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Metodologia para el cdlculo de la inflacion
importada en Guatemala’

Fernando Rodriguez Valladares?

L. Tntroduccion

Guatemala, aligual que lamayorfa de paises latinoamericanos,
con excepcion de Jos productores de petrdleo, registro
repercusiones negativas importantes por el alza registrada
en el precio internacional del petrdleo a partir de 2004. La
economia de Guatemala refieid la incidencia del actual shock
petrolero; en ese sentido cabe mencionar que, en 2004 y 2003,
significo algjarse de la meta de inflacién que habia definido
la Aworidad Mornetaria, cerrando el afio con uma tasa de
inflacion de 9.23% en 2004 y de 8.57% en 2005 (la meta para
cada afio se situaba entre 4.0% y 6.0%, respectivamente). En
2006 —aunque el precio internacional de) petréleo continud
subiendo, registrando precios récord— el impacto disminuyd
en relacion a los afios previos, por lo que }a inflacidn se situd
en 5.79%, cumpliendo asi con la meta de inflacion establecida
para el afio (5.0% +/- 1 punto porcentual).

En el caso particular del petréleo, el documento muestra
los efectos que han tenido las variaciones en el precio
internacional, asi como los impactos observados en los
shocks petroleros anteriores. Es importante considerar que
una gran parte del impacto por el alza en los precios del
petrdleo fue absorbida por Ja economia, en tanto que para
2007 habria una menor incidencia, porque se espera que 1os
precios internacionales del petrdleo se estabilicen alrededor
de US$58.00 por barril de crudo.

Para la Autoridad Monetaria, ante fueries shocks externos —
principalmente pewroleros— se complica alcanzar las metas
de inflacién previstas, debido a la volatilidad y falta de certeza
gue caracteriza al precio del crudo, denvado de que tanto la
oferta como la demanda son exwemadamente ineldsticas

' Las opiniones y contenido de este documento son responsabi-
lidad del autor y no necesariamente represantan las del Banco
de Guatemala o sus Avtoridades.

en el corto plazo, por lo que aun pequefios shocks de oferta
o de demanda incjden profundarnente en el comportamiento
de los precios, de ello deriva la dificultad para prever —con
un nivel de confianza adecuado— el comportamiento fixturo
de los precios del pewrdlen. Es importante agregar que el
presente incremento de precios debe ser analizado en su
verdadera dimensién; actualmente la intensidad del consumo
es menor que en los ailos setenta; por oira parte, 1a duracién del
incremento del precio del crudo es desconocida,

El presente estudio se propone como una alternativa de calculo
a un andlisis de impacto por medio de una matriz de insumo
producto; se espera que genere discusién entre analistas del 4rea
centroamericana y latinoamericana ya que, al igual que el caso
de Guatemala, 1os factores externos incidieron fuertemente en
los niveles de precios de la mayoria de paises del 4rea.

2. Impacto de la inflacién importada en el IPC total

En el largo plazo la inflacion es un fenémeno monetario; sin
embargo, en ct corto plazo la misma pucde ser afectada por
el comportamiento de los costos de produccién, los cuales
—a su vez— son afectados por los precios de los insumos,
tanto los importados como los producidos domésticamente.
Cuando se suscita un aumento en el precio de los insumos
importados, como el caso de un aumento en el precio del
petréleo, awnentan los costos de produccion intemos, lo
cual propicia un aumento en la tasa de inflacion, fendnieno
gue en la literatura econdmica se conoce como “inflacién
importada”.

2 Jefe de la Seccién de Andlisis de Mercados y Comercio Ex-
terior, Depanamento de Estadisticas Econdmicas, Banco de
Guatemala: frv@banguat.gob.gt. Un agradecimiento especial
al consulor intemacional Or. Pablo Mandler; al licenciado Héc-

tor Valle Samayoa y al sefor Edgar Daniel Franco, por sus va-
liosos comentarios y sugerencias.



Marco referencial

El patdn de consumo de una sociedad esta
determinado por la accién de un conjunto de
factores, como el nivel de desarrollo de los paises,
los niveles y distribucién del ingreso, los rasgos
dominantes de la culfura, aspectos religiosos, la
politica gubemamental, que afecta la oferta y/o
la demanda de determinados bienes y servicios
y, en forma particular, el grado de insercion en el
proceso de globalizacién de las economias, En esa
perspectiva, es esencial garantizar que las estructuras
del consumo de los hogares y los cambios que ésta
experimenta a través del tiempo puedan reflejarse
en una canasta de bienes y servicios que sirva de
base para 1a medicién del IPC.

En Guatemala el TPC (base diciembre 2000 =
100) se estructurd a partir de la informacién de la
Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos Familiares
(ENIGFAM) marzo 1998 — abnl 1999. Esta
encuesta comprendio ena muestra de 7352 hogares
representativos anivel repiiblica de las ocho regiones
del pais.

Es importante indicar que la canasta famihar,
a nivel repiiblica, se integra por 422 productos
y servicios diversos, de los cuales 218 bienes y
servicios corresponden al gasto basico. En este
sentido se determiné que de los 218 gastos basicos,
que forman parte de Ja canasta del IPC, 48 gastos
basicos cormesponden a bienes y servicios de origen
importado, destacando por su ponderacion dentro
del referido indice: Jos servicios de electricidad, la
gasolina, los automdviles y el gas propano. Los 48
bienes y servicios, identificados como importados,
representan—por su ponderacion deniro del TPC—
el 16.53% del total.

En el contexto descrito, se tiene que la tendencia alcista
que a partir de marzo de 2004 empez6 a registrarse en
el precio internacional del petréleo, ha coadyuvado, de
manera fundamental, al aumento sostenido del ritmo
inflacionario en Guatemala.

2.1 ;Cbémo se mide la inflacién importada directa?

Esta se refiere al efecto que el precio internacional del petréleo
tiene sobre los precios de 32 bienes y servicios de la canasta
basica, que en su estuctura de costos hacen uso intensivo
de productos derivados del crudo. El calculo de la misma es
posible realizarlo dado que la informacién estadistica de las
cuentas nacionales —bajo el enfoque del Sistema de Cuentas
Nacionales Cuarta Revision (SCN93)— permite contar con
la eswuctura de costos de produccion de dichos bienes y
servicios.

Para llevar a cabo el calculo de la inflacion importada directa
se utiliza la estructura de consumo intermedio del afio base
2001 det SCN93, Cuarta Revision, para lo cual se establecen
los porcentajes que los insumos derivados del petréleo
representan dentro de Jos costos de produccion de 32 biencs y
servicios. Posteriormente e} calculo se empieza a realizar de 1a
manera siguiente, considerando e costo de los referidos bienes
y servicios que no es afectado por los derivados del petroleo:

VINDP = Vo( INDP
100

VINDP = Vanacidn del indice de cada bien o servicio, excluidos
los insumos derivados del petrdleo

Vo = Varacién ingdice (ongpoal)

INDP = % dc insumos no denvados del peréleo

Se obtiene el nuevo indice para los 32 gastos basicos.

Ja=1a_ |1+ (KIED—PJ
100

VINDP = Vartacién del indice de cada bien o servicio, excluirdos
los imsumos derivados del petréleo

12 = indice actual ajustado

Ia, = Indice ajusiado antersor

Posteriormente se forma un nueve indice de precios, el cual
deriva de la consolidacion de los nuevos indices de los 32
bienes o servicios (que yano incluyen el efecto de }a variacion
de precios de Jos derivados del petrdleo) con los indices de
los 186 bienes y servicios restantes que conforman el IPC.
Por ultimo, al nuevo indice obtenido se le calenla el ritino
inflacionario, el cual se resta del ritmo inflacionario de} TPC
total, obteniendo asf la mflacion importada directa.
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
1PC TOTAL E INFLACION IMPORTADA DIRECTA

ARD 2006
DIFERENCTIA
INFLACION ISC TOVAL {-)
aRo MES IPC YOTAL | RTTMO IMPORTADA RITNO INFLACION *
DIRECTA {MPORYADA
DIRECVA -
2006| Enero 146,58 | 8,08 142,35 722+ . 0,86
Febrero 146,64 | 7,26 142,36 6,50 0,76
Marzo 147,64 | 7.48 143,01 6.58 0,91
Abril 148,56 | 7,48 144,08 6,76 0,72
Mayo 145,49 | 7.62 144,89 6,90 0,71
Junio 150,38 | 7,55 145,73 6,92 0,63
Julis 151,07 | 7,04 146,35 6,43 0,61
Agosta 151,56 7,00 148,72 6,34 10,65
Septiemara 150,95 | 5,70 146,30 5,22 © 048]
Octubre 150,98 | 2,85 146,27 3,64 0,21
Neviembre 151,82 | 4,40 147,00 4,09 0,31
Di¢iembre 153,74 5,79 148,27 5,35 . 0,45

Fuente 1nsituto Nadonal de Eseadisticz y Chleulos de ls Secciéon de Andlisls ce Mercaucs
v Comenrqo Exterior,
2.2 ;Cémo se mide la inflacién importada indirecta?

Para medir la incidencia de la inflacion importada en ¢l
compertamiento de los precios intemos, el Departamento de
Estadisticas Econdmicas de! Banco de Guatemala desarrollé
una metodologia basada en la composicion de la canasta
basica del Indice de Precios al Consumidor (IPC), 1a cual se
describe en el presente apartado.

¢« Componentes de Ja inflacién importada indirecta

El célculo de la inflacion importada se compone de
tres factores:

A. Inflacién proveniente de los paises socios comerciales
B. Precio internacional del petréleo

C. Tipo de cambio

[ITM =AW +BW + XW

Donde:
TTM _ Inflacion importada indirecta.

A =Tnflacion proveniente de los paises socios
comerciales

B = fndice promedio del precio internacional
del petrdleo (WTI)

X = indice promedio del tipo de cambio
respecto al délar de EE UU

2.2.1 Inflacién
comerciales

proveniente de los paises socios

Se define como la vanacién del nivel general de los precios
de los principales paises, socios comerciales, de los que
Guatemala importa sus bienes v servicios cotizados en el
IPC. En este sentido cabe indicar que los referidos bienes y
servicios representan el 12.13% del TPC total.

Procedimiento:

1) Se identificaron los principales paises socios comerciales
de los que en 2003 Guatemala importd 10s bienes y
servicios que cotizan en la canasta del TPC, siendo los
mas representativos, en orden descendente: Estados
Unidos de América, México, Corea del Sur, El Salvador,
Panama, Japon, Costa Rica y Suiza, los cuales en conjunto
representan el 73.5% del total de las importaciones
realizadas ese afio.

2) Se reponder6 la estuctura de las importaciones aludidas,
utilizando unicamente la informacién de los paises
indicados en el numeral anterior.

GUATEMALA:
ESTRUCTURA PORCENTUAL DE LAS IMPORTACIONES E
INFLACION DE LOS PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES

Esuuctura
Estructura Imporwciones
PAIS Importaciones e
2003 Reponderada
2003

Toral 73.5 100.0
Earades Unsdos 41.5 5550
México 72 10.10
Corea 6.6 9.30
Lt Salvador 30 7.00
Panamd 4.6 6.50
apén, 3t 4.30
Costa Rica 37 5.30
Surza 18 2.00

3) Se recaleuld el indice de precios de los paises indicados,
aplicandodiciembre de2000 comobase del indice, aefecto
de homologar y hacer comparables los movimientos de
los precios de esos paises con los de Guatemala,

4) A los indices de precios registrados en cada pais en
mencion, se les aplico la ponderacion calculada en el
numeral 2 y se construyd, de esa manera, un {ndice de
precios compuesto. A la variacién interanual de este
indice se le denomina inflacién de paises socios.
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5) El célculo estd dado de esta manera:

A = [PCusa*w+ [PCmex*w+ IPCkor * w+ IPCes * w+ IPCpan * w+ IPCjap* w+ +IPCcr * w+ +IPCsz * w

iNDICE COMPUESTO
INFLACION PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES

- € 50C108 | Estados R . - .
Ado Mes COMERCIALES Unidos México Coren  |El Salvador| Panami Japén Costa Rica Suiza
Pondcracion 98.00 35.50 10.10 9.30 7.00 6.50 430 .30 200
2000 [Diciembre 100.00 100.00 100.00 100 00 100.00 100.00 100.00 100.00 100,00
2006 |Encro 117.59 113.97 125.45 11798 118.04 106.55 97.08 174.56 103.96
Febrero 117.86 114.20 125.63 118.18 118.69 106.34 96.79 176.12 104.27
Marzo 118.36 114.83 125 80 118.77 119.05 106.75 97.08 176.42 104.17
Abril 119.14 115 80 (25.99 118.87 119 86 107.97 9737 177.17 105.10
Mayo 119.59 116 38 125 43 116.07 120 01 107.87 57.67 179.97 105.31
Jumo 119,38 116 61 125 53 118.87 12099 108.07 97.57 181.70 105.21
Julio 120 29 116.95 125,88 115.07 122,51 108.07 9728 153.39 104 58
Agosto 120.66 117.18 126.52 120 16 121 85 108 17 97.86 185.00 104 69
Septiembre 120.45 116.61 127.80 120 45 121.80 107 77 97.86 184.69 104.48
Octubre 120.11 115.98 128 36 119.86 121 33 108.07 5786 185.04 104.90
Noviembre 120.15 315 80 129.03 119.17 122 08 108.17 97.28 186 92 104.79
Diciembre 120.57 115.98 129 78 119 47 125 15 108 78 97.37 188.81 104 79
Fucnie Calculos propios con informacion de Bloomberg y el Consejo Monelanio Ceproamericano
2.2.2 Inflacidn por precio internacional del petréleo BOLSA DE NUEVA YORK
) o ) ) DICIEMBRE 2000 = 100
Los bienes y servicios que son afectados directamente por €l precio ANO 2006
intemacional del petrélea son las gasolinas, el gas propano v la MES US$ POR BARRIL INDICE
ectricidad deraciones dentro del 1PC entan el Diciembre 2000 2827 100.00
electricidad, cuyas ponderaciones dentro de representan e Encro 2006 5554 551 64
4.40% delwotal. Febrero 61.93 219.05
Marzo 82.97 222.74
Procedimiento: Abril 70.18 248.18
. Mayo 70.96 251.01
1) Se tomd de referencia el precio medio intemmacional del ju]nio 70.97 251.04
< . . , ulio 74.44 263.32
petro]eo \V.Flﬂ.cotlzado. en la Bolka dF Nueva York, d{ido que Agosto 7308 a8 51
éste es el principal precio de referencia para Latincamérica; y Septiembre 63.89 226.00
2) Elprecio obtenido s¢ convirtié en un indice con base diciembre | Sctubre ggvlg 221%9-12?0
. oviembre . A2
2000 = 100, a efecto de homologarlo con el IPC de Guatemala; Oiciembre 62.00 219.63

de esta manera su variacion interanual se convirtio én la base
para el calculo de su incidencia en el IPC.

2.2.3 Inflacion por tipo de cambio

Dada la natualeza de los bienes y servicios importados, éstos
—ademés de depender de los precios de sus pafses de ongen—
también dependen del componamiento del tipo de cambio del

2 WTI: West Texas Intermediate

Fuente® Bloomberg

quetzal respecto al US délar. Como se indicd anteriormente, dentro
de la estructra del [PC se identificaron 48 bienes v servicios
basicos de origen importado, cuva ponderacién dentro del IPC es
de 16.53%* (ver anexo 1).

! Notese que esta ponderacion es igual a fa sumatoria dé la pon-

deracion que corresponde a la inflacién proveniente de los pai-
ses socios comerciales y a la inflacién por el precio internacional
del petrdleo.
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Procedimiento:

Se tomé como referencia ¢l tipo de cambio promedio
ponderado, el cual se convirié en un indice con base
diciembre 2000 = 100, a fin de homologarlo con el 1PC
de Guatemala; de esta manera su variacidn interanua) de
convirtio en la base para el cdlculo de su incidencia en el
IPC.

TIPO DE CAMBIO PROMEDIO
US DOLAR POR QUETZAL
DICIEMBRE 2000 = 100

ANO 2006

MES Tipo de Camblo INDICE

Diciembre 2000 7.72 100.00
Enero 2006 7.62 98.67
Febrero 7.61 98.54
Marzo 7.62 98.67
Abril 7.60 98.41
Mayo 7.58 98.15
Junio 7.61 98.54
Julio 7.59 98.28
Agosto 7.58 98.15
Septiembre 7.60 98.41
Octubre 7.62 98.67
Noviembre 7.60 98.41
Diciembre 7.61 98.54

Fuente: Departamento de Cambios e Internacional B de G

Ejemplo paa Diciembre 200G

2.3 Determinacién de la incidencia de los componentes
de 1a inflacién importada en el IPC

El cilculo de la incidencia de cada factor en el IPC se
determina asi:

Donde:

El indice, se refiere al indice del bien o servicio
en estudio en el periodo actual.

Indice_, es el indice del bien o servicio en estudio,
un periodo anterior.

IPC Total _, es el indice de precjos al consumidor
total, un periodo anterior.

W es la ponderacion del bien o servicio en
estudho.

Segan los indices y atendiendo a su ponderacjon, las
incidencias que conforman Ja inflacton imporiada son:

Incidencia porinflacibu de pafses socios
7y 5 N 57 - 7.
UPC Diciermbre 2005 14536 12057 118679 1213 = 0.32
Diciernbre 2005 11679 145.36
Dicicmbre 2006 12057
Ponderacibn 1213
Vscede ncia porinflacién por precio internacional delpetrélesn
UPC Septicmbre 2003 14536 ’_219.63 - 20029 44D = a2
Diciembre 2005 2)0.29 14536
Dicirmbre 2006 21983
Ponderacibn 440
Incide ncia porinflacibn de tipo de cambiso
IPC Sepricmbre 2003 14536 “_9&_\4 - 9854 . 7653 = o0
Diciembre 2005 9854 195.36
Dicicmbre 2006 9854
Powderacibn 16353
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INCIDENCIA EN LA INFLACION INTERANUAL
POR FACTORES EXTERNOS

2006
Incidencias
Concepto lnl’lacidr! P_‘alsu ]nlernp.:ii::al del | Tipo de Cambin InPacién ]"nadé." Trdeston 208!
Sodios . Importada Domdéstica
Petréko -
v V4 k4 ¥ §
Ponde=ctén al‘cc(ada. en el I'PC. dq P23 440 16.53 .06 66.94 100.00
Guarmala por los predos en mencién

2006 Enero 0.37 182 .28 - 67 (8
Febrero 0.34 Ll6 023 ler 599 7.26

Marzo 037 0.54 0.00 131 597 7.28

Abril 038 189 0.02 2.25 5.23 748

Moo 0.42 212 .08 240 513 7.62

v C4 2 (] 2 5.49 1585

42 i - 495 7.04

| < 572 7.00

x ¢ 02" - 4 S60 570

O : r23 - < ! 4.07 3.85

N e [ ! 32 4.08 4.40

D1 mbre 0.32 . 0.28 J0G 0.60 519 579

)/ Inflacion de Paises Socos  Es Ja inflacion que registran fos pnncipales paises scios comerciales ¢ Guatemala, ponderado segun su ninpariancia comerciai.

onpor Mieaon”

Y
St oon

&

P R

o &

La suma de las incidencias de la infiacién importada directa ¢ indirecta conforma la incidencia por inflacién imporada en

la inflacion total.

4™ croleo Es Lomflanque se ez s

Gu

y= -

“T

Guatemala pe '~ vanaciones i e’ ecio Inten .
e BEENE SY=tin )

=7 Agtar
BRI PSR

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
INFLACION TOTAL, IMPORTADA DIRECTA, IMPORTADA INDIRECTA, IMPORTADA TOTAL,
INFLACION DOMESTICA

"Bl

ANO 2006
INFLACION INF TON 1) N
aso s naroRtaDK | INOIRECTA (FrBCTo. | roRTAs | INFLACION | wmacioy
DIRECTA SEGUNDA VUELTA) TOTAL -

2006 Linero 086 191 277 5.3} 8.08
Febrero 076 127 203 523 7.26
Marzo 091 1.3t 222 506 7.28
Alnl 672 225 297 451 7.48
Mavo 071 249 390 441 7.62
Junio 063 206 2. 4.86 7.55
Julio 061 209 2 4.34 7.04
Agosto 0.65 128 5.06 7.00
Sepriembre 048 010 5.12 5.70
Ocrubre 0. -0.22 ) 3.86 3.85
Noviembre 0.31 aa2 0.63 3.77 4.40
Dictembre 045 0.60 105 4.74 5.79
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COMPOSICION DELA INFLACION TOTAL
2002 - 2000

3.00

3.00 —

000 ) '/\ e\

INFLACION POMESTICA

5.7
4
INFLACION IMPORT AD A INDIRECT A
: : : o .87,
{ INFLACION IMPORT ADA DIRE 0.45

-1.00 ]FTT—HH]HT[THff][‘:llll[!{lllII!IIIIIIf.'HTII]Irflllllllll

F ST NAPH0LGE CERE VAP E0EGESE RS VAP TOBGE SR N A rO0SHE G R N AP A0S

2.4 Resumen

Se determiné que, en el caso guatemalteco, la
inflacién importada estd compuesta de dos clases:

Inflacién importada directa. Para su calculo se
utiliza Ja estructura de consumo intermedio del afio
base 2001 del Sistema de Cuentas Nacionales Cuarta
Revisidn (SCNS3), para lo cual se establecen los
porcentajes que los insumos derivados del petrdleo
representan dentro de los costos de produccién de
32 bienes y servicios. Para diciembre de 2006, la
inflacidén importada directa determina la inflacién
importada total en 0.4S5 puntos porcentuales (5.79%
de inflacién total).

La inflacién importada indirecta. Compuesta por
tres rubros principales: la inflacién de paises socios
(con una ponderacién de 12.13% dentro del IPC
total); el precio internacional del petréleo (con una

ponderacidon de 4.40%); y el tipo de cambio (con
una ponderacién de 16.53%).

Utilizando la mencionada metodologia se encontrd
que, a diciembre de 2006, de la inflacién total
(5.79%), 0.60 puntos porcentuales corresponden
a inflacion importada indirecta; y 1.05 puntos
porcentuales, a la inflacién importada total (0.45
de inflacién importada directa) con lo cual se
explica el 18.13% del ritmo inflacionario.

Cabe menctonar que durante el periodo 2001-
2003, en promedio, 0.52 puntos porcentuales
corresponden a inflacion jmportada histérica. por
lo que —a diciembre de 2006— al deducir a la
inflacién importadatotal (1.035 puntos porcentuales)
el promedio en referencia, se tiene un exceso de
inflacion importada de 0.53 puntos porcentuales.
En ese sentido, si a la inflacion total (5.79%) se le
deduce el exceso de inflacion importada, el ritmo
inflacionario a diciembre habria sido de 5.26%.
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COMPOSICION DEL RTIMO INFLACIONATRIO
DICTENMBRE 2006

Famlos porvenhiales
700

5.79 %

® Imporada

.00 -

0.53 p.p.
5.00 _ 0.52pp

526%

% Tmportada histarica

400 ~

200 - S 5
-4 pp. 2 ad o050 e W Doméstica -

2.00

1.00

004

Respecto de los rubros gue mas incidieron en el
comporwamiento de la inflacién importada a diciembre,
la inflacién Jimportada directa aporié 0.45 puntos
porcentuales, el precio internacional del peudieo v la
inflacidn de paises socios® tuvieron una incidenciade 0.33
y de 0.28 puntos porcentuales, respectivamente, las que
representaron, en el mismo orden, el 53.33% y el 46.67%
de la inflacién importada indirecta a diciembre. Cabe
indicar que dichas incidencias constituyen el 100.0% de
la inflacién importada, ya que el tipo de cambio tuvo una
incidencia nula de 0.00%.

3. Confiabilidad de) cilculo de la inflacion importada

Con el propésito de evaluar el grado de bondad del
calculo de la inflacién importada, referido en el numeral
anferior, se realizd un andlisis econométrico, el cual,
con el objeto de identificar el grado de severidad de
la inflacién importada en la coyuntura actual, también
incluyé el estudio de los shocks petroleros de 1973,
1979, 1999 v 2004.

3.1 La metodologia utilizada:
Aspectos generales

1) Se identificarov los periodos de crisis de precios de
petréleos en los afios 1974-1975, 1979-198), 1999-
2000 y 2004-2006.

> Estados Unidos de América, México, Corea del Sur, £l Salva-

dor, Panama, Japén, Costa Rica y Suiza.

2) Con el propédsito de estimar estadisticamente
la relacion entre los precios internacionales de
petréleo y la inflacion, se hicieron regresiones entre
ambas variables v también fue realizada la Prueba
de causalidad de Granger; asimismo, s¢ estimaron
funciones de impulso-respuesta a partir de modelos
de vectores autorregresivos para cada uno de los
perfodos de crisis.

3.2 Primera crisis del petrdleo: 1973-1974

Se corrid una regresién entre inflacién (variacion interanual
del TIPC) y la inflacién petrolera internacional (variacion
interanual de los precios mternacionales del perréleo) para
este periodo.

Dependeni Variable: INFLACICN
Methed: Least Squares

Date: 10/14/04 Time: 11:26
Sample: 1973:01 197412

Included observations: 24

Variable Coefficlent Std. Emor  t-Statistic Prob.

¢ 12.22202 0.930561  13.13404  0.0000

INFPP 0.020557 0.003832 5.364127  0.0000
R-squared 0.566706  Mean dependent var 15.84701
Adjusted R-squared  0.547011  S.D dependent var 4.656517
S.E. of regression 3.134044  Akake Info critenon 5202181
Sum squared resid  218.081  Schwarz criterion 5.300352
Log likelihood 6042617 Fslatistic 28.77386
Durbin-Watson stat ~ 0.510662  Prob(F-statistic) 0.000022

&n donde INFPP = vanacion imteranual de kos precios intemacionales del petrolen

El valor del coeficiente de la variacion de los precios
del petréleo indica que por cada punto porcentual, en
que éstos se incrementaron, la inflacién en Guatemala
aumento, en promedio, en 0.02 puntos porcentuales. El
coeficiente es estadisticamente significativo a un njvel
de confianza bastante alto, mavor del 99.0%.

Por su parte, el R’ sefiala que tas variaciones de la
inflacién en este periodo son atribuibles a los precios
del petréleo en un 57.0%.
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En adicidn, se hizo Prueba de ‘“causalidad de Granger”.
Esta prueba debe interpretarse como la verificacion si
las observaciones pasadas de una variable pronostican a
Ia otra; es decir: si en una regresion los rezagos de una
varjable son estadisticamente significativos en conjunto,
en relacién a 1a variable dependiente.

Pairwise Granger Causality Tests
Date. 10/14/04 Time: 11:30
Sample' 1973:01 1974:12

Lags: 1

Null Hypothesis: Obs F-Statistic  Probabiltty
INFPP does not Granger Cause INFLACION 24 455406 0.04479
INFLACION does nol Granger Cause INFPP 0.34818 0.56144

De acuerdo con este resultado, se puede rechazar, con un
95.0% de confianza, la hiptesis nula de que los precios
del petréleo no “causan” inflacion. Esto significa que los
precios del petrdleo, con un rezago, si causan inflacion en
este periodo.

Por ultimo se presenta la funcién impulso-respuesta
derivada de un modelo VAR, la cual indica la respuesta
de la inflacién interna ante un shock en los precios del
petréleo, en donde dicho shock constituye una desviacién
estdndar de la INFPP.

Response of INFLACION to Cholesky
One S.D. INFPP innovation

-
N
&9
A
w4
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~
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4
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Se observa que la respuesta de la inflacién al shock
petrolero es significativa a partir del primer mes y persiste
hasta el séptimo mes de rezago y a partir de all{ deja de ser
significativa. A partir del primer mes el efecto es creciente
y alcanza su maximo valor, alrededor de 0.8, entre el sexto
y séptimo mes.

3.3 Segunda crisis del petrdleo: 1979-1980

Al igual que en la seccién anterior, prunero se ¢orrié una
regresién para el periodo de crisis. En este caso se utilizo el

ritmo inflacionario de Guatemala y la variacién interanual
de los precios del petroleo (INFPP).

El coeficiente de la jnflacion de Jos precios del petréleo es
estadisticamente significativo con un nivel de confianza
del 90.0%. E{ efecto de un punto porcentual en la inflacion
petrolera tiene un efecto sobre la inflacién doméstica de
0.016 puntos porcentuales. Para este periodo se aprecia
que si hay un efecto estadisticamente significativo de los
precios del petrdleo sobre la inflacion interna; sin embargo,
cuantitativamente este efecto es menor que el observado
en la primera crisis. Ademas el R? s bastante bajo, lo cual
evidencia que los precios del petrdleo explican la inflacion
de ese periodo en 13.0%, en tanto que el restante 87.0%
obedece a otros factores.

Dependent Varable' INFLACION
Melhod: L.east Squares

Date' 10/07/04 Time: 19:01
Sample: 1979:01 1980:12
Incluged observations: 24

Variable Coefficient  Std. Efror {-Statistic Prob.

C 10.23078  0.567458 18.02910 0.0000

INFPP 0.016420  0.008356 1.833432 0.0803
R-squared 0.132542  Mean dependent var 1114509
Adjusted R-squared  0.093113  S.D dependent var 1.382871
S.E. ol regresion 1.326535  Akaike info critenon 3.482673
Sumsquared resid  38.71330  Schwarz cnterion 3.580844
Log likelinood -3979208  F-statistic 3.361471
Durbin-Watson stat  0.766988  Prob(F -statistic) 0.080305

Por su parte, si existe causalidad de Granger con 4 rezagos
y con un nivel de confianza de) 99.0%, como lo muestra
este resultado:

Pairvise Granger Causality Tesls

Date 10/08/04 Time 11.14

Sampie. 1879:01 198012

Lags 4

Null Hypslhes's. Obe F-Statistic Probabiiity
INFPP does not Granger Cause 2 513839 0.00707

INFLACION

INFLACION does not Granger Cause INFPP 1.26053 0.3284¢

£n donde INFPP = grecios internacionales del petrtleg

En conclusidn, es posible afirmar que si existe evidencia
estadistica significativa de la relacion enure inflacién
doméstica y precios internacionales de petréleo, pero esta
relacion es de menor magnitud que la observada en la
primera crisis.
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3.4 Tercera crisis del petréleo: 1999-2000

Se corri6 una regresion entre inflacién interna 'y variacién
anual de los precios internacionales del petroleo

(INFPP).
D AN
M .
De= 77 [ A
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8 4w o 0.343474 1TR0R{G
INFeei-2) 0.019014 000" ~ L

Rsquan 0.382177  Mean dependent var © 0958
Adjusted R wquared 0.354094  S.D. dependent var 121887
S.E. of regrassion 1227936 Akaike info critetion 3.328202
Sumsquared resid 3317221 Sehwarz ertenon 3428373
Log likeiihcod 3793843 F-slavstic 1360892
Durbin-Watson stat ~ 0.691269  Prob{F-stabssc) 0.001284

La variable TNFPP es significativa, con un 99.0% de
confianza, con dos meses de rezago. Su coeficiente debe
interpretarse asi: por ¢ada punto porcentual en que se
incrementen los precios del petroleo, la mnflacion interna
aumenta en 0.02 puntos porcentuales. E! R? indica que
la inflacién doméstica fue explicada, en ese periodo, en
alrededor del 38.0% por los precios del petréleo, mientras
que el restante 62.0% se debid a otros factores. Es posible
inferir entonces que el efecte de la crisis perrolera en este
periodo fue mayor que el de los aitos 79-81, pero menor
que €] de la primera crisis. En adicién, para esta crisis ¢l
efecto no fue contemporaneo sino gque operd Con rezagos.
Para este periodo también existe evidencia de causalidad
de Granger, con cuatro rezagos y con un niivel de confianza
del 95.0%.

Paiwise Gt~ - Causality Tesls
| T 28
e i
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Por ultimo, cabe indicar que la funcion de respuesta de
la inflacion a un shock en los precios de peirdleo muestra
un efecta significativo desde el primer hasta el tercer
mes, alcanzando sv efecto maximo {¢cerca de 0.06) en ¢l
segundo.

3.5 Cuarta crisis del petréleo: 2004-2006

En 2004 se registré una tendencia creciente en los precios
del petréleo que podria denominarse como una cuarta
crisis, segin se aprecia en Ja grafica 1.
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Se estimo una regresidn con informacion desde julio de
2003 a julio de 2006 entre la inflacién doméstica y la
varjacioén anual de los precios del petroleo.
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El coeficiente de variacion del precio del petréleo es
significativo a un nivel de confianza mayor al 99.0%, el
R? indica que alrededor del 42.0% de la variacién de la
inflacion es explicada por el comportamiento de los precios
del petrdleo. El cochciente de INFPP debs interpretarse
de la siguiente manera: por cada punto porcentual que se
incremente el precio del peudleo. la inflacién doméstica lo
hara en 0.05. Considerando los valores maximos y minimos
del petrdleo durante este periodo, la inflacién en éstos ha sido
aproximadamente de 62.11%. Esto implica que la contribucion
a la inflacién doméstica ha estado en alrededor de 3.0% (62.11
* 0.050882). Se realizé otra regresién utilizando Ia inflacién
doméstica y los precios del pewdleo (PP) para el mismo
periodo con este resujtado:
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De nuevo 10s nre 05 co. petréleo son significativos a un
nivel de confianza mayor al 99.0% y ¢l R? es bastante alto.
El coeficiente de PP mucstra que por cada dolar en que se
incrementa el precio del petrdleo, la inflacion doméstica
lo hard en 0.06 puntos porcentuales. Tomando cn cuenta
que el precio para este periodo se ha incrememado en
UUS$43.74, el efecto neto sobre la inflacion guatemalieca
es de aproximadamente 3.0% (43.74 * 0.062214). Ademas
se encontro evidencia de causalidad de Granger de PP
hacia inflacion:

Pairise Grangsr Causality Tests
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INFLACION kY 0.505C5 0.00886

INFLACION does not Granger Cause PP 2.61807 0.02074
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4. Conclusiones

Es posible afirmar que historicamente si ha existido
relacion de causalidad cstadisticamente significativa entre
los precios intcrnacionales del petrdleo y la inflacion
intcma cn Guatemala, observandose mayor incidencia cn
las crisis petroleras de 1973-74 y en la actual 2004-2006.

Por tiltimo, cabe indicar que es dificil cstabiecer [as causas
por las cuales el impacto de un shock petrdleo puede
ser mayor en determinados escenarios. Esto depende,
en ¢l orden externo, de la severidad del aumento de los
precios intemacionales del petroleo y de la fase en la
que se encuentre el ciclo cconomico mundial (presiones
mflacionarias extermas) y, en el orden interno, de las
medidas de politica econdmica que puedan adoptarse.
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6. Anexo |

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

PONDERACIONES DE LOS GASTOS BASICOS DELA CANASTA

CONSIDERADOS IMPORTADOS
BASL: Diciembre de 2000 = 100
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Anexo 2

GASTOS BASICOS CON EXCLUSION DE LOS EFECTOS DEL PETROLEO
Y SUS DERIVADOS

% de insumos

% de insumos no

No. GASTO BASICO PONDERACION derivados del derivados del
petréleo petréleo
1{Pan 2.826376 8.59 91.41
2|Productos de tortilleria 1.691334 16.44 83.56
3|Aguacates 0.153078 2.94 97.06
4|Bananos o guineos 0.116945 3.94 96.06
5|Manzanas de cualquier variedad 0.093672 7.00 93.00
(] Naranjas 0.097764 5.16 94 84
7|Pistanos (1173246 4.63 9537
8|Otras frutas frescas 0.593082 5.54 94 46
9|Frutas secas o en conserva 0.055364 5.20 94.80
10| Tomate 0.736092 2.76 97.24
1|Giisqui) 0.156626 6.17 93.83
12|Otras verduras y hortalizas 0.494913 34 96.59
13|Frijol 1.175503 5.47 94.53
14|Otras legumbres o leguminosas 0.197185 5.08 94.92
15|Cebolla 0.278086 3.46 06.54
16|Papa o patata 1.369655 0.00 100.00
17|Zanahoria .119455 3.81 96.19
18|Otras tuberosas frescas 0.084203 4.87 95.13
19|Cominos 0.024998 3.85 96.15
20[|Culanuro o cilaniro 0.021526 3.85 96.15
21|Otras hierbas culinarias 0.107546 4.39 95.61
22|Almuerzo 5139341 6.60 93.40
23|Desayuno (o cena) 2.861802 6.60 93.40
24|Gastos derivados del servicio de agua
domiciliaria 0.72268"! 42.66 57.34
25 )
Gastos denvados del servicio de electricii ad T 353¢ 44.79 53.21
26|Gastos derivados del gas manufacturado y
natural v gases licuados del petréleo 1.088735 16.70 89.30
27|Gasolina 2.046464 10.70 89.30
28[Transporte extraurbano 0.872294 54.73 45.27
29| Transporte urbano 1.045616 54.73 45.27
30| Transporte aéreo 0.627407 22.36 77.64
31|Servicio de correo nacional 0.008157 8.56 91.44
32| Transporte escolar 0.136050 54.73 45.27
TOTAL 26.669142

Péagina 15





