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Laura D’Amato
Lorena Garegnani
Emalio Blanco

Pronostico de inflacion
en Argentina: cmodelos
individuales o pooling
de pronosticos?

I. INTRODUCCION

El prondéstico de la inflacién juega un papel central en la for-
mulacién de la politica monetaria. Al mismo tiempo la evi-
dencia empirica internacional reciente sugiere que con el
descenso de la inflacién en los ultimos afnos, como un feno-
meno bastante extendido, la dinamica conjunta de esta varia-
ble y sus potenciales predictores, como el dinero o distintas
medidas del grado utilizacién de los recursos, ha cambiado y
la inflacién se ha tornado mas impredecible. Los modelos uni-
variados suelen superar en capacidad de pronéstico a los
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que se basan en las distintas teorias de la inflacién como la
curva de Phillips. Tradicionalmente, la curva de Phillips des-
empend en los paises industriales un papel predominante en
el pronéstico de inflacién y como sefialan Stock y Watson
(1999), Atkenson y Ohanian (2001) y Canova (2002), parecia
tener mejor desempeno en términos de su error de pronosti-
co que distintos modelos alternativos. En afos recientes ha
surgido evidencia, en particular para los Estados Unidos, de
que la curva de Phillips se torné inestable partir de la década
de los ochenta y también, quizas debido a ello, su capacidad
de prondstico se debilitd, siendo superada en general por los
modelos univariados.

Clements y Hendry (2006) sugieren que esta dificultad de
los modelos causales puede estar asociada a la presencia de
cambios de régimen que afectan principalmente los compo-
nentes deterministicos de los modelos y proponen una estra-
tegia de modelacién basada en una bateria de modelos que
permiten lidiar con esa dificultad. Otra estrategia propuesta
por la literatura de prondstico es trabajar con combinaciones
o pooling de prondsticos, teoria desarrollada en un inicio por
Bates y Granger (1969). Hendry y Clements (2002) estudian el
pooling o combinacién de prondésticos para modelos no esta-
cionarios debido a quiebres en el intercepto o en una ten-
dencia deterministica, y encuentran que un promedio simple
de pronésticos puede contrarrestar, para valores plausibles de
los parametros, la inestabilidad de los pronésticos individuales
y actuar como una correccion sobre el intercepto. Una estrate-
gia alternativa es utilizar modelos que incorporen un nimero
muy grande de predictores, como proponen Stock y Watson
(1999, 2006) entre otros, mediante el uso de técnicas estadisti-
cas que permiten construir medidas resumidas (factores) de la
variabilidad de un gran conjunto de series econémicas.

Evaluamos el desempeno de distintos modelos de pronos-
tico de inflacién para Argentina, algunos de los cuales hacen
uso de estas técnicas de pronéstico. También comparamos su
desempeno relativo utilizando un conjunto de pruebas pro-
puestos por Diebold y Mariano (1995). No tenemos evidencia
de trabajos anteriores que hayan desarrollado modelos de
pronéstico de inflaciéon en Argentina y comparado su desem-
peno relativo utilizando pruebas estadisticos. Utilizando
como benchmark un modelo univariado, evaluamos la capacidad
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predictiva de algunos modelos causales asociados a distintas
teorias de la inflacién, como la curva de Phillips y un VAR
monetario. También estudiamos la capacidad predictiva de
modelos que utilizan factores que resumen la variabilidad de
un gran numero de series del ciclo econémico como predic-
tores. Con base en los quiebres identificados en D’Amato,
Garegnani y Sotes (2007), nos enfocamos en la busqueda de
modelos que tengan buen desempefio para prondéstico, por lo
cual se restringe el analisis al periodo 1993-2006.

El trabajo esta organizado del siguiente modo: en la si-
guiente seccion describimos en forma breve la dinamica de la
inflacién en Argentina. En la seccién III se revisan los desa-
rrollos recientes en la literatura de prondstico. En la secciéon
IV se presentan los resultados en cuanto a capacidad predicti-
va de los modelos y su evaluacién. Finalmente, la secciéon V
concluye.

II. LA DINAMICA DE LA INFLACION EN ARGENTINA

La dindmica inflacionaria en Argentina ha tenido caracteris-
ticas particulares, aunque con algunos rasgos comunes con
otras economias de la regién. Durante los anos setenta y
ochenta, la inflacién fue un fenémeno bastante extendido en
América Latina. El financiamiento monetario de los desequi-
librios fiscales fue un rasgo comun a todas estas experiencias
inflacionarias. En Argentina, la inflacién se mantuvo en nive-
les muy elevados durante los ochenta, pese a sucesivos inten-
tos de estabilizaciéon. Hacia el fin de la década esa dinamica
derivé en un episodio hiperinflacionario. En 1991 se adopt6
un esquema de caja de conversion, la Convertibilidad, que
fue exitoso en producir una reducciéon permanente en la tasa
de inflacién. La inflacién comenzé a estabilizarse en niveles
reducidos hacia 1993. Si bien el cambio en el régimen cam-
biario fue percibido como permanente y la inflacién per-
manecio en niveles muy bajos, el impuesto inflacionario fue
sustituido por la emisiéon de deuda en los mercados interna-
cionales, quedando pendiente una reforma fiscal. En 2001,
como producto de desequilibrios tanto fiscales como exter-
nos y de una persistente apreciaciéon real de la moneda, se
desaté una aguda crisis financiera y externa que condujo al
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abandono del régimen de Convertibilidad en enero de 2002.
La devaluacién produjo un cambio abrupto de precios relati-
vos y un consecuente salto en la tasa de inflacién, que alcanzé
un pico en abril de 2002, para luego retornar a niveles cerca-
nos a los de la Convertibilidad. No obstante permanecer en
niveles bajos, la inflacién comenzé a acelerarse levemente
hacia fines de 2004, cuando la economia entré en un periodo
de fuerte crecimiento.

GRAFICA I. INFLACION, 1980-2007
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La simple observacién de la evolucién temporal de la infla-
cion sugiere la presencia de quiebres estructurales que difi-
cultan la obtenciéon de un modelo estable en los parametros
con fines de pronéstico si se considera la muestra completa.
Al respecto, D’Amato, Garegnani y Sotes (2007) proveen evi-
dencia de cambios significativos tanto en el promedio como
en el componente autorregresivo de la inflacién entre los pe-
riodos de alta inflacién y baja inflacién. Si bien al restringir la
muestra al periodo de baja inflacién es posible detectar un
quiebre en 2002, luego del abandono de la Convertibilidad,
la magnitud del salto en la inflacién y su retorno a niveles mas
cercanos a los del periodo previo, permiten tratar el periodo
de la crisis como un cambio transitorio en el promedio que se
revierte en forma parcial, de tal manera que la inflacién tiene
un promedio algo superior a el de la Convertibilidad en el
periodo 2003-2006. De ese modo, el periodo de baja inflacién
entre 1993 y 2006 puede ser modelado para prondstico, con-
trolando por dicho quiebre.
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GRAFICA II. INFLACION, 1993-2007
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Evaluamos los modelos mencionados fuera de muestra y
para distintos horizontes de prondstico relevantes para la po-
litica monetaria: un ano, que suele ser el horizonte para el
que se fija la meta de la politica monetaria, ya sea sobre la tasa
de inflacién o como en Argentina en la actualidad, sobre la
expansion de un agregado monetario relevante. A su vez se
examina la capacidad de pronéstico de los modelos en hori-
zontes mas cortos: 6 y 3 meses, también de relevancia para el
seguimiento del ciclo y la toma de decisiones de la politica

monetaria.

III. LOS MODELOS DE PRONOSTICO EN LA LITERATURA

Los modelos econométricos causales ofrecen muchas veces
una representacion del proceso generador de los datos (PGD)
satisfactoria en términos de los comportamientos sugeridos
por la teorfa econémica. Sin embargo, estos modelos suelen
tener pobre desempeno en el prondéstico de series de tiempo
relevantes, cuando se le compara con el de los modelos auto-
rregresivos. Una razén para ello es que estos ultimos parecen
ajustar mejor a cambios no anticipados en el proceso genera-
dor de los datos, dado su caracter adaptativo intrinseco.

En los anos recientes, la literatura sobre pronéstico ha
avanzado en varias direcciones para lidiar con estas dificulta-
des. Por un lado, autores como Clements y Hendry (2006)
proponen una bateria de modelos para prondstico que per-
miten considerar quiebres en la media y cambios de tendencia
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deterministica. También en los ultimos anos se ha extendido
el uso de modelos que utilizan un nimero grande de predic-
tores para prondsticos siguiendo dos caminos: ) el pooling de
pronésticos, que combina mediante distintos tipos de ponde-
raciones un nimero considerable de modelos; y i) los factor
models, que permiten encontrar medidas resumidas de la va-
riabilidad de un gran numero de series relevantes del ciclo
econdémico. En el primer caso, el camino elegido va en la di-
reccion de preservar los modelos causales y enventualmente
lograr un mejor prondstico cuando se amplia el conjunto de
predictores. En el segundo caso, se considera un gran con-
junto de series del ciclo econémico y mediante las técnicas de
estadisticas multivariadas de andlisis factorial o de componen-
tes principales se extrae un namero reducido de factores sub-
yacentes a esas series que explican una porcién significativa
de su variabilidad. La evidencia empirica indica que estas va-
riables adicionan informacioén relevante.

1. Pooling de pronésticos

El pooling o combinaciéon de prondsticos implica combinar
dos o mds prondsticos provenientes de modelos que usan dis-
tintos predictores para producir un prondstico. Esta técnica
fue originalmente desarrollada por Bates y Granger (1969) y
la idea basica es la siguiente:'

Sea {Y' ,,i=1,..,n} un panel de n pronésticos. El pronés-

tico combinado o pool de prondsticos estara dado por la
combinacion lineal:

n
h _ h
YH—h/t =u, + sz‘zYz,Hh/z ’
i=1

donde w; es el peso del #ésimo prondstico en el periodo ¢.
Bates y Granger (1969) muestran que los pesos que mini-
mizan el error cuadratico medio de pronéstico (ECMP) estan
dados por la proyeccién a la poblaciéon de Ytih ;4 €N una cons-
tante y los pronésticos individuales. Con frecuencia se omite

la constante y al imponer:

' Una descripcion detallada de la técnica de pooling de prondstico y los
principales desarrollos de esta literatura puede encontrarse en Stock y Wat-
son (2006) y atiin en mas detalle en Timmerman (2006).
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n
sz‘z =1,
i=1

se tiene que si cada uno de los pronésticos es insesgado, Y.,
también lo es. En la medida que ninguno de los prondsticos
es generado por el verdadero modelo, la combinacién éptima
de pronésticos reparte el peso en una combinaciéon multiple
de prondsticos. El minimo RMSE combinando esos prondsti-
cos sera variable en el tiempo si las matrices de varianzas y co-
varianzas de (KEM,{YI.LN}) cambian en el tiempo.

En la practica, los ponderadores 6ptimos no son viables,
porque las matrices de varianzas y covarianzas son desconoci-
das. Granger y Ramanathan (1984) proponen estimar los
ponderadores utilizando minimos cuadrados ordinarios o
minimos cuadrados restringidos, si se impone wy=0y:

n
zwn =1
P

aunque si n es grande se espera que las estimaciones tengan
un desempeno pobre, simplemente por el hecho de que al es-
timarse un gran numero de parametros se estd introduciendo
incertidumbre muestral. Si n es propocional al tamano de la
muestra, el estimador de MCO no es consistente y las combi-
naciones que lo utilizan no son asindticamente 6ptimas. Por
esa razon la investigacién en la combinacién o pooling de pro-
nosticos se ha focalizado en imponer mas estructura a la
combinaciéon de prondsticos. Entre las posibles técnicas utili-
zadas se tienen:

— Combinacion simple de prondsticos que reporta una medida del
centro de la distribucién del panel de pronésticos. Los pe-
sos estan igualmente distribuidos, es decir, w, =1/n. La
combinacién mediana o el promedio truncado son combi-
naciones simples menos sensibles a la presencia de obser-
vaciones extremas.

— Pesos basados en el error cuadrdtico medio (RMSE), en este caso
el pronéstico combinado utiliza ponderadores que dan pe-
so a los prondsticos que dependen de forma inversa de sus
ECMP descontados:

n i=h
w, =m," /Y m;, dondem, = p™ (YL, =Y, ),
Jj=1

s+h — Ls+hls
s=T
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donde p es un factor de descuento.
Utilizamos aqui una variante de los pesos basados en el
RMSE propuesta por Marcellino (2002).

— Shrinkage de prondsticos, técnica que involucra una conver-
gencia de los ponderadores hacia algan valor a priori que
usualmente suelen ser pesos iguales.

Diebold y Pauly (1990) proponen usar:
w, = A, +(1=A)(1/n),
donde w, es el coeficiente estimado en una regresiéon de

MCO de Ki,l en 2},1_;”,/_\-’ ﬁfl’Hh/S para s=1,...—h, donde

T;, es la primera fecha del prondstico combinadoy 4 con-

trola por el grado de shrinkage hacia pesos iguales.

2. Dynamic factor models

El desarrollo de los dynamic factor models se basa en el anali-
sis factorial y el andlisis de componentes principales, técnicas
de larga data en el andlisis estadistico multivariado. La idea
que subyace a estas técnicas es que la covariacién entre un
gran namero 7 de series econémicas en sus rezagos y adelan-
tos puede ser representada por un nimero reducido de fac-
tores g no observados, con n > ¢g. Las perturbaciones a esos
factores podrian representar en este contexto, choques sobre
la demanda o la oferta agregada.

Se tiene entonces que el vector de n series observadas del
ciclo puede ser explicada por los rezagos distribuidos de ¢
factores comunes mas las n perturbaciones idiosincrasicas
que con el tiempo podrian estar serialmente correlacionadas
y también correlacionadas entre los i:

(1) Xy = AWL)' [+ uy,

donde f; es un vector g x 1 de factores no observados, 4 es un
vector ¢ x I de polinomios de rezagos de dynamic factor loa-
dingsy los u, son las perturbaciones idiosincrasicas, que se
supone no estan serialmente correlacionadas con los factores
en todos los rezagos y adelantos, es decir E(fu,)=0 para
todo i, s.

El objetivo es entonces estimar E(y,,, / X,) modelando a y,,
segin:
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(2) yHl = ﬁzF; + gl+1'

Si los polinomios de rezagos  4,(L) en (1) y A(L) en (2)
son de orden finito p, Stock y Watson (2002) muestran que
los factores (F7) pueden ser estimados por el método de
componentes principalesy y,,, modelarse segin:

(3a) Y, =pF+e

t t+1?

donde F = [fl’,f[’fl'...f['fp} es un vector de dimension
r=(p+1)r, p es el nimero maximo de rezagos,y 7 el name-
ro predefinido de factores que seran extraidos de los datos.
Una breve descripcién de la técnica estadistica multivariada
de componentes principales se presenta en el Apéndice A.

IV. LOS RESULTADOS EMPIRICOS

Dados los grandes cambios que experimento la tasa media de
inflacién en Argentina y la volatilidad asociada a este fené6-
meno, nos inclinamos por considerar para el prondstico una
muestra comprendida entre 1993:1y 2006:12. Si bien este pe-
riodo incluye dos subperiodos bastante diferentes tanto en
términos del régimen monetario vigente como de la dindmi-
ca de la inflacién, consideramos que esos cambios no son de
una magnitud que dificulte de manera importante la estima-
ciony el prondstico de inflacion.

Evaluamos la capacidad predictiva de un conjunto de mo-
delos de prondéstico que incluye: un modelo ARMA y varios
modelos multivariados; un VAR monetario bivariado; una cur-
va de Phillips hibrida; y dos modelos que proyectan la infla-
cioén con base en factores, los cuales se obtienen utilizando el
método de componentes principales.

En general la estructura de rezagos fue elegida segun los
criterios convencionales de Akaike y Schwarz.

Para evaluar la capacidad de pronéstico de los modelos se
calcularon el error cuadratico medio (RMSE), el error medio
absoluto (MAE), el error medio absoluto porcentual (MAPE)
también el coeficiente del RMSE de cada modelo respecto del
elegido como benchmark, que es el modelo ARMA

Se encontré que un ARMA(1,12) parece ser una representa-
cién adecuada para la inflacién en el periodo 1993-2006. Se
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utilizaron variables dumi para controlar por observaciones
extremas.

Respecto de los modelos causales, se eligieron dos que in-
corporan variables cuya eleccion refleja teorias alternativas de
la inflacion. Por un lado una curva de Phillips neokeynesiana
hibrida® especificada para una economia abierta pequena,
que incorpora como determinantes de la inflacién, ademads
de la brecha del producto, la depreciacién nominal, la infla-
cién internacional, y adiciona a la inflacién esperada un tér-
mino de la inflacién rezagada.

Por otro lado, se estima un modelo VAR monetario que in-
cluye la inflacién y el cambio en el agregado monetario M2,
como una medida del dinero transaccional. En este caso el
modelo refleja la nocién de que el dinero deberia ser un de-
terminante de la tasa de inflacién en el largo plazo.

Adicionalmente a los modelos mencionados se estimaron
modelos con base en factores, siguiendo la metodologia des-
cripta en la seccién II-1. Los factores obtenidos a través del
método de componentes principales’ resumen la variabili-
dad conjunta de un gran nimero de series econémicas que
fueron agrupadas segun se trata de series asociadas a la de-
manda agregada en factores de demanda, las asociadas a la
oferta en factores de oferta y un conjunto de series nomina-
les que incluye agregados monetarios, precios, tasas de inte-
rés y recaudacion tributaria, entre otras cuya variabilidad se
resumio en factores a los que llamamos nominales. Final-
mente todas estas series fueron también utilizadas en forma
conjunta para construir factores a los que denominamos
factores totales.” S6lo los modelos estimados con base en los
factores totales y nominales resultaron satisfactorios para
explicar la dindmica de la inflacién. En general no se utilizé
mas alla del cuarto componente principal, de acuerdo a lo

? Galf y Gertler (1999) proponen una curva de Phillips neokeynesiana
hibrida, que incorpora un término rezagado de la inflacién. El modelo uti-
lizado aqui para pronéstico fue estimado por D’Amato y Garegnani (2006)
y estd en linea con el de Gali y Gertler, pero extendido al caso de una
economia abierta pequena.

* Ver el Apéndice A para una descripcion detallada del método de com-
ponentes principales.

Ver Apéndice B para una descripcién de las series que se consideraron
para obtener los distintos factores.
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sugerido por la literatura. El modelo estimado es del tipo:

(3b) Y, =B'F+¢

t+1 t+1?

donde F = [f[,f”flpl es un vector de dimensién
r=(p+1)r donde p es el nimero maximo de rezagos,y 7 el
numero de predefinido de factores a ser extraidos de los da-
tos, que en nuestro caso es cuatro.

Un detalle de los modelos estimados se presenta en el
Apéndice C.

1. La capacidad predictiva de los modelos estimados

Para comparar el desempeno de los distintos modelos re-
portamos cuatro tipos de estadisticos: el error cuadratico me-
dio (RMSE), el error absoluto medio (MAE), el error porcen-
tual absoluto medio (MAPE) y el estadistico U-Theil, que
compara el RMSE de cada modelo con el del mejor modelo
univariado elegido como benchmark. Los resultados se mues-
tran en el cuadro 1. Se trata en todos los casos de modelos
fuera de muestra

Una pregunta inmediata es si el modelo univariado supera
en forma sistemadtica a los modelos causales y los multivariados

TABLA 1. CAPACIDAD PREDICTIVA DE MODELOS INDIVIDUALES

Periodo de Curva de Factores Factores
prondstico ARMA(1,12)  Phillips VAR totales nominales
RMSE
2006:10 a2 2006:12 0.0027 0.0036 0.0031 0.0034 0.0046
2006:7 a 2007:12 0.0026 0.0039 0.0028 0.0034 0.0043
2006:1 2 2006:12 0.0033 0.0037 0.0032 0.0036 0.0039
MAE
2006:10 a 2006:12 0.0024 0.0035 0.0031 0.0029 0.0043
2006:7 a 2007:12 0.0022 0.0033 0.0027 0.0028 0.0038
2006:1 2 2006:12 0.0027 0.0032 0.0025 0.0027 0.0031
MAPE
2006:10 a 2006:12 27.33 43.69 36.67 32.96 49.61
2006:7 a 2007:12 26.93 40.49 35.32 34.95 47.74
2006:1 a2 2006:12 36.15 45.08 31.39 31.51 36.67
Estadistico U-Theil
2006:10 a 2006:12 1 1.33 1.15 1.23 1.67
2006:7 a2 2007:12 1 1.53 1.09 1.30 1.66

2006:1 2 2006:12 1 1.12 0.97 1.08 1.18
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en su capacidad de prondstico. La respuesta es algo mixta. En
un horizonte muy corto, como un trimestre o un semestre, el
modelo ARMA supera en forma sistemadtica al resto de los mo-
delos (el estadistico U-Theil es mayor que uno). Cuando se ex-
tiende el horizonte a un ano el VAR monetario supera al ARMA
(el estadistico U-Theil es 0.97). En un horizonte de un ano el
VAR monetario esta muy cerca del mejor modelo univariado y
supera al modelo ARMA.

En forma resumida los resultados indican una complemen-
tariedad entre los modelos de pronéstico que puede ser ex-
plotada en la medida que se la identifique. Los modelos uni-
variados tienen un muy buen desempeno en horizontes muy
cortos. A medida que se extiende el horizonte de prondstico,
los modelos multivariados, tanto aquellos cuyo uso se sustenta
en la teoria, como los que utilizan factores como medidas re-
sumen de la variablidad conjunta de distintos indicadores del
ciclo, se acercan en su desempeno a los modelos univariados
y eventualmente los superan.

2. Comparacion de la capacidad predictiva
de modelos alternativos

La evaluacion de la capacidad predictiva de los modelos de
pronostico es importante no sélo porque en general los pro-
noésticos son un insumo fundamental para la toma de decisio-
nes de politica, sino también porque implica una eleccién en-
tre hipotesis econémicas alternativas.

Como enfatizan Diebold y Mariano (1995), una revisiéon de
la literatura empirica sobre pronéstico permite observar que
la evaluacion de la capacidad de pronéstico de modelos al-
ternativos se basa a menudo en la comparacion de estimacio-
nes puntuales, sin una evaluacién de la incertidumbre mues-
tral. El uso de pruebas estadisticas se dificulta debido a que
usualmente existen problemas de correlacion serial o corre-
lacién contemporanea entre los errores de prondstico.

Diebold y Mariano proponen un conjunto de pruebas para
evaluar la hipétesis nula de ausencia de diferencias en la ca-
pacidad predictiva de dos modelos de prondstico alternati-
vos. Las pruebas se basan en la evaluacién de la presencia de
diferencias significativas entre los modelos y los datos. Las
pruebas propuestas por Diebold y Mariano permiten, en
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algunos casos, errores de pronéstico no normales, serialmen-
te correlacionados y también correlacionados entre si en
forma contemporanea.

Evaluamos aqui los modelos descriptos en la subseccién
anterior utilizando algunos de las pruebas propuestos por
Diebold y Mariano. Debido a que el ejercicio de prondstico
que se desarrolla considera horizontes no superiores a un
ano, la evaluaciéon para todos los horizontes se basa princi-
palmente en pruebas no paramétricos. En el caso de los pro-
noésticos a un ano también se evalia la hipétesis de no dife-
rencia de capacidad predictiva con pruebas paramétricas.

En muchas aplicaciones en las que se comparan las capaci-
dades predictivas de diferentes modelos la funcién de pérdi-
da de cada modelo suele representarse por el error de pro-
néstico o bien en forma general por una funcién directa del
mismo. En este trabajo se considera al propio error de pro-
noéstico como funciéon de pérdida del respectivo modelo. La
hipétesis nula de igual capacidad predictiva para dos pronds-
ticos sera la distancia entre ambos errores de pronéstico. Para
los tres horizontes de pronostico considerados se utilizan
pruebas adecuadas al caso de pocas observaciones de errores
de prondstico; dos de estas pruebas estdn basados en los dife-
renciales de pérdida observados (la prueba del signo) o en
sus rango (la prueba de signo de rangos de Wilcoxon). Para el
caso de un ano se complementan las pruebas previas con
pruebas paramétricas que provee la literatura: una simple
prueba Fy la prueba de Morgan-Granger-Newbold (MGN). En
el caso de estas dos ultimas pruebas la funcién de pérdida esta
definida como el cuadrado de la distancia entre ambos erro-
res de pronéstico.”

Las pruebas no paramétricas, de signo y de rango de signo
de Wilcoxon permiten trabajar con todos los horizontes. En
el cuadro 2 se muestra el numero de diferencias positivas ob-
servadas para los pronésticos de todos los modelos compara-
dos con el modelo ARMA. Por ejemplo, en el caso de la curva
de Phillips y para un horizonte de un afo, el nimero cinco
en la columna de la pueba de signos indica que de las 12 dife-
rencias del error de prondéstico de la curva de Phillips respecto

” En el Apéndice D se presenta una descripcién de las pruebas imple-
mentadas.
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del ARMA, 5 son positivas. De acuerdo a una distribucién bi-
nomial con parametros 7=12 y 1/2, bajo la hipétesis nula,
ambos modelos no se diferencian en su capacidad predictiva.
Este resultado se repite para el resto de los modelos y hori-
zontes de prondstico. En el caso de la pueba de signos de Wil-
coxon la version estudentizada permite utilizar la distribucién
normal estandar y al 5% de significancia no se rechaza la
hipétesis de igual capacidad predictiva, con excepcién del
modelo de factores nominales para el horizonte de un ano. El
rechazo implica en este caso que el modelo ARMA supera en
capacidad predictiva al de factores nominales.’

CUADRO 2. COMPARACION DE CAPACIDAD PREDICTIVA RESPECTO DE
MODELO ARMA

Prueba de signo Prueba de Mor-
Modelo de Prueba de de rangos de gan-Granger-
prondstico .s'ignoa Wilcoxon Prueba F Newbold
Curva de Phillips
3 meses 2
6 meses 4 -1.3628
1 ano 5 -0.3922 1.3895 1.0635
VAR monetario
3 meses 2
6 meses 3 -1.5724
1 ano 5 -0.4707 0.9362 0.1390
Factores totales
3 meses 2
6 meses 4 -1.3628
1 ano 7 0.4707 1.4020 0.4186
Factores nominales
3 meses 3
6 meses 6 -0.9435
1 ano 10 2.3534 1.7828 0.4844

a z . . s . . . 7 .
Parametros de la distribucién binominal 7" (cantidad de periodos a pronosticar)
y Y. Estadistico basado en Wilcoxon es su version asint6tica normal estudentizada.

Las pruebas paramétricas requieren del cumplimiento de
algunos supuestos respecto de los errores de prondstico: i)
que la funcién de pérdida sea cuadratica; i) que los errores
de prondstico tengan promedio cero; i) que tengan una dis-
tribucién normal; iv) que no estén correlacionados serialmente;

°La prueba se calcul6 para los horizontes de 6 y 12 meses, dado que re-
quiere simetria en la funcién de pérdida.
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y v) que no se correlacionen contempordneamente entre si.
La prueba MGN permite correlacién contemporanea entre los
errores de prondstico. En el caso de la prueba F, cuando se
comparan los valores del estadistico observado con los valores
criticos para una F(12,12), se encuentra que no se rechaza la
hipétesis nula al 5%. Los resultados de las pruebas MGN no
son muy diferentes cuando se evalia la hipétesis nula consi-
derando la distribucién ¢ de Student con T-1 grados de liber-
tad. Es decir, para ambas pruebas la capacidad predictiva de
los modelos no es estadisticamente distinta respecto del
modelo ARMA

En resumen, las pruebas indican que ningin modelo su-
pera para todos los horizontes al resto en capacidad predicti-
va. Este resultado sugeriria la posibilidad de trabajar con una
combinaciéon o pooling de prondsticos, teniendo en cuenta
que cada uno de los modelos considerados puede contener
informacion relevante para el prondstico. También se puede
pensar que estos modelos pueden ser complementarios en el
prondstico en el sentido que permiten responder a distintas
preguntas y a guiar diferentes decisiones de politica. Por
ejemplo, el VAR monetario permite responder a una pregunta
relevante como cudl es el rezago con que los impulsos mone-
tarios se transmiten a los precios, o la curva de Phillips es in-
formativa acerca del impacto de cambios en la brecha del
producto sobre la tasa de inflacién. Timmermann (2003) se-
nala que, a menos que uno pueda identificar ex ante un mode-
lo con mejor capacidad predictiva que sus competidores, la
combinaciéon de prondsticos ofrece ganancias de diversifica-
cién que la hacen atractiva por sobre los pronosticos deriva-
dos de un modelo individual.

Considerar una combinacién de estos prondsticos presenta
ventajas en varios sentidos: ¢) la combinacién de pronésticos
ofrece diversificaciéon. Intuitivamente, si se tiene una funcién
de pérdida cuadrdtica, ain cuando uno de los modelos su-
pere al otro en capacidad predictiva, una combinacién lineal
de ellos, al generar una pérdida menor puede ser preferida;
it) para economias sujetas a cambios estructurales la combina-
cién de prondsticos provee una mejor prediccién por encima
del mejor modelo individual; en general, las velocidades de
adaptacion a cambios estructurales de los modelos suele dife-
rir, en ese sentido combinar modelos con distinta adaptabilidad
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al cambio puede superar a los modelos individuales; y, ) la
combinacién de pronéstico puede ser vista como un modo de
hacer mas robusto el prondstico frente al sesgo de especifica-
cién y los errores de medicién de las variables de los pronés-
ticos individuales. Por ejemplo, si dos prondsticos tiene ses-
gos diferentes, en direcciones opuestas, es facil pensar que la
combinacién puede generar una mejora en el pronéstico.’

De acuerdo con lo que sugiere Marcellino (2002), cons-
truimos combinaciones lineales de prondsticos con base en
promedios ponderados, con ponderadores calculados del si-
guiente modo:

M 1 ) M 1 ¢
(4) =Nk oy ko= (—)" 1,
th Z m,h,I}Hh,m, con m,h,t (RMSE ) / Z RMSE]JM

m=1 m,h,t j=1

donde m indexa los modelos, £,
RMSE es el error cuadratico medio.

Para cada modelo se eligen ponderadores que son inver-
samente proporcionales a sus estadisticos de capacidad pre-
dictiva en el caso de w=1 en la ecuacién (4). También consi-
deramos el caso de w=5, en el que una mayor ponderacion se
asigna a los modelos con mejor capacidad predictiva.

En nuestro caso las combinaciones se realizaron para todos
los modelos y se usaron para las ponderaciones los tres esta-
disticos de capacidad predictiva antes mencionados: RMSE,
MAE y MAPE.

En el cuadro 3 se presentan: los RMSE, los MAE, los MAPE y
el U-Theil para combinaciones ponderadas con w=Iy w=5,
donde se usaron como ponderadores los respectivos RMSE,
MAE y MAPE de cada modelo. El estadistico U-Theil se computa
relativo al ARMA.

Los resultados indican que la combinaciéon de pronésticos
supera al mejor pronéstico individual para un horizonte de
un ano y con ponderadores mas que inversamente propor-
cionales de los mejores modelos individuales. Este resultado
es de utilidad para fines practicos pues el horizonte relevante
para la toma de decisiones de politica econémica es el de un
ano. La posibilidad de combinar modelos tanto univariados

denota los ponderadores y

7 Para una revisién detallada de las ventajas de la combinacién de pro-
nésticos ver Hendry y Clements (2002). Marcellino (2002) y Timmermann
(2006).
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como multivariados permite ademds responder a preguntas
especificas de politica econémica.

CUADRO 3

Periodo de prondstico RMSE MAE MAPE RMSE MAE MAPE

RMSE
w=1 w=h
2006:10 a 2006:12 0.0032 0.0032 0.0031 0.0028 0.0028 0.0028

2006:7 2 2007:12 0.0030 0.0030 0.0030 0.0027 0.0027 0.0027
2006:1 a 2006:12 0.0034 0.0034 0.0034 0.0032 0.0033 0.0034

MAE
w=1 w=5
2006:10 a 2006:12 0.0030 0.0030 0.0030 0.0024 0.0024 0.0023
2006:7 a 2007:12 0.0027 0.0027 0.0027 0.0023 0.0023 0.0023
2006:1 a 2006:12 0.0027 0.0027 0.0027 0.0026 0.0026 0.0026
MAPE
w=1 w=h
2006:10 a 2006:12 34.61 34.47 34.16 27.15 26.20 24.99

2006:7 2 2007:12 55.79 55.69 55.81 46.37 45.50 45.50
2006:1 a 2006:12 32.53 32.45 32.44 31.28 30.92 30.95

Estadistico U-Theil
w=1 w=i
2006:10 a 2006:12 1.160 1.156 1.154 1.031 1.025 1.024
2006:7 a 2007:12 1.180 1.179 1.181 1.051 1.047 1.050
2006:1 a 2006:12 1.010 1.012 1.019 0.973 0.984 1.020

V. CONCLUSIONES

Estimamos una variedad de modelos de inflacién para fines
de pronéstico que incluyen desde modelos univariados, mo-
delos causales basados en teorias alternativas de la inflacién y
modelos basados en el uso de factores o medidas resumidas
de la variabilidad conjunta de un gran numero de series eco-
némicas. Encontramos que si bien el modelo univariado es en
general el de mejor desempeno, a medida que se extiende el
horizonte de prondstico, los modelos multivariados se acer-
can al desempeno de los univariados. En particular, el VAR
monetario llega a superar al modelo ARMA univariado para el
horizonte de un ano, si se comparan las estimaciones puntua-
les de distintos estadisticos calculados para evaluar la capaci-
dad predictiva de los modelos. Sin embargo, cuando se calcu-
lan pruebas para evaluar la significatividad estadistica de las
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diferencias en capacidad predictiva de los modelos, tomando
como benchmark un modelo ARMA univariado, las diferencias
no resultan significativas. Finalmente, se combinan los mode-
los estimados mediante un pool de pronésticos utilizando co-
mo ponderadores los inversos de los RMSE, MAPE y MAE de los
respectivos modelos. Los resultados indican que alguna de las
combinaciones de prondsticos supera al mejor prondstico in-
dividual para un horizonte de un ano. Teniendo en cuenta
que el horizonte de un ano es el relevante para la toma de de-
cisiones de politica econémica, la posibilidad de combinar
modelos tanto univariados como multivariados para pronds-
tico es interesante porque permite ademds responder a pre-
guntas especificas de politica econémica.

Anexo A
El método de componentes principales

La metodologia de componentes principales permite obtener
una medida sintética de la variabilidad conjunta de una co-
leccién de variables aleatorias relacionadas, a partir del calcu-
lo de aquellas combinaciones lineales de estas variables cuya
varianza es maxima.®

Dado un conjunto de n variables aleatorias que se conoce
estan relacionadas, se espera que un numero relativamente
reducido de combinaciones lineales de éstas —~los componen-
tes principales— pueda explicar una gran proporcién de su
variabilidad total. En ese sentido, el método permite resumir
en un conjunto reducido de ¢ < n componentes principales y
sus varianzas la informacién contenida en un vector X :nxl de
variables aleatorias y su matriz de varianzas y covarianzas.

Dado un vector de variables aleatorias X: nxl con
E(X)=®,var(X)=X es posible definir a =(a,) como un vector
de ponderadores desconocidos de los componentes de Xy z
como un vector tal que:

n
7z, =X'a conz= Zal.Xl..

=1

® Para una descripcién detallada de la técnica de analisis multivariado
de componentes principales ver Press (1972) y Kendall (1975).
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Si los elementos de X estan medidos en las mismas unida-
des es posible imponer:

De esta manera es posible encontrar un vector de ponde-
radores a tal que maximice var(z)=a'Xa ,sujetoa a'a=1.
Entonces el problema de:

(A.1) max(a‘Za), sa. a'a=1,
puede escribirse como:
L=a'2a-Aa'a-1).

Diferenciando L con respecto a « e igualando a 0 se tiene
que:

a—L=22a—2/1a=0,
oo
y:
(A.2) E-ADa =0,
y dado que:
az0
Existe una solucioén si:
(A.3) [z A1]=0.

Esto implica que A es una raiz caracteristica de la matriz de
varianzas y covarianzas de X X y a es un vector caracteristico
de esa matriz. Dado que X es una matriz n X n existen n rai-
ces caracteristicas 4 que satisfacen (A.2) y n combinaciones
lineales ortogonales asociadas a n vectores caracteristicos a.
Teniendo en cuenta (A.3):

a=la,
y premultiplicando por «':
a'Xa=la'a=A.

El mayor valor de 4 es aquel que maximiza la varianza de z
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La solucién al problema (A.1) esta dada por (a1, A1)y 21 se co-
noce como el primer componente principal de ese conjunto

de variables aleatorias.

Anexo B

Detalle de las series del ciclo utilizadas

para el cdlculo de factores

CUADROA. 1
Series Factor
Factor de demanda
ISE (indicador sintético de energia) desestacionalizado Demanda/consumo
Supermercados, volumen de ventas a precios constantes (de- Demanda/consumo
sestacionalizado)
Centros de compras, volumen de ventas a precios constantes Demanda/consumo
(desestacionalizado)
Estadisticas de servicios publicos — indice sintético general Demanda/consumo
Importaciones desestacionalizadas Demanda/consumo
Automotores al mercado interno, ventas en unidades Demanda/consumo
Automotores, Prod. Nac. al Merc. interno, ventas en unidades Demanda/consumo
Automdviles, importaciones en unidades Demanda/consumo
Ventas, aztcar en miles de toneladas Demanda/consumo
Ventas, cerveza en miles de hectolitros Demanda/consumo
Ventas, vino en miles de hectolitros Demanda/consumo
Ventas, gaseosas en miles de hectolitros Demanda/consumo
Ventas, cigarrillos en millones de paquetes Demanda/consumo
Ventas, productos farmacéuticos en millones de unidades Demanda/consumo
Ventas, naftas en miles de m® Demanda/consumo
Ventas, cemento Desp. al Merc. int. en miles de toneladas Demanda/consumo
Ventas, asfalto en miles de toneladas Demanda/consumo
Ventas, automoéviles en unidades Demanda/consumo
Ventas, automoéviles utilitarios en unidades Demanda/consumo
Ventas, automéviles carga y pasajero en unidades Demanda/consumo
Ventas, energia demandada en GWh Demanda/consumo
Factor de oferta
Automoviles, produccién en unidades Produccién/oferta
Cemento, despachos totales Produccién/oferta

Produccién, hierro primario en miles de toneladas
Produccién, acero crudo en miles de toneladas
Produccion, petréleo crudo en miles de m?
Produccién, procesado en miles de m?

Produccién, gas natural en millones de m®
Produccidn, harina de trigo en miles de toneladas
Produccidn, aceites vegetales en miles de toneladas

Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Producciéon/oferta
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Produccién, subproductos oleaginosos en miles de toneladas
Produccién, galletas y bizcochos en miles de toneladas
Produccioén, faena de carne vacuna en miles de cabezas
Produccién, faena de aves en millones de aves

Produccidn, bebidas espirituosas en miles de litros
Produccidn, hilados celulésicos en toneladas

Produccion, pastas para diarios en toneladas

Produccién, jabones tocador y lavar en toneladas
Produccién, neumaticos en miles de unidades

Produccidn, urea en miles de toneladas

Produccién, sosa caustica en miles de toneladas

Produccion, P.V.C. en miles de toneladas

Produccion, etileno en miles de toneladas

Produccidn, polietileno en miles de toneladas

Produccién, polipropileno en miles de toneladas
Produccidn, sec-butanol en toneladas

Produccién, isopropanol en toneladas

Produccidn, acido sulfiirico en miles de toneladas
Produccién, cloro en miles de toneladas

Produccién, naftas en miles de m?®

Produccién, gas oil en miles de m®

Produccidn, fuel oil en miles de toneladas

Produccién, caucho sintético en toneladas

Produccién, negro de humo en toneladas

Produccién, pinturas para construccién en toneladas
Produccién, cemento portland en miles de toneladas
Produccidn, hierro redondo para hormigén en toneladas
Produccion, automotores utilitarios en unidades
Produccién, automotores de carga y pasajero en unidades
Produccion, laminados en frio en miles de toneladas
Produccién, laminados en caliente no planos en miles

de toneladas

Produccién, laminados en caliente planos en miles de toneladas
Produccidn, zinc electrolitico en toneladas

Produccién, tractores en unidades

UCI FIEL, industria manufacturera

UCI FIEL, bienes de consumo no durables

UCI FIEL, bienes de consumo durables

UCI FIEL, bienes de capital

UCI FIEL, bienes de uso intermedio

Encuesta FIEL, situacién general de la industria manufacturera
Encuesta FIEL, situacion general de bienes de consumo
no durables

Encuesta FIEL, situacién general de bienes de consumo durables
Encuesta FIEL, situacién general de bienes de capital
Encuesta FIEL, situacion general bienes de uso intermedio
Encuesta FIEL, perspectiva de préximos meses de la industria
manufacturera

Encuesta FIEL, perspectiva de préximos meses de bienes de
consumo no durables

Encuesta FIEL, perspectiva de préximos meses de bienes de
consumo durables
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Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta

Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta

Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta

Produccién/oferta

Produccién/oferta
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Encuesta FIEL, perspectiva de proximos meses de bienes de
capital

Encuesta FIEL, perspectiva de préximos meses de bienes de
uso intermedio

Encuesta FIEL, tendencia de demanda de la industria manu-
facturera

Encuesta FIEL, tendencia de demanda bienes de consumo no
durables

Encuesta FIEL, tendencia de demanda de bienes de consumo
durables

Encuesta FIEL, tendencia de demanda de bienes de capital
Encuesta FIEL, tendencia de demanda de bienes de uso
intermedio

Encuesta FIEL, nivel de acervos de la industria manufacturera
Encuesta FIEL, nivel de acervos de bienes de consumo no
durables

Encuesta FIEL, nivel de acervos de bienes de consumo
durables

Encuesta FIEL, nivel de acervos de bienes de capital
Encuesta FIEL, nivel de acervos de bienes de uso intermedio
Automoviles, exportaciones de unidades

EMI (estimador mensual de industria) desestacionalizado
EMAE (estimador mensual de actividad econ6mica) desesta-
cionalizado

IPI (indice de produccién industrial), nivel general

IPI, bienes de consumo no durables

IPI, bienes de consumo durables

IPI, bienes de uso intermedio

IPI, bienes de capital

IPI, alimentos y bebidas

IPI, cigarrillos

IPI, insumos textiles

IPI, pasta y papel

IPI, combustible

IPI, quimicos y plasticos

IPI, minerales no metalicos

IPI, siderurgia

IPI, metalmecanica

IPI, automdviles

Total automotores, produccién en unidades

Factor nominal
Tasas depésitos en pesos en caja

Tasas a plazo fijo 30 a 59 dias
Tasas a 60 dias o mas

Tasas depositos en délares en caja
Tasas a plazo fijo 30 a 59 dias
Tasas a 60 dias o mas

ITCRM, a diciembre del 2001=100
IPC, nivel general

IPC, alimentos y bebidas

IPC, indumentaria

IPC, vivienda y servicios basicos
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Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta

Produccién/oferta
Produccién/oferta

Produccién/oferta
Produccién/oferta

Produccién/oferta

Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta

Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccion/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccion/oferta
Produccion/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta
Produccién/oferta

Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
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IPC, equipamiento y mantenimiento del hogar

IPC, atencién médica y gastos para la salud

IPC, transporte y comunicaciones

IPC, esparcimiento

IPC, educacién

IPC, otros bienes y servicios varios

IPIM (indice de precios internos al por mayor), nivel general
IPIM, productos nacionales, total

IPIM, productos nacionales primarios

IPIM, productos nacionales manufacturados y energia eléctrica
IPIM, productos importados

Lista de precios internos bésicos al por mayor (IPIB), nivel
general

IPIM, productos nacionales total

IPIM, productos nacionales primarios

IPIM, productos nacionales manufacturados y energia eléctrica
IPIM, productos importados

Lista de precios basicos del productor (IPP) Nivel general
IPIM Productos nacionales primarios

IPIM Productos nacionales manufacturados y energia eléctrica
Recaudacion tributaria, IVA dgi

Recaudacion tributaria, derechos de importacién

B y M privado, fin de mes

M1 amplio privado, fin de mes

M2 amplio privado, fin de mes

M3 amplio privado, fin de mes

Merval al cierre del mes

Merval, promedio mensual

B y M total, promedio de mes

M1 amplio, promedio de mes

M2 amplio, promedio de mes

M3 amplio, promedio de mes

Recaudacion tributaria, IVA Direcciéon General de Administra-
cién
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Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom

Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom
Tasas/precios/nom

NoTA: Todas las series utilizadas han sido desestacionalizadas utilizando el pro-

grama X-12 ARIMA y posteriormente estandarizadas.

Anexo C

Modelos de pronéstico
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Anexo D

Pruebas para comparar capacidad predictiva
Pruebas para muestras finitas

1. Prueba de signo

Dado el diferencial de pérdidas d,, entre dos modelos iy j,
definido como:

d, = gle,)-gle,))-

La hipétesis nula de la prueba es que la mediana del dife-
rencial de pérdidas es 0:

med(g(e,)— gle,))=0.

Suponiendo que el diferencial de pérdidas es una variable
id, el nimero de diferenciales positivos en una muestra de
tamano 7 sigue una distribucién binomial con parametros 7,
Y% bajo la hipétesis nula. El estadistico de la prueba es entonces:

T
S, =1.3d),
(=1

donde:

I.(d)=1 sid>0
=0 de lo contrario.

La significancia del estadistico puede verificarse en la tabla
de la distribucién binomial acumulada.

2. Prueba de signo de rangos de Wilcoxon

Esta prueba no paramétrica requiere de simetria en el dife-
rencial de pérdidas. Nuevamente se supone que el diferencial
de pérdidas es iid.

El estadistico de la prueba es la suma de los rangos del va-
lor absoluto de las diferencias positivas.

T
S, = Y 1,(d,) rango((d .
t=1
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La distribucion estudentizada del estadistico S; se distribuye
asintéticamente como una normal estandar.

S T
21 _N(0,1).

S, =
2std [rer
24

3. Prueba F

Si i) la pérdida es cuadratica; i) los errores de prondstico
tiene media 0; i) tienen una distribucién normal; iv) no es-
tdn correlacionados serialmente; y v) no se correlacionan con-
temporaneamente entre si, el coeficiente de las varianzas
muestrales sigue la distribuciéon F bajo la hipétesis nula de no
diferencia de capacidad predictiva. El estadistico a evaluar:

se distribuye como una F(T,T).

4. Prueba de Morgan-Granger-Newbold

Granger y Newbold (1977) buscan solucionar el problema
de la correlaciéon contemporanea entre los errores de pronos-
tico con base en una transformacién ortogonal propuesta por
Morgan (1939). Definiendo x, = (e, +e,) v z,=(¢,—¢,). Man-
teniendo los supuestos (i) a (iv), la hipétesis nula de igual ca-
pacidad predictiva entre los modelos iy j es equivalente a una
correlacion 0 entre xy zes decir p, =0.

El estadistico:

MNG =—L=

1-p,
T-1

se distribuye como una ¢de Student con 7-1 grados de libertad.
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Michael Pedersen

Un indicador

lider compuesto
para la actividad
economica en Chile

I. INTRODUCCION

Desde principios de los afios ochenta, la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (Organization for
Economic Co-operation and Development, OECD) ha calculado In-
dicadores Lideres Compuestos (ILC) para los paises miem-
bros, entre ellos México. En el 2006, empezaron a calcularse
ILC para seis paises grandes que no son miembros de la OECD,
entre ellos Brasil." Asi, México y Brasil son los tnicos dos
paises de la region de América Latina para quienes la OECD
calcula ILC.

En el presente articulo se presenta un ILC calculado para la
actividad chilena con la metodologia descrita en OECD (1987,

! Ver OECD (2006).

Publica el CEMLA, con la debida autorizacion, el trabajo de M. Pedersen, funcio-
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vision del BCC o de su Consejo. Correo electronico: (mpederse@bcentral.cl).

MONETARIA, ABR-JUN 2009



182 MONETARIA, ABR-JUN 2009

1999). El calculo se basa en 234 series de tiempo separadas en
seis grupos: demanda y actividad (DA), comercio exterior
(COMEX), el mercado laboral (ML), los mercados financieros
(MF), precios y salarios (PS) y, por altimo, un grupo de datos
de encuestas de expectativas (EXP). Para analizar qué tipo
de datos son tutiles como indicadores lideres de la actividad,
se presentan seis indicadores lideres compuestos parciales
(ILCP), uno para cada grupo. Los resultados indican que el
mejor ILCP se puede obtener con datos del grupo DA, pero
también con datos de los grupos COMEX, MF y PS se pueden
obtener ILCP con buenas propiedades. Datos del ML y EXP
son poco utiles como indicadores lideres de la actividad chi-
lena; los de las encuestas probablemente por los pocos datos
disponibles. Se encuentra un ILC con buenas caracteristicas
que incluye datos de los grupos DA, COMEX y MF.

Varios estudios hacen evaluaciones de los ILC calculados
por la OECD. Gallardo y Pedersen (2007a) presentan una re-
sena de la literatura sobre el uso practico y el desempeno de
los ILC de la OECD. La resefa hace referencias a tres estudios,’
y se nota que los resultados no son undnimes ya que depen-
den tanto de la metodologia ocupada para hacer la evalua-
cién como de los paises analizados. Sin embargo, se concluye
que “el balance general es favorable al uso de este tipo de in-
dicadores porque a fin de cuentas, sus cualidades de interés
son una cuestién empirica de relevancia practica”.’

Entre los estudios que han analizado indicadores lideres pa-
ra el indicador mensual de actividad econémica (Imacec) de
Chile, se destacan los de Bravo y Franken (2002) y Firinguetti y
Rubio (2003). El primero calcula cuatro indicadores lideres
con datos mensuales desde 1988 hasta 2001. Entre mds de cien
series, se usan distintos criterios para elegir nueve series que se
utilizan para calcular los indicadores lideres. Se construyen dos
indicadores donde las ponderaciones se basan en un sistema de
puntaje. Los otros dos son calculados con la metodologia de
Auerbach (1981). Se concluyen que los ultimos dos menciona-
dos son mejores que los primeros en evaluar sefiales del Imacec.

% Nilsson (1987), Artis et al. (1995) y Camba-Méndez et al. (1999).

¥ Gallardo y Pedersen (2007a), pdgina 37. Los indicadores a los cuales se
refieren son tanto el calculado con la metodologia OECD como el calculado
por la Comisién Europea.
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El objetivo principal del estudio de Firinquetti y Rubio
(2003) es construir indicadores lideres mediante regresion
Ridge, pero ademas construye indicadores con ponderadores
simples y con la metodologia de Auerbach (1981). El estudio
de Firinguetti y Rubio (FR) se asemeja al presente en el senti-
do de que aplica la misma metodologia para calcular el ciclo
de referencia del Imacec y los ciclos de los indicadores indi-
viduales, los cuales se ocupan para calcular correlaciones
cruzadas con el ciclo de referencia. Ademas, se informan dos
indicadores lideres compuestos, aunque ellos no usen esta
terminologia, construidos con la metodologia utilizada en es-
te estudio. Sin embargo, hay varias diferencias entre el estu-
dio de FRy el presente. Primero, el criterio de evaluacién en
el estudio de FR solo se basa en la correlacién cruzada, mien-
tras en este estudio también se analiza la capacidad de los in-
dicadores para adelantar puntos de quiebre. Segundo, en este
trabajo se buscan combinaciones de los indicadores lideres
para optimizar el desempeno de ellos, mientras FR calculan
dos indicadores compuestos basados en los adelantos de los
indicadores individuales. Finalmente, FR presentan dos indi-
cadores lideres globales, mientras en este estudio también se
presentan indicadores lideres parciales.

En un estudio reciente, Gallardo y Pedersen (2007b) apli-
can la metodologia de la OECD para calcular ILC para once
paises de la region de América Latina con el proposito de
construir un agregado. Para la mayoria de los paises, entre
ellos Chile, se usa la produccién industrial para el cdlculo del
ciclo de referencia. Usando datos mensuales del periodo 1994
a 2006 para Chile, los resultados indican que hay tres ciclos que
duran en promedio 41 meses. El ILC para el ciclo de la produc-
cién industrial tiene la maxima correlacién cruzada (0.88) con
un adelanto de dos meses, y falta uno de los seis puntos de
quiebre que hay en el ciclo de referencia. La diferencia entre el
estudio de Gallardo y Pedersen (GP) y el presente es el calculo
del ciclo de referencia. La produccién industrial usada por
GP consta de un 16% del producto interno bruto (PIB),
mientras, por ejemplo, servicios y construccion constan de
mas de 60%. Asi, se puede esperar que el ILC presentado en
este estudio sea diferente de lo encontrado por GP.

En la préxima seccién se describe brevemente la metodolo-
gia usada para calcular el ciclo de referencia y el ILC. Se sigue,
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en la seccion 111, con una descripcion de los datos utilizados y
a continuacioén, en la secciéon IV, se presenta el ciclo de refe-
rencia calculado con datos del Imacec. En la secciéon V se in-
vestiga cuales de las variables sirven como indicadores lide-
res para el Imacec, y con ellas se calculan seis ILCP usando
solamente datos del mismo grupo. En la secciéon V se pre-
senta un ILC global y la seccién VII incluye las conclusiones
del andlisis.

II. METODOLOGIA

La metodologia utilizada en este trabajo esta descrita en
OECD (1987, 1999) y resumido en, por ejemplo, OECD (1997)
y Gallardo y Pedersen (2007a). Un resumen de la metodolo-
gia empleada para calcular los ILC también se puede encon-
trar en Brunet y Nilsson (2005). En esta seccién se describen
los principales componentes de la metodologia, la cual con-
siste en calcular, primero, el ciclo de referencia y, segundo,
el indicador lider compuesto. Los métodos se resumen a
continuacion.

1. Calculo de la tendencia

Hay varios métodos que se pueden usar para sacar la ten-
dencia de una serie, para calcular el ciclo, entre ellos filtros
conocidos como los de Hodrick-Prescott y el band-pass de
Christiano-Fitzgerald. En este trabajo se aplica una versién
modificada del filtro conocido como PAT (Phase Average
Trend). Este filtro fue desarrollado por el NBER (Nacional Bu-
reau of Economic Research) e incorporado en la rutina de Bry-
Boschan para la selecciéon de puntos de quiebre en el analisis
ciclico.* En resumen, los pasos para el cilculo de la tendencia
son los siguientes:

i) Con la serie original se calcula la tendencia inicial con una
media mévil de 75 meses. Dividiendo la serie original por
la tendencia inicial, se obtiene la desviacion de la tenden-
cia de largo plazo. De esa se eliminan observaciones irregu-
lares encontradas con los contrastes apropiados.

*Ver Bry y Boschan (1971) y Boschan y Ebanks (1978).
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it)Se aplica la rutina de Bry-Boschan para seleccionar puntos
de quiebre tentativos.’

1i)En cada una de las fases identificadas, se toman los valores
promedio de la serie original y entre esos promedios se
forman medias moéviles de tres términos, los cuales se lla-
man tripletas. Se conectan linealmente los puntos medios
de las tripletas y con una regresiéon log-lineal, usando los
datos originales, se extrapola el punto medio de la dltima
tripleta.

iv)La tendencia definitiva se obtiene con un promedio movil
de doce meses.

De la serie original desestacionalizada se saca la tendencia
calculada con los pasos ya descritos, y con la serie que resulta
(el ciclo) se aplica la rutina de Bry-Boschan para identificar
puntos de quiebre.

2. Calculo del indicador lider compuesto

Las series que se consideran inicialmente como candidatas
para servir como indicadores lideres deberian cumplir con
tres requisitos: relevancia econémica (étiene sentido econoé-
micamente incluir la serie en el anadlisis?), comportamiento
ciclico (ex ante, ése puede esperar que la variable tenga rela-
cién con el ciclo?) y consideraciones practicas (¢hay datos
confiables disponibles de la serie?).

Para determinar, ex ante, si una variable sirve como indica-
dor lider, el primer criterio en este estudio depende de la co-
rrelacién cruzada entre el ciclo de la variable y el ciclo de re-
ferencia. Si la correlaciéon maxima se obtiene donde la
variable esta adelantando el ciclo de referencia con entre cero
y doce meses, se considera que la variable tiene propiedad de
indicador lider. Naturalmente, este criterio es subjetivo, pero
permite hacer un tamizado rapido de muchas variables (234
en el caso actual).

Con las series preseleccionadas se calcula un indicador li-
der compuesto, como:

5 . . .
Segun esta rutina, una fase debe ser por lo menos de cinco meses y un
ciclo, por lo menos de 15 meses. En el caso que haya dos puntos de quiebre
cercanos, la regla es que se usa el dltimo como valido.
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K
ILC, = Zvvi XS XCi,
i=1
donde w; es la ponderacion del #ésimo componente, k es el
numero de componentes que entran en el ILC, s;, es un factor
de estandarizaciény ¢ es el #ésimo indicador lider.

El factor de estandarizacién (y normalizacién) se aplica pa-
ra asegurar que el ILC no estd influido en exceso por movi-
mientos irregulares de las series componentes. Contiene ba-
sicamente dos elementos: suavizaciéon y estandarizacion. La
suavizacién serial se hace con el método MCD (Months for Cy-
clical Dominance) que se define como la longitud minima de
promedios méviles mensuales para la cual la razén entre el
componente irregular (I) y el componente ciclico (C) en va-
riaciones mensuales es menor que la unidad. El valor mdximo
del MCD es seis.”

Para asegurar que los componentes en el ILC presenten la
misma amplitud ciclica relativa, las series estan normalizadas
con la formula

oo HE
’ n Xt—Y
2

donde x,, es la serie normalizada, x; es la serie original, X es la
media de la serie y n es el nimero de observaciones.

Las ponderaciones w;, estin determinadas subjetivamente
y en este trabajo se deja cada componente con la misma
ponderacion.

Con frecuencia, las series de tiempo de los componentes
del ILC tienen longitudes distintas, por lo cual es necesario
determinar cudntas de las series deberian estar disponibles
para el calculo del ILC. En el presente estudio se usa la regla
mencionada en OECD (2005): 60% de las series deben estar
disponibles.

No hay un método estindar para determinar cual es el
mejor ILC posible. Asi, los criterios necesariamente son de-
terminados en forma subjetiva e incluyen una gran cantidad
de juicio. En este trabajo se buscan combinaciones de los

0 Para datos trimestrales existe una terminologia andloga, donde el valor
maximo del QCD (Quarterly Cyclical Dominance) es dos.
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indicadores lideres que son eficientes y simples. Por eficien-
cia se entiende la capacidad del ILC de liderar el ciclo de refe-
rencia con una correlacién alta entre las dos series, y que es
capaz de adelantar puntos de quiebre. Ademas, se buscan ILC
simples en el sentido de que deberian incluir el menor nu-
mero de indicadores posibles sin sacrificar la eficiencia. Asi,
la estrategia utilizada en este trabajo se puede resumir en los
siguientes pasos:

) Encontrar las variables que sirven como indicadores lide-
res, definidas como las que tienen su mdxima correlacion
con el ciclo de referencia adelantdndolo entre cero y doce
meses.

it)Se construye un ILC con todas las series encontradas en el
paso 1.

#i)Se eliminan uno a uno los componentes para analizar si la
propiedades del ILC estdn mejores (o iguales) sin este
componente particular.

iv)Se eliminan todos los componentes que no contribuyen a la
capacidad del ILC como indicador lider.

v) Con el nuevo ILC, se repiten los pasos empezando con el
paso numero 3 hasta que no se puedan eliminar mas com-
ponentes sin empeorar la capacidad del ILC.

En la préoxima seccién se presentan los datos utilizados en
el analisis y después se calcula el ciclo de referencia y los ILC.

III. DESCRIPCION DE LOS DATOS

En el Anexo se encuentran cuadros con descripciones de los
datos usados en el analisis. Del Imacec hay datos disponibles
desde enero de 1986, mientras varias de las otras series estan
disponibles para un periodo mds corto. Inicialmente, se utili-
zan 234 series de distintas fuentes, las cuales son investigadas
con respecto de sus propiedades como indicadores lideres
del Imacec.

Para analizar qué informacién hay sobre el Imacec en dis-
tintos sectores de la economia, los datos se separan en seis ca-
tegorias: indicadores de demanda y actividad (35 series),
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indicadores de comercio exterior (13), indicadores del mer-
cado laboral (26), indicadores de los mercados financieros
(92), indicadores de precios y salarios (48) e indicadores de
encuestas de expectativas (20). El analisis estd realizado con
datos hasta diciembre del 2007 y son desestacionalizados con
el método Tramo/ Seats’ utilizando un calendario de dias
hébiles construido para el caso de Chile.

El Imacec es, como indica su nombre, un indicador de la
actividad econémica que publica el Banco Central de Chile
(BCC) con frecuencia mensual, con un rezago de aproxima-
damente cinco semanas. La cobertura del indicador com-
prende casi el total de las actividades incluidas en el PIB. Para
el presente analisis se aplica, un empalme basado en las cifras
publicadas por el BCC.

Los indicadores de demanda y actividad vienen de siete
fuentes distintas, incluidas en el cuadro A.1 en el Anexo. Los
35 indicadores utilizados incluyen la produccién de algunos
sectores especificos (mineria, construccién e industria), indi-
cadores del estado temprano de la construccién, generacion
de electricidad, ventas de bienes separados en distintas cate-
gorias, e indicadores del mercado de viviendas. La serie mds
larga empieza en 1987 y la maés corta, en 2004.

Para el comercio exterior, se utilizan trece indicadores que
son publicados por el BCC: seis indicadores de exportaciones,
seis indicadores de importaciones y la balanza comercial. Al-
gunas series estdn disponibles desde 1999, pero la mayoria
desde 1996, segin muestra el cuadro A.2 en el Anexo.

Del mercado laboral se usan 26 series de seis fuentes, las
cuales estan disponibles en el cuadro A.3 en el Anexo. La ma-
yoria de las series incluyen datos de empleo: total y separados
por categorias y sectores econémicos. De la mayoria de las se-
ries hay datos disponibles desde 1987. Tres series son consi-
deradas como contraciclicas: desocupados, la tasa de desem-
pleo total y la de la regién metropolitana.

Hay 92 series de los mercados financieros divididas en seis
subgrupos: agregados monetarios y componentes de ellos (23
series), colocaciones (15), indices de acciones (3), tasas de in-
terés (41), tipos de cambio e indices de precios externos (6) y
precios de materias primas (4). Las tasas de interés y los tipos

” Ver Eurostat (2002) y Gémez y Maravall (1996).
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de cambio se consideran variables contraciclicas, por lo cual
las series de ellas estdn invertidas. Lo mismo se hace con los
precios del petréleo. Varias de las series estdn disponibles
desde 1986, pero algunas s6lo desde 2001, como se puede ver
en el cuadro A.4 en el Anexo.

Los datos de precios y salarios se describen en el cuadro
A.5 del Anexo. Los datos provienen de dos fuentes e incluyen:
17 series de precios al consumidor, doce series de precios al
por mayor, un indicador de margenes (el indice de precios al
consumidor dividido por el indice de precios al por mayor) y
18 series de indicadores de salarios (reales y nominales). No
es obvio si los precios y salarios son variables pro o contraci-
clicas. Desde el punto de vista de la oferta, si los precios suben
hay mads incentivo para producir y en ese sentido pueden ser
prociclicas. Sin embargo, desde el punto de vista de la de-
manda, si los precios suben se consume menos. Lo mismo pa-
ra salarios que son contraciclicos desde el punto de vista de la
ofertay prociclicos desde el punto de vista de la demanda. En
el presente estudio se toma el punto de vista de la demanda,
por lo cual las series de precios estan invertidas.

Finalmente, se analizan 20 series de encuestas de expecta-
tivas, las cuales se pueden ver en el cuadro A.6 del Anexo.
Hay datos de dos encuestas: la encuesta de expectativas em-
presariales que realizan la Universidad Adolfo Ibafnez e Icare
y la encuesta de opiniéon de los consumidores que realiza
Adimark-GFK. De la primera hay datos disponibles desde
2004 y de la segunda desde 2003. Las expectativas respecto de
las existencias se consideran contraciclicas, ya que un nivel
alto puede indicar menos produccion futura.

IV. EL CICLO DE REFERENCIA

El ciclo de referencia del Imacec, calculado con el método
descrito en la seccion II, estd descrito en la grifica Iy en el
cuadro 1. Desde 1986 se han encontrado siete ciclos en la
economia chilena. La duracién promedio de un ciclo ha sido
de 34.3 meses, en tanto las fases de expansioén han durado en
promedio cinco meses mas que las fases de contraccion.

Los primeros cuatro ciclos han durado en promedio casi
43 meses, mientras los ultimos tres sélo 23 meses. Ademas, las
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amplitudes de los dltimos tres ciclos, es decir, los tres ciclos
encontrados desde junio de 2001, son mucho menores que
los anteriores. Todo esto ha pasado en un periodo donde
Chile ha cambiado radicalmente el marco de las politicas ma-
croecondémicas: desde 2001 rige la politica fiscal con una me-
ta de un superavit estructural de 1% del PIB (0.5% desde
2008), y la politica monetaria ha estado fundada en una meta
de inflacién, que fue implementada por completo en 1999.

GRAFICA I. CICLO DE REFERENCIA (desviaciones porcentuales respecto de la
tendencia)
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FUENTE: elaboracion propia.

El ciclo de referencia expuesto en la grédfica Iy el cuadro 1
se usa como base para la busqueda de indicadores lideres en
la préxima seccion.

V. INDICADORES LIDERES

En esta seccion se presentan las variables que tienen propie-
dades de indicadores lideres. Inicialmente, se define un indi-
cador como indicador lider, si tiene su correlacién cruzada
maxima con el Imacec con un adelanto de entre cero y doce
meses. Los indicadores lideres se utilizan para calcular un
ILCP, para cada uno de los seis grupos mencionados antes.

1. Indicadores lideres de demanda y actividad

Del grupo de demanda y actividad se consideran 35 can-
didatos como potenciales indicadores lideres; entre ellos hay
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CUADRO 1. CICLO DE REFERENCIA DEL IMACEC

Puntos de quiebre (fechas) Duracion (meses) Amplitud (fase)

Fase / ciclo Cima Valle Cima Fase Ciclo % de la tendencia
17 ciclo 27

Contraccién mar-87 abr-88 13 7.4

Expansion abr-88  jun-89 14 10.8
2 ciclo 37

Contraccién  jun-89  sep-90 15 8.7

Expansion sep-90  jul-92 22 7.9
3" ciclo 69

Contracciéon jul-92  dic-94 29 -8.8

Expansion dic-94 abr-98 40 9.2
4 ciclo 38

Contraccién abr-98  abr-99 12 7.6

Expansion abr-99  jun-01 26 4.5
5’ ciclo 22

Contraccién  jun-01  jul-02 13 4.3

Expansion jul-02  abr-03 9 1.6
6’ ciclo 24

Contraccién abr-03  nov-03 7 -1.9

Expansion nov-03 abr-05 17 4.3
7 ciclo 23

Contraccién abr-05  jun-06 14 -1.8

Expansién jun-06 mar-07 9 2.1
Promedios:

Contraccién 14.7 4.9

Expansion 19.6 5.8
Ciclo 34.3

Fuente: elaboracién propia.

algunos que son indicadores de la misma actividad, como,
por ejemplo, ventas industriales, de distintas fuentes. De los
indicadores potenciales, 60% tienen caracteristicas como in-
dicadores lideres, de los que tres parecen ser coincidentes
(con la maxima correlacion con cero adelanto): materiales de
construccién, produccion industrial de Sofofa (federacién
gremial de la industria chilena) y ventas segin la Camara Na-
cional de Comercio. La combinacién éptima (cuadro 2), in-
cluye siete series, cinco relacionadas con ventas de bienes y vi-
viendas, una que es un indicador del estado temprano de la
construccion y la dltima que corresponde a la produccién mi-
nera. Dado que el Ultimo indicador en realidad es parte del
Imacec, se destaca que tiene la correlaciéon maxima con el ci-
clo de referencia adelantdndolo en diez meses.
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CUADRO 2. INDICADORES LIDERES DEL GRUPO DEMANDA Y ACTIVIDAD

Adelantos de los puntos Puntos de

de quiebre quiebre

a . b
1"obs. Cima Valle Todos  est. cruz. Todos E/F d

Ventas industriales,

consumo habitual 1993 18/19 13/8 15/18 9.8 0.63(2) 98) 0/1
Ventas industriales,

consumo durable 1993 1/0 -6/-7 -3/-2 10.2 0.45(4) 6(2) 0/4
Materiales de

construccién 1990 -1/2 2/5 1/4 10.0 0.67(0) 11(7) 0/2
Ventas de
supermercados 1990 6/6 6/0 6/4 10.6 0.50(0) 11(4) 4/5

Ventas de vehiculos 1994 7/4 1/  4/4 75 080(1) 6(4) 0/4
Ventas de viviendas 2004 -7/-7 1/1 -3/-3 57 0.79(2) 2(0) 0/1
Produccién minera 1990 13/14 0/-2 7/8 7.9 031(10) 8(5) 0/4

ILCP 1993 0.8/0.21.0/1.00.9/2.0 7.6 0.941) 95) 0/2

FUENTE: elaboracién propia.

* Promedio/mediana. ~ Las cifras entre paréntesis indican el adelanto. © Las ci-
fras entre paréntesis indican numeros de puntos de quiebre destacados de dos o mas
meses. Puntos de quiebre extras (E) y faltantes (F) en el periodo comin con el
Imacec.

El ILCP del grupo demanda y actividad tiene una correla-
cioén alta con el ciclo de referencia. El maximo, el cual es bas-
tante mas alto que las correlaciones de los indicadores lideres
individuales, se encuentra con un mes de adelanto. Sin em-
bargo, con cero, dos y tres adelantos, la correlacién también
es mas alta que 0.90 (grafica II). En el periodo comun, el ILCP

GRAFICA II. CORRELACION CRUZADA, ILCP DE DEMANDA Y ACTIVIDAD
CON EL CICLO DE REFERENCIA (correlacién con diferentes adelantos)
1.0 4
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FUENTE: elaboracion propia.
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tiene nueve puntos de quiebre, donde cinco son adelantados
en dos o mds meses. Los valles son en general adelantados
con un poco mas de anticipacién que las cimas. El ILCP no
captura dos de los puntos de quiebre, que tiene el ciclo de
referencia en el periodo comun.

2. Indicadores lideres de comercio exterior

Para comercio exterior, se consideran inicialmente trece
indicadores potenciales; diez tienen caracteristicas de indica-
dores lideres, s6lo exportaciones agricolas, importaciones de
capital y la balanza comercial no cumplen con el criterio de
tener la correlacién cruzada maxima, con un adelanto entre
cero y doce meses. En particular, las importaciones de capital
tienen su maximo con un mes de rezago, lo cual podria indi-
car que el Imacec esta liderando esta serie.

El ILCP del grupo comercio exterior contiene tres indica-
dores: dos indicadores de exportaciones industriales y uno de
importaciones totales (cuadro 3). Con un adelanto de nueve
meses, tiene una correlacion cruzada con el Imacec de 0.85y
en el periodo comun tienen los mismos nueve puntos de
quiebre, donde ocho estan adelantados en dos o mas meses.

CUADRO 3. INDICADORES LIDERES DE COMERCIO EXTERIOR

Adelantos de los puntos Puntos de

de quiebrea ) quiebre
Des.  Corr.

a . b
1" obs.  Cima Valle  Todos est.  cruz. Todos’ E/F d

Exp. industriales 1989 6/6 10/11 7/7 48 0.60(9) 11(8) 2/4
Exp. industriales
identificadas 1996 8/7 3/2 6/5 48 0.68(6) 6(5) 0/3

Importaciones totales 1996  5/4 0/1 3/3 55 0.72(1) 8() 0/1

ILCP 1996 7.0/8.0 2.8/3.5 5.1/5.0 3.8 0.85(4) 9(8) 0/0

FUENTE: elaboracién propia.

* Promedio/mediana. ~ Las cifras entre paréntesis indican el adelanto. © Las ci-
fras entre paréntesis indican nimeros de puntos de quiebre destacados de dos o mas
meses. Puntos de quiebre extras (E) y faltantes (F) en el periodo comtn con el Imacec.

3. Indicadores lideres del mercado laboral

De los 26 indicadores del mercado laboral, s6lo dos tienen
caracteristicas de indicadores lideres: vacantes totales y de la
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region metropolitana. Ninguno de los indicadores de empleo
y desempleo cumple con las caracteristicas de ser indicadores
lideres.

Aunque las series de vacantes sean indicadores lideres del
Imacec, con correlaciones cruzadas alrededor de 0.40, como
se informa en el cuadro 4, son peores que varios otros indica-
dores de los otros grupos considerados. L.a combinacién de
los dos indicadores no mejora el desempeno vy, asi, se con-
cluye que los indicadores del mercado laboral no son bue-
nos candidatos para servir como indicadores lideres de la
actividad chilena.

CUADRO 4. INDICADORES LIDERES DEL MERCADO LABORAL

Adelantos de los puntos Puntos de
de quieln’fl quiebre
Des. Cowl. —
I“obs.  Cima Valle Todos est. cruz. Todos E /F
Vacantes, total 1987  -7/-12 172 -2/-1 82 0.39(2) 9(3) 2/8
Vacantes, RM 1987 2/3 0/1 -1/1 74 040(2) 8(3) 2/9
ILCP 1987 1.8/4.0 3.8/1.0 2.7/3.0 9.1 0.40(2) 9(5) 0/6

FUENTE: elaboracién propia.

* Promedio/mediana. ~ Las cifras entre paréntesis indican el adelanto. ¢ Las ci-
fras entre paréntesis indican numeros de puntos de quiebre destacados de dos o mas
meses. Puntos de quiebre extras (E) y faltantes (F) en el periodo comun con el Imacec.

4. Indicadores lideres de los mercados financieros

El grupo de datos de los mercados financieros es donde
hay mas indicadores potenciales, con un total de 92 series. De
los indicadores, 26 tienen caracteristicas de indicadores lide-
res, once son del subgrupo de datos de los agregados mone-
tarios, cinco de las colocaciones, tres son indices de precios
de acciones, dos son indicadores del tipo de cambio multila-
teral y, finalmente, el precio del cobre también tiene caracte-
ristica de indicador lider para la actividad chilena. De las 41
series de tasas de interés, solo cuatro son indicadores lideres.

Ocho indicadores entran en el ILCP del grupo de los mer-
cados financieros. Entre los indicadores, en el ILCP, hay dos
que vienen de los agregados monetarios, tres de las coloca-
ciones, uno de los precios de acciones y dos tipos de cambio
(cuadro 5). Ni las tasas de interés ni los precios de materias
primas son parte del ILCP.
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CUADRO 5. INDICADORES LIDERES DE LOS MERCADOS FINANCIEROS

Adelantos de los puntos Puntos de
de quiebrea quiebre

Des. Corri.J —
1° obs. Cima Valle Todos est.  cruz. Todos E/F

Base monetaria 1986 7/4 4/6 5/5 5.1 0.53(4) 12(8) 2/5
Hipotecarias MN 1991 6/8 7/-8 0/-5 10.5 0.19(5) 6(2) 0/6

Col. consumo 1986 0/2 3/4 1/2 7.5 0.46(1) 7(5) 0/8
Col. comercio
exterior 1986 2/2 10 1/1 6.4 0.32(0) 134) 2/4
Inter 10 Index 1990 10/10 8/8 9/9 8.0 0.65(11) 14(9) 2/0
M1 1986 3/4 4/4  3/4 2.9 0.70(3) 17(11) 2/0
TCM 1990 4/8 11/11 6/9 8.2 0.51(6) 8(4) 3/7
TCM-X 2001 2/2 7/7 4,7 8.5 0.82(8) 4(3) 0/3
ILCP 1990 2.6/3.0 4.8/5.03.7/4.0 4.1 0.83(4) 14(7) 4/2

FUENTE: elaboracién propia.

* Promedio/mediana. ~ Las cifras entre paréntesis indican el adelanto. © Las ci-
fras entre paréntesis indican nameros de puntos de quiebre destacados de dos o mas
meses. Puntos de quiebre extras (E) y faltantes (F) en el periodo comin con el
Imacec.

Las propiedades del ILCP de los mercados financieros son
bastante buenas. Con tres meses de adelanto, tiene un coefi-
ciente de correlacion de 0.83 con el ciclo de referencia. Por
otro lado, el ILCP tiene dos ciclos mds que el Imacec y falta
capturar uno de los ciclos de la serie de referencia.

5. Indicadores lideres de precios y salarios

De las 48 series de precios y salarios, 16 tienen propiedades
de indicadores lideres; entre ellos, la mitad son indicadores
de precios y la otra mitad de salarios. EI ILCP incluye diez indi-
cadores, ocho de precios y dos de salarios (cuadro 6). Aunque
tiene una correlacién alta con la serie de referencia, falta cap-
turar cinco de los nueve puntos de quiebre en el periodo co-
mun. Asi, la cualidad del ILCP del grupo de precios y salarios
es cuestionable.

6. Indicadores lideres de encuestas de expectativas

Por los pocos datos disponibles de las encuestas, seis de
las veinte series empleadas no cumplen con los requisitos
necesarios para calcular su ciclo de tendencia. De las restan-
tes catorce, solo una sirve como indicador lider: la serie de las
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CUADRO 6. INDICADORES LIDERES DE PRECIOS Y SALARIOS

Adelantos de los puntos Puntos de

de quieb'rea D G quiebre
es. orr,

a . b d
1" obs.  Cima Valle Todos est.  cruz. Todos® E/F d

IPCalimentacién 1997 5/5  9/7 7/6 4.0 050(11) 6(6) 0/3
IPC equip. vivienda 1997  3/3  2/1 2/2 32 064(6) 6(3) 0/3

IPC salud 1997 1/1  1/1 1/1 0.0 0.66(4) 20) 0/7
IPC ed. y rec. 1997 474 171  2/4 4.0 0.64(9) 3(2) 0/6
IPC otros 1997  2/1  2/3 2/2 33 0.60(1) 7(4) 0/2
IPM importado 1992 -1/8 1/7 0/8 126 043(8) 8(2) 2/5
IPC agric. imp. 1998 138/14  5/5 10/14 16.7 0.26(11) 7(3) 2/5

IPM indust. imp. 1993 0/0 -1/-7 -1/6 8.7 0.53(5) 5(2) 0/5
IREM, nom, sector

servicios 1986 -1/4 4/8 1/% 102 0.35(5) 14(6) 2/3
COM, real 1986 0/-1 0/-1 0/-1 127 043(8) 15(4) 4/4
ILCP 1997 3.0/3.0 5.0/5.04.0/5.0 94 0.858) 43) 0/5

FUENTE: elaboracién propia.

* Promedio/mediana. ~ Las cifras entre paréntesis indican el adelanto. © Las ci-
fras entre paréntesis indican niumeros de puntos de quiebre destacados de dos o mas
meses. Puntos de quiebre extras (E) y faltantes (F) en el periodo comtn con el Imacec.

expectativas de consumidores del IPEC. Ya que una sola serie
sirve como indicador lider, la misma serie constituye el ILCP
para este grupo. Sus caracteristicas se exponen en el cuadro 7
y se nota una correlacién alta, pero todavia no hay suficientes
datos para hacer una evaluacién adecuada de las propiedades
de las encuestas como indicadores lideres de la actividad
chilena.

CUADRO 7. INDICADORES LIDERES DE ENCUESTAS DE EXPECTATIVAS

Adelantos de los puntos Puntos de

de qm'ebrea D G quiebre
es. orr,

a . b
1“0bs.  Cima Valle Todos est. cruz.  Todos E/F d

Expectativas IPEC 2003 13/13 13/13 13/13 - 0.95(12) 3(1) 2/4

FUENTE: elaboracién propia.

* Promedio/mediana. ~ Las cifras entre paréntesis indican el adelanto. © Las ci-
fras entre paréntesis indican numeros de puntos de quiebre destacados de dos o mas
meses. Puntos de quiebre extras (E) y faltantes (F) en el periodo comin con el Imacec.

VI. EL INDICADOR LIDER COMPUESTO (ILC)

Para calcular el ILC global se utilizan inicialmente las series
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incluidas en los ILCP mencionados en la seccién anterior. Se
busca la combinacién entre ellos que tenga las mejores carac-
teristicas como indicador lider usando la estrategia descrita
en la seccién II. Los resultados se muestran en el cuadro 8y la
grafica III. En el ILC s6lo entran datos de los grupos: deman-
da y actividad, comercio exterior y mercados financieros. En
otras palabras, en comparacién con los datos de estos tres
grupos, los datos del mercado laboral, de precios y salarios, y
de encuestas de expectativas no agregan informacién extra
sobre el ciclo del Imacec.

CUADRO 8. INDICADOR LIDER COMPUESTO DE LA ACTIVIDAD CHILENA

Adelantos de los puntos Puntos de
de quiebrea quiebre

Des. Cor'r‘.) —
1“obs.  Cima Valle Todos est.  cruz. Todos™ E/F

Exp. industriales 1989  6/6 10/11 7/7 48 0.60(9) 11(8) 2/4
Exp. industriales

identificados 1996 8/7 3/2  6/5 4.8 0.68(6) 6(5) 0/3
Ventas industriales

habituales 1998 18/18 0/-1 5/7 9.8 0.63(2) 9(3) 4/5
Materiales de

construccion 1990 -1/2 2/5 1/4 10.0 0.67(0) 11(7) 0/2

Ventas de vehiculos 1994 7/4 1/-1 4/4 7.5 0.80(1) 6(4) 0/4
Ventas de viviendas 2004  -7/-7 1/1 -3/-3 57 0.78(2) 2(0) 0/1
Base monetaria 1986 7/4 4/6 5/5 5.1 0.53(4) 12(8) 2/5
Col. comercio

exterior 1986 2/1 -1/0 -1/0 7.5 0.3200) 13(3) 2/4
M1 1986 3/4  4/4 8/4 29 0.70(3) 17(11) 2/0
TCM 1990 4,8 11/11 6/9 82 051(6) 8(4) 38/7

ILC 1993 7.0/6.0 3.8/3.05.4/35 5.1 0.952) 109 0/0

FUENTE: elaboracién propia.

* Promedio/mediana. ~ Las cifras entre paréntesis indican el adelanto. © Las ci-
fras entre paréntesis indican nimeros de puntos de quiebre destacados de dos o mas
meses. Puntos de quiebre extras (E) y faltantes (F) en el periodo comtn con el Imacec.

Con un adelanto de dos meses, el ILC tiene una correlacion
alta y, con adelantos de entre cero y cuatro meses, el coefi-
ciente es mas alto que 0.90 (gréfica IV). Hay datos del ILC
desde 1993, donde los componentes son cuatro variables de
los mercados financieros, exportaciones industriales, ventas
de bienes industriales habituales y materiales de construc-
cion. Las ventas de vehiculos integran el indicador desde
1994, las exportaciones de bienes industriales identificados
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GRAFICA III. INDICADOR LIDER COMPUESTO DE LA ACTIVIDAD CHILENA,
1993-2007 (series normalizadas con la tendencia)
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FUENTE: elaboracién propia.

desde 1996, y las ventas de viviendas desde 2004. En el perio-
do comun, el ILC tiene los mismos diez puntos de quiebre
que tiene el Imacec; nueve de ellos son adelantados en dos o
mas meses, y generalmente las cimas son adelantadas mads
temprano que los valles.

GRAFICA IV. CORRELACION CRUZADA, ILC CON EL CICLO DE REFEREN-
CIA (correlaciéon con diferentes adelantos)
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FUENTE: elaboracién propia.

Comparando el ILC con el ILCP del grupo de demanda y
actividad, se nota que las correlaciones maximas son pareci-
das, pero, incluyendo datos de comercio exterior y de los
mercados financieros, se puede obtener un indicador que
es mejor para capturar los puntos de quiebre del ciclo de
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referencia y con mds meses adelantados. Asi, en la economia
chilena, los datos financieros y de comercio exterior contie-
nen informacién til para la evaluacién de la actividad.
Finalmente, como se mencioné en la seccién 11, el ILC esta
calculado segun el criterio de que por lo menos 60% de los
componentes tienen que estar disponibles. Si se baja este cri-
terio a 25%, se puede calcular el ILC para el mismo periodo
donde hay datos disponibles del Imacec, es decir, desde 1986.
Los primeros tres anos, este indicador sélo contiene tres se-
ries de los mercados financieros; desde 1989 entran las expor-
taciones industriales y, desde 1990, los materiales de cons-
truccién y el tipo de cambio multilateral. Los resultados
muestran que la correlaciéon méaxima baja a 0.80, con un ade-
lanto del Imacec de tres meses. Sin embargo, el ILC tiene los
mismos quince puntos de quiebre que tiene el ciclo de refe-
rencia, y trece de ellos son adelantados en dos o mas meses.

VII. CONCLUSION

El andlisis presentado en este estudio tomé su punto de par-
tida de la metodologia descrita en OECD (1987, 1999) para
calcular un ciclo de referencia de la actividad chilena e indi-
cadores lideres compuestos (ILC). Se definié una estrategia
para elegir entre 234 candidatos como componentes del ILC'y
entre ellos habia 76 series que tenian las caracteristicas de in-
dicadores lideres de la actividad chilena.

Para analizar la informacién sobre el Imacec de distintas
partes de la economia, se separaron las series en seis grupos, y
para cada grupo se calcularon indicadores lideres compues-
tos parciales (ILCP). Las mejores caracteristicas las tienen las
variables de demanda y actividad y de los mercados financie-
ros, pero también los datos de comercio exterior son utiles
como indicadores de la actividad chilena. Menos utiles son las
variables de precios y salarios y los datos del mercado labo-
ral, pues contienen poca informacién sobre el futuro Ima-
cec. Por los pocos datos disponibles, las encuestas de expec-
tativas todavia no son buenos candidatos para ser indicadores
lideres.

El 1ILC global, calculado con base en los indicadores que
entran en los ILCP, consta de diez variables de tres grupos:
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demanda y actividad, comercio exterior y mercados financie-
ros. Tiene buenas caracteristicas como indicador lider del
Imacec, donde se destacan dos: con un adelanto de dos meses
tienen una correlacién de 0.95; en el periodo comun, el ILC
tiene los mismos diez puntos de quiebre que tiene el Imacec,
y nueve de ellos estan adelantados en dos o mas meses.

El enfoque de este trabajo fue encontrar un ILC para el
Imacec, es decir, el indicador mensual de actividad econémi-
ca chilena. Por eso, los datos utilizados son con frecuencia
mensual. Para un trabajo futuro, seria interesante hacer un
estudio con datos trimestrales, ya que con esta frecuencia hay
mas y otros tipos de datos disponibles. Por ejemplo, el PIB
trimestral se publica con detalles, tanto del lado de la deman-
da como del lado de la oferta, mientras el Imacec solo esta
publicado en forma agregada. Los datos del PIB trimestral
permiten investigar indicadores lideres de distintos segmen-
tos de la economia, en particular el PIB resto, el cual es el
PIB total menos los sectores que dependen de los recursos
naturales.

Anexo

En este anexo se presentan seis cuadros con las series utiliza-
das en el estudio. Los cuadros contienen descripciones breves
de las series (en la columna Serie), la fuente (Fuente), la prime-
ra observacion (enero del afo que se informa en la columna
19 0bs.), si se ha sacado la tendencia de la serie (“X” en la co-
lumna Tend indica que se ha sacado la tendencia), si se consi-
dera la serie como contraciclica (“X” en la columna Inv indica
que la serie esta invertida) y, finalmente, si la serie es un indi-
cador lider para el Imacec (en la columna IL), definido como
series que tienen una correlacién maxima con el Imacec, con
un adelanto de entre cero y doce meses.

Los datos provienen de las siguientes fuentes: Asociacion
Chilena de Seguridad (AChS), Adimark-GFK (Adimark), Aso-
ciacién Nacional Automotriz de Chile (ANAC), bancos co-
merciales (BC), Banco Central de Chile (BCC), Bloomberg
(Bloom), Camara Chilena de la Construccién (CChC), Centro
de Despacho Econémico de Carga (CDEC), Comision Chilena
del Cobre /Cochilco (Coch), Cadmara Nacional de Comercio



M. PEDERSEN 201
CUADRO A.1. INDICADORES DE DEMANDA Y ACTIVIDAD

Serie Fuente 1" obs. Tend Inv IL
Despachos de cemento ICH 1993 X
Materiales de construccién CChC 1990 X X
IMACON" CChC 1990 X
Producciéon minera INE 1990 X X
Energia total generada INE (GWh) INE 1994 X X
Generacién hidroeléctrica INE (GWh) INE 1994 X X
Generacion hidroeléctrica (GWh) CDEC 1996 X X
Gen. total de electricidad (G\t/\)/h), CDEC CDEC 1999 X X
Generacion total (GWh), SIC CDEC 1987 X X
Despachos de hormigén miles de M ICH 1990 X
Produccién industrial INE 1992 X X
Produccion industrial Sofofa 1990 X X
Venta fisica industrial manufacturero INE 1992 X X
Venta fisica, total industrial Sofofa 1990 X X
Ventas industriales habitual INE 1993 X X
Ventas industriales habitual Sofofa 1990 X
Ventas industriales durable INE 1993 X X
Ventas industriales durable Sofofa 1990 X
Ventas industriales intermedio INE 1997 X X
Ventas industriales intermedio Sofofa 1990 X
Ventas bienes de capital INE 1993 X
Ventas bienes de capital Sofofa 1990 X
Ventas de supermercados INE 1990 X X
Ventas de supermercados CNC 1990 X X
Ventas no durables CNC 1993 X
Ventas durables CNC 1993 X X
Ventas de vehiculos ANAC 1994 X X
Ventas minoristas CNC 1990 X X
Ventas no durables® INE 2002 X
Ventas durables’ INE 2002 X
Ventas minoristas® INE 2002 X
Ventas viviendas CChC 1993 X X
Oferta viviendas CChC 1993 X
Meses para agotar acervo CChC 1994
Ventas nacionales CChC 2004 X

Az L. .. ., b
Indice Mensual de Actividad de la Construccién. ~ Sistema Interconectado Cen-

c . . 1 . .
tral. ~ Series excluidas del andlisis por no tener suficientes puntos de quiebre.

(CNC), Direccién de Presupuestos (Dipres), Instituto Chileno
de Administracién Racional de Empresas (Icare), Instituto
del Cemento y del Hormigén (ICH), Instituto Nacional de Es-
tadisticas de Chile (INE), Superintendencia de Administrado-
ras de Fondos de Pensiones (SAFP), Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras (SBIF), Federacion Gre-
mial de la Industria (Sofofa) y Universidad Adolfo Ibanez

(UAI).
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CUADRO A.2. INDICADORES DE COMERCIO EXTERIOR

Serie Fuente  1°0bs. Tend Inv IL
Exportaciones FOB : Totales BCC 1989 X X
Exportaciones FOB : Mineras BCC 1989 X X
Exportaciones FOB : Agricolas BCC 1989 X
Exportaciones FOB : Industriales BCC 1989 X X
Exportaciones FOB : Indus. identificadas BCC 1996 X X
Exportaciones FOB : Indus. no identificadas BCC 1996 X X
Importaciones CIF : Totales BCC 1996 X X
Importaciones CIF : Consumo BCC 1996 X X
Importaciones CIF : Intermedio BCC 1996 X X
Importaciones CIF : Combust. y Lub. BCC 1996 X X
Importaciones CIF : Capital BCC 1996 X
Importaciones CIF : Petréleo BCC 1996 X X
Balanza comercial BCC 1989 X

CUADRO A.3. INDICADORES DEL MERCADO LABORAL

Serie Fuente 1°0bs. Tend Inv  IL
Empleo, total INE 1987 X
Empleo, PEE" © Dipres 2000 X
Empleo, ACHS AChS 1996 X
Empleo, AFI;) SAFP 1998 X
Empleo, RM INE 1987 X
Empleo categoria: Empleadores INE 1987 X
Empleo categoria: Cuenta propia INE 1987 X
Empleo categoria: Asalariados INE 1987 X
Empleo categoria: Personal de servicio INE 1987 X
Empleo categoria: Familiar no remunerado INE 1987 X
Desocupados, total INE 1987 X X
Vacantes, totatl) BCC 1987 X
Vacantes, RM BCC 1987 X
Tasa desempleo, totaé INE 1987 X
Tasa desempleo, RM INE 1987 X
Tasa participacion, total INE 1987 X
Empleo Agricultura, Selvicultura y Pesca INE 1987 X
Empleo Comercio INE 1987 X
Empleo Construccién INE 1987 X
Empleo Electricidad, Gas y Agua INE 1987 X
Empleo Industrial INE 1987 X
Empleo Mineria INE 1987 X
Empleo Servicios Comunales INE 1987 X
Empleo Servicios Financieros INE 1987 X
Empleo Transporte INE 1987 X
Empleo Industrial” Sofofa 2000 X

: .. b - . o .
: Programas de Empleo de Emergencia. = Regién Metropolitana. © Series exclui-
das del analisis por no tener suficientes puntos de quiebre.
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CUADRO A.4. INDICADORES DE LOS MERCADOS FINANCIEROS
Serie Fuente 1“obs. Tend Inv IL
Agregados monetaria (reales)
Base Monetaria BCC 1986 X X
C BCC 1986 X X
Cuentas corrientes (CC) BCC 1986 X X
Dep. ala vista en bcos. distintos de
CC alavista netos de canje BCC 1986 X X
M1 BCC 1986 X X
DP BCC 1986 X
Ahp BCC 1986 X X
Cuotas FM<1 aﬁob BCC 1986 X X
Captaciones CAC BCC 1986 X
Inv FM en M2 BCC 1986 X
Inv de CAC en M2 BCC 1986 X
M2 BCC 1986 X
Dep ME BCC 1986 X
Doc. BCC BCC 1986 X
BTU BCC 1986 X
LCH BCC 1986 X X
Efectos comercio BCC 1986 X
Bonos empresas BCC 1986 X
Cuotas FM LP BCC 1986 X X
Cuotas de Ahp Vol AFP BCC 1986 X X
Inv. FM en M3 BCC 1986 X
Inv. AFP en M3 BCC 1986 X
M3 BCC 1986 X X
Colocaciones (reales)
Efectivas MN BCC 1991 X
Hipotecarias MN BCC 1991 X X
Efectivas MX BCC 1991 X
Total BCC 1991 X
Consumo BCC 1986 X X
Comercio exterior BCC 1986 X X
Vivienda BCC 1986 X
Comercial BCC 1986 X
Total BCC 1986 X
Personas BCC 1986 X
Empresas BCC 1986 X
Leasing BCC 1999 X X
Factoring BCC 2002 X
Comercio exterior BCC 1995 X X
Total BCC 1986 X
Acciones
IPSA Bloom 1989 X X
IGPA Index Bloom 1990 X X
INTER10 Index Bloom 1995 X X
Tasas de interés
CAP, 30-89 dias, pesos BC/SBIF/BCCa 1986 X
CAP, 90 dias a 1 ano, OR-UF BC/SBIF/BCC"1 1986 X
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CAP, 90 dias a 1 ano, pesos BC/SBIF/BCC'a 1986 X
CAP, 1 a 3 anos, OR-UF BC/SBIF/BCCd 1986 X
CAP, 1 a 3 anos, pesos BC/SBIF/BCCa 1986 X
COL, 30-89 dias, pesos BC/SBIF/BCCZ 1986 X
COL, 90 dias a 1 ano, OR-UF BC/SBIF/BCC’ 1986 X
COL, 90 dias a 1 afio, pesos BC/SBIF/BCC: 1986 X
COL, 1 a 3 anos, OR-UF BC/SBIF/BCC~ 1986 X
COL, 1 a 3 aios, pesos BC/SBIF/BCCZ 1986 X X
COL, mas de 3 anos, OR-UF BC/SBIF/BCC’ 1986 X X
COL, mas de 3 anos, pesos BC/SBIF/BCC: 1986 X X
COL_AG, Con-P, 39 - 89 dias BC/SBIF/BCC 2001 X
COL_AG, Con-P, 90 dias a 1 ano BC/SBIF/BCC"1 2001 X
COL_AG, Con-P, 1 a 3 anos BC/SBIF/BCC'a 2001 X
COL_AG, Con-P, mas de 3 anos BC/SBIF/BCCd 2001 X X
COL_AG, Con-UF, 1 a 3 anos BC/SBIF/BCCa 2001 X
COL_AG, Con-UF, mas de 3 anos BC/SBIF/BCC"1 2001 X
COL_AG, Com-P, 39 -89 dias BC/SBIF/BCC'a 2001 X
COL_AG, Com-P, 90 dias a 1 afio BC/SBIF/BCCd 2001 X
COL_AG, Com-P, 1 a 3 anos BC/SBIF/BCCa 2001 X
COL_AG, Com-P, mas de 3 anos BC/SBIF/BCC"1 2001 X
COL_AG, Com-UF, 39 - 89 dias BC/SBIF/BCC'a 2001 X
COL_AG, Com-UF, 90 dias a 1 ano BC/SBIF/BCCd 2001 X
COL_AG, Com-UF, 1 a 3 anos BC/SBIF/BCCa 2001 X
COL_AG, Com-UF, mas de 3 anos BC/SBIF/BCCa) 2001 X
COL_AG, Com-USD, todos los plazos BC/SBIF/BCC'a 2001 X
COL_AG, Com-TG, todos los plazos BC/SBIF/BCC: 2001 X
COL_AG, LCS-P, 39 - 89 dias BC/SBIF/BCC" 2001 X
COL_AG, LCS-P, 90 dias a 1 afio BC/SBIF/BCC"1 2001 X
COL_AG, LCS-P, 1 a 3 anos BC/SBIF/BCC'a 2001 X
COL_AG, LCS-P, mas de 3 anos BC/SBIF/BCCd 2001 X
COL_AG, CH-UF, mas de 3 anos BC/SBIF/BCCa 2001 X
COL_AG, CE-USD, todos los plazos BC/SBIF/BCCZ 2001 X
COL_AG, TPP-ConP BC/SBIF/BCC" 2001 X
COL_AG, TPP-ComP BC/SBIF/BCCd 2001 X
COL_AG, TPP-ConUF BC/SBIF/BCCa 2001 X
COL_AG, TPP-ComUF BC/SBIF/BCC" 2001 X
COL_AG, T Prime BC/SBIF/BCCa 2001 X
TPM BCC 1996 X
Interbancaria BCC 1997 X

Tipos de cambio
DOLAR BCC 1990 X
TCM BCC 1990 X X
TCM-5 BCC 1990 X
IPE BCC 1986 X X
IPE-5 BCC 1986 X X
TCM-X BCC 2001 X X

Precios materias primas
Precio cobre Coch 1986 X X
Precio Molybdenum Coch 1990 X
WTI Bloom 1986 X X
Brent Bloom 1986 X X

* Calculada por el Banco Central de Chile (BCC) con informacién de bancos cq-
merciales (BC) y la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF).
Series excluidas del analisis por no tener suficientes puntos de quiebre.
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CUADRO A.5. INDICADORES DE PRECIOS Y SALARIOS

Serie Fuente 1° obs. Tend Inv IL
1PC INE 1990 X X
IPCT INE 1990 X X
IPCN INE 1990 X X
PEREC INE 1990 X X
TP-ENER BCC 1990 X X
IPCX INE 1990 X X
IPCX1 BCC 1990 X X
IPCB BCC 1990 X X
IPCS BCC 1990 X X
IPC Alimentacion INE 1997 X X X
IPC Vivienda INE 1997 X X
IPC Equip. Vivienda INE 1997 X X X
IPC Vestuario INE 1997 X X
IPC Tran. y Com. INE 1997 X X
IPC Salud INE 1997 X X X
IPC Ed. y Rec. INE 1997 X X X
IPC Otros INE 1997 X X X
IPM Total INE 1992 X X
IPM Agricola INE 1993 X X
IPM Minero INE 1993 X X
IPM Industrial INE 1993 X X
IPM Nacional INE 1992 X X
IPM Agricola Nacional INE 1993 X X
IPM Minero Nacional INE 1993 X X
IPM Indust. Nacional INE 1993 X X
IPM Importado INE 1992 X X X
IPM Agric. Importado INE 1993 X X X
IPM Minero Import. INE 1993 X X
IPM Indust Import. INE 1993 X X X
IPC /IPM durables BCC 2003 X
Salarios
IREM, nom, hora INE 1986 X X
IREM, nom, sector privado BCC 1986 X X
IREM, nom, sector servicios BCC 1986 X X
IREM, real, hora BCC 1986 X
IREM, real, sector privado BCC 1986 X
IREM, real, sector servicios BCC 1986 X X
IREM, real, comercio BCC 1986 X
IREM, real, construccion BCC 1986 X
Rem, real, achs AChS 1996 X
CMO, nom, hora INE 1986 X
CMO, nom, privado BCC 1986 X
CMO, nom, servicios BCC 1986 X X
IREMX, nom BCC 1986 X
CMOX, nom BCC 1986 X
COM, real BCC 1986 X X
CMOX, real BCC 1986 X X
IREM, real BCC 1996 X
IREMX, real BCC 1986 X X
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CUADRO A.6. INDICADORES DE ENCUESTAS DE EXPECTATIVAS

Serie Fuente  1"obs.  Tend Inv IL

Expectativas de produccic’)nZL UAl-Icare 2004

IMCE de Industria UAl-Icare 2004

Capacidad instalada, industria UAlI-Icare 2004

Expectativas de ventas, comercio UAl-Icare 2004

Confianza empresarial, comercio UAl-Icare 2004

Expectativas IPEC Adimark 2003 X
Pregunta 1 Expectativas IPEC Adimark 2003

Pregunta 2 Expectativas IPEC Adimark 2003

Pregunta 3 Expectativas IPEC Adimark 2003

Pregunta 4 Expectativas IPEC Adimark 2003

Pregunta 5 Expectativas IPEC Adimark 2003

IMCE Mineria (exis[encias)a UAl-Icare 2004 X
IMCE Industria (existencias) UAl-Icare 2004 X
IMCE Comercio (existencias) UAl-Icare 2004 X
IMCE Sin Mineria UAl-Icare 2004

IMCE Total UAl-Icare 2004

IMCE Construccién UAl-Icare 2004

IMCE Mineria” UAl-Icare 2004

IPEC (empleo) Adimark 2003

IMCE (empleo) UAl-Icare 2004

a . . 211 - . .
Series excluidas del andlisis por no tener suficientes puntos de quiebre.
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La evolucion

de la pobreza difusa
multidimensional

en México, 1994-2006

I. INTRODUCCION

Cuantificar el fenémeno de la pobreza es una tarea que busca
crear indicadores que auxilien a los tomadores de decisiones
a implementar politicas publicas adecuadas para combatirla
de la manera mas eficiente posible. Combatir la pobreza en
un sentido amplio implica reducirla; sin embargo, resulta ne-
cesario establecer qué tipo de pobreza se desea combatir para
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Heéctor Salgado, asi como la colaboracion de Adriana Baltazar. El contenido de
este articulo, asi como las conclusiones que de éste se derivan son responsabilidad
exclusiva del autor y no reflejan necesariamente la opinion del Banco de México.
(Nota del editor: Los resultados que el autor presenta en el anexo estdn resumidos,
sin embargo, los resultados completos estan disponibles solicitandolos al autor.
Correo electronico: (emorales@banxico.org.mx).)
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saber qué tipo de pobreza se debe medir y asi obtener resul-
tados acordes con la politica que se desea implementar. En
esencia, reducir la pobreza implica mejorar en al menos una
caracteristica las condiciones de vida de aquellos que se clasi-
fiquen como pobres de acuerdo con la caracteristica que se
redujo, o de esay otras caracteristicas.

La literatura sobre la medicién de la pobreza reconoce que
existen diferentes dimensiones de este fenémeno, por lo que
actualmente las medidas de pobreza multidimensionales son
ampliamente aceptadas. Estas no sélo incluyen entre sus di-
mensiones ingreso-gasto, sino también aquellas que impli-
quen carencia de capacidades: salud, educacién, vivienda,
bienes publicos, etc., y que a su vez estan ligadas a variables
como mortalidad, nutricién y analfabetismo (Baharoglu y
Kessides, 2000; Duclos, Sahn y Younger, 2001; Deutsch y Sil-
ber, 2005; y Sindzingre, 2005). Otra dimensién que se puede
considerar en la medicién de la pobreza es la participacion de
los individuos en actividades sociales, libertad, inclusion so-
cial, empleo, dignidad y derechos humanos (ver Sen, 1987,
1993, 1999).

Es importante senalar que lo que se esta llamando dimen-
sion de la pobreza es un indicador compuesto por una o mds
variables, mediante las que es posible medir carencias. Las
dimensiones de la pobreza reflejan la vulnerabilidad de los
individuos a permanecer o caer en la pobreza o su capacidad
para salir de ésta, debido a que cada dimension estd correla-
cionada con el resto de las dimensiones. Entonces, emplear
mas de una dimensién para medir la pobreza permite captu-
rar mas de una cara de este fenémeno y de esta manera obte-
ner resultados mas acordes a una definicién integral de ella.
Sin embargo, en muchos casos la politica encaminada a com-
batir la pobreza busca focalizar recursos hacia determinados
sectores de la poblacién con caracteristicas bien definidas,
por lo que la definicién de pobreza se tendria que acotar a las
dimensiones que reflejen los rasgos de la pobreza que se bus-
ca combatir.

La teoria de conjuntos difusos ha sido empleada en diver-
sas areas de las ciencias sociales, debido a que muchos de los
conceptos que en éstas se manejan sélo permiten mediciones
que podrian considerarse vagas. El concepto de pobreza es un
ejemplo claro en el que se encuentra cierto grado de vaguedad
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en su medicion y para el que en general solo es posible obser-
var las asociaciones y consecuencias de algunos de los com-
ponentes que la caracterizan (dimensiones de la pobreza).
Por ejemplo, la vaguedad se presenta cuando se trata de de-
terminar hasta déonde una persona es pobre o deja de serlo, lo
que en términos monetarios y de conjuntos clasicos es hasta
una linea de pobreza definida por una cantidad monetaria
suficiente para satisfacer ciertos criterios.

Pareceria entonces que existen ciertas deficiencias en la
teoria cldsica de conjuntos para formular una definicién de
pobreza que permita establecer una frontera flexible entre
pobres y no pobres y que resuelva casos de clasificacion en los
que existen diferencias marginales alrededor de la frontera.
En este sentido, la teoria de conjuntos difusos ofrece una op-
cién para formalizar de manera rigurosa la vaguedad in-
herente en el concepto de pobreza y en su medicién. La téc-
nica de conjuntos difusos emplea una funcién de membrecia
para determinar el grado de pertenencia de los individuos al
conjunto difuso de interés, en este caso pobreza, la cual cum-
ple con ciertas caracteristicas que crean una frontera de per-
tenencia difusa.

Los fundamentos de conjuntos difusos fueron propuestos
por Zadeh (1965), mientras que la técnica para medir pobre-
za mediante esta técnica fue propuesta inicialmente por Ce-
rioli y Zani (1990). El trabajo de Cerioli y Zani (1990) ha sido
empleado y desarrollado por diversos autores, entre los mds
relevantes Cheli y Lemmi (1995), Cheli (1995), Betti y Verma
(1999, 2002, y 2004), Chiappero-Martinetti (2000), Lelli
(2001), Dagum y Costa (2004) y Betti et al. (2006). Para el caso
de México la técnica ha sido empleada por Morales y Morales
(2008), quienes miden la pobreza mediante conjuntos difusos
a nivel estatal, municipal y localidad empleando la técnica
original de Cerioliy Zani (1990) para datos agrupados.

En este documento se mide la pobreza conjugando las bon-
dades de emplear una medida monetaria, como lo hace el
método de linea de pobreza, de incluir diversas variables de
carencia, como en los métodos multivariados y de aplicar la
técnica de conjuntos difusos para establecer una frontera gra-
dual (difusa) entre pobres y no pobres. El estudio se funda-
menta en los trabajos de Betti et al. (2006) y de Morales y Mo-
rales (2008) y estima la pobreza en México empleando tres
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dimensiones de la misma durante el periodo 1994-2006. Con
esta metodologia es posible crear una membrecia conjunta de
la pobreza conformada por diferentes subconjuntos difusos, lo
cual permite analizar el fenémeno de la pobreza desde diferen-
tes perspectivas y obtener resultados relevantes del fenémeno.

El resto de este documento se divide en cuatro secciones.
En la segunda seccién se describe brevemente la teoria de
conjuntos difusos. En la tercera, se definen y formalizan dife-
rentes conjuntos de pobreza, mientras que en la seccion IV se
estiman los diversos tipos de pobreza para el caso de México
para el periodo de 1994 a 2006, se presentan los resultados y
se hace un andlisis de éstos. La ultima seccién ofrece algunas
conclusiones.

II. CONJUNTOS DIFUSOS

Dado un conjunto universo X, tal que x € X, se define un con-
junto difuso A < X como:

{[x, ia()]} Vxe X

En donde 4 es un mapeo de Xen el intervalo [0, 1] tal que
4a(x) es el grado de membrecia de x en A."' Entonces:

i) si X no pertenece a A, a(x) = 0,
it) si x pertenece a A, pa(x) = 1,

ii)si x pertenece a A de manera parcial, 0 < ua(x) < 1 (su
membrecia al conjunto difuso aumenta cuando uu(x) tien-
deal).

Note que una funcién de membrecia determina el grado
en que un objeto pertenece a un conjunto difuso, lo que
proporciona al investigador cierta flexibilidad para modelar
diversos fenémenos sociales. Segin esta definicién de con-
juntos difusos es posible definir también las operaciones
necesarias de éstos para medir la pobreza difusa multidi-
mensional.”

! Para la notacién, se usarén letras italicas mayusculas para representar
conjuntos difusos A, B, C, M, S, Zy letras mayusculas en itdlicas y negrillas
para conjuntos tradicionales, X, Y, Z.

El concepto de pobreza difusa se refiere estrictamente a la medicién de
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. . . 3
1. Operaciones con conjuntos difusos

Las operaciones elementales con conjuntos difusos son las
mismas que en los conjuntos tradicionales: unién, intersec-
cién y complemento con respecto a un conjunto universo. Pe-
ro a diferencia de los conjuntos tradicionales, en los conjun-
tos difusos existe mas de una definicién para cada una de
estas operaciones. La definicién estaindar de estas operacio-
nes fue propuesta por Zadeh (1965) de la siguiente manera:

— Union. AU B: paup(x) = max { pa(x), us(x)}, Ve X
— Interseccion. A N B: pians(x) = min {pa(x), pup(x)}, vV x € X
— Complemento. A% (%) = 1- a(x), V x € X.

Las leyes que se aplican para la unién y la interseccién de
los conjuntos tradicionales también se aplican para las opera-
ciones estandar con conjuntos difusos, por lo que mediante
las operaciones arriba definidas se pueden derivar las siguien-
tes leyes para los conjuntos difusos A, B, C:

— Conmutativa: AU B=BUA; AN B=BN A.

— Asociativa: AU (BU QO =(AUB UGCGAN(BNC)=(AN
B)N C.

— Idempotencia: AU A= A; AN A=A; A= A%,

— Monotonia: A B=> AUCC BUGCACB=>ANCCB
N C.

— Limite 1: AU QD= A; AN O=Q.

— Limite 2: AU X=X; AN X=A.

— Distributiva 1: AU (BN C)=(AU B) N (AU O).
— Distributiva2: AN (BU C)=(AN B) U (AN ().
— Morgan: (AN B)°=A“U B% (AU B)“=A“N B~

Sin embargo, no todas las leyes que se cumplen para los
conjuntos tradicionales se cumplen para los difusos. Por
ejemplo, AU A°=F Xy ANA“F=@.

la pobreza mediante la aplicacién de la teoria de conjuntos difusos (ver sec-
cién III).
? Esta seccién se basa en Bandemer y Gottwald (1996).
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2. Variantes de intersecciones y uniones

A pesar de que la definicién estandar de las operaciones
basicas de conjuntos difusos representa una extensiéon natural
de los conjuntos tradicionales, existen algunas variantes que
son de utilidad para aplicaciones particulares de la teoria de
conjuntos difusos. Las siguientes son variantes de la intersec-
cién de conjuntos difusos:

— Producto algebraico. A « B: pia.p(x) = pa(x) pp(x), V x € X.

— Producto limitado. A o B: pap(x) = max {0, (ua(x) + wup(x) —
D}, Ve X

,uA*H(x) = min {,uA(x), ,uB(x)}, si ,uA(x) =1, o,uB(x) =1
/IA*B(X) = 0 en cualquier otro caso.

— Producto drdstico. A* B: {

Los casos equivalentes para la unién se definen de la si-
guiente manera:

— Suma algebraica. A+ B: pap(x) = pa(x) + pp(x) — pa(x) ws(x),
Vxe X

— Suma limitada. AT B: pagp(x) = min {1, (ua(x) + ws(x))},
Vxe X

/‘/105(’6) =max {!‘A(x)’ '”H(x)}’ Si/‘,/l(x) =1 0/‘3(9‘) =1
/UAOB(x) = 0 en cualquier otro caso.

— Suma drdstica. A< B: {

La diferencia esencial entre estas tres operaciones y la es-
tdndar es que en general para las tres operaciones no estan-
dar ni pa(x) ni up(x) son el grado de membrecia de x en el
conjunto difuso resultante. En este sentido, a las operacio-
nes adicionales se les conoce como interactivas, mientras
que las operaciones estindar son no interactivas. Las opera-
ciones interactivas no cumplen con la propiedad de idem-
potencia.

Una caracteristica relevante para este estudio es que las
operaciones estandar proveen la interseccion mas débil, por
otorgar la mayor interseccion entre las permitidas, mientras
que la unién estandar es la mas fuerte, ya que otorga la menor
union. Lo anterior hace poco apropiado el uso de las opera-
ciones estandar de manera uniforme en la aplicacién para
medir pobreza, como se explicara en detalle en la seccién
II1.2.
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III. CONJUNTOS DE POBREZA

Un conjunto de pobreza se puede definir como aquel con-
junto al que pertenecen los individuos u hogares que no satis-
facen ciertas condiciones de bienestar medidas de acuerdo
con una o mas dimensiones de la pobreza. Las condiciones de
bienestar mas empleadas para definir el conjunto de pobreza
son ingreso (gasto) y algunas necesidades sociales y culturales
que determinan la calidad de vida de los individuos dentro
de una sociedad.

En este articulo, la pobreza se clasifica de acuerdo con la
teoria de conjuntos y con el nimero de dimensiones del fe-
némeno que se emplean para medirla. Asi, la pobreza cldsica se
define como aquella que se calcula empleando la teoria clasi-
ca de conjuntos y puede ser unidimensional o multidimen-
sional. La pobreza cldsica unidimensional se mide empleando
una linea de pobreza definida por una cantidad monetaria,
en donde la premisa bdsica en la construccion de esta linea es
que los hogares que reciben un ingreso por debajo de ésta no
satisfacen condiciones minimas de bienestar, por lo que se
definen como pobres (ver Foster, et al., 1984).*

Cuando la pobreza clasica se define por medio de un gru-
po de variables mads que por una sola, se le conoce como po-
breza cldsica multivariada. En este caso el conjunto esta con-
formado por individuos que no satisfacen ciertas necesidades
basicas relativas a una sociedad. Un ejemplo de este tipo de
pobreza es el empleado para medir marginacion en México,
que mediante un conjunto de variables para medir caren-
cias construye una medida basada en la técnica estadistica
de componentes principales para identificar el conjunto de
pobres.” Bourguignon y Chakravarty (2003) presentan una

* En México, la pobreza oficial se mide empleando tres lineas de pobre-
za que definen tres tipos de pobreza. Pobreza tipo I: con el ingreso del hogar
es imposible obtener una canasta alimentaria. Pobreza tipo II: con el ingreso
del hogar es imposible obtener una canasta alimentaria mas los gastos ne-
cesarios para salud, vestido, vivienda, transporte y educacién. Pobreza tipo
III: con el ingreso del hogar es imposible obtener una canasta alimentaria
mas los gastos no alimenticios considerados como necesarios en general
(Furente: Comité Técnico para la Medicién de la Pobreza, 2002).

? Poblacién analfabeta de 15 afios o mds; poblacién sin primaria comple-
ta de 15 afios o mas; ocupantes en viviendas sin drenaje ni servicio sanitario
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amplia discusion sobre medidas de pobreza multivariada y
sobre la construccién del conjunto de pobreza segun este
método.

La pobreza difusa unidimensional también se mide emplean-
do una linea de pobreza, en este caso una linea difusa, que a
diferencia de la linea de pobreza clasica establece una fronte-
ra flexible entre pobres y no pobres, la cual se definira for-
malmente en la siguiente seccién. Segin esta definicién, la
técnica puede aplicarse tanto a la pobreza unidimensional
mediante una linea de pobreza, o a la pobreza multidimen-
sional mediante un grupo de variables adecuadas. Ademas, la
pobreza difusa multidimensional permite diferenciar algunos
subconjuntos de pobres de acuerdo al tipo de dimension de
la pobreza que se emplea. En este articulo se utilizan tres di-
mensiones de la pobreza: la dimensiéon monetaria, la no mo-
netaria publica y la no monetaria privada.

La dimensién monetaria de la pobreza (M) se define en
funcién tnicamente del ingreso (o carencia del ingreso). Es
decir, mediante el cdlculo de una linea monetaria de pobreza
difusa se establece el conjunto de pobreza difusa monetaria. Las
dimensiones no monetarias del fenémeno se definen como
aquellas conformadas por indicadores que miden la propie-
dad o el acceso a bienes y servicios, ya sean publicos o priva-
dos. En este sentido, la pobreza no monetaria se define como el
resultado de medir este fenémeno empleando dimensiones o
variables no monetarias.

En este articulo la dimensién no monetaria de la pobreza
se dividié en dos dimensiones: la privada y la pablica. La po-
breza no monetaria privada (S) se define como la carencia de
bienes que es posible adquirir de manera privada mediante el
ingreso o la riqueza del hogar. En ésta se incluyeron las si-
guientes variables referentes al hogar: material de muros, ma-
terial de techos, material de pisos, servicio sanitario, combus-
tible utilizado para cocinar o calentar sus alimentos, teléfono
en la vivienda, vehiculos, aparato de sonido (radio, grabadora,

exclusivo; ocupantes en viviendas sin energia eléctrica; ocupantes en vi-
viendas sin agua entubada; viviendas con algun nivel de hacinamiento; ocu-
pantes en viviendas con piso de tierra; poblacién en localidades con menos
de 5,000 habitantes; poblacién ocupada con ingreso de hasta 2 salarios mi-
nimos (CONAPO, 2001).
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tocadiscos, consola o modular, reproductor de discos com-
pactos), television, computadora, refrigerador, licuadora,
plancha, lavadora, aspiradora, horno de microondas y clima
(aire acondicionado, cooler o calefactor).6

Esta dimension se incluy6 en el analisis debido a que la
propiedad de bienes de este tipo se encuentra estrechamente
ligada con la vulnerabilidad de los individuos a caer en po-
breza o profundizarla. También se trata de un indicador de
pobreza de bienes necesarios para alcanzar el bienestar como
se entiende en las sociedades modernas.

La pobreza no monetaria publica (Z) se define como la caren-
cia de bienes que no pueden ser adquiridos de manera priva-
da mediante el ingreso o la riqueza del hogar, sino mediante
el gasto publico. En esta dimensién se incluyeron disponibili-
dad de agua entubada, disponibilidad de drenaje, servicio
publico de recolecciéon de basura y servicio publico de ener-
gia eléctrica.’

Una ventaja de emplear la técnica difusa multidimensional
para medir la pobreza, es que mediante ésta es posible definir
tantos subconjuntos de pobreza difusa como dimensiones se
empleen. Entonces, mediante las tres dimensiones empleadas
en este articulo es posible construir tres tipos de conjuntos di-
fusos de pobreza, el monetario, el no monetario publico y el
no monetario privado. Ademads, por medio de estos conjuntos
difusos es posible definir una membrecia conjunta (funcién
de distribucién conjunta) entre estos tipos de pobreza, que
permite aplicar algunas de las operaciones de los conjuntos
difusos presentadas en la seccién Iy obtener resultados rele-
vantes. Betti et al. (2006) construyen esta distribucién para

% Tanto estas variables como las no monetarias publicas fueron elegidas
por sus caracteristicas para definir la dimensién de la pobreza correspon-
diente y por su disponibilidad en la Encuesta Nacional de Ingreso-Gasto de
los Hogares (ENIGH) para los afios incluidos en el analisis.

Aunque estas tres dimensiones de la pobreza son representativas del
fenémeno, no se puede asegurar que sean exhaustivas de éste, ya que seria
deseable incluir al menos una dimensién social, como la participacién de
los individuos en actividades sociales, libertad, inclusién social, empleo,
dignidad y derechos humanos, como lo argumenta Sen. La justificacién pa-
ra incluir tres dimensiones de la pobreza en el andlisis es que solamente se
cuenta con la informacién necesaria para incluir estas tres dimensiones
(ver Anexo III).
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dos dimensiones de la pobreza, la cual se desarrolla para tres
dimensiones en este articulo. Mediante esta distribucién es
posible identificar las intersecciones de los conjuntos difusos
y definir dos diferentes tipos de pobreza: la pobreza manifiestay
la pobreza latente.

La pobreza manifiesta se define como la propensiéon de que
se presenten las tres dimensiones de pobreza, es decir se trata
de la pobreza mads intensa que un individuo puede sufrir. Por
otro lado, en el caso de dos dimensiones Betti et al. (2006) de-
finen la pobreza latente como la propension a sufrir solamente
uno de ambos tipos de pobreza, la cual se puede extender a
tres dimensiones creando dos categorias de este tipo de po-
breza. La pobreza latente grado 1 se define como la pobreza que
involucra dos dimensiones de pobreza [latente monetaria y
no monetaria privada (MS), latente monetaria y no monetaria
publica (MZ) o latente no monetaria privada y no monetaria
publica (SZ)], y la pobreza latente grado 2 que se define como la
pobreza en la que se presenta solamente una dimension de
ésta [latente monetaria (M), latente no monetaria privada (.S)
o latente no monetaria publica (Z)].

En el diagrama 1 se representan las dimensiones de la pobreza
empleadas para medir la pobreza en este articulo, asi como
los subconjuntos difusos que en éste se estiman. Cada una de
las areas senaladas en el diagrama representa un subconjunto
difuso o la unién o intersecciéon de éstos.

DIAGRAMA 1. DIMENSIONES DE LA POBREZA'Y SUBCONJUNTOS DIFUSOS
DE POBREZA

C G .
M . G No monetaria
onetaria > privada
A B
D
No monetaria
e E
publica

X: no pobres

FUENTE: propia.
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Las dreas se leen como sigue:

A:

A+C+D+G:

A+B+C+F:

Pobreza manifiesta. Es la interseccién de las tres
dimensiones de la pobreza, por lo que los indivi-
duos que se encuentran en esta situacioén son los
mas pobres de la sociedad.

Pobreza latente grado 1 (SZ). Se trata de la intersec-
cion de las dimensiones no monetarias, menos A.
Los hogares en esta situacién son pobres de
acuerdo con las dos dimensiones no monetarias.

Pobreza latente grado 1 (MS). Es la interseccion de
la dimensién monetaria y la no monetaria priva-
da, menos A. Los hogares en esta situacién son
pobres monetarios y no monetarios privados.

Pobreza latente grado 1 (MZ). Es la interseccion de
la dimensién monetaria y la no monetaria publi-
ca, menos A. Los hogares en esta situaciéon son
pobres monetarios y no monetarios publicos.

Pobreza latente grado 2 (Z). Es el conjunto difuso
representado por la dimensién no monetaria
publica de la pobreza, menos A+B+D. Los hoga-
res en este subconjunto son Unicamente pobres
no monetarios publicos.

Pobreza latente grado 2 (S). Es el conjunto difuso
representado por la dimensién no monetaria
privada de la pobreza, menos A+B+C. Los hoga-
res en este subconjunto son Unicamente pobres
no monetarios privados.

Pobreza latente grado 2 (M). Es el conjunto difuso
representado por la dimensiéon monetaria de la
pobreza, menos A+C+D. Los hogares en este sub-
conjunto son Unicamente pobres monetarios.

Dimension monetaria de la pobreza (M). Es el conjun-
to de pobres monetarios, sin importar que tam-
bién pertenezcan a otro subconjunto de pobreza.

Dimension no monetaria privada de la pobreza (S). Es
el conjunto de pobres no monetarios privados,
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sin importar que también pertenezcan a otro
subconjunto de pobreza.

A+B+D+E:  Dimension no monetaria publica de la pobreza (Z). Es
el conjunto de pobres no monetarios publicos,
sin importar que también pertenezcan a otro
subconjunto de pobreza.

X: No pobres. Es el complemento del conjunto de
pobres A+B+C+D+E+F+G. Se trata de hogares que
no sufren de ningun tipo de pobreza.

En la siguiente seccion se formalizan los conjuntos difusos
hasta aqui descritos.

1. Pobreza difusa

De acuerdo con la definicién de un conjunto difuso, dada
una funcién de membrecia al conjunto de pobres ua(x), te-
nemos que si (a(x) = 0, x no pertenece al conjunto de pobres;
si pa(x) = 1, x pertenece completamente a este conjunto,
mientras que si 0 < pa(x) < 1, x pertenece al conjunto de ma-
nera parcial.

a) Linea de pobreza difusa

Dado un ingreso conocido y, podemos definir y° como el
ingreso mds alto con el cual un individuo es pobre, y y’ co-
mo el ingreso arriba del cual un individuo es no pobre. En-
tonces:

Ypusa=1si0<y<y’
W) pua=0siy>y”
) O< pa< Isiy’<y<y”

Suponiendo una funcién continua decreciente ux = f(y),
parala cual f{y”) = Oy el lim,_,  f(y) = I es posible construir un
conjunto difuso mediante una funcién lineal como la que se
presenta a continuacion:

Ha=1s10<y<y’
Ha=0siy>y”
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n

"
yl|_y|

My siy’<y<y”

Note que una linea de pobreza clasica se puede definir
como una funcién de y’ y '’ cuando y’= y”= 7 en otras pala-
bras, una linea de pobreza es un caso particular de una funcién
de membrecia.

2. Pobreza difusa multidimensional

Una primera opcién para abordar la pobreza multidimen-
sional es hacer una generalizacién de la pobreza unidimen-
sional empleando multiples variables. Para implementar esta
metodologia, originalmente propuesta por Cerioli y Zani
(1990), se debe considerar que la mayoria de las variables
existentes para medir pobreza son categoricas, por lo que es
necesario adaptarlas para aplicar la técnica difusa.

Sean k variables categéricas wu;, us, ..., wx que pueden ser
medidas para cada individuo de la poblacién en estudio, en-
tonces, ; es la medida observada para el i€simo individuo
(¢=1, n) en la jésima variable (j= 1, k). Para el caso particular
de variables dicotémicas, la funcién de membrecia se puede
definir como:

L1 4
(1) yA(z):%Zzy, (i=1,2, ..., n)

en donde z; = I si 4; indica carencia para esa variable y z; = 0
en otro caso. Note que x4(x) = I siy solo si cada una de las &
variables denotan carencia para el individuo, es decir, este
individuo pertenece completamente al conjunto difuso de
pobreza. Por otro lado, us(x) = Oimplica que cada una de las
variables se encuentran arriba del punto que indica caren-
cia, por lo que el individuo no pertenece al conjunto de po-
breza difusa en ningin grado. Note que en este caso cada
una de las k variables contribuye con un peso igual para de-
terminar si un individuo es pobre, lo cual representa un
problema con la funcién de membrecia definida, ya que en
la realidad algunas variables son mds importantes que otras
para medir la pobreza. Lo anterior sugiere que las varia-
bles deberian ponderarse conforme con la importancia que
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representan para la pobreza de acuerdo con algtn criterio.”
Una manera natural de medir la pobreza para un grupo de
individuos mediante una funcion de membrecia es, sumar los
grados de membrecia de cada uno de los miembros de la po-
blacion. Esto equivale a calcular la cardinalidad del conjunto

difuso |A| =" u,(i), bajo la condicién de que el conjunto so-
i=1

bre el cual se define A sea finito. Alternativamente se puede
emplear la cardinalidad relativa al conjunto universo, la cual
se define como:

4 1
(2) pP=""= ;#A @)
en donde el universo contiene n elementos. Este indice mide
la pobreza de tal manera que P= 0 cuando pa(i) = 0V i es de-
cir, cuando la pobreza esta ausente para todos los individuos.
Ademas, P= I cuando us(i) =1V i, es decir, cuando todos los
individuos se encuentran en el mas alto grado de pobreza.

a) Dimension monetaria de la pobreza

Tanto la construccién de la funcién de membrecia como la
propuesta de ponderadores son fundamentales para calcular
el indice de pobreza. Cheli y Lemmi (1995) proponen la téc-
nica conocida como Totally Fuzzy and Relative (TFR), que su-
giere una funcién de membrecia para medir pobreza me-
diante ingresos 1 - F(y;), en done F(-) es la funcién de
distribuciéon del ingreso. Esta funcién indica que el grado de
pertenencia al conjunto difuso de pobreza es la proporciéon
de la sociedad que se encuentra en una mejor situaciéon que
el individuo analizado. Betti y Verma (1999) proponen em-
plear una funcién de membrecia alternativa a la TFR para me-
dir pobrsza, la cual incluye la curva de Lorenz para ingresos
1= L(y).

® Este criterio por supuesto depende del investigador, pero se puede
fundamentar en las preferencias de la sociedad, o en alguna teoria de la
po%reza.
Tanto la funcién de membrecia propuesta por Cheli y Lemmi (1995)
como la propuesta por Betti y Verma (1999) se analizan en el Anexo I. Note
ademas, que estas funciones de membrecia se definen para la variable
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Con el fin de integrar las bondades de las funciones de
membrecia arriba definidas, Betti et al. (2006) proponen
combinarlas dando lugar a la funcién de membrecia conoci-
da como Integrated Fuzzy and Relative (IFR):

a-1
Z el z w;J;
(3) p=(1-E)y1-1,)=| f=nf

Zwi Zwiyi

i=1 i=1

en donde w; es la posiciéon que ocupa el individuo en la dis-
tribucion del ingreso y ¢ es un parametro arbitrario que pon-
dera la relevancia (preferencia o aversiéon) de la pobreza para
la sociedad. Un valor grande de este exponente ofrece un
mayor peso al extremo de la distribucién en que se ubican los
pobres. Con el fin de contar con una medida comparable con
las medidas de pobreza tradicionales, Cheli y Betti (1999) y
Betti y Verma (1999) proponen un valor de & para el cual la
medida de pobreza oficial calculada mediante el kead count'’
equivale a la media de la funcién de membrecia.''

La ecuaciéon (3) es una funcién de membrecia que explica
el grado de pertenencia de un individuo al conjunto difuso
de pobreza como la proporcién de la sociedad que se encuen-
tra en una mejor situacion que este, corregido por el indica-
dor de desigualdad (1 - L;) /(1 - F;). Lo anterior implica que
la funcién de membrecia definida en (3) es mayor o igual que
la definida por Cheli y Lemmi (1995), en donde la igualdad
se presenta si y solo si existe igualdad perfecta en la sociedad
y es mayor cuando existe algtin grado de desigualdad."

En el resto de este documento se define al ingreso (carencia

ingreso y se generalizan para variables no monetarias en la siguiente sec-
cién.

' Se refiere a la proporcién de la poblacién que recibe un ingreso por
debajo de la linea de pobreza.

"Note que esta propuesta busca obtener resultados mediante la teoria
de conjuntos difusos comparables con los resultados y tendencias oficiales.
Sin embargo, un estudio que pretenda estimar la pobreza difusa directa-
mente deberia proponer un alfa de acuerdo a la aversién a la pobreza de la
sociedad. Dada la importancia del valor de alfa en los resultados de estimar
la pobreza, en el Anexo I se explica su significado y los efectos de variar este
parametro sobre la funcién de membrecia presentada en la ecuacién (3).

Esta interpretacién no es sugerida por Betti ef al. (2006), por lo que se
demuestra en el Anexo I.
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de ingreso) como la dimensién monetaria de la pobrezay a
la estimacién proveniente de este calculo como pobreza
monetaria.

b) Dimensiones no monetarias de la pobreza

Con el fin de medir la pobreza no monetaria mediante con-
juntos difusos, es necesario construir indicadores no moneta-
rios con caracteristicas similares a las del ingreso, ya que ge-
neralmente las variables no monetarias se miden en una
escala categérica. Cerioli y Zani (1990) proponen una tras-
formacién de las categorias no monetarias mediante la si-
guiente ecuacion:

C-c¢
4 d. = L
(4) =

I<¢ <C

en donde las categorias ordenadas van de ¢ =1 (mayor caren-
cia) a C (menor carencia), y ¢ es la categoria a la que pertene-
ce el individuo analizado."

Cheli y Lemmi (1995) proponen reemplazar el orden de
las categorias por la funcién de distribucién de la poblacién,
como en la siguiente ecuacion:

1-P(c)

®) " 1-PQ)

Esta altima expresiéon proporciona un indicador no mone-
tario (d;) equivalente al monetario (y;), por lo que se pueden
emplear las funciones de membrecia ya descritas agregando
las variables mediante la siguiente suma ponderada:

;vkdk,z
(6) py= e
5

(7) v, =In
en donde 67,? es el promedio de los valores individuales (d;)

13 - . . .
Esta transformaciéon supone que las categorias de la variable estan
igualmente espaciadas.
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. 14 1- . .
para la variable k.”" Finalmente, se construye el indicador de
carencia no monetaria mediante la expresion:

D v(1-d,,)
(8) S =k

Y
Y
T

La construcciéon de S; incluye la expresion 1 - d; que impli-
ca no carencia, por lo que §; es una medida de no carencia
equivalente al ingreso.

Un elemento relevante para obtener resultados mads refi-
nados a partir de variables no monetarias, es el empleo de un
ponderador adecuado a las caracteristicas de las variables no
monetarias. Betti y Verma (1999) proponen seguir dos prin-
cipios en la construccién de los ponderadores: (1) el peso del
ponderador debe variar de tal manera que considere el estilo
de vida de la sociedad que prevalece (por ejemplo, pobreza
relativa a la sociedad) y (2) se debe evitar la influencia de va-
riables redundantes limitando el peso de variables altamente
correlacionadas. Un ponderador que responde a estas exi-
gencias es el siguiente:

(9) v, = U}
en donde v; se determina mediante la capacidad de las va-
riables para diferenciar a los individuos entre si, lo cual se
puede conseguir empleando una medida de dispersién.'” En
la préctica se propone emplear el coeficiente de variacién de
cada indicador de carencia d; para cada variable, es decir
v, oc cv, . Esta parte del ponderador asigna un peso menor a
las variables que indican la existencia de carencias para un
amplio sector de la poblacién, mientras que asignan un peso
mas alto a las variables que muestran que solamente una baja
proporciéon de la poblaciéon carece del bien analizado.

El segundo componente del ponderador se define de la si-
guiente manera:

" Note que 4, no puede asumir los valores cero o infinito porque la
distribucién de la poblacién va de cero a uno, lo que implica que al me-
nos una categoria serd diferente de cero y que todas las categorias seran
finitas.

¥ Los superindices ay b se emplean solamente para diferenciar los dos
componentes del ponderador.



226 MONETARIA, ABR-JUN 2009

1 1

b
'Uk—

K K
1+ Zpk,/c‘ | P < Py Zpk,k' | Py Z Py
o) o}

en donde p, €s la correlacion entre las variables ky £°, 1a no-
tacion | indica dado que, y la correlaciéon py corresponde a un
punto de corte dado.'” Tenemos entonces que esta segunda
parte del ponderador permite disminuir el peso de variables
altamente correlacionadas, limitando asi la influencia de va-
riables redundantes.'”

¢) Pobreza manifiesta y pobreza latente

En el cuadro 1 se muestran las diferentes combinaciones
de pobreza y no pobreza que se pueden presentar para las
tres dimensiones de pobreza arriba definidas M, Sy Z Cada
una de las celdas de la membrecia conjunta corresponde a la
interseccién de tres subconjuntos difusos de pobreza, por
ejemplo, la primera celda corresponde a la interseccion de
Pobreza M = Pobreza S = Pobreza Z = Pobre. Es decir, se cuantifica
la membrecia que corresponde a un individuo en los tres ti-
pos de pobreza. En este mismo cuadro no es claro que se
cumplan algunas propiedades que se cumplen cuando se
emplean conjuntos clasicos, como el que la suma de las mar-
ginales sea uno, por lo que es necesario establecer las opera-
ciones con conjuntos difusos que lleven al cumplimiento de
esta condicion.

Como se menciond en la seccion II, las operaciones estan-
dar de conjuntos difusos no son las mas adecuadas para medir
pobreza debido a la propiedad expansiva de su interseccion,

' Betti et al. (2006) sugieren que este punto se determine dividiendo el
conjunto de correlaciones ordenadas en el punto en que se presenta la ma-
yor diferencia entre dos correlaciones. En la practica, los autores encuen-
tran que esto sucede generalmente con la correlacién mas alta, la cual se
elimina por la naturaleza de la ecuacién de este ponderador. En este articu-
lo se aplicé la sugerencia de Betti et al. (2006), lo que también permite eli-
minar la correlacién mas alta.

" El ponderador descrito en (9) cumple con algunas de las propiedades
deseables que se buscan cuando se modela el fenémeno de la pobreza, mas
que cumplir con propiedades 6ptimas.
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CUADRO 1. DISTRIBUCION CONJUNTA DE LA POBREZA PARA TRES DIMEN-
SIONES DE POBREZA

Pobreza Z= Pobre

Pobreza S
Estatus Pobre No Pobre Marginal
Pobreza M Pobre HMSZ ,umcg M,
No Pobre sz s M:
Marginal Si Sa Z

Pobreza Z = No Pobre

Pobreza S
Estatus Pobre No Pobre Marginal
c cc
Pobreza M Pobre HMsZ HMs 7z M;
No Pobre ,UMCSZC ,UM(IS(‘Z(I M4
Marginal Ss S4 Z,

FUENTE: propia, basada en Betti ef al. (2006).
NOTA: El superindice Cdenota el complemento del conjunto, que en este caso es
un conjunto de no carencia.

que implica que la suma de las membrecias resultantes sea
mayor que 1, como se ilustra en el cuadro 4 (Anexo II). Es
claro que para satisfacer la condicién de suma uno, no se de-
be emplear la intersecciéon estandar para calcular todos y cada
uno de los subconjuntos difusos de pobreza. Betti y Verma
(2004) sugieren emplear una combinacién de operaciones
que aprovecha las ventajas de éstas para medir un fenémeno
particular como la pobreza. Con base en la propiedad de que
la interseccién estandar provee el maximo valor entre las in-
tersecciones permitidas para conjuntos difusos, los autores
proponen emplearla solamente cuando en la medicién se
involucran estados similares y emplear una de las intersec-
ciones alternativas para los casos en que los estados no son
similares."®

Note que, aunque la interseccién algebraica parece ser la
opcién mas viable para aplicarse, por ser la inica con la cual
las funciones de membrecia suman uno, los resultados obte-
nidos de aplicar esta operacién no parecen ser congruentes

18 . .

Lo cual es una propiedad deseable para medir pobreza cuando se tra-

ta de la intersecciéon de estados similares (pobre-pobre, no pobre-no po-
bre), pero crea un conflicto cuando se trata de estados diferentes.
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con lo esperado para una medida de pobreza. Otra razén pa-
ra no aplicar la interseccién algebraica es que, cuando la in-
tersecciéon de dos o mas conjuntos difusos se analiza como si
se tratara de una probabilidad conjunta, el producto alge-
braico pa.s(x) = pa(x) ws(x) implica no correlacién entre las
formas de carencia, lo que es poco factible en los casos de es-
tados de carencia similares en donde se espera una alta corre-
lacién." Entonces, la regla algebraica produce estimaciones
poco confiables de acuerdo con lo que se espera al medir el
fenémeno de pobreza.

Es claro que ni la operacién estandar ni la algebraica pro-
veen resultados aceptables para estimar la pobreza cuando se
involucran estados contrarios de carencia. Por esta razén, se
emplea una combinacién de operaciones para construir la
distribuciéon conjunta de pobreza como lo proponen Betti y
Verma (2004). Esta combinacién consiste en aplicar la opera-
ciéon estdndar cuando se involucran estados similares de ca-
rencia (o no carencia), con lo que se obtienen resultados
menos restringidos que los provistos por la operacién alge-
braica. En contraste, se aplica la operacién limitada cuando
se trate de estados diferentes, con lo que se obtienen resulta-
dos mas restringidos que los que se obtendrian con la opera-
cién algebraica.

La comparacién entre los resultados de aplicar la opera-
cion algebraica y la combinaciéon de operaciones se muestran
en el cuadro 2, en donde ademads se aprecia que ambos casos
cumplen la condicién de suma uno para todas las combina-
ciones en el orden de cada una de las tres dimensiones de
pobreza.*

En el cuadro 3 se resumen los resultados de los cuadros 1y
2 con el fin de presentar un caso particular de una membre-
cia conjunta e ilustrar las marginales. Las marginales de la di-
mension M son para pobres M+ 0 = My para no pobres Z— M+
1-Z7Z=1- M, para la dimensién S pobres §+ 0 = Sy para no
pobres Z- S+ 1~ Z=1-S;y para la dimensién Zdirectamente

" Tratar a la interseccién de conjuntos difusos en términos probabilisti-
cos es una consideracién bien fundamentada por la teoria de conjuntos di-
fusos que no se discutira en este articulo (ver Bandemer y Gottwald, 1996,
seccion 5.3).

Betti y Verma (2004) ofrecen una explicacién gréfica de la consisten-
cia de emplear una combinacién de operaciones.
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Z para pobres y 1 — Z para no pobres. Ademas, la suma de las
marginales de cada dimensién suma uno.

CUADRO 2. COMBINACION DE OPERACIONES PARA TRES DIMENSIONES DE
POBREZA DIFUSA

Combinacion Operacion
difusa algebraica Operaciones compuestas M<S<Z M<Z<S
(M, S5, 7°) 1-ZS+SZ-M+ Estandar Min(M", $¢, Z°) 1-Z 1-§
MZ+MS-MSZ
M, $€, 72°) M-MZ+MS+MSZ  Limita- Max{0, 0 0
da/Estandar min(S%2%+M-1)}
(MS, S, 7°) $-8S7-SM+MSZ Limita- Max {0, 0 4
da/Estandar min(M°Z%)+S-1)}
(M, $6, 7) 7-MZ-S7+MSZ. Limita- Max{0, 7S 0
da/Estandar min(M°S%)+Z1)}
M, S, 7°) MS-MSZ Limita- Max {0, 0 0
da/Estandar min(M,S) +Z°-1)}
M, ¢, 7) MZ-MSZ Limita- Max {0, 0 0
da/Estandar min(M,Z) +$°1)}
(M°, S, 7) SZ-MSZ Limita- Max {0, SM M
da/Estandar min($,Z)+M"1)}
(M, S, Z) MSZ Estandar Min(M, S, ) M M
SUMA 1 1 1
Combinacion
difusa Operaciones compuestas S<M<Z S<Z<M Z<M<S Z<S<M
(M€ $°, 7)) Estandar Min(M¢ $°, 79 1-Z 1M 1S 1M
M, S, 7°) Limita- €
da/Estindar Max{0, min($%Z)+M-1)} 0 M-Z 0 M-S
(MC S, 7°) Limita- . o )
da/Estindar Max{0, min(M" Z)+$1)} 0 0 SM 0
(M, S5, 7) Limita- e ,
da/Estindar Max{0, min(M®$)+Z1)} ZM 0 0 0
(M, S, Z°) Limita- . :
da/Estindar Max{0, min(M,S)+Z"-1)} 0 0 Mz SZ
(M, S5, 7) Limita- . c : !
da,/Fstandar Max{0, min(M,2)+S-1)} M-S ZS 0 0
(M, S, 7) Limita- . :
da/Estindar Max{0, min($,2)+M“1)} 0 0 0 0
M, S, Z) Estandar Min(M, S, 7) S S Z 7z
SUMA 1 1 1 1

FUENTE: propia.
NOTA: Se supone que M, Sy Zson conjuntos difusos de pobreza y sus respectivos
complementos son los conjuntos difusos de no pobreza (1 - M), (1-S5)y (1-2).
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CUADRO 3. DISTRIBUCION CONJUNTA DE LA POBREZA PARA TRES TIPOS
DE POBREZA

Pobreza Z = Pobre

Pobreza S
Estatus Pobre No Pobre Marginal
Pobre Min(M, S, Z)=S Max{0, min(M, Z) + M
Pobreza M S-1)y=M-§
No Pobre Max{0, min(S, Z)+ Max{0, min(M", $%)+ Z-M
M-1)}=0 Z-1)=Z-M
Marginal N zZ-5 V4

Pobreza Z= No Pobre

Pobreza S
Estatus Pobre No Pobre Marginal
Pobre Max {0, min(M, S) + Max{0, min($° Z°) + 0
Pobreza M ZL—J)}=0 M—I)}=0
NoPobre  Max{0, min(M", Z°) + Min(MS, ¢, 2°)=1-2 1-2
S-1)}=0
Marginal 0 1-7Z 1-7Z

FUENTE: propia, basada en Betti et al. (2006).

NOTA: Se supone S < M < Z, pero dado que en el cuadro 2 se presentan todas las
posibles combinaciones de este ordenamiento, es posible construir este mismo cua-
dro para todos los casos conservando la condicién de suma uno.

La ventaja de realizar un ejercicio como este, en el que se
incluye en la medicién de la pobreza mas de una de sus di-
mensiones, en este caso tres, radica principalmente en que: i)
es posible llevar a cabo una clasificacion de la pobreza mas re-
finada; ) es factible identificar posibles errores en la medi-
cién de la pobreza por dejar fuera alguna de las dimensiones
de ésta; y i) se puede focalizar la politica social atendiendo a
objetivos especificos de acuerdo con la preferencia (aversién)
de la sociedad por alguna de las dimensiones de la pobreza,
sin dejar fuera al resto de éstas.

La relevancia del primer punto es que la clasificaciéon del
cuadro 3 se puede ordenar de acuerdo con algun criterio es-
pecifico y obtener una taxonomia detallada de la pobreza,
con la que es posible establecer un ordenamiento de acuerdo
a su intensidad. Hasta el momento solamente resulta obvio
que la pobreza manifiesta es mds intensa que la pobreza laten-
te grado 1y que ésta, a su vez, es mas intensa que la pobreza
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latente grado 2. A esto se debe agregar que en México se rea-
lizan célculos oficiales para tres tipos de pobreza, también de
acuerdo a su intensidad, con lo que la taxonomia del cuadro
3 se refina atin mas, ya que es posible calcular la pobreza ma-
nifiesta, latente grado 1, latente grado 2 y no pobreza, para
los tipos de pobreza oficiales I, II, IIl y no pobreza.

Con respecto al segundo punto, es necesario notar que
cuando se mide la pobreza (o cualquier otro fenémeno) se da
por hecho que la informacion empleada para esta tarea es
adecuada para obtener una estimacién del fenémeno realista,
en todo caso aceptando un error cercano a cero. En otras pa-
labras, cuando deliberadamente se deja fuera de la medicién
de la pobreza alguna de sus dimensiones, aun cuando la in-
formacién necesaria esté disponible, equivale a aceptar que
estas dimensiones no son relevantes para el estudio, ya que
dejarlas fuera no aumentaria en forma considerable el error
en la estimacion del fenémeno.

En términos de las definiciones de pobreza presentadas,
seria recomendable dejar fuera alguna de las dimensiones de
la pobreza sin afectar la estimacién, cuando la pobreza latente
referente a dicha dimensién fuera cercana a cero. Sin embar-
go, en caso de que este tipo de pobreza fuera considerable-
mente diferente de cero, es claro que se estaria presentado
un error de medicién. Con esto se puede deducir que si los
recursos destinados a combatir la pobreza se asignan conside-
rando un uso limitado de la informacién (dimensiones de la
pobreza), entonces el posible error de medicién se traduce
en un error en la politica social. Este error se puede cometer
en tanto se deje de identificar como pobre a un individuo
que en efecto lo es, de acuerdo con la dimensién o dimensio-
nes que se dejaron fuera.”’ Un ejemplo de esto se presenta si
se supone que para medir la pobreza se emplean solamente
las dimensiones no monetarias. En este caso, de acuerdo con
los planteamientos arriba presentados, el error en la medi-
cién estaria definido por la interseccién de los subconjuntos

! Esto equivale a un error estadistico tipo I, es decir, se rechaza la hipé-
tesis nula de que un individuo es pobre cuando en realidad lo es. En este
caso no se considera el error estadistico tipo II (no se rechaza la hipétesis
nula de que el individuo es pobre cuando no lo es), porque las dimensio-
nes incluidas para medir el fenémeno identifican a este individuo como
pobre, aunque las dimensiones no incluidas no lo identifiquen.
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difusos pobreza monetaria = pobre y pobreza no monetaria = no
pobre. En los resultados que se presentan adelante, se podrd
observar que el tamano de los errores por dejar fuera a cual-
quiera de las tres dimensiones incluidas en este estudio no
son despreciables.

El tercer punto describe una ventaja alternativa a la descri-
ta en el punto dos, ya que si bien para medir la pobreza de
manera integral es necesario modelar el fenémeno de mane-
ra que se ajuste lo mas posible a la realidad, también es cierto
que la sociedad y quienes hacen la politica social pueden te-
ner preferencias (aversiones) muy claras por ciertas dimen-
siones de la pobreza y plantear objetivos especificos sobre
como combatir el fenémeno. Por ejemplo, si el objetivo es
identificar a quienes carecen de servicios publicos con el fin
de adoptar una politica social que provea a las comunidades e
individuos con estos bienes, se debe medir la pobreza em-
pleando una dimensién no monetaria publica del fenémeno.

Sin embargo, una politica encaminada a combatir la po-
breza en cualquiera de sus dimensiones debe considerar el
fenémeno en su totalidad como parte de una politica integral
que identifique a los mas necesitados en todos los ambitos. La
ventaja de la metodologia presentada en este articulo, es que
mide la pobreza para todas las combinaciones de sus dimen-
siones, incluyendo el total de éstas y los casos individuales.

IV. EVOLUCION DE LA POBREZA DIFUSA
MULTIDIMENSIONAL EN MEXICO

La metodologia hasta aqui presentada se aplicé para estimar
la pobreza en México para el periodo 1994-2006 empleando
la Encuesta Nacional de Ingreso Gasto de los Hogares
(ENIGH) 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y 2006. Se emple6
esta encuesta debido a que es un instrumento especializado
para medir ingresos y contiene informacién socioeconémica
para hogares e individuos, elementos necesarios para estable-
cer las dimensiones de la pobreza. Ademas, se emplea ofi-
cialmente para medir pobreza, por lo que hace comparables
los resultados de este documento con los resultados oficiales.
Siguiendo la metodologia, en primera instancia se calculé
la pobreza difusa monetaria mediante la funcién de membrecia
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descrita en la ecuacién (3) para cada uno de los anos men-
cionados, los tres tipos de pobreza oficiales, las regiones ur-
bana, rural y el total de hogares e individuos en México.?
Una vez identificado el tipo de pobreza al que pertenece cada
individuo en las muestras de la ENIGH, se igual6 el promedio
de cada membrecia con el head count para obtener los respec-
tivos exponentes a.”

En el cuadro A. 2 (Anexo II) se muestran las lineas de po-
breza del ano 2000 para las zonas urbana y rural con las que se
calculo el head count para cada ano. Estas lineas de pobreza se
deflactaron siguiendo la metodologia del Comité Técnico pa-
ra la Medicién de la Pobreza (2002) con el fin de hacerlas
comparables entre si. En el cuadro A.3 (Anexo II) se muestra
el head count correspondiente a las zonas urbana, rural y total
para cada uno de los anos de la ENIGH incluidos en el andlisis.
Note que las lineas de pobreza que definen el head count dan
pie a la dimensién monetaria de la pobreza. Una vez que se
cuenta con el head count, es posible calcular los exponentes «
para cada zona. Los correspondientes valores del exponente «
se muestran en el cuadro A. 4 (Anexo II).

Para calcular los indicadores de carencia de cada una de las
dimensiones no monetarias de la ecuacién (8), primero fue
necesario calcular los ponderadores descritos por la ecuacién
(9) para estas dimensiones.?* En los cuadros A. 5 (Anexo II) se
muestran los ponderadores de las variables no monetarias. La
variable con mayor peso para determinar la pertenencia al
grupo de pobreza no monetaria privada en las zonas urbanas
es combustible, mientras que en las zonas rurales es aparato
de sonido para todos los anos excepto para 2006 que es televi-
sion. En el caso de la pobreza no monetaria publica, la varia-
ble con mayor peso en ambos casos es drenaje, excepto en
2004 que es recoleccién de basura para zonas urbanas.

Una vez que se calcularon los exponentes, los indicadores

*? Fl estudio se realiza sobre dos unidades de andlisis, hogar e individuo.
Sin embargo, aunque la mayor parte del analisis se lleva a cabo sobre hoga-
res, tamblen se informan resultados para individuos.

Igualar el promedio de la membrecia con el head count oficial de cada
ano permite realizar una comparacién de la evolucién de la pobreza entre
los afios analizados y con las medidas oficiales de pobreza.

La asignacién de categorias para aplicar la ecuacién (5) se presenta en
el Anexo IIL.
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de carencia y los ponderadores, se calculé la membrecia de
cada individuo en la muestra por tipo de pobreza mediante la
ecuacion (3). Con estas funciones de membrecia se estimaron
cada uno de los subconjuntos difusos que conforman la
membrecia conjunta de pobreza descrita en el cuadro 3 para
las regiones urbana, rural y total, para los tipos de pobreza I,
II'y Il y para individuos y hogares.

1. Resultados

a) Evolucion general de la pobreza

Una visién de lo que sucedié con la pobreza durante este
periodo la proporcionan los resultados de la poblacién No Po-
bre que se presenta en las gréaficas Iy I, en donde también se
muestran, representados por las lineas punteadas, los interva-
los de confianza al 95%.%

En las gréficas es claro que la pobreza ha disminuido a lo
largo del periodo de analisis tanto en las zonas urbanas como
en las rurales, aunque en cada una de estas zonas la evolucion
ha sido diferente. La primera caracteristica notoria de la po-
breza es que en 1996 aument6 en ambas zonas, presumible-
mente como consecuencia de la crisis de 1994. Aunque de
acuerdo con los resultados, el impacto en las zonas urbanas
fue mayor que en las rurales, mientras que en ambas zonas
fueron mas afectados los pobres tipo I que los pobres tipo II
y a su vez éstos resultaron mas afectados que los pobres tipo
III. En otras palabras, la crisis de 1994 afecto mds a los mds
pobres.

Después de 1996, se muestra una recuperacion en ambas
zonas, sin embargo, para el aino 2000 esta recuperacién no
fue estadisticamente suficiente para que en las zonas urbanas
se superaran los niveles de no pobres que existian en 1994.%

% Estos resultados se obtuvieron mediante el método de bootstrap con
1,000 muestras que se explica en el Anexo IV. Los intervalos de confianza al
95% se incluyen en todas las estimaciones presentadas en las graficas de es-
te documento.

* Cuando los intervalos de confianza de dos o mds afios se traslapan, se
dice que no existe diferencia estadistica entre los aflos en comparacién,
mientras que cuando no se traslapan se dice que existe diferencia esta-
distica.
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En realidad, la pobreza urbana presenta mejores indicadores
s6lo a partir del ano 2006, cuando de acuerdo con los interva-
los de confianza es posible afirmar que existe una diferencia
estadistica entre los resultados de 1994 y 2006. En otras pala-
bras, en términos de pobreza, las zonas urbanas superaron la
crisis de 1994 s6lo en 2006.

El caso de la pobreza rural parece diferente en cuanto a la

GRAFICA I. NO POBRES URBANOS, 1994-2006
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GRAFICA IL. NO POBRES RURALES, 1994-2006
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superacion de la crisis de 1994, ya que la recuperacion entre
1996 y el anio 2000 fue suficiente para que los niveles de po-
breza en 2000 fueran menores que en 1994. Sin embargo, a
partir del afno 2000 la recuperacién de la pobreza rural se es-
tancd, y salvo la pobreza rural tipo I, que muestra mejoria a
partir de 2004, las pobrezas tipo II y III muestran mejoria so-
lamente en 2006. Este resultado hace parecer sospechosos los
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resultados del ano 2000 en las zonas rurales, ya que como se

observa en la grafica II, en este ano se presenta un pico en los
. 7

tres tipos de pobreza.”

b) Las dimensiones de la pobreza

Las marginales de la distribucién conjunta descritas en el
cuadro 3, corresponden a los estimadores de las dimensio-
nes de la pobreza y son ilustradas en las graficas III y IV pa-
ra la pobreza marginal tipo I en las zonas urbana y rural
respectivamente.

La grdfica III muestra que la pobreza monetaria y no mo-
netaria privada crecieron en las zonas urbanas entre 1994 y
1996 y se recuperaron los niveles de pobreza de 1994 en el
ano 2006. La tendencia de la pobreza no monetaria publica
urbana es diferente a la de las otras dos pobrezas en estas
mismas zonas, ya que los intervalos de confianza de la pobre-
za monetaria y la no monetaria privada se traslapan, mientras
que la no monetaria publica se ubica lejos de ambas. De esta
manera, la pobreza no monetaria publica no present6é cam-
bios notorios como lo hicieron las otras dos.

En la gréfica IV se observa que los intervalos de confianza
de las tres dimensiones de la pobreza rural tipo I se traslapan,
lo cual indica que éstas tienden a coincidir en determinados
puntos, esto sugiere que la pobreza rural es mas profunda
que la urbana. Sin embargo, es evidente que en el aino 2000 la
pobreza no monetaria publica decrecié notablemente, sobre-
todo en las zonas rurales con pobreza tipo I (ver nota 25).
También, dentro de la pobreza tipo I, es notorio que la po-
breza rural disminuy6 a una tasa mayor que la urbana.

El comportamiento de las pobrezas marginal tipo II y tipo
III son casi idénticos entre si, salvo que en el primero se pre-
senta un cruce entre las curvas de pobreza monetaria y no
monetaria privada para 2006. Por esta razén, sélo se ilustran
los resultados de la pobreza marginal tipo III en las zonas ur-
banas y rurales, los cuales se presentan en las graficas Vy VI
respectivamente.

27 . . .
Este mismo comportamiento que parece un outlier se presenta en las
estimaciones mostradas en las gréficas siguientes. Posiblemente se debe a
algin problema con la ENIGH para ese afio.
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GRAFICA III. POBREZA URBANA MARGINAL TIPO 1, 1994-2006
Monetaria

0.2‘873

0.2706 - o

< < < o

— ho o o

ot S St S
1 1 ]

Indice de pobreza

0.1772.",
. . 01584 01564
O s o
| : P S (L
0.1445 0.1441 0.1467 0.1451 0.1117
0.1358
0.10 I | : : 5 : 0.1?40 H .
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
NM privada
0.2490
0.25 R
g 0.23}?
3; 0.20
o 0.1657
_g S TN
g 0.15 < — 0.11‘2?
S e I e Y .. 0.104
\E 0.1305 - 0.1350 ]
0.10 + 0.1242 0.1265 e
0.0973
T 1

T T T T T
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

NM publica

g

E 015_ .............

o) R

=3 0.1805 ..~ 01568 ) - O 1101

2 | >

< 0.10 ‘ 0.0808
s 00891* 40“0'5')'2{9 ....... $ T 0.0978 TS

= 08 0939 o713 0.0900 0.0746
£ 0.05 40.0761 0.0795 0078

1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

FUENTE: Calculos propios con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2002, 2004
y 2006.

En la grafica V es claro que para la pobreza urbana se sepa-
ran las tres dimensiones de la pobreza siguiendo un patron:
monetaria > no monetaria privada > no monetaria publica.
Esto sugiere que en las zonas urbanas la pobreza no moneta-
ria privada disminuye conforme disminuye la intensidad de la
pobreza, lo cual podria explicarse dado que los hogares en
pobreza tipo 11 y tipo III son capaces de adquirir mas bienes
privados que los hogares en pobreza tipo I (existe una mayor
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capacidad de gasto o de ahorro en el mediano plazo en los
hogares, lo que coincide con la definicién de estos tipos de
pobreza).

GRAFICA IV. POBREZA RURAL MARGINAL TIPO I, 1994-2006
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FUENTE: Calculos propios con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2002, 2004
y 2006.

Estadisticamente, en las zonas urbanas el nivel de pobreza
no monetaria en 1994 es igual al de 2006, mientras que la po-
breza monetaria de 1994 se supera solamente en 2006. Uni-
camente la pobreza monetaria urbana parece reducirse, ya que
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GRAFICA V. POBREZA URBANA MARGINAL TIPO III, 1994-2006
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FUENTE: Calculos propios con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2002, 2004
y 2006.

la pobreza no monetaria urbana no varia significativamente a
lo largo del periodo de analisis.

Como se puede apreciar en la grafica VI, en las zonas rura-
les la pobreza monetaria y la no monetaria no son coinciden-
tes como en el caso de las zonas urbanas; en este caso, la coin-
cidencia es clara solamente entre los dos tipos de pobreza no
monetaria. También es claro que tanto la pobreza no moneta-
ria como la monetaria se mantienen casi constantes a lo largo
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del periodo de andlisis, aunque tienden a disminuir muy len-
tamente, por lo que el nivel alcanzado en 1994 se reduce en-
tre 2004 y 2006. Para las pobrezas tipo Il y tipo III, nuevamen-
te se presenta un decremento notable en la pobreza no
monetaria publica rural en 2000.

Con los resultados presentados en las dltimas cuatro grafi-
cas, es posible afirmar que las tres dimensiones de la pobreza

GRAFICA VI. POBREZA RURAL MARGINAL TIPO III, 1994-2006
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se asemejan entre si de acuerdo con las caracteristicas socioe-
condémicas de los hogares, lo que hace posible clasificarlas de
acuerdo a éstas. Se identifica el caso de la pobreza rural tipo I
(grafica IV), en donde la tendencia de las tres dimensiones de
la pobreza son similares entre si, debido a que los hogares
permanecen en una situacion de pobreza profunda de acuer-
do con las tres dimensiones. Es decir, los hogares no tienen
un ingreso suficiente para salir de la pobreza monetaria, con
lo cual no son capaces de adquirir bienes privados y salir de la
pobreza no monetaria privada. Tampoco reciben algun apoyo
social que los saque de la pobreza no monetaria publica.

En el caso de pobreza urbana tipo I (grafica III), en donde
coinciden la pobreza monetaria con la no monetaria privada,
presumiblemente predominan los hogares en pobreza mone-
taria. Por ello, los hogares en este caso no son capaces de ad-
quirir bienes privados, manteniéndose también en pobreza
no monetaria privada; pero, debido a que han recibido algin
tipo de atencion social, la pobreza no monetaria publica no es
tan profunda. En la grafica VI se observa para la pobreza rural
tipo III que las pobrezas no monetarias coinciden entre siy
son menores que la pobreza monetaria. Lo anterior sugiere
que la pobreza monetaria en algunos hogares es, o fue, me-
nos profunda, permitiéndoles adquirir bienes privados y
pagar por los servicios publicos y asi reducir la pobreza no
monetaria.’

Finalmente, se presenta el caso de la pobreza urbana tipo
II1, en donde las tres dimensiones se encuentran claramente
distantes entre si y la pobreza monetaria > pobreza no mone-
taria privada > pobreza no monetaria publica. Este compor-
tamiento sugiere que en esta zona existen hogares que reci-
ben atencion social, lo que les permite una baja pobreza no
monetaria publica y que se encuentran en situacién de po-
breza monetaria no tan alta. A su vez, esto les permite adqui-
rir bienes privados y presentar una pobreza no monetaria
privada media.

* Este argumento también supone que en estos hogares existe una ma-
yor capacidad de gasto o de ahorro en el mediano plazo, lo cual les permite
satisfacer ciertas necesidades que no satisfacen los tipos de pobreza mas
profundos. Esto coincide nuevamente con la definicién de pobreza tipo I,
ITy III.



E. MORALES RAMOS 243

¢) Po

breza manifiesta y pobreza latente

Como ya se definid, la pobreza manifiesta es aquella en que
se encuentran los hogares (individuos) que sufren de los tres
tipos de pobreza que se emplean en este analisis. Son enton-
ces los individuos en pobreza manifiesta tipo I quienes sufren
de la pobreza mas profunda, ya que se clasifican como pobres
de acuerdo con las tres dimensiones de la pobreza al maximo

GRAFICA VIL POBREZA MANIFIESTA TIPO I, 1994-2006
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nivel. En la gréfica VII, donde se presenta la tendencia que ha
seguido este tipo de pobreza durante el periodo de analisis,
se nota claramente que la pobreza mas profunda se sufre en
las zonas rurales, las cuales alcanzaron el maximo porcentaje
de esta pobreza en 1996 (28%), mientras que en las zonas ur-
banas este maximo fue de poco mas del 6%.*

En la gréfica VII también es notorio que la pobreza mani-
fiesta rural tipo I ha variado de manera mas amplia durante el
periodo de analisis que su contraparte urbana. En 1996 este
tipo de pobreza alcanzé su maximo durante el periodo de
analisis en ambas regiones, sin embargo, el aumento entre
1994 y 1996 es mucho mayor para las zonas rurales. De la
misma manera, la reduccién de esta pobreza en zonas rurales
es mucho mds pronunciada que la urbana, como sucedi6 en
el ano 2000. A pesar de que la pobreza rural de este tipo se
redujo considerablemente en 2000 alcanzando niveles meno-
res a los de 1994, ésta regreso a los niveles de 1994 en 2002 y
se redujo nuevamente en 2004 por debajo del nivel original
de 1994. Por su parte, la pobreza urbana manifiesta de tipo I
disminuy6 hasta alcanzar niveles menores a los de 1994 sola-
mente en 2006.”

En las graficas VIII y IX se muestra la pobreza latente grado
1 tipo I, que como se defini6, corresponde a los hogares que
sufren de dos tipos de pobreza.” En la gréfica VIII se presen-
ta la pobreza urbana latente grado 1. En este caso, la pobreza
latente compuesta por las dimensiones monetaria y no mone-
taria privada (MS) se duplicé de 1994 a 1996, posteriormente
decreci6 alcanzando el mismo nivel de 1994 en el afio 2000 y
en 2006 cay6 por debajo de ese nivel.

¥ 1a pobreza manifiesta tipo II'y tipo III presentan tendencias muy simi-
lares a las de la pobreza manifiesta tipo I, salvo que en las primeras la
varianza es mayor. Por esta razén solamente se ilustra el caso de la pobreza
tip(%OI.

"~ Esto podria deberse a que los niveles de pobreza urbanos son mucho
mas bajos (alrededor de 1.2% en 2006) y que los rendimientos de invertir
en la disminucién de esta pobreza son decrecientes. Es decir, a medida que
la %(l)breza es menor es mas costoso continuar reduciéndola.

“" Aligual que en el caso de la pobreza marginal, la pobreza latente gra-
dos 1y 2, tipos Il y III presentan tendencias muy similares a las de la pobre-
za manifiesta tipo I, por lo que en los andlisis de la pobreza latente sola-
mente se presenta el caso de la pobreza tipo 1.
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GRAFICA VIII. POBREZA URBANA LATENTE GRADO 1 TIPO I, 1994-2006
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FUENTE: Calculos propios con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2002, 2004
y 2006.

Por otro lado, tanto la pobreza compuesta por las dimen-
siones monetaria y no monetaria publica (MZ) y la compuesta
por las dos dimensiones no monetarias (SZ) aumentaron lige-
ramente entre 1994y 1996, pero se mantuvieron casi constan-
tes durante todo el periodo de andlisis. También se puede
apreciar que existe una distancia considerable entre la pobre-
za MSylas MZy SZ, lo que sugiere que la pobreza urbana es
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GRAFICA IX. POBREZA RURAL LATENTE GRADO 1 TIPO I, 1994-2006

Latente MS
0.1217
0.12
g 0.0972 y "9j1134
.E 0.10 4 0.0902 .
Q .
g oI o (3 NG 00727 00736 0.0700
2 0.08 40,0845 N Q0681 90677 0.0650
© e
g . S 9
= 0.06 0.0669 e 0.0633 oo "
E 0.0633 , 0.0622"".0603
0.04 0.0577
T T T T T T 1
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Latente SZ
0.08 +
g
—% 0.06
& N . 0.0462 0.0441 0.0424
o — T 0.0418 . 0.0379
© 0040 0.0469 0 0m05 e 0.0: el S :
g 0.04 q0.0431 R 88281 - e e
é N 0.0337
= 0.02 0.0242
T T T T T T 1
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Latente MZ
0.08 H
5 0.0553
g Posss 0.0535
< 0.06 0.0587 0.0492
g 0.0420 S 0439
< 0.0880 .- S DN 0400 1308
o 0.04 - o .- AU TN 0'0290 0.0299
8 N -.0.0290 0.0269
B - .03 e—
S . T
= 0.02 - 00286 0.0256 0.0241
T T T T T T 1

1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

FUENTE: Calculos propios con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2002, 2004
y 2006.

principalmente monetaria, como ya se habia sugerido en el
andlisis de las dimensiones de la pobreza.

La gréfica IX presenta los resultados de la pobreza rural co-
rrespondiente a hogares clasificados como pobres de acuerdo
a dos de las dimensiones de la pobreza (latente grado 1) para
la pobreza tipo I, en donde se observa una tendencia muy
particular de este tipo de pobreza. Primero, las pobreza MZy
la SZ son estadisticamente iguales, ya que se mantuvieron casi
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constantes a lo largo del periodo de analisis, exceptuando el
ano 2000, en el que ambos tipos de pobreza cayeron de un
indice de alrededor de 0.05 a uno de alrededor de 0.03. Tam-
bién destaca el hecho de que estos dos tipos de pobreza son
menores que la pobreza MS, aunque esta diferencia no es tan
notoria como en el caso de la pobreza urbana. La caracteristi-
ca mas relevante en este tipo de pobreza es el comportamien-
to de la pobreza MS, que parece contrario a las expectativas.
Entre 1994 y 1996 esta pobreza decrecid, cuando el resto de
las pobrezas aument6. Su decrecimiento continu6 hasta 1998
y entre 1998 y 2000 se duplicé nuevamente de manera contra-
ria a lo que sucedi6 con otros tipos de pobreza. En 2002 re-
greso a su nivel de 1998 y se mantuvo estadisticamente cons-
tante hasta 2006.

En las gréficas X y XI se presentan los resultados de las po-
brezas urbana y rural latente grado 2 tipo I que analizan el
comportamiento individual de cada una de las tres dimen-
siones de la pobreza. Estos resultados muestran que la pobre-
za latente grado 2 tiene un comportamiento muy similar al de
la pobreza latente grado 1. La pobreza monetaria urbana au-
ment6 considerablemente entre 1994 y 1996 y luego disminu-
y6 hasta el 2000, manteniéndose constante hasta el 2006.

Por otro lado, la pobreza rural monetaria parece haberse
mantenido constante a lo largo del periodo de andlisis (ex-
ceptuando el ano 2000), lo que sugiere que la dimensién
monetaria parece tener menor efecto en las dreas rurales de
mayor pobreza que en su contraparte urbana (ver Baharoglu
y Kessides, 2000).

En conjunto, los resultados presentados en este articulo
proveen evidencia para hacer algunas afirmaciones con res-
pecto a los diferentes tipos de pobreza analizados. Dichas
afirmaciones se presentan a continuacién en las conclusiones.

V. CONCLUSIONES

La pobreza en México ha disminuido entre 1994 y 2006, sin
embargo, la evolucién del fenémeno ha sido diferente de
acuerdo a la zonay al tipo de pobreza analizado. En general
la pobreza rural es mucho mas profunda que la urbana, a
pesar de que en ambas predomina la dimensién monetaria, la
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GRAFICA X. POBREZA URBANA LATENTE GRADO 2 TIPO I, 1994-2006
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FUENTE: Calculos propios con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2002, 2004
y 2006.

la pobreza rural esta compuesta por altos niveles de las tres
dimensiones. Por otro lado, la pobreza urbana parece haber
sido mas sensible a la crisis econémica de 1994, muy posible-
mente debido a que la pobreza urbana depende mas de la
dimensién monetaria.

En las zonas rurales de mayor pobreza se observa una recu-
peracion en la pobreza en el ano 2000, y posteriormente ésta
se mantuvo constante hasta 2004. En las mismas zonas rurales
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GRAFICA XI. POBREZA RURAL LATENTE GRADO 2 TIPO I, 1994-2006
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FUENTE: Calculos propios con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2002, 2004
y 2006.

se sufre la pobreza mas profunda, como lo muestra la alta po-
breza manifiesta tipo I. Esta ultima, a pesar de haber dismi-
nuido hasta alcanzar niveles cercanos a 10% en 2006, ha lle-
gado a niveles de 28%, mientras que en las zonas urbanas
actualmente sélo se alcanza alrededor del 1.3% y su maximo
durante el periodo de analisis fue de poco mas del 6%.

Cada una de las dimensiones de la pobreza también sigue
un patrén de comportamiento diferente a lo largo del tiempo
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y de acuerdo a las zonas urbana y rural. En general, la pobreza
monetaria es mayor que la pobreza no monetaria privada,
que a su vez es mayor que la pobreza no monetaria publica.
Sin embargo, éstas tienden a traslaparse de acuerdo con las
caracteristicas socioecondémicas de los hogares que predomi-
nen en la zona de andlisis.

Anexo I

Interpretaciéon de la funcion de membrecia (3)

Cheli y Lemmi (1995) proponen la técnica TFR que sugiere
una funcién de membrecia para medir pobreza mediante in-
gresos 1 — F(y), que indica la proporcién de la sociedad que
se encuentra en una mejor situaciéon que el individuo anali-
zado. Formalmente, la funcion se define como:

o

(A1) == F)" =| =5—

en donde w; es la posicion que ocupa el individuo en la dis-
tribucién del ingreso y a es el pardmetro que ya se comento.
Betti y Verma (1999) proponen una alternativa a la funcién
anterior de membrecia de la siguiente manera:

a

(A.2) p=(-Ly =] 2|

en donde L representa la curva de Lorenz para ingreso y y; es
el ingreso del individuo en la posiciéon fésima de la distribu-
cién ascendente del ingreso. Es decir, este indicador mide la
proporciéon de individuos que reciben un mejor ingreso que
el individuo analizado, variando entre cero y uno. Es de espe-
rarse que la funcién de membrecia (A.2) sea mas sensible a la
desigualdad del ingreso que la ecuacién (A.1), debido a que
esta ultima solamente involucra la proporcién de individuos
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en una mejor situacion monetaria que el individuo en anali-

sis, mientras que la primera considera un indicador de des-
igualdad.

Con el fin de analizar el significado de la funcién de mem-
brecia definida en (3) considérese la siguiente notacion:

u' =Q1-F),
u'=(1-1),
He=(1=EF) (-1,
en donde 4 se puede reescribir como:

«(1-L)

p =1=F)"(A-L)=(1-F) (1-F)

i

Lo que implica que:

C_ A (I_Li) _ A
=My T
(1 B Li)
(I-F)
finicién de la curva de Lorenz asi lo requiere. En otras pala-
bras, el ingreso obtenido por la poblacién con mejores ingre-
sos que el individuo i siempre sera mayor que el porcentaje
de la poblaciéon con mejores ingresos que el mismo individuo,
lo que implica que x4 > x. La igualdad se presenta cuando

Note que ¢ = >1 porque 1 -L;>1 - F, yaque la de-

GRAFICA A. I. CURVA DE LORENZ Y FUNCIONES DE MEMBRECIA
L(F)

-L(F,)<

=Y

FUENTE: Betti ¢t al. (2006).
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= 1, es decir cuando el porcentaje de la poblacion es igual
al porcentaje del ingreso (L; = Fj), que es cuando la curva de
Lorenz se encuentra sobre la linea identidad, indicando que
existe igualdad perfecta en la sociedad. Finalmente x>z
cuando ¢ > 1, es decir cuando la curva de Lorenz esta por
debajo de la identidad (L < F), lo que indica que ex1ste des-
igualdad. Lo anterior sefiala que x4  pondera a u' por ¢,
que sera mayor que uno cuando exista desigualdad y crecera
en tanto crezca la desigualdad. Estos resultados se ilustran en
la grafica A.IL

El resultado anterior para x  permite analizar de manera
simple el significado de a. Note que en tanto el valor de «
aumenta uf’ asigna una membrecia de pertenencia mayor a
los mas pobres, y menor a los menos pobres. En la grafica A.IT
se ilustran algunos resultados de x”' cuando varia @, en don-
de el eje horizontal grafica los valores de (1 — F) y el vertical
los valores de (1 - F)“. Es claro entonces que en tanto (1 - F)
se acerca a cero la pobreza disminuye, y viceversa.
(I-1)
(1-£)
identidad en la grafica A.Il, y x' = u” . Por otro lado, en tanto
@ crece la funciéon de membrecia asigna valores mds pequenos
a los menos pobres, y asigna valores muy altos a los mas po-
bres. Para el caso en que @ = 100, (1 - F) toma un valor muy
cercano a cero para mas del 90% de la poblacién menos po-
bre y cercano a uno para los mas pobres. En este sentido se
considera que @ es un indicador de aversion a la pobreza.

Paraa =1 u' =(1-F)——==(1-L), resultando en la linea

GRAFICA A. II. EFECTO DE o EN it
(1-F)*
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FUENTE: propia.
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Anexo I1

Datos y resultados

253

CUADRO A. 1. INTERSECCION ESTANDAR PARA TRES DIMENSIONES DE PO-

BREZA
Combinacion Funcion de M<S<Z M<S<0.5<7Z; M<S<0.5<Z; M<S<0.5<Z;
difusa membrecia <0.5 M52 M 758¢ Z>M >S5
(M€ S 7 Min (MC, $6 Z°) 7 7 7 7
M, 8¢, 7°) Min (M, S, Z°) M M M 7z
(M, S, Z°) Min (M, S, Z°) S S z z
(M, $6, 7) Min (M°, $¢, Z) Z Z s¢ s¢
M, S, 7°) Min (M, S, Z°) M M M 7
M, ¢, 7) Min (M, $°, 7) M M M M
(M, S, Z) Min (M, S, Z) s S S N
(M, S, Z) Min (M, S, Z) M M M M
SUMA 1+4M+2S  1+4M+2S  1+4M+27°  1+47°+2M
Combinacion Funcion de M<0.5<8<Z; M<0.5<8<Z; M<0.5<8<Z; 0.5<M<
difusa membrecia MC<S<Z S<M®<Z S<Z<M* S<Z
(M€ S, 7 Min (MS, $6, Z°) 7 7 7 7
M, 8¢, 7°) Min (M, $¢, Z°) 7 7 M 7z
(M, S, Z°) Min (M°, S, Z°) z° z° 7 7
(M, $€, 7) Min (M°, §, 7) s¢ s¢ 5¢ s
M, S, 7°) Min (M, S, Z°) 7 7 M 7
M, ¢, 7) Min (M, 5, Z) s¢ M M s¢
(M, S, Z) Min (M-, S, Z) M N N M
(M, S, Z) Min (M, S, Z) M M M M
SUMA 1+47°428¢  1+47°42M  1+4M+27°  1+47°+28°
Combinacion Funcion de M<Z<S M<Z<0.5<S; M<Z<0.5<S; M<Z<0.5<S;
difusa membrecia <0.5 M>7658 MS8-7° S>MC>7¢
(M€ S, 7 Min (MS, $6, 7Z°) s¢ s 5° s
M, 5%, 7°) Min (M, 5%, Z) M M M ¢
(M, S, Z°) Min (M, S, Z°) S S 7 z
(M, $€, 7) Min (M°, $¢, Z) Z Z 5¢ s
M, S, 7°) Min (M, S, Z°) M M M M
M, ¢, 7) Min (M, $°, 7) M M M s¢
(M, S, Z) Min (M", S, Z) Z Z V4 Z
(M, S, Z) Min (M, S, Z) M M M M
SUMA I1+4M+27  1+4M+27  1+28°+4M  1+4S°+2M
Combinacion Funcion de M<0.5<7<S; M<0.5<7Z<S; M<0.5<7Z<S;  0.5<M<
difusa membrecia MC<Z<S Z<MC<S Z<S<M" 7<S
(M€ 86 7 Min (M, S, Z°) s¢ s 5¢ s
M, 5%, 7°) Min (M, 5%, Z) s¢ s¢ M ¢
(M, S, Z°) Min (M, S, Z) zZ° z 7 7
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(M, S 7) Min (M, 5, Z) s¢ s s¢ s¢
(M, S, 7°) Min (M, S, Z°) 7 M M 7
M, €, 7) Min (M, $°, 7) s¢ s M s
(MS, S, 7) Min (M, S, 7) M Z V4 M
(M, S, Z) Min (M, S, Z) M M M M
SUMA 1+48%427°  1+48°2M  1+28°+4M 1+48%+ 27°

Combinacion Funcion de S<M<Z  S<M<0. 5 <Z; S<M <0.5 <Z; S<M <0.5 <Z;
difusa membrecia <0.5 SSMC>z S 7>M° Z>S5M°

(MC S, 7 Min (MS, S5 Z°) 7 7z 7~ 7
M, 8¢, 7°) Min (M, 8%, 7°) M M 7 7
(M, S, 7°) Min (M© S, Z°) S S S 7z
(M, $ 7) Min (M, $°, ) VA Z M M
(M, S, 7°) Min (M, S, Z°) N S S 7
M, ¢, 7) Min (M, $°, 7) M M M M
(M, S, 7) Min (M€, S, 7) S S S S
(M, S, Z) Min (M, S, Z) S S S S
SUMA 1+2M+4S  1+2M+4S  1+45+27°  1+28+47°

Combinacion Funcion de S<0.5<M<Z; S<0.5 <M<Z; S< 0.5<M: <Z; 0.5<S<
difusa membrecia <M<z M<S°<Z M<Z<S° M<Z

(M S, 72 Min (MS S6, Z°) 7 7 7z 7

M, 8¢, 7°) Min (M, $, ) 7 VA VA 7

(M, S, 7°) Min (M%, S, Z°) 7 7 s 7

(M, S 7) Min (M°, $, Z) M M M M

(M, S, 7°) Min (M, S, Z°) 7z 7 S 7

M, ¢, 7) Min (M, $°, 7) s M M s¢

(M°, S, 7) Min (M% S, Z) M S s M

(M, S, 7) Min (M, S, Z) S s s S

SUMA 1+2MC+47°  1+2§+47°  1+48§+27°  1+2M+47°
Combinacion Funcion de S<Z<M  S<Z<0.5<M; S<Z<0.5<M; S<Z<0.5<M;

<
difusa membrecia <0.5 $75M N M>S>7°

(MC S, 72 Min (MS, S5 Z°) M M M M
M, 8¢, 7°) Min (M, $°, 7°) M M 7 7
(M, S, 7°) Min (M© S, Z°) S S S M
(M, S 7) Min (M, $°, ) V4 VA M M
(M, S, 7°) Min (M, S, Z°) S s S s
M, ¢, 7) Min (M, $°, 7) V4 V4 V4 V4
(M°, S, 7) Min (M, S, 7) S S S M
(M, S, Z) Min (M, S, Z) N S S S
SUMA 1+48§+27  1+45+27  1+2MC+4S  1+4M°+2S

Combinacion Funcion de S<0.5<Z<M; S<0.5<Z<M; S<0.5<Z<M;  0.5<S<Z

difusa membrecia SC<z<M Z<S“<M Z<M<S° <M
(M€ S 76 Min (MS S6, Z°) M M M M
M, 8¢, 7°) Min (M, $, ) 7 7 7 7

(M, S, 7°) Min (M%, S, Z°) M M S M
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(M, S 7) Min (M°, $, Z) M M M M
(M, S, 7°) Min (M, S, Z°) 7 S N 7
M, €, 7) Min (M, $°, 7) s V4 V4 s¢
(M°, S, 7) Min (M% S, Z) M M s M
(M, S, Z) Min (M, S, Z) S s s s
SUMA I+4MC+27°  1+4MC+2S  1+2MC+4S  1+4M+27°
Combinacion Funcion de Z<M<S  Z<M<0.5<S; Z<M<0.5<S; Z<M<0.5<S;
difusa membrecia <0.5 Z5MSS 7558>M¢ S>785M°
(MC S, 76 Min (M5, S5, Z°) §¢ s 5¢ s
M, 8¢, 7°) Min (M, 8%, 7°) M M 5¢ s
(M, S, 7°) Min (M€ S, Z°) S S M M
(M, $ 7) Min (M, $°, 2) Z Z Z s
(M, S, 7°) Min (M, S, Z°) M M M M
M, ¢, 7) Min (M, $°, 7) Z Z Z s
(M°, S, 7) Min (M, S, 7) Z 7 V/ 7
(M, S, Z) Min (M, S, Z) Z V/ v/ V/
SUMA 142M+47Z  1+2M+47Z  1+28%+47  1+48%+27
Combinacion Funcion de 7<0.5<M<S; 7<0.5<M<S; 7Z<0.5<M<S; 0.5<7
difusa membrecia Z<M<S M<Z°<S M<S<Z¢ <M<S
(M€ S 7 Min (MS, S Z°) s¢ s¢ s¢ 5¢
M, 8¢, 7°) Min (M, $°, 7°) s s¢ s° 5°
(M, S, 7°) Min (M© S, Z°) M M M M
(M, S 7) Min (M, $¢, Z) s¢ s¢ Z s¢
(M, S, 7°) Min (M, S, Z°) 7~ M M 7
M, €, 7) Min (M, $°, 7) s s Z 5°
(M, S, 7) Min (M, S, 7) M Z Z M
(M, S, Z) Min (M, S, Z) Z V/ V/ V/
SUMA 1+2MC+4S¢ 1+48%427  1+28%47  1+2MC+4s©
Combinacion Funcion de 7Z<S<M  7<S8<0.5<M; 7<S<0.5<M; 7<S<0.5<M;
difusa membrecia <0.5 758M ZEM>S° M>Z°>5¢
(MC S, 72 Min (MS, S5 Z°) M M M M
M, 8¢, 7°) Min (M, $°, 7°) M M s¢ s¢
(M, S, 7°) Min (M© S, Z°) S S M M
(M, S 7) Min (M, $°, ) Z Z Z M
(M, S, 7°) Min (M, S, Z°) S S S S
M, ¢, 7) Min (M, $°, 7) Z Z Z Z
(M°, S, 7) Min (M, S, 7) V/ Z Z M
(M, S, Z) Min (M, S, Z) Z V/ V/ v/
SUMA 1+28§+47  1+2§+47  1+2M+4Z  1+4M+27
Combinacion Funcion de 7<0.5<S<M; 7<0.5<S<M; Z7<0.5<S<M; 0.5<7
difusa membrecia Z8<S<M S<Z¢<M S<M<Z¢ <S<M
(M€ S 7 Min (MS, S Z°) M M M M
M, 8¢, 7°) Min (M, $°, 7°) s s¢ s° 5°
(M, S, 7°) Min (M© S, Z°) M M M M
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(M, S 7) Min (M°, $°, 2) M M Z M
(M, S, 2°) Min (M, S, Z°) z S S z
M, S, 2) Min (M, S, Z) s z V4 s°
(M°, S, 7) Min (M, S, 7) M° M° Z M
(M, S, Z) Min (M, S, Z) z z z z
SUMA 1+28%44MC  [+27+4M° 1+2M+47  1+25+4MC

FUENTE: propia.
CUADRO A.2. LINEAS DE POBREZA 2000 (en moneda nacional)

Urbano Rural

Linea de pobreza tipo I 652.57 485.71
Linea de pobreza tipo II 1,254.50 843.20
Linea de pobreza tipo III 1,565.00 1,047.33

FUENTE: Comité Técnico para la Medicion de la Pobreza (2002).

NOTAS: Se consideran urbanas las localidades de mas de 15,000 habitantes y con-
secuentemente, las localidades con menos de 15,000 mil habitantes se consideran
rurales. Pobreza tipo I: con el ingreso del hogar es imposible obtener una canasta
alimentaria. Pobreza tipo II: con el ingreso del hogar es imposible obtener una ca-
nasta alimentaria mas los gastos necesarios para salud, vestido, vivienda, transporte y
educacién. Pobreza tipo III: con el ingreso del hogar es imposible obtener una canas-
ta alimentaria mas los gastos no alimenticios considerados como necesarios en ge-
neral.

CUADRO A. 3. HEAD COUNT, 1994-2006

Total Urbano Rural Total Urbano Rural
1994 1996
Nivel I 26.7 16.0 43.4 35.6 27.1 50.0
Nivel IT 53.8 44.8 68.0 63.9 57.7 74.3
Nivel 11T 63.0 55.3 75.2 72.6 67.3 81.6
1998 2000
Nivel I 32.9 22.8 494 25.6 16.1 42.2
Nivel IT 59.9 52.2 72.4 52.7 45.4 65.5
Nivel IIT 68.9 62.4 79.6 62.4 56.1 73.4
2002 2004
Nivel I 23.5 14.7 39.0 20.6 14.7 30.7
Nivel IT 52.2 45.4 63.9 47.6 42.8 55.9
Nivel IIT 62.6 56.5 73.1 57.6 53.0 65.6
2006
Nivel I 17.0 11.2 28.0
Nivel IT 42.3 36.6 53.2
Nivel IIT 52.9 474 63.4

FUENTES: Calculos propios con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002,
2004, 2006 y del Comité Técnico para la Medicién de la Pobreza (2002).
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CUADRO A. 4. EXPONENTES ALFA, 1994-2006

Urbano Rural Total Urbano Rural Total

1994 1996

Pobreza tipo I 6.038849 2.022622 3.562415 3.468785 1.714345 2.586648
Pobreza tipo I1 1.980796 1.159063 1.624179 1.452726 1.024410 1.299826
Pobreza tipo III 1.541610 1.010570 1.339669 1.192318 0.895376 1.100050

1998 2000

Pobreza tipo I 4.202112 1.800144 2.857877 6.038007 2.348834 3.867746
Pobreza tipo I1 1.689391 1.136998 1.455240 2.062184 1.509070 1.851116
Pobreza tipo III 1.366346 1.007639 1.226799 1.642824 1.345547 1.555993

2002 2004

Pobreza tipo I 6.593009 2.319009 4.043926 6.580171 2.982247 4.620228
Pobreza tipo I1 1.916620 1.281861 1.657850 2.061223 1.485341 1.835412
Pobreza tipo III 1.469461 1.074236 1.324387 1.595555 1.211036 1.457667

2006

Pobreza tipo I 8.767177 3.302765 5.666583
Pobreza tipo IT 2.465860 1.578924 2.108191
Pobreza tipo III 1.824615 1.264655 1.620258

FUENTE: calculos propios con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002,
2004 y 2006.
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Anexo IT1

Asignacion de categorias

Variables No Monetarias Privadas

CUADRO A. 6. MATERIAL DE MUROS. <DE QUE MATERIAL ES LA MAYOR PAR-
TE DE LAS PAREDES O MUROS EXTERIORES DE ESTA VIVIENDA?

Clave Clave Clave Clave Clave  Clave Clave Nueva

Deseripcion 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 clave

Material de desecho ND ND ND ND ND ND 1 1
Cartén, hule, tela,

ND 01 01 01 01 01 ND 1
llantas, etc.
Lamina de cartén 1 02 02 02 02 02 2 1
Carrizo, bambt, palma o 3 3 03 03 04,05 04,05 4 1
o tejamanil
Embarro o bajareque 3 04 04 04 06 06 5 1
Lamina de asbesto 5 05 05 05 07 03 3 1
Lamina metdlica, fibra
de vidrio, plastico o 5 06 06 06 08, 09 03 3 1
mica
Tabla roca ND 07 07 07 ND 09 ND 2
Madera 4 08 08 08 10 07" 6 2
Vidrio o cristal ND 09 09 09 11 ND 8 3
Panel de concreto ND 10 10 10 12 ND 11 3
Concreto monolitico ND 11 11 11 13 12 11 3
Adobe 6 12 12 12 14 08 7 2
Tabique, ladrillo,
tabicén, block 7 13 13 13 15 10 9 3
Piedra o cemento 7 14 14 14 16 11 10 3
(incluye cantera)
Otros materiales 8 15 15 15 17 13 12 9:NE

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y
2006.

NOTA: ND es no disponible.

: Incluye tejamanil.

CUADRO A. 7. MATERIAL DE TECHOS. {DE QUE MATERIAL ES LA MAYOR
PARTE DE LOS TECHOS DE ESTA VIVIENDA?

Clave Clave Clave Clave  Clave Clave Clave Nueva
Descripcion 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006  clave

Material de desecho  ND ND ND ND ND ND 1 1

Cartoén, hule, tela,

llantas, etc.

Lamina de cartén 1 02 02 02 02 02 2 1

Palma, tejamanil
a

o madera

ND 01 01 01 01 01 ND 1

2 03 03 03 03,04,05 04,06 5,6 1
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Lamina metalica,

fibra de vidrio, 3 04 04 04 06, 07 03 3 2
plastico o mica

Carrizo, bambu

ND 05 05 05 08, 09 05 4 1
o terrado
Lamina de asbesto 3 06 06 06 10 03 3 2
Teja 4 07 07 07 11 08 7 2
Panel de concreto ND 08 08 08 12 09 8 3
Concreto monolitico ND 09 09 09 13 09 8 3
Tabique, ladrillo,
tabicén o losa de 5 10 10 10 14 07,09 8 3
concreto
Block ND 11 11 11 15 ND 9 3
Vigueta y poliureta-
no, viguetay bovedi- ND 12 12 12 16 10 9 3
lla, vigueta y cuna
Otros 6 13 13 13 17 11 10 9: NE

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y
2006.

NOTA: ND es no disponible.

* En 2006 incluye “Terrado con vigueria”.

CUADRO A. 8. MATERIAL DE PISOS.cDE QUE MATERIAL ES LA MAYOR PARTE
DE LOS PISOS DE ESTA VIVIENDA?

Clave Clave Clave Clave Clave Clave Clave Nueva

Descripcion 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 clave
Tierra 1 1 1 1 1 1 1 1
Cemento o firme 2 2 2 2

Madera, mosaico, loseta de
concreto, loseta de plastico 3 3 3 3 3-7 3-8 3-8 3
u otros recubrimientos

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y
2006.

CUADRO A. 9. SERVICIO SANITARIO, 1994-2006

¢ Esta vivienda tiene banio exclusivo? ¢ El excusado tiene agua corriente?
Clave Descripcion Clave Descripcion Nueva clave
1 St 1 St 3
1 St 2 No 2
2 No 0 ND 1
0 No tiene bano 0 ND 1

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994 y 2006.
NOTA: ND es no disponible.
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CUADRO A. 10. SERVICIO SANITARIO, 1996-2004

s Esta vivienda tiene

cuarto de bano? ¢ Esta vivienda tiene ... ?

Nueva

Clave Descripcion Clave Descripcion clave
1 Si 1 <hoyo negro o pozo ciego? 4
1 Si 2 dletrina? 4
1 Si 3 dexcusado? 6
1 Si 4 ¢no dispone de servicio sanitario? 3
2 No 1 <hoyo negro o pozo ciego? 2
2 No 2 dletrina? 2
2 No 3 dexcusado? 5
2 No 4  <¢nodispone de servicio sanitario? 1

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1996, 1998, 2000, 2002, y 2004.

CUADRO A. 11. COMBUSTIBLE. cHABITUALMENTE Q_UE COMBUSTIBLE UTI-
LIZA PARA COCINAR O CALENTAR SUS ALIMENTOS?

Clave Clave Clave Clave Clave Clave Clave Nueva

Descripcion 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 Clave
Lena ND 1 1 1 1 2 2 1
Carbon ND 2 2 2 2 3 3 1
Petréleo ND 3 3 3 3 4 4 1
Electricidad ND 4 4 4 4 5 5 2
Gas 1 5 5 5 5 1 1 2
Otros ND 6 6 6 6 6 6 9: NE
No utiliza combustible ND 7 7 7 7 ND 7 1

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y
2006.
NOTA: ND es no disponible.

a frs
Se refiere a pregunta sobre aparatos domésticos: Estufa de Gas, y Estufa de otro
combustible. En la descripcién estufa de gas = 1 se reclasifico como dos.

CUADRO A. 12. TELEFONO. ¢ESTA VIVIENDA TIENE TELEFONO?

Descripcion Clave Nueva clave
St 1 2
No 2 1

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y
2006.

CUADRO A. 13. VEHICULOS. iCUENTAN CON ... PARA USO DEL HOGAR?

Clave Clave Clave Clave Clave Clave Clave Nueva

Descripcion 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 clave
Automovil 1 1 1 1 1 1 1 3
Camioneta 2 2 2 3

Motocicleta o motoneta 3 3 3 3 3 3 3 3
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Bicicleta 4 4 4 4 4 4 4
Vehiculos de traccién animal 5 5 5 5 5 5 5
Lanchas, canoas, trajineras, etc. ND 6 6 6 6 6 6
Otros especifique 6 7 7 7 7 7 7
Ninguno 0 0 0 0 0 0 0

[N \C I G \C I \G)

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y

2006.
NOTA: ND es no disponible.

CUADRO A. 14. APARATOS. {CUENTAN CON .. PARA USO DEL HOGAR,

CUANTOS?
Bienes Descripcion Nueva clave
Radio, grabadora, tocadiscos, consola, modular, Si 2
o reproductor de discos compactos No 1
Si 2
Televisi6
elevision No f
Si 2
C tad.
omputadora No 1
Si 2
Refri d
efrigerador No f
Si 2
Licuad
icuadora No 1
Si 2
Planch:
ancha No f
Si 2
Lavad.
avadora No 1
Si 2
Aspirad
spiradora No f
Si 2
Mi das
icroondas No 1
a Si 2
Clima: Aire acondicionado o cooler o calefactor No 1

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y

2006.
*No disponible para 1994.

Variables No Monetarias Publicas
CUADRO A. 15. DISPONIBILIDAD DE AGUA, 1994-2006

¢ La vivienda tiene ;El agua que llega a su vi-
agua entubada? ¢Elaguaestd...? vienda es de la red puiblica?
Clave Descrip-  Clave Descripcion Clave Descripcion ~ Nueva
cion clave
1 Si 1 ddentro de la vivienda 1 St 2

(cocina, bafo o en algin
otro cuarto)?
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1 Si 2 <{fuera de la vivienda pero 1 Si 2
si dentro del edificio, ve-
cindad o terreno?

2 No 1 d¢dentro de la vivienda 1 Si 1
(cocina, bano o en algin
otro cuarto)?

2 No 2 {fuera de la vivienda pero 1 Si 1
si dentro del edificio, ve-
cindad o terreno?

1 Si d¢dentro de la vivienda 2 No 1

1 (cocina, bano o en algin

otro cuarto)?

1 Si 2 <{fuera de la vivienda pero 2 No 1
si dentro del edificio, ve-
cindad o terreno?

2 No 1 d¢dentro de la vivienda 2 No 1
(cocina, bano o en algin
otro cuarto)?

2 No 2 {fuera de la vivienda pero 2 No 1
si dentro del edificio, ve-
cindad o terreno?

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y
2006.

Nota: Para 1994 no es posible saber si el servicio es de la red publica, por lo que se
aplica la clave 2 para quienes tienen agua dentro o fuera de la vivienda, y 1 en cual-
quier otro caso.

CUADRO A. 16. DRENAJE. (1994-2006)

¢ El excusado cuenta con drenage...?

Clave Descripcion Nueva clave
1 ¢con desagtie al rio, lago, etc.? 1
2 éconectado a una fosa séptica? 1
3 éconectado al de la calle? 2
4 con otro tipo de desagiie? 1

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y
2006.

CUADRO A. 17. BASURA. (CUENTA LA LOCALIDAD O COLONIA CON SERVI-
CIO DE RECOLECCION PUBLICO?

Descripcion Clave Nueva clave
Si 1 2
No 2 1

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y
2006.

NOTAS: No disponible para 1994. En 2004 se asume como servicio publico la res-
puesta 8: La recoge un camion o carrito de basura.
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CUADRO A. 18. ELECTRICIDAD

s Esta vivienda tiene luz s Cudl es la fuente de donde obtiene
eléctrica? la luz eléctrica?
Clave Descripcion Clave Descripcion Nueva clave
1 Si 3 Servicio publico 2
1 Si 2 Otra fuente 1
2 No ND ND 1

FUENTE: propia, con datos de la ENIGH, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004 y
2006.
NOTA: ND es no disponible.

Anexo IV

Método bootstrap

El método bootstrap es una técnica estadistica que se puede
aplicar para calcular intervalos de confianza sobre una mues-
tra de datos sin necesidad de hacer supuestos sobre la distri-
bucién de éstos. Dado un parametro poblacional y es posible
calcular un estimador I', empleando una muestra de la pobla-
cion.

Formalmente, dada una muestra aleatoria de tamano n con
distribuciéon probabilistica w desconocida, el procedimiento
se puede plantear de la siguiente manera:

— Construir una distribucién de probabilidad empirica, €, a
partir de la muestra asignando una probabilidad de selec-
cion de 1/n a cada elemento de la muestra. Esta distribu-
cién es la funcién de distribucién empirica de la muestra,
que ademas es la estimacién de maxima verosimilitud no
paramétrica de la distribucién poblacional .

— A partir de la funcién de distribucién empirica, Q, elegir
una muestra con reemplazo (remuestreo).

— Calcular el estadistico de interés, I', para la nueva muestra,
I'#

— Repetir los pasos 2y 3 Bveces (tantas veces como se consi-
dere necesario para obtener la precisién requerida).

— Construir el histograma de frecuencia para I'* a partir de
las B muestras, asignando una probabilidad de 1/B a cada
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punto T'#, .., Tp*. La distribucién obtenida puede ser
empleada para hacer inferencia sobre y.
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Una perspectiva
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de productos basicos

y los precios al consumidor

I. INTRODUCCION

El crecimiento monetario y las tasas de interés reales han sido
respectivamente altos y bajos por los precedentes ciclicos his-
téricos desde que inicié la década actual. Su fracaso para
mostrar la inflacién general posterior (por ejemplo, IPC) en
los paises desarrollados ha sido una fuente de desconcierto.
Al mismo tiempo, los precios de los productos basicos han
aumentado de manera considerable. {Por qué la inflacién
general se ha comportado como lo ha hecho, cuando las dos
influencias que se suponen claves sobre ella -los precios de
los productos basicos y las presiones monetarias— se compor-
tan de una manera que podria estar asociada con mayores ta-
sas de inflacion?
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En este articulo, argumentamos que la determinacién mo-
netaria a largo plazo de ambos precios, de los productos basi-
cos y al consumidor, y sus divergentes, pero relacionadas,
respuestas a corto y mediano plazo a las presiones monetarias
pueden ayudar a explicar el comportamiento de sus precios
desde los primeros anos de esta década. Nuestro argumento
teérico es que, en un mundo integrado por los bienes cuyos
precios son muy flexibles, como los productos bdsicos que se
negocian en bolsas, y otros bienes cuyos precios son lentos, ta-
les como los bienes de consumo que estdn sujetos a contratos
a mas largo plazo y a los costos de menu, los precios de los
primeros inicialmente se sobreajustan (ajuste excesivo) ante
las presiones monetarias para compensar los precios de los ul-
timos que no estan en condiciones de responder en forma
inmediata. Este ajuste excesivo, sin embargo, no es duradero
en tanto los precios de los bienes de consumo comienzan a
responder a los cambios en la oferta monetaria. Como los
precios de los bienes de consumo empiezan a ajustarse, el
ajuste en exceso de los precios de los productos basicos se co-
rrige. Por ultimo, ambos tipos de precios de bienes cambia en
el mismo monto de porcentaje que la oferta monetaria.

Utilizamos un documento reciente nuestro (Browne y Cro-
nin, 2006) como la base para los argumentos en este articulo.
Alli, ademas de discutir y formalizar nuestra perspectiva sobre
la relacion entre los precios de los productos basicos, los pre-
cios al consumidor y el dinero, usamos técnicas econométri-
cas y datos de Estados Unidos (EUA) para investigar la rele-
vancia empirica de nuestro modelo. Encontramos que tanto
los precios al consumidor como los precios de los productos
bésicos se mueven en proporcion a la oferta monetaria en el
largo plazo. En el corto a mediano plazo, sin embargo, los
precios de los productos basicos son mucho mas sensibles a
los cambios en la oferta monetaria que los precios al consu-
midor. Toma tiempo para que el crecimiento monetario se
manifieste a si mismo en los precios al consumidor, mientras
que los precios mas flexibles de los productos bésicos reajus-
tan en exceso sus valores de largo plazo. Con el tiempo, los
precios al consumidor responden en forma adecuada al cre-
cimiento monetario y el ajuste excesivo de los precios de los
productos bésicos se corrige. Eventualmente, ambos se ajustan
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en proporcion a la oferta monetaria. Trabajos empiricos, por
lo tanto, proporcionan un amplio apoyo a nuestros puntos de
vista previos en esta drea, de tal forma que el comportamiento
temporal de los indices de precios al consumidor asi como de
los precios de los productos basicos, que incluyen a los pre-
cios agricolas y de los productos basicos, es explicado por el
dinero.

En la seccion II de este documento, ofrecemos una revisiéon
de la literatura que previamente ha examinado la relacion en-
tre el dinero, los precios de los productos basicos y el IPC. En
la seccién I, ampliamos el esquema de nuestra propia teoria
acerca de las interrelaciones mencionadas y resumimos la
evidencia econométrica que apoya nuestro punto de vista.
También observamos la evolucién de los precios de los pro-
ductos basicos y el IPC de EUA desde el 2001 e identificamos
algunos patrones que pueden explicarse con nuestro modelo.
Realizamos una nueva aplicaciéon de nuestro modelo en la
seccion IV mediante el estudio de los componentes constitu-
tivos del IPC de EUA y vemos si el modelo puede explicar su
comportamiento. Encontramos que tanto el IPC excluidos los
alimentos y la energia (a veces denominado nicleo del IPC) y el
componente de alimentos del IPC se mueven en proporcion a
la oferta monetaria en el largo plazo. En tanto, que el compo-
nente de alimentos del IPC no exceda su valor de largo plazo
en respuesta a un cambio en la oferta monetaria, se mueve
con mds rapidez hacia éste que el nacleo del IPC. Como resul-
tado, el componente de alimentos del IPC no deberia, por lo
menos en el caso de EUA, considerarse como una variable rui-
dosa en el analisis de la politica monetaria. Concluimos en la
seccion V con una serie de sugerencias que creemos surgen de
nuestra investigacion para el analisis de la politica monetaria.

II. PRECIOS DE LAS MATERIAS PRIMAS, INFLACION Y PO-
LITICA MONETARIA: UNA REVISION DE LA LITERATURA

La interaccién entre los precios al consumidor, precios de los
productos basicos y la politica monetaria ha sido objeto de
numerosos trabajos durante los dltimos veinticinco anos mds
o menos. Muchos de los estudios estadounidenses acerca de
la relaciéon entre los precios de los productos basicos y los
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precios al consumidor, escritos entre mediados de los ochen-
ta y mediados de los noventa, suelen centrarse poco sobre el
papel de las variables monetarias en la relacién entre los pre-
cios de los productos basicos y al consumidor." En cambio,
tienden a examinar las senales o el poder predictivo de los
precios de los productos basicos para la inflacién de precios
al consumidor como una base para evaluar cémo los precios
de los productos bdsicos podrian servir como insumo en la
formulacion de la politica monetaria. Los estudios fueron, en
muchos casos, una respuesta al comportamiento de los pre-
cios verdaderos en los setenta y principios de los ochenta
cuando los precios crecientes de los productos basicos pare-
cian liderar una aceleracion en la inflacién medida por el IPC.
En general, los estudios comprueban si, en efecto, los precios
de los productos bésicos lideran y tienen poder predictivo so-
bre la inflacién del IPC. Su evidencia es bastante variada. Una
caracteristica notable de estos trabajos es que la existencia de
una relacién de largo plazo entre los precios al consumidor y
los de los productos basicos a menudo se examina en un con-
texto bivariado, donde los precios de los productos basicos
son identificados de antemano como la variable conducente
de los precios de los bienes de consumo. La mayoria de los es-
tudios no encuentran una relaciéon de cointegracion existente
entre las dos variables de precios.

Las variables monetarias como conductores de los movi-
mientos relacionados en los precios, tanto de los productos
basicos como al consumidor, son consideradas en la teoria de
ajuste en exceso de Jeffrey Frankel del comportamiento de
los precios de los productos basicos (Frankel 1984, 1986). Su
tesis es que las tasas de interés reales ejercen una influencia
importante sobre los precios reales de los productos bdsicos
debido a la rigidez de lo que él denomina productos manufactu-
rados, o productos terminados (estos abarcarian los bienes de
consumo). En consecuencia, la politica monetaria tiene un
impacto en los precios de los productos basicos a través de su
efecto sobre las tasas de interés reales.

Una politica monetaria que induce un aumento de la tasa

! Ver Webb (1988), Garner (1989), Marquis y Cunningham (1990), Co-
dy y Mills (1991), Pecchenino (1992), Blomberg y Harris (1995), y Furlong
e Ingenito (1996).
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de interés real a corto plazo, por ejemplo, provoca que los
precios de los productos basicos disminuyan de acuerdo con
el modelo de Frankel. Esto ocurre porque un aumento en las
tasas de interés nominales producido por la politica moneta-
ria, por ejemplo, sera asociado a una mayor tasa de interés
real debido a que el precio de los productos terminados es ri-
gido en el corto plazo. Dado que la tasa de interés real repre-
senta el costo de oportunidad de inmovilizacién de los recur-
sos en productos basicos entonces, todo lo demds igual, un
aumento en la tasa de interés real reduce la demanda de pro-
ductos basicos que conduce a una disminucién en sus precios
reales. Este cambio de precio se produce en forma rapida de-
bido a que los productos basicos son negociados en mercados
de subastas, que son especialmente sensibles a las medidas de
politica.

La magnitud de la disminucién de los precios de los pro-
ductos bdsicos se fija por una condicién de arbitraje. Esto re-
quiere que disminuyan lo suficiente para asegurar que su pos-
terior apreciacion a su valor de equilibrio compense por
completo a su tenedor por el aumento en el costo de mante-
nerlos. Estos ajustan excesivamente su valor a largo plazo con el
fin de garantizar el equilibrio que se mantiene en los merca-
dos financieros. Con el tiempo, como todos los precios se
ajustan por completo a la accién de la politica monetaria, la
tasa de interés real y los precios reales de los productos basi-
cos regresan a sus valores de equilibrio.

Frankel se concentra sobre todo en el impacto que tienen
las tasas de interés reales sobre los precios reales de los pro-
ductos bdsicos, tomando en cuenta que la rigidez de los pre-
cios de los productos terminados en relaciéon con los precios
de los productos bdsicos desempefan un papel clave en la
respuesta dindmica de los precios de los productos basicos a
la politica. Boughton y Branson (1991) derivan una serie de
proposiciones comprobables de manera empirica a partir de
una extension del modelo de Frankel donde el IPC se utiliza
como una medida de los productos manufacturados o termi-
nados. Sus proposiciones encuentran un apoyo empirico va-
riado. No existe evidencia de una relaciéon de largo plazo en-
tre el nivel de precios al consumidor y el de los precios de los
productos basicos, mientras que la inclusién de los precios de
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los productos basicos no mejora los prondsticos post-
muestrales del IPC. Ellos encuentran que los puntos de in-
flexion en la inflacién de los precios de los productos basicos
preceden a menudo los puntos de inflexiéon en la inflacién
del IPC.

Tras una pausa en el estudio del tema después de mediados
de los noventa, en los ultimos anos se ha visto un renovado
interés en los vinculos entre los precios de los productos basi-
cos y los precios al consumidor, asi como el papel que la poli-
tica monetaria puede jugar en sus movimientos a través del
tiempo.” Barsky y Kilian (2002) reexaminaron la Gran Estan-
flacion de los afios setenta y muestran que las contracciones y
expansiones monetarias pueden explicar la estanflacion. Esto
va en contra del punto de vista tradicional de que los aumen-
tos de los precios del petréleo debido a los choques de oferta
fueron la principal fuerza motriz de la alta inflacién en bienes
y servicios y la disminucion del producto en los anos setenta.
La evidencia econométrica de Barsky y Kilian muestra que las
condiciones monetarias pueden explicar el aumento del pre-
cio del petréleo y de otros productos bdsicos en ese momen-
to. Ellos llegan a la conclusién de que la estanflacion es pri-
mero y ante todo un fenémeno monetario.

Frankel (2007) reafirma la relevancia de su teoria de ajuste
excesivo a los avances en los precios de los productos basicos.
El punto clave formulado en sus anteriores contribuciones, €l
lo subraya, es que los precios reales de los productos bdsicos
responderdn en la direccién opuesta a los cambios en las tasas
de interés reales. Por esta razén, sostiene que la disminucién
de las tasas de interés reales puede ayudar a explicar el au-
mento de los precios de los productos bdsicos durante el pe-
riodo 2002-2004. Frankel describe esta relaciéon mediante la
representacion grafica de las observaciones anuales de las ta-
sas de interés reales de EUA contra series anuales de los indi-
ces de precios reales de los productos basicos de EUA durante
el periodo 1950 a 2005, lo cual muestra una relacién negativa
existente entre la tasa de interés real y aquellas series de pre-
cios. Replicamos esta relacion en la grafica I, ajustando una

2 . . . . .
Frankel (2007) sugiere que el interés en el impacto de los precios de
los productos basicos sobre la economia tiende a aumentar y a disminuir en
linea con los precios de los productos bésicos verdaderos.
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linea de tendencia al diagrama de dispersién.” Su propia teo-
ria, enfatiza Frankel, atribuye este fenémeno empirico a la
politica monetaria aumentando o disminuyendo las tasas de
interés reales en el corto plazo con efectos en cadena previsi-
bles para los precios de los productos basicos. Entre las im-
plicaciones para la politica monetaria, Frankel sugiere que
los bancos centrales deben dar seguimiento a los precios re-
ales de los productos basicos debido a que sus valores pue-
den reflejar si las tasas de interés reales estan en un nivel
apropiado para satisfacer los objetivos de la politica. Concre-
tamente, senala que los altos precios reales de los productos
basicos pueden ser una senial de que la politica monetaria es
demasiado laxa.

GBAFICA I. PRECIOS REALES DE LOS PRODUCTOS BASICOS Y TASAS DE INTE-
RES REALES, AMBOS DE EUA, 1954-2006

1.80
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® Para el indice de precios reales de los productos basicos, utilizamos un
promedio anualizado del CRB Spot Index, un indice de base amplia de pro-
ductos basicos de EUA, deflactado por el IPC. La tasa de interés real se calcu-
la como un promedio anualizado de la tasa (nominal) de una letra del Te-
soro estadounidense con vencimiento constante a un ano menos el
promedio anualizado de la tasa de inflacién del IPC en el mismo afio. Nues-
tro periodo de muestra es mds corto que el de Frankel, que cubre los afios
1954-2006.
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III. UN NUEVO MODELO DE LA RELACION ENTRE
EL DINERO, LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS
BASICOS Y LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR

1. El modelo de ajuste excesivo

En nuestro estudio del 2006, ofrecemos una perspectiva
fresca con base en lo monetario sobre la relaciéon entre los
precios de los productos basicos y los precios al consumidor.
Con base en una serie de proposiciones y un modelo formal,
argumentamos que, en primer lugar, existe una relaciéon
proporcional de largo plazo entre los precios de los produc-
tos bdsicos y la oferta monetaria, por un lado, y entre los pre-
cios al consumidor y la oferta monetaria, por el otro. En se-
gundo lugar, sostenemos que, a raiz de un cambio en la
oferta monetaria los precios de los productos basicos excede-
ran su nuevo valor de largo plazo antes de reajustarse hacia
atras mientras los precios al consumidor se desplazaran len-
tamente hacia su nuevo equilibrio.

Las tres proposiciones sobre las que basamos nuestro mo-
deloy posteriores pruebas empiricas son las siguientes:

i) cambios exdégenos en la oferta monetaria nominal dan lu-
gar a cambios porcentuales equivalentes en el nivel gene-
ral de precios bajo condiciones de una demanda de dinero
estable;

it) cambios ex6genos en la oferta monetaria son neutrales en
el estado estacionario de largo plazo, lo que implica que
todos los precios individuales, ya sean de bienes de consu-
mo o de productos basicos, se ajustan con el tiempo en la
misma proporciéon que la oferta monetaria, de tal forma
que todos los precios relativos quedan sin cambio en el
nuevo estado estacionario; y,

@i)en respuesta a un cambio (exégeno) en la oferta moneta-
ria, los precios de los productos basicos compensardn la ri-
gidez de precios del IPC en el corto plazo mediante el ajus-
te excesivo de sus nuevos valores de equilibrio de largo
plazo.

Las dos primeras proposiciones son esencialmente de na-
turaleza monetarista. La relacién uno por uno entre el dinero
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y el nivel general de precios debe mantenerse en todo mo-
mento para sostener el equilibrio monetario y también tiene
que mantenerse para los productos basicos y los bienes de
consumo en el largo plazo. Una duplicacién de la oferta mo-
netaria, por ejemplo, debe, todo lo demas igual, tener como
resultado final que los precios de todos los productos transa-
dos dentro de la economia aumenten el doble. La tercera
proposicion se deriva de los productos basicos que se nego-
cian en los mercados de subasta, que les permite responder
en forma rdpida a los estimulos monetarios. En contraste, los
precios al consumidor son rigidos por naturaleza, por lo cual
responden lentamente a los cambios en las condiciones mo-
netarias. Un aumento en los precios al consumidor propor-
cional a un aumento en la oferta monetaria se produce poco a
poco y sélo se completa con un rezago considerable. Nuestra
tercera proposicion refleja entonces el punto de vista de que
los precios flexibles de los productos basicos excederan sus
nuevos valores de largo plazo en respuesta a un cambio en la
oferta monetaria para mantener la proporcionalidad entre el
dinero y el nivel general de precios.* Este ajuste excesivo se
corregira a través del tiempo en tanto los precios de los bie-
nes al consumidor se ajustan. La correccién se dara hasta que
ambos conjuntos de precios se hayan ajustado proporcional-
mente al cambio en la oferta monetaria.

La grafica II ilustra como, de acuerdo con este modelo, los
precios al consumidor y de los productos basicos reaccionan
en el tiempo en respuesta a un cambio de una sola vez en la
oferta monetaria. Se supone que sélo existen dos tipos de
bienes en la economia, los productos basicos y los bienes de
consumo. Tres indices de precios se muestran en el eje de
precios (el eje y). El primero es el indice de precios de los
productos basicos, P, indicado con el superindice F para
reflejar su naturaleza de precios flexibles, mientras que el

* Este es el conocido principio de Le Chatelier que se aplica a la teoria
de los precios: si no todos los precios de los bienes en la economia son li-
bres para ajustarse por completo a un cambio en las condiciones econémi-
cas entonces los precios de otros bienes deben inicialmente exceder sus
nuevos valores de equilibrio para compensar, una caracteristica dindmica
que se mantiene hasta que todos los precios estin en condiciones de ajus-
tarse a sus nuevos valores de equilibrio.
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segundo es el indice de precios al consumidor, P®, con el su-
perindice S, que refleja la naturaleza rigida de los precios al
consumidor. El tercer indice representa el indice general de
precios de los bienes en la economia, P, que incluye los pre-
cios de los productos basicos y los bienes de consumo. Se su-
pone, por simplicidad, que ambos P* y P° tienen el mismo va-
lor nominal en el periodo inicial (0). Esto significa que su
promedio ponderado, el indice general P, también tendrd el
mismo valor en ese momento. Esto nos permite diagramar los
tres indices en el periodo inicial (0) en el mismo punto en el
eje de precios (como P.f, P, y Po). El indice general, Py, es
ademds designado con un asterisco para indicar que se trata
de un valor de equilibrio, que es un nivel de precios determi-
nado por el tamano de la oferta monetaria en ese momento.
También se puede considerar que ambos P," y P’ se encuentran
en sus valores determinados de largo plazo en ese momento.

GRAFICA II. EL. MODELO DE AJUSTE EXCESIVO
P

*

Py =(1+p)P)

(By =P3) =Py

Tiempo

Supongamos ahora que en el préoximo periodo, existe un
incremento de una vez en la oferta monetaria de u%. La pri-
mera proposicion anterior indica que el nivel general de pre-
cios aumentara también en ese periodo en u% a Pr . Este ni-
vel de precios es designado con un subindice T para indicar
que, en ausencia de nuevos cambios en la oferta monetaria,
que suponemos sea el caso, este es el nivel general de precios
que se mantendrd indefinidamente en el futuro. En la grafica
II, se extrae de P una linea punteada que denota este nuevo
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nivel de largo plazo de P sobre el eje y, que corre paralela al
eje del tiempo (eje x) en todos los periodos subsiguientes.

La segunda proposicién antes citada, sefiala que ambos P*”
P® aumentan en proporcién a la oferta monetaria en el largo
plazo, es decir, en n%. Esto significa que, dados sus valores
iniciales en el momento 0, el precio de ambas categorias de
bienes al final convergera a la linea horizontal punteada en la
grafica II. La tercera proposicién, sin embargo, es que en el
corto a mediano plazo los precios de los productos basicos,
P", responderan a los cambios en la oferta monetaria al prin-
cipio con un ajuste excesivo de su nuevo valor de largo plazo
debido a que los precios de los bienes de consumo son inca-
paces de ajustarse inmediatamente a su nuevo valor de equi-
librio, que estd también en la linea punteada. En otras pala-
bras, los precios de los productos basicos se encontrardn por
encima de la linea punteada durante algin tiempo después
del estimulo monetario, mientras que los precios de los bie-
nes de consumo se encuentran por debajo de la misma. Co-
mo los precios al consumidor comienzan a subir, los precios
de los productos basicos empiezan a declinar a la baja hacia la
linea punteada, corrigiendo asi el ajuste excesivo de sus pre-
cios. Finalmente, en el momento i en la grafica II, ambos pre-
cios convergen a la linea punteada y el ajuste de ambos al
cambio en la oferta monetaria se ha completado.

Otra caracteristica de esta perspectiva sobre los ajustes de los
precios de los productos bdsicos y al consumidor a través del
tiempo en respuesta a cambios en la oferta monetaria es que las
desviaciones de ambos precios al consumidor y de los produc-
tos bdsicos, de sus valores de equilibrio, deben contener in-
formacion sobre los cambios posteriores en los precios al con-
sumidor. Estas dos brechas se muestran en la grafica II. En el
momento i (seria posible elegir cualquier punto a lo largo del
eje y hasta j), la brecha entre los precios actuales de los produc-
tos basicos y su valor de equilibrio estd dada por ab. Esta se con-
sidera una brecha positiva porque los precios de los productos
basicos actuales (en a, linea continua) superan el valor a largo
plazo (en b en la linea punteada). Por el contrario, existe una
brecha negativa de los precios al consumidor (de bc) en tanto
el precio de largo plazo de este bien (de b en la linea punteada)
excede su precio actual (de ¢ en la linea continua inferior).
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Se puede observar en la gréfica II que P® estd aumentando
en los trimestres posteriores al tiempo ¢ de manera que su tasa
de cambio debe ser positiva. Esta conexién, entre una brecha
negativa en los precios al consumidor —~como la que existe en
el momento i~y su posterior inflaciéon de precios al consumi-
dor positiva, ha sido realizada antes en la economia moneta-
ria en la llamada teoria P-estrella (véase Hallman, Porter y
Small, 1991). Nuestra teoria, resumida en la grafica II hace
también esta conexion, pero sugiere que una brecha positiva
de los precios de los productos basicos, como el segmento ab
en la figura, serd seguida por un aumento en los precios de los
bienes al consumidor. Las brechas de los precios de los pro-
ductos basicos entonces deberian ser un indicador de las pre-
siones de los precios al consumidory, si es cuantificable, podria
proporcionar una herramienta util en el analisis monetario.

2. Una investigaciéon empirica
del modelo de ajuste excesivo

En nuestro estudio del 2006, llevamos a cabo un analisis
econométrico para evaluar si nuestra perspectiva sobre la re-
lacién entre los precios de los productos basicos, los precios
al consumidor y el dinero encuentra apoyo empirico. Los de-
talles de ese andlisis y la metodologia especifica utilizada se
incluyen en ese documento. Aqui enunciamos los principales
hallazgos.

Al inicio mostramos que, para los datos de EUA, existen re-
laciones proporcionales a largo plazo entre una serie de indi-
ces de precios de productos basicos y el dineroy, a su vez, en-
tre el IPC y el dinero.” Esto significa que un 10% de aumento
de la oferta monetaria, por ejemplo, se manifiesta en el largo
plazo en un aumento correspondiente de 10% tanto en el IPC
como en el indice de precios de los productos basicos respec-
tivo que esta siendo considerado.

También examinamos la manera en que ambos tipos de
indice de precios se ajustan a lo largo del tiempo ante un
cambio en la oferta monetaria, en su ruta de largo plazo,

5 . .

También examinamos datos de la zona del euro pero encontramos que

sus caracteristicas no se prestan para la metodologia econométrica que uti-
lizamos.
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siendo reestablecidas las relaciones proporcionales con la
oferta monetaria. Las graficas IIIa y IIIb ilustran los patrones
de ajuste para el IPCy uno de los tres indices de precios de los
productos basicos considerados en el estudio del 2006, el
Commodity Research Bureau Index Spot (CRBSI).° La gréfica Ila
muestra la respuesta de los indices a través del tiempo, mien-
tras que la grafica I1Ib diagrama la tasa de cambio por trimes-
tre en esas respuestas, es decir, las tasas de inflacién y de de-
flacion en los indices respectivos.

GRAFICA IIIa. RESPUESTAS DE LOS INDICES DE PRECIOS ANTE UN CAMBIO
EN LA OFERTA MONETARIA
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La grafica IIla muestra los patrones de ajuste a través del
tiempo en los datos verdaderos que son cualitativamente cer-
canos a los de la gréfica II. Como consecuencia de un aumen-
to exégeno en la oferta monetaria, el CRBSI al inicio aumenta
muy rapido, y alcanza un valor maximo después de 13 trimes-
tres. En primer lugar, el IPC cambia poco, y luego comienza a
subir, y lo hace a un ritmo acelerado después de casi cinco
trimestres. La grafica IIIb muestra que la inflacién del IPC al-
canza un maximo después de unos 12-14 trimestres, al igual
que la tasa de cambio en el CRBSI se mueve en territorio nega-
tivo. Es obvio que una tasa negativa de cambio significa que el
nivel del CRBSI esta cayendo: un ajuste excesivo del CRBSI en
respuesta a la perturbacién del dinero estd siendo corregido.

%Kl crp Spot Index es un indice de base amplia que incluye 22 alimentos 'y
productos basicos brutos.
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Finalmente, como lo muestra la grafica Illa, tanto el IPC co-
mo el CRBSI estdn convergiendo al mismo nivel.

GRAFICA IIIb. TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS INDICES DE PRECIOS
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Algunas observaciones adicionales pueden realizarse de la
grafica IIIb. El CRBSI alcanza tasas mucho mads altas de infla-
cién que el IPC. También tiene un prolongado episodio de ta-
sas de inflaciéon negativas, o deflacion, entre 14 y 33 trimes-
tres después de la perturbacion inicial del dinero. Su rango
de tasas de inflacién es mucho mayor que el del IPC. La tasa
de inflacién del IPC al inicio no responde al choque moneta-
rio, pero comienza a subir de manera constante después de
cinco trimestres mds o menos antes de alcanzar un mdaximo
entre los trimestres 12 y 14. Su descenso después de esto,
también es lento. El sistema general de los precios comienza a
establecerse después de alrededor de 40 trimestres mas o
menos.” El impacto de un choque monetario sobre los pre-
cios es entonces bastante largo, un resultado familiar de los
estudios de la interaccién entre el dinero y los precios.® Una
caracteristica final del analisis empirico en nuestro estudio
del 2006 es que los valores rezagados de la brecha entre el IPC
observado y su valor de equilibrio de largo plazo, y la brecha
entre el indice de precios de productos bdsicos observado y su
valor de largo plazo, tienen capacidad explicativa cada uno,

" Es por esta razén que el nimero de trimestres en el eje horizontal di-
fiere entre las graficas IIla y IIIb.
® Ver por ejemplo, Batini y Nelson (2001).
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con el signo esperado, en una ecuaciéon que explica la infla-
ciéon del IPC del periodo actual.

Estos resultados empiricos se basan en datos de EUA desde
1959t1 hasta 2004t1. Una pregunta obvia es si los patrones
que al inicio se consideraron como hipétesis y luego recibie-
ron amplio apoyo durante ese periodo de muestra, pueden
ayudar a explicar el IPCy el comportamiento de los precios de
los productos bdsicos en la década actual. En la grafica IV,
mostramos las tasas de crecimiento interanuales del CRBSI, el
IPCy el M2, estos dos ultimos de EUA, en trimestres desde ene-
ro del 2001 hasta octubre del 2007. La fecha de inicio se esco-
gi6 porque es el mes en que la Reserva Federal comenz6 a re-
ducir su objetivo de tasa de Fondos Federales desde 6.5%, un
valor alto por nueve anos, debido al colapso de las punto-com.
Esta tasa de interés continu6 disminuyendo en forma inter-
mitente hasta una tasa de 1% a mediados del 2003, donde
permanecié durante casi un ano antes de un posterior y pro-
gresivo aumento de esa tasa de interés iniciado a mediados
del 2004. Ello concluy6é a mediados del 2006 y la tasa objetivo
se mantuvo en un nivel de 5.25% hasta septiembre del 2007.
La tasa objetivo fue luego reducida en dos etapas hasta 4.5% a
finales de octubre del 2007.

GRAFICA IV. TASAS DE CRECIMIENTO INTERANUALES (%) DE M2 Y DE LOS IN-
DICES DE PRECIOS DE LOS ESTADOS UNIDOS, 2001T1 (ENE.)-2007T4 (OCT.)
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La gréfica IV muestra que como las tasas de interés se redu-
jeron en el 2001, las tasas de crecimiento del dinero comen-
zaron a aumentar y se mantuvieron relativamente altas, sobre
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una base interanual, hasta mediados del 2003 dado que la tasa
de interés objetivo de politica disminuyé. La grafica indica
que la tasa de inflacién del IPC al inicio no reaccioné al esti-
mulo monetario que ocurrié entonces. Un aumento sosteni-
do en la inflacién del IPC sélo parece comenzar a principios
del 2004, unos tres anos, o 12 trimestres, después del primer
relajamiento de la politica monetaria. Aunque el crecimiento
de M2 en el periodo que abarca en la gréfica IV alcanzé su
maximo en el 2001t4, el maximo posterior en la inflacion del
IPC se produce en el 2005t4, implicando un rezago de maxi-
mo a maximo de 16 trimestres. Se trata de un rezago en gene-
ral similar a la respuesta del maximo de la inflacién del IPC a
raiz de un aumento de la oferta monetaria en la grafica IIIb.

El CRBSI parece mds sensible al crecimiento del dinero. Su
tasa de inflacién alcanza un maximo en el segundo trimestre
del 2004. Después de esto, comienza a disminuir desde fina-
les del 2004 y comienzos del 2005 antes de que su tasa de in-
flacion se torne negativa, aunque sea brevemente, a mediados
del 2005, justo cuando la inflacién del IPC esta aumentando
hacia un periodo alto de cuatro anos. Este patrén es compa-
rable al de la grafica IIIb. También vemos que la tasa de infla-
cion del CRBSI fluctu6 a través de un rango mas amplio que la
tasa del IPC durante el periodo 2001-2007 cubierto en la gra-
fica IV, también en consonancia con el patrén mostrado en la
grafica IIIb. Por ultimo, notamos que desde mediados del
2006, una brecha en la tasa de cambio interanual en el M2y el
IPC ha reaparecido y se ha visto acompafiada por un aumento
considerable de la inflacién del CRBSIL.

IV. EL NUCLEO DEL IPC Y OTROS COMPONENTES
DEL IPC: OTRA APLICACION DEL MODELO

Nuestro modelo se aplicé inicialmente, en nuestro estudio
del 2006, para estudiar la relacion entre los precios de los
productos bésicos y el IPC. Se considera que los productos ba-
sicos y los bienes de consumo tienen propiedades de precios
que contrastan en gran medida, con los precios de los pro-
ductos basicos siendo determinados en los mercados de su-
bastas, y los precios al consumidor como el resultado final de
la produccién, siendo impactados de manera mas lenta por
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los acontecimientos econémicos. Esta dicotomia coloca a los
productos basicos y a los bienes de consumo en extremos
opuestos del espectro de ajuste de precios.

Toma mas de dos {tems para construir un espectro, sin
embargo, y hay muchos bienes e indices de bienes que se en-
cuentran en algin lugar entre los productos basicos y los bie-
nes de consumo, en términos de la rapidez con que proba-
blemente respondan a la evolucién econémica. Entre ellos se
incluyen los indices de precios al por mayor, los indices de
precios al productor, asi como los deflactores utilizados en la
medicién de los cambios nominales en la actividad econémi-
ca, tales como los deflactores del comercio.

Incluso dentro del IPC, existen bienes cuyos precios son
mas flexibles que otros. Utilizando datos microeconémicos,
Alvarez et al. (2006) encuentran que la energia y los alimentos
no procesados tienen los precios mas flexibles entre los bie-
nes de consumo dentro de la zona del euro mientras que los
servicios tienen el mds bajo. Para los Estados Unidos, Bils y
Klenow (2004) encuentran que los productos relacionados
con la energia y los alimentos frescos en el IPC muestran fre-
cuentes cambios en los precios. También encuentran que los
precios de los bienes duraderos muestran cambios mads fre-
cuentes de precios que el conjunto general de los bienes de
consumo, mientras que los productos vendidos en los mer-
cados mas competitivos cambian mds a menudo que otros
bienes.

En relacién con la politica monetaria, a menudo se realiza
una delimitacién conceptual entre inflacién del IPC niicleo y
no miicleo; la inflaciéon nucleo refleja la evolucion monetaria y
la inflacién no nucleo obedece a mercados especificos y a
otros eventos no monetarios. En otras palabras, existen com-
ponentes monetarios y no monetarios para el IPC global, o ge-
neral. Se sigue de esta perspectiva que la inflacién nicleo im-
pulsada por la politica monetaria debe ser extraida de la
inflacién del IPC general y debe ser objeto de especial aten-
cién en el andlisis monetario. Uno de los recursos para efec-
tuar esto es eliminar los elementos transitorios del indice
agregado o los precios de los distintos bienes y servicios que
lo componen. Se considera que la politica monetaria es el fac-
tor que dirige al resto de componentes y, por tanto, el IPC
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ajustado proporciona una medida de la inflacién monetaria o
inflacién nucleo.

Estas medidas de inflacién nucleo, sin embargo, a menudo
requieren de un andlisis estadistico de las series de precios de
los bienes individuales, son complicadas en términos compu-
tacionales y tienen sus propios inconvenientes. Una sugeren-
cia mas pragmatica para medir la inflacién nicleo se basa en
la idea de que mientras la politica monetaria transmita un
impulso a los precios de todos los bienes que componen el
IPC general, los precios de algunos de sus componentes son
volatiles en exceso debido a los efectos de otras influencias
transitorias, no monetarias. Los componentes de alimentos y
de energia del IPC se consideran particularmente volatiles en
relacion con los demds componentes del IPC. Por esta razén,
un IPC menos los indices de alimentos y energia suele ser pu-
blicado y por lo general se denomina como nuicleo del IPC.

Esta conveniencia, sin embargo, puede dar lugar a la per-
cepcion de que los componentes de alimentos y la energia del
IPC no son determinados en el largo plazo por el dinero y, en
consecuencia, tienen poca relevancia para el analisis de la po-
litica monetaria. Nuestro debate en las secciones II y III, nos
llevaria a sospechar que los movimientos voldtiles en los com-
ponentes de alimentos y de energia del IPC pueden reflejar
una respuesta mas rapida de aquellos componentes del IPC a
los cambios en la oferta monetaria. La grafica IIIb muestra
que, en realidad, la inflacién de los productos basicos puede
ser de hecho mucho mas volitil que la inflacién del IPC gene-
ral, mientras sigue todavia siendo impulsada por el dinero. Si
esto es valido también para los componentes de alimentos o
de energia del IPC, entonces no es conveniente descartar uno
o ambos del andlisis monetario, mdas bien es imprescindible
ver qué informaciéon valiosa puede extraerse de ellos para
propositos de formulacion de politicas.

Aplicamos de nuevo nuestra metodologia empirica, susti-
tuyendo el IPC menos alimentos y energia (nucleo del IPC) y
un componente no nucleo del IPC para el IPC general y el in-
dice de precios de los productos basicos utilizados en nuestro
estudio del 2006. Una vez mas se utilizan los datos de EUA,
para el periodo del primer trimestre de 1959 al segundo tri-
mestre del 2007. Idealmente, podria utilizarse una medida
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del IPC no nucleo que comprende tanto el componente de
alimentos como el de energia excluidos de la medida ntcleo,
pero esta medida no es publicada por la fuente pertinente, la
US Bureaw of Labor Statistics. S6lo publica por separado los
componentes Alimentos y Energia. Examinamos cada una de
éstos, a su vez, como el segundo indice respectivo junto al
nucleo del IPC.

A pesar de que los resultados para el componente de ener-
gia fueron decepcionantes, los del componente de alimentos
fueron satisfactorios desde una perspectiva tanto estadistica
como aclaratoria, que serd discutida. El pobre desempeno del
componente de energia se puede atribuir a que es excepcio-
nalmente volatil, tanto en relaciéon con el IPC de alimentos y
como con el nucleo del IPC.

Los resultados donde el IPC de alimentos es utilizado como
la medida del IPC no nucleo, son estadisticamente bien com-
portados y muestran relaciones proporcionales de largo plazo
que surgen entre el nucleo del IPC y la oferta monetaria M2 y
entre el IPC de alimentos y la misma oferta monetaria.” La
grafica Va muestra cémo ambos indices de precios se ajustan
a un cambio positivo en la oferta monetaria. Si bien ambos
convergen en el tiempo hacia sus nuevos valores de largo pla-
zo y lo hacen sin ninguin ajuste excesivo evidente, el compo-
nente de alimentos responde mds rapido a los cambios en la
oferta monetaria. Conduce el nucleo del IPC a ajustarse como
respuesta a un estimulo monetario. La grafica Vb muestra
que la inflacién del IPC de alimentos alcanza maximos mads
temprano y a una tasa mayor que la inflacién del nucleo del
IPC. También, los ajustes de ambos indices al cambio en la
oferta monetaria involucran cambios mds bruscos en la infla-
ciéon del IPC de alimentos que en la inflacién nucleo del IPC.
Esto puede contribuir en cierta medida a explicar la mayor
volatilidad observada de la inflacion del IPC de alimentos en
relaciéon con la inflacién del nucleo del IPC al tiempo que
subraya que esta caracteristica de los datos es impulsada por
el dinero.

Bryan y Cecchetti (1994, p. 197) identifican el término del
nucleo del IPC en muchas mentes de los economistas con “el

Esos resultados particulares no se muestran aqui pero se encuentran
disponibles previa solicitud a los autores.
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componente de largo plazo, o persistente, del indice de pre-
cios medido, que esta de alguna manera vinculado al creci-
miento del dinero”. Con este criterio, el IPC menos alimentos
y energia y el componente de alimentos del IPC deberian, de
acuerdo a nuestros resultados, clasificarse ambos como com-
ponentes nucleo. La sugerencia obvia a continuacién es que
valdria la pena examinar, por lo menos en el caso de EUA, si
s6lo el componente energético del IPC debe quedar excluido
del IPC general para llegar a una medida del nicleo del IPC, y
estudiar las tendencias inflacionarias subyacentes. "

GRAFICA Va. RESPUESTAS DE LOS INDICES DEL IPC ANTE UN CAMBIO EN LA
OFERTA MONETARIA
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Es interesante volver a ver la evolucion en el nucleo del IPC
y en la inflacién del IPC de alimentos en la década actual y
compararlas con los gréaficos basados en la muestra mds larga
en la grdfica Vb. Las tasas de crecimiento interanuales se
muestran en la grafica VI desde el primer trimestre del 2001
en adelante, el mismo punto de partida que en la grafica IV.
Puede verse que la tasa de inflacién del IPC de alimentos ha
fluctuado mas que la del nucleo del IPC. También hay algu-
nos indicios de que el patrén en la inflacién del IPC de ali-
mentos ha liderado la fluctuacion en la inflacién del nuacleo
del IPC en los ultimos afnos. Esto parece evidente, entre fina-
les del 2001 y comienzos del 2004 cuando una caida en la tasa de

10 Usando una forma diferente de analisis, dicha propuesta ha sido ya
realizada por Gavin y Mandal (2002).
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GRAFICA Vb. TASAS DE CRECIMIENTO EN LOS INDICES DEL IPC
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inflacién del IPC de alimentos hasta mediados del 2002 enca-
bezé una disminucién en la inflacién nucleo del IPC hasta
principios del 2004. En el periodo comprendido entre me-
diados del 2003 hasta mediados del 2005, la inflacion del IPC
de alimentos aument6 con fuerza y luego disminuy6, un pa-
tréon que también parece estar ocurriendo en una forma mads
leve para la inflaciéon nucleo del IPC entre principios del 2004
y finales del 2007. Estos acontecimientos se acercan a los de la
grafica Vb, donde el aumento y la caida en la inflacién del IPC
de alimentos se produjeron antes de la del nicleo del IPC.

Por altimo, observamos que la inflacién interanual del IPC

GRAFICA VI. TASAS DE CRECIMIENTO INTERANUALES (%) EN EL IPC NUCLEO
Y EN EL IPC DE ALIMENTOS, 2001T1 (ENERO)-2007T4 (OCTUBRE)
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de alimentos, al igual que la inflacién CRBSI, ha aumentado
bruscamente en el 2007.

V. CONCLUSION

En este articulo, hemos discutido un modelo que creemos
puede representar el comportamiento de largo plazo y dina-
mico de los precios de los productos basicos y los precios al
consumidor, y puede de alguna manera explicar cémo ambos
conjuntos de precios se han comportado en los dltimos afos.
Las bases para la construccién del modelo invocan condicio-
nes de neutralidad monetaria a largo plazo relacionadas con
los precios relativos, junto con la observacién de que los pro-
ductos basicos, que se negocian en los mercados de subasta,
tienen precios que se adaptan rapidamente a los eventos eco-
noémicos, mientras que los precios al consumidor estdn suje-
tos a las rigideces en el corto y mediano plazo que surgen de
los costos de menu y los contratos. Esto lleva, entre otras co-
sas, a que los precios de los productos basicos se ajusten en
exceso a los valores de largo plazo en respuesta al crecimiento
monetario exégeno. En las secciones III y IV, relacionamos
los resultados empiricos de un estudio anterior nuestro, con
nuevos resultados, que, a nuestro juicio, respaldan nuestra
perspectiva sobre la relacion entre el dinero y los diferentes
indices de precios.

Existe una serie de puntos clave que surgen a partir del
modelo y los resultados empiricos. En primer lugar, la evolu-
cién monetaria parece tener una fuerte influencia sobre c6-
mo se comportan los indices de precios. Nuestros resultados
sugieren que el dinero determina el valor de ambos indices
de precios de los productos bésicos y al consumidor en el lar-
go plazo. Del mismo modo, puede explicar su comporta-
miento a corto y mediano plazo. Las respuestas individuales
de los indices a las presiones monetarias parecen, desde nues-
tro punto de vista, relacionadas y pueden explicarse por sus
diferentes grados de rigidez en los precios. Cabe senalar que
la evolucién monetaria puede ayudar a explicar el compor-
tamiento de los precios de las materias primas bdsicas y los
productos agricolas a través del tiempo.

Otro punto que quisiéramos hacer es que los precios de los
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productos bdsicos pueden proporcionar algunas indicaciones
sobre la forma en que el IPC o un indice de precios de bienes
finales similar se comportaran en el futuro préximo. Un fuer-
te aumento de los precios de los productos basicos (sobre to-
do si se esta produciendo a través de una amplia gama de cla-
ses de productos bdsicos) puede reflejar una politica
monetaria que es demasiado laxa. Una repentina disminu-
cién en los precios de los productos basicos (incluyendo tasas
negativas de cambio) puede en realidad preceder un aumen-
to de la inflacién del IPC. Variables brecha de productos basi-
cos e IPC pueden explicar la inflacién del IPC del préximo
trimestre.

Por dltimo, el comportamiento de lo que muchos observa-
dores consideran uno de los dos componentes no nucleo del
IPC de EUA, el IPC de alimentos, puede explicarse por el dine-
ro. Esto significa que no puede clasificarse como una pertur-
bacion o puede ser facilmente descartado en el andlisis mone-
tario. En efecto, si el IPC nucleo es un recurso util para
evaluar el ajuste de precios a mas largo plazo, entonces nues-
tros resultados sugieren que, al menos en el caso de EUA,
puede haber motivos para examinar si el componente de ali-
mentos del IPC debe incluirse en éste.

Queremos concluir sefialando que la aceleracién en las ta-
sas de inflacién de los productos basicos en los ultimos anos
debe segin nuestra perspectiva empezar pronto a traducirse
en mayores tasas de inflaciéon del IPC. Los indices de precios
de los productos bdsicos en términos amplios, tales como los
utilizados en este articulo, y el indice de precios del IPC de
alimentos han experimentado fuertes tasas de crecimiento en
los ultimos doce meses. Los resultados de nuestro modelo su-
geririan que esto es impulsado por el dinero y se traducird en
su momento en tasas de inflacién del IPC mads altas. También
queremos senalar, como lo hace un articulo reciente en el Fi-
nancial Times, que la subida de precios de los productos basi-
cos en los ultimos anos ha sido general entre las categorias de
éstos.'’ Esto sugiere algtn factor comtn detrds de estos mo-
vimientos, podriamos esperar que sean tasas de crecimiento
fuertes del dinero mundial.

" El articulo del Financial Times es “Bread and Butter Issue”, de Jenny
Wiggins y Javier Blas, de 24 de octubre del 2007, p. 11.
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Al mismo tiempo, otra explicaciéon del dinero y la evolu-
cion de los precios en los ultimos anos parecen estar per-
diendo su fuerza. Explica la inflacién general baja que ocurre
contra una perspectiva de fuerte crecimiento monetario y ba-
jas tasas de interés reales de los mercados emergentes, espe-
cialmente en China, que exporta deflaciéon al mundo desarro-
llado bajo la forma de productos acabados con menores
precios, lo que actia como una forma de compensacién de
las presiones inflacionarias en todo el mundo. Deberia consi-
derarse que la deflaciéon en Japon también ha tenido un im-
pacto similar. Estos factores, sin embargo, parecen haberse
quedado lejos y se han revertido en el dltimo afio mas o me-
nos. Entre fines del 2006 y septiembre del 2007, los precios de
las exportaciones de China a los Estados Unidos aumentaron
de menos de 1% a casi el 2%. La tasa de inflacién interna de
China se ha acelerado desde niveles moderadamente negati-
vos a 6.5% en agosto del 2007. Gran parte de este aumento se
ha atribuido al incremento de los precios de las materias pri-
mas y de los productos basicos, pero en especial mds al au-
mento de los precios de los alimentos. Japén también ahora
parece que se estd enfrentando a grandes alzas en los precios
de los alimentos después de un largo periodo de acomodo
monetario extremo. Si estos eventos de los precios de los
productos basicos se traducen en la inflacién general, como
esperariamos dados los argumentos que hemos propuesto,
entonces gran parte de las presiones deflacionarias benignas
sobre la inflacién en los paises desarrollados estd siendo re-
movida con posibles consecuencias negativas para las pers-
pectivas de la inflacién de los paises desarrollados.
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