebas de raiz unitaria

-
Serie Augmented Dickey-Fuller Phillips-Perron Kwiatkowski-Phillips-Schmidt- | Elliot-Rothenberg-
Ho: La serie tiene raiz Ho: La serie tiene raiz Shin Ho: La serie es Stock Ho: La serie
e unitaria unitaria estacionaria tiene raiz unitaria
Variacién Anual del IPC No Rechaza la Ho (0.1381) | No Rechaza la Ho (0.1566) No Rechaza la Ho No Rechaza la Ho
Conclusién I(1) I(1) 1[0} I(1)
Variacién Anual del IPP Rechaza 1a Ho (0.0009) No Rechaza la He (0.0507) Rechaza 1a Ho No Rechaza la Ho
Conclusién 1(0) I(1) I(1} I(1)

**|os nimeros entre paréntesis son los p- valores de las pruebas.

Fuente: EViews, Célculos propios.

En la tabla 1 se hace el resumen correspondiente de las pruebas de raiz unitaria para
la serie de Variacion Anual del IPC y para la serie de Variacion Anual del IPP, donde se
tomo en cuenta un nivel de confianza del 95% , por lo tanto, se va a rechazar la hipotesis
nula si el p-valor es menor al 5%. Dicho esto, se puede concluir que la Variacion Anual del
IPC y la Variacion Anual del IPP son | (1). Por lo tanto, ambas series tienen el mismo
orden de integracién, lo que cumple uno de los supuestos para poder realizar un modelo
VEC. Para un analisis detallado de las pruebas realizadas y que se muestran resumidas en la

anterior tabla ver (Anexo 1).



El siguiente paso es escoger el niUmero de rezagos Optimos para la estimacion del
modelo, para ello se utiliz6 el procedimiento de EViews “Lag Order Selection Criteria”, el
cual a partir de modelos de vectores autorregresivos de diferentes rezagos, calcula el rezago
Optimo a partir de estadisticos conocidos como criterios de informacién como lo son el

Akaike, Schwarz y Hannan- Quinn.

Tabla 2: Seleccion 6ptimo de rezagos

Criterio de Criterio de Criterio de
Lag informacién informacién informacién
Akaike Schwarz Hannan-Quinn
2 -15,81286 -15,56594* -15,71273*
14 -15,92574* -14,49364 -15,34497

**los nimeros con* son los escogidos.

Fuente: EViews, Célculos propios.

De acuerdo a los criterios de informacion de Schwarz y Hannan-Quinn el nimero de
rezagos Optimo es un VAR (2) como se puede ver en la tabla anterior, para ver toda la
informacion dirigirse al (Anexo 2). Teniendo esta informacion se sabe que un VAR (2) es
un VEC (1), la respectiva demostracion se puede ver en el mismo anexo.

Luego se debe evaluar si existe algun grado de cointegracion entre las variables IPC
e IPP. De acuerdo al criterio de Akaike en el modelo sin componentes deterministicos
ambos criterios (Traza y Maximos valores Propios) indican la presencia de un vector de
cointegracién entre las series, lo que se puede observar en el (Tabla 3 y Anexo 3). Asi,
para Colombia se encontré que las variaciones anuales de los indices de produccion y de

consumo estan cointegrados.



Tabla 3: Prueba de Cointegracion (Johansen Cointegration Test):

Criterio de informacion Akaike
Rango de Modelo 1: Sin
Relaciones de componentes
Cointegracién deterministicos
0 -15,75752
1 -15,78536*
2 -15,73127

**El nimero con * indica el rango escogido por el criterio de Akaike.

Fuente: EViews, Célculos propios.

Teniendo en cuenta lo anterior, se estim6 un modelo VEC para las series de
Variacion Anual del IPC y del IPP:

Figura 3: Estimacion Modelo VEC (JMulti):

agpcywy || || o.oo2 |I1.nn|:|| -1 .4DBI| IPC(t-1)
d{IPP)(t) 0.066 IPP(t-1)

Fuente: JMulti, Célculos propios.
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Con esta estimacion del VEC se puede ver que la elasticidad a largo plazo se puede

interpretar de la siguiente manera:
IPC — 1.406IPP~I1(0) - Relacion de cointegracion

De esta forma, la elasticidad de largo plazo indica que ante un cambio porcentual del 1%
del IPP, el IPC va a variar en 1.406%.

Por ultimo, es necesario mirar si los residuales de las series se comportan de manera normal

y no estan auto correlacionados:



Tabla 4: Prueba de supuestos en los residuales:

Supuesto Resultado Conclusion
Prueba de Normalidad Cholesky |Se cumple el supuesto, ya que no se
. Ho: Los residuales son rechaza la Hipétesis Nula, por lo
Normalidad - .
normalmente multivariados tanto los residuales normalmente
(0.6721) multivariados.

Se cumple el supuesto, ya que no se
rechaza la Hipdtesis Nula, por lo
tanto los residuales no estan auto

correlacionados.

Prueba Auto correlacion LM Ho:
Auto correlacion | No hay correlacién serial en los
residuales. (0.7584)

**los nimeros entre paréntesis son los p- valores de las pruebas.

Fuente: EViews, Célculos propios.

Se puede ver en la tabla anterior que los residuales cumplen los supuestos, lo que
indica que el modelo VEC esta correctamente estimado (Ver anexo 5 las pruebas referentes
a los residuales.). Asi los residuales cumplen con el supuesto de normalidad multivariada y

son ruido blanco, es decir no estan correlacionados.

Por consiguiente, se prueba si hay causalidad entre las variables:

Tabla 5: Prueba Causalidad de Granger

Prueba Causalidad de Granger
Hipotesis Nula Estadistico -F | Probabilidad
Variacion Anual del IPP no causa e rpsg ntido Granger a la Variacion Anual 457792 00344
Variacion Anual del IPC no causa erps; ntido Granger a la Variacion Anual 0,09708 07550

Fuente: EViews, Célculos propios.

En la tabla 5 se puede observar que para el caso de la “Variacion Anual del IPP no

causa en sentido Granger a la Variacion Anual IPC” se rechaza la hipdtesis nula con un



nivel de significancia del 5% ya que el P-valor es igual a 0,0344. Lo que indica que el IPP
ayuda a mejorar las predicciones del IPC.

Por ultimo, se realizan diferentes pronosticos para la variacion anual del IPC
(Inflacion al consumidor) por medio del Modelo VEC y se compara con un modelo
alternativo estimado a través de la metodologia ARIMA. Este ultimo es ampliamente
utilizado en la literatura econométrica, por lo que en muchos casos se utiliza como referente
0 punto de comparacién. Dado que el ARIMA pronostica el IPC mediante rezagos de ella
misma, y el modelo VEC pronostica el IPC recurriendo a la informacion que suministran
los rezagos de ella misma y los rezagos del IPP, se quiere comprobar si el IPP ayuda a
mejorar las predicciones del IPC como se menciond anteriormente con la prueba de

causalidad de Granger.

En la figura 3 se puede observar como el pronéstico del Modelo VEC para la
inflacién al consumidor mantiene una relacion mas estrecha con el dato observado.
Asimismo, utilizando el criterio de informacion del Error Cuadratico Medio (Ver Anexo
VII), se observa que el modelo VEC tiene un error promedio en el prondstico menor al
ARIMA a un horizonte de un paso adelante, 7 puntos basicos en el primero frente a 8

puntos béasicos del segundo.

Figura 3: VARIACION ANUAL DEL IPC Y PRONOSTICOS DE LOS MODELOS
VECY ARIMA.
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Fuente: Prondsticos Jmulti, Calculos propios.
CONCLUSIONES

En este articulo se presenta evidencia para Colombia con datos mensuales desde enero de
2003 hasta marzo de 2013, donde se sugiere que el IPP puede tener un significativo
contenido predictivo para el desarrollo posterior de la inflacion del IPC. Para esto, se
empled la prueba de cointegracion de Johansen y la Prueba de causalidad de Granger para
investigar empiricamente la relacion de causalidad entre el indice de Precios al Productor y
el Indice de Precios al Consumidor Colombia con series mensuales desestacionalizadas.
Los resultados de la prueba de cointegracion de Johansen y Juselius (1990) indican que las

variables estan cointegradas.

Los resultados de la prueba de causalidad de Granger indica una causalidad unidireccional
que va desde Indice de Precios al Productor al el indice de Precios al Consumidor. Lo que

indica que el primer indice tiene poder predictivo sobre el segundo.

Los resultados indican que un cambio en el precio del IPP con el tiempo se va a trasladarse
al IPC. Por lo que existe una elasticidad de largo plazo que indica que ante un cambio
porcentual del 1% del IPP, el IPC va a variar en 1.406%.

Este documento podria ser Util para los bancos centrales y comisionistas de bolsa que

buscan descubrir la relacion dinamica entre el productor y los precios al consumidor. Es



importante mencionar, que el modelo estimado en este trabajo es fundamentalmente una

forma reducida, es decir un modelo de correccién de errores multivariado (VEC).

Se pudo comprobar que el IPP tiene un significativo contenido predictivo sobre el IPC ya
que la prueba de causalidad de Granger ratificd esa conclusion. Adicionalmente, realizando
un ejercicio de prondstico bajo el modelo VEC y su comparacion con un referente ARIMA
a un horizonte de un paso adelante, se pudo observar que el ECM es menor para el modelo
VEC, por lo tanto a través de dicho modelo se muestra que el IPP contiene informacién

relevante para pronosticar la inflacion de los consumidores.
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