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INTRODUCCION

El control de la inflacién es una preocupacion constante para cualquier economia, ya que
su estabilidad es crucial para mantener el orden econdémico y social de un pais. La
inflacion alta y descontrolada puede erosionar subitamente el poder adquisitivo de la
poblacion, distorsionar las decisiones de consumo e inversion, y generar incertidumbre
en los mercados financieros. Por lo tanto, comprender los factores que influyen en la
inflacion es fundamental para implementar politicas eficaces que promuevan la

estabilidad econémica.

En este contexto, los precios internacionales del petréleo desempefian un papel
significativo en la dinamica inflacionaria de muchas naciones. El petréleo, como recurso
energético y materia prima esencial en numerosas industrias, tiene un impacto directo en
los costos de produccién y transporte de bienes y servicios. Por lo tanto, las fluctuaciones
en el precio del petréleo pueden transmitirse a la economia en forma de cambios en los

precios al consumidor.

En el caso de Guatemala, pais que relevante para esta investigacion, el andlisis de los
choques del precio internacional de petréleo y su relacién con la inflacién general
adquiere una importancia particular. Guatemala, al igual que muchos otros paises en vias
de desarrollo, depende en gran medida de los combustibles fésiles para satisfacer sus
necesidades energéticas y otras actividades como el transporte de mercancias y
personas. Por lo tanto, los cambios en los precios internacionales del petréleo pueden
tener un impacto significativo en los precios domésticos y, por consiguiente, en la inflacién

general del pais.

Para llevar a cabo un analisis fundamentado estadisticamente de esta relacion entre los
choques del precio internacional de petréleo y la inflacion en Guatemala, se utilizara un
modelo de Structural Vector Autoregressive (sVAR, por sus siglas en inglés). Este método
econométrico permite analizar las relaciones dinamicas entre variables econémicas y

estimar la magnitud de los efectos de corto y largo plazo.



El modelo Vector Autoregressive (VAR), en particular, es una herramienta ampliamente
utilizada en la investigacion econdémica debido a su capacidad para capturar la
interdependencia entre variables y su flexibilidad para analizar multiples relaciones
simultaneamente. Al emplear un enfoque estructural, se busca descomponer los choques
enddgenos, lo que permitira identificar las causas de los cambios en los precios
internacionales del petréleo y evaluar sus implicaciones directas sobre la inflacién en

Guatemala.

En resumen, esta investigacion tiene como objetivo analizar los choques del precio
internacional de petréleo y su relacion con la inflacibn general en Guatemala,
reconociendo la importancia del control de la inflacibn en una economia, asi como la
influencia que los precios internacionales del petréleo pueden tener en dicho control. Para
lograr este objetivo, se utilizard un modelo de vectores autorregresivos estructural que
permitira desentranar las causas y las implicaciones de los choques del precio del
petréleo sobre la inflacion en el pais.

La siguiente investigacién se estructura de la siguiente manera. En el Capitulo | se
describe el mercado del petréleo en conjunto a su importancia sobre la actividad
economica mundial y guatemalteca. El Capitulo Il se describe el concepto de inflacion y
sus implicaciones a nivel tedrico y empirico junto a las implicaciones en Guatemala. El
Capitulo Il se revisa la literatura previa sobre el andlisis de los choques del petréleo sobre
la inflacién y sus hallazgos. El Capitulo IV se expone la metodologia para estimar un
modelo sVAR. En el Capitulo V se utiliza la metodologia explicada previamente para
analizar los efectos de un choque de los precios internacionales del petréleo sobre la
inflacion guatemalteca en el periodo comprendido de enero de 2010 a diciembre de 2022.
Finalmente, en el Capitulo VI se presentan las conclusiones y recomendaciones sobre
los resultados obtenidos que proporcionaran una base sélida para la formulacién de
politicas econdmicas orientadas a mantener la estabilidad de precios y promover el
desarrollo sostenible en Guatemala.



CAPITULO I: REFLEXIONES GENERALES DEL PETROLEO

1.1. Descripcion general del mercado de petréleo

El mercado de petréleo es uno de los mas importantes del mundo, debido a que es una
de las principales fuentes de energia que se utiliza en todo el mundo. El mercado de
petréleo es muy complejo que abarca desde de la exploracién y produccion de petréleo
hasta la refinacién y distribucidén del producto final. El precio del petréleo a lo largo de la
historia ha sido influenciado por varios factores, incluyendo la oferta y la demanda, la
geopolitica y los acuerdos de los gremios productores. Por ser un recurso no renovable
su importancia lo convierte en un producto con variaciones de precio inesperadas que

tienen impacto en la economia mundial.

1.2. Concepto y definicion del petréleo

Etimolégicamente, la palabra petréleo proviene del latin "petroleum”, que segun McLeroy
et al., (2023) significa aceite de piedra o aceite de la tierra (parr. 2). El petréleo es un
compuesto mineral de origen f6sil, resultado de la transformacién de materiales organicos
acumulados en grandes cantidades en cuencas lacustres del pasado geolégico. Luego
de millones de afos, por la presidon de las capas de sedimentos, comienza su
transformacion fisica y quimica para convertirse en hidrocarburos, liquidos y gaseosos,

qgue se elevan a la superficie por densidad y las grietas de las rocas sedimentarias.

El petroleo liquido se encuentra enterrado, y a veces, se descubren yacimientos en los
estratos superiores del manto terrestre; estas formaciones se componen principalmente
por compuestos de hidrégeno y carbono (hidrocarburos), ademas de otros compuestos
como el metano (CH4). Derivado a esto, el petréleo es un recurso natural no renovable y

utilizado principalmente para la generacion de energia.



La industria energética clasifica el petréleo conforme a su densidad o gravedad, de
acuerdo con los parametros de American Petroleum Institute (API), como a continuacion

se describen:

a) Liviano o ligero, con una gravedad mayor a los 31.1 grados.
b) Mediano, con una gravedad entre los 22.3 grados y los 31.1 grados

C) Pesado, con una gravedad entre los 10.0 grados y los 22.3 grados.

Asimismo, el petrdleo también se puede clasificar, de acuerdo con su origen de
extraccién, dentro los que destacan:

a) Brent Blend, compuesto de varios tipos de petréleo crudo extraidos en la regién
del Mar del Norte. Marca la referencia de precios del mercado europeo.

b) West Texas Intermediate (WTI), es un compuesto de petrdleo crudo extraido en
Texas y el sur de Oklahoma en los Estados Unidos de América (EE. UU.) y es
utilizado como referencia de precios en el mercado estadounidense y en otros

mercados globales.

Segun Wells (2022), para la determinacion de un sistema de medicién internacional,
desde 1859, en los EE. UU. se acord6 la medicién del volumen en barriles de 42 galones
estadounidenses, equivalentes a 158.9 litros, y los voliumenes de gas en pies cubicos
equivalentes a 28.3 litros.

1.3. Historia del petréleo como recurso econémico

Los primeros indicios de la utilizacion como bien econémico fueron descubiertos en
Babilonia aproximadamente 2,300 AEC, donde se encontraron vestigios de su uso para
pegar o aglutinar ladrillos y rocas para la construcciéon, también en el campo de la
medicina y en el recubrimiento de embarcaciones. De igual forma, en Egipto alrededor
de 500 afios AEC se engrasaban pieles; y en algunas culturas precolombinas de América

se pintaban esculturas comprendido del siglo | hasta su descubrimiento.
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Segun McLeroy et al. (2023), se afirma que la primera destilacion de petréleo se le
atribuye Muhammad Razi, de origen persa, en el siglo IX, al describir la destilacion por
medio de un alambique, con el cual obtenia queroseno y otros derivados, destacando los
usos médicos y militares. Consecuentemente el conocimiento se difundi6é a través del

Califato de Occidente, actualmente Espana, luego por toda Europa. (parr.4-5)

Luego, en el siglo XVIII, se perfeccionan algunos métodos de refinamiento, logrando
fabricar productos derivados para lubricacion y engrasado de maquinas industriales. En
el siglo XIX los destilados se comienzan a usar como aceite para el alumbrado. Ailos mas
tarde, Abraham Gesner obtuvo querosén, incrementando la importancia del petréleo

aplicado a la iluminacién. (parr.6-9)

Con la produccién industrial de los motores de combustién interna se innovaron nuevos
métodos de extraccion y destilacién, principalmente, con la fabricacion de gasolina que,
hasta entonces, era considerada como un remanente de la produccién de aceite al no

tener ninguna aplicacién practica.

1.3.1. El inicio de la industria del petroleo (1859 — 1869)

De acuerdo con American Chemical Society National Historic Chemical Landmarks
(ASC), (2009) se considera que, previo al inicio de la exploracién de los primeros pozos
petroliferos en Pensilvania, EE. UU., alrededor de los afos 1859-1869, el petroleo era
disponible Unicamente en cantidades pequenas derivado de algunas filtraciones sobre el

subsuelo encontradas por casualidad alrededor de todo el mundo.

Por su escasa disponibilidad, su uso se limité a fines medicinales y algunos otros
productos especiales. Con el descubrimiento de yacimientos en el subsuelo en el
noroeste de Pensilvania, la cantidad de petrédleo crudo disponible aument6
considerablemente hasta impulsar el desarrollo de sistemas de procesamiento a mayor
escala.



Las primeras refinerias empleaban un proceso de destilacién simple para separar los
diversos componentes del petréleo, calentando la mezcla de petréleo crudo en un
recipiente y condensando los vapores resultantes en fracciones liquidas. Inicialmente, el
producto principal era el queroseno, de combustidon limpia y de una calidad uniforme en

comparacion al aceite de origen animal.

Un producto de menor punto de ebullicién de este proceso era la nafta, un precursor de
la gasolina sin refinar. Su aplicacion comercial inicial fue principalmente como disolvente.
Se descubrié que los materiales de mayor punto de ebullicion eran mas eficaces en la
utilizacién de lubricantes. La perfeccién de las técnicas de extraccidén de petréleo se
extendi6 rapidamente a Rusia, y en 1890 las refinerias producian grandes cantidades de

queroseno y naftas.

El desarrollo tecnolégico del motor de combustion interna en los Ultimos anos del siglo
XIX cred un mercado para la nafta, que se concretd, con el desarrollo del automévil, que
aumenté drasticamente la demanda de gasolina de calidad, y esto finalmente proporcioné
un mercado para los derivados del petréleo mas volatiles. A medida que aumento la
demanda de combustible para automdéviles, se desarrollaron métodos mas eficientes para
la destilacién continua de petréleo crudo (parr. 9-24).

1.3.2. Modernizacion de la industria petrolera (1870-1913)

De acuerdo con Britannica, T. Edltors of Encyclopedia (2023), en 1870 se fund6 Standard
Oil Co." en Ohio, la empresa se instauré velozmente como un monopolio, llevando los
precios a la baja y adquiriendo a la competencia. Standard Oil Co. se propag6 en todo
los EE. UU. y también en los mercados internacionales, exportando a practicamente todo

el mundo.

' Los origenes de la empresa se remontan a 1863, cuando Rockefeller se unié a Maurice B. Clark y Samuel
Andrews en un negocio de refinacién de petréleo en Cleveland, Ohio. Para 1880, mediante la eliminacion
de competidores, se fusionaron con otras empresas, y el uso de bonificaciones ferroviarias favorables,
control6 aproximadamente el 95% de la refinacién de todo el petréleo producido en los EE. UU. (Britannica,
2023)
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Su crecimiento fue tal que en 1890 se estim6 que la empresa controlaba alrededor del
90% de todo el producto refinado en los EE. UU. Con el incremento de la produccion
estadounidense y rusa, el precio del barril caeria aproximadamente de los US$2.56 a los
US$0.56 en un lapso de 15 afos, entre 1876 y 1892. Sin embargo, con la llegada de los
primeros automdéviles a los mercados de Alemania y EE. UU. en 1896 inici6 una
revolucién tecnoldgica que pronto dispararia la demanda global por el petréleo (parr. 6-
11).

1.3.3. Guerras, descubrimientos y crisis petroleras (1914-1949)

Después de 1910, la demanda de combustible para automoviles comenzé a superar los
requisitos del mercado de queroseno y presiond a las refinerias para innovar con el
desarrollo de nuevas tecnologias para mejorar el rendimiento de la gasolina. Con esto,
surgié el proceso llamado “Thermal Cracking™?, que segun Crynes et al., (2003) “consistio
en calentar petréleos mas pesados (para los cuales habia un bajo requerimiento del
mercado) en reactores presurizados, entonces al romper o dividir sus moléculas grandes
en las mas pequefias para generar productos ligeros como gasolina, queroseno y otros
combustibles industriales ligeros” (p 111).

La gasolina fabricada mediante el proceso de craqueo se comportd mejor en motores de
automdviles que la gasolina derivada de la destilacion directa de petréleo crudo. Luego,
el desarrollo de motores de avién mas potentes a fines de la década de 1930 dio lugar a
la necesidad de aumentar las caracteristicas de combustion de la gasolina y estimulé el
desarrollo de aditivos de combustible a base de plomo para mejorar el rendimiento del
motor.

2 El primer proceso de craqueo térmico para descomponer grandes hidrocarburos no voléatiles en gasolina
entr6 en uso en 1913; fue inventado por William Merriam Burton, un quimico que trabajaba para la Standard
Oil Company. En la década de 1920, el quimico francés Eugéne Houdry mejoré el proceso de craqueo con
catalizadores para obtener un producto de mayor octanaje. Su proceso fue introducido en 1936 por Socony-
Vacuum Oil Company (mas tarde Mobil Oil Corporation). Durante la década de 1950, a medida que
aumentaba la demanda de combustible para automoviles y aviones, se aplicé el hidrocraqueo al refinado
de petroleo. Este proceso emplea hidrégeno gaseoso para mejorar la relacién hidrogeno-carbono en las
moléculas agrietadas y para llegar a una gama mas amplia de productos finales, como gasolina, queroseno
(utilizado en el combustible para aviones) y combustible diésel. (Britannica, 2023)
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Para, Smil (2017), “Estos procesos mejorados, incluido el craqueo catalitico de aceites
pesados, permitieron a la industria del petroleo satisfacer las demandas de los aviones
de combate de alto rendimiento y, después de la guerra, suministrar cantidades cada vez
mayores de combustibles para el transporte” (p. 252).

Con el desarrollo de nuevas tecnologias de combustion y el estallido de la Primera Guerra
Mundial, Diaz (2020) afirm6é que, la demanda del petréleo encarecié el precio
aproximadamente 240%, pasando de US$0.81 hasta US$1.98 por barril entre 1914 y
1918. Asimismo, una vez terminada la guerra, en respuesta al aumento de la popularidad
de los vehiculos a motor en los EE. UU. durante 1920, el petréleo increment6 su precio
alcanzando los US$3.07 por barril.

Durante la Segunda Guerra Mundial en 1939, el impacto en los precios tendria menor
incidencia que la primera guerra debido a la sobreoferta en el momento, lo que resalté la
importancia sobre el control de las reservas de petréleo, situacion que marcaria las

acciones de varios gobiernos durante las siguientes décadas (parr. 7-12).

1.3.4. Control sobre la produccion del petréleo (1950-2010)

En las décadas de 1950 y 1960 se registré una gran demanda de combustible por el
desarrollo de la industria aeronautica. Dicha demanda foment6 la necesidad de procesar
mas variedad de crudos en productos de alta calidad, por lo que el reformado catalitico
de nafta3, reemplazé el proceso de reformado térmico y se convirti6 en el principal
proceso para mejorar la calidad del combustible para satisfacer las necesidades de los
motores de mayor tecnologia.

Como se menciond anteriormente, las politicas de control de las reservas de petréleo

instaron a los gobiernos a nacionalizar la produccion de petréleo principalmente en Iran,

3 Reformado, en quimica, es una técnica de procesamiento mediante la cual se reordena la estructura
molecular de un hidrocarburo para alterar sus propiedades. El proceso se aplica con frecuencia a las
existencias de gasolina de baja calidad para mejorar sus caracteristicas de combustion. (Britannica, 2023)
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Indonesia y Arabia Saudi. Por su parte, Egipto también tomé control sobre el Canal de
Suez, que canalizaba cerca del 5% del petréleo en el mundo en 1960. A pesar de esto,
el control sobre los mercados petroleros seguia principalmente en manos de EE. UU. y
la Unidn Soviética.

Segun Smil (2017) la creciente demanda de los paises productores de crudo empezé a
crear importantes empresas estatales que tendrian la tarea de la explotacion del recurso
mineral. Asi se constituyeron las diversas estatales petroleras, como Aramco en Arabia
Saudita; National Iranian Oil Company de Iran; China National Petroleum Corporation en
la Republica Popular China; Petr6leos Mexicanos PEMEX de México, y Abu Dhabi
National Oil de los Emiratos Arabes Unidos (EAU) entre otras (pp. 313-324).

Desde su creacién®, la Organization of the Petroleum Exporting Countries (OPEC)
mantiene una gran participacién en el mercado de petréleo, especialmente si la OPEC
decide reducir o aumentar su nivel de produccién, debido a que el 43% de la produccién
mundial de petréleo y el 81% de las reservas mundiales de petréleo se encuentran en

paises miembros de la organizaciéon antes mencionada.

De acuerdo con OPEC (2023), el control de los EE. UU. y la URSS sobre el mercado de
petréleo continud por un breve tiempo mientras que la OPEC adquiria participacion. Esta
transicion se hizo evidente cuando la organizacion impuso embargos a los paises que
apoyaban a lIsrael en el conflicto arabe-israeli en la guerra de Yom Kipur de 1973
(principalmente a los EE. UU.). Por el cual, los precios se incrementaron de un promedio
de US$2.48 en 1972 a US$11.58 en 1974.

4 La formaciéon de la OPEC por cinco paises productores de petrdleo surgié en Bagdad durante
septiembre de 1960 en un momento de transicion en el panorama econémico y politico internacional, con
una extensa descolonizacién y el nacimiento de muchos nuevos estados independientes en el mundo en
desarrollo. El mercado internacional del petréleo estaba dominado por las empresas multinacionales
estadounidenses, por la Unién Soviética y otras economias de planificacion centralizada. Su creacion
enfatizaba el derecho inalienable de todos los paises a ejercer soberania permanente sobre sus recursos
naturales en interés de su desarrollo nacional.
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Este periodo también fue marcado por el descubrimiento de nuevos yacimientos
petroliferos en el Mar del Norte, areas controladas por Noruega y Reino Unido. El petréleo

Brent se vuelve una referencia de precio, junto al crudo West Texas Intermediate.

Los precios se aumentaron rapidamente entre 1979 y 1980 oscilaron aproximadamente
los US$36.00, con la revolucion en Irdn que recorté la produccion y las exportaciones, en
conjunto al inicio de la guerra entre Iran e Irak. Luego, la invasién de Iran en Kuwait en
1990 y la consiguiente Guerra del Golfo crearon la escasez que causo6 un impulso en el
precio del barril desde los US$14.98 hasta los US$41.00 en septiembre de 1991.

Con la caida de la URSS en 1991 la industria del petréleo se vio afectada, reduciendo su
produccion a la mitad durante la década siguiente debido a una limitada inversién. En
1997 la demanda global cay6 drasticamente a consecuencia de la crisis financiera de
Asia, recuperandose nuevamente en 1999 cuando las perspectivas econdmicas de la

region mejoraron (parr. 1-7).
1.3.5. El petréleo en el siglo XXI

A los inicios del siglo XXI, la incertidumbre econémica global representé el principal riesgo
para el mercado de petréleo, por la volatilidad macroecondémica y del sistema financiero

que afectd la demanda energética, entonces OPEC (2023) afirmd lo siguiente:

La invasién de EE. UU. en Irak en 2003 origind disrupciones en la oferta del petréleo.
Mientras tanto, la demanda en Asia, y principalmente en China, contribuyé a un
incremento del precio del petréleo desde los US$28.38 en julio de 2000 hasta superar los
US$146.02 en julio de 2008. Para el 2010, los precios alcanzaron nuevamente un pico,
alcanzando los US$126.48 después de las protestas conocidas como la Primavera Arabe

(2010-2012)>. En afnos mas recientes los avances tecnolégicos han facilitado la

® La primavera arabe, fue conocida una ola de protestas y levantamientos a favor de la democracia que
tuvieron lugar en el Medio Oriente y el norte de Africa a partir de 2010 y 2011, desafiando algunos de los
regimenes autoritarios arraigados de la regién. (Britannica, 2023)



produccion de petréleo de esquisto estadunidense a través de la fracturacion hidraulica
(fracking®). Esto redujo la influencia de la OPEC causando una caida en los precios del
barril, desde los US$114.84 en junio de 2014 hasta por debajo de los US$28.47 en enero
de 2016.

En 2017, la OPEC, en asociacion con otros paises incluyendo Rusia, puso en marcha un
acuerdo para reducir la produccién del petréleo que, hasta diciembre de 2021, continta
activo. Los precios se incrementaron a raiz del anuncio sobre el recorte de produccion,
pero, con EE. UU. en una mejor posicidon como el productor de equilibrio (Swing Producer)
del momento, la habilidad de la OPEC para poder controlar los precios disminuyé. En
dicho afo, el precio del petrdleo alcanzaba su nivel mas alto en casi cuatro afos hasta
los US$75.93 en junio, para comenzar una caida cerrando el afio niveles cercanos a los
US$46.00 por barril.

El 2020 pas6 a la historia como un afo de circunstancias excepcionales y sus efectos se
vieron rapidamente reflejados en los precios del petréleo. La caida de la demanda
energética por la pandemia del COVID-19, la restriccion de actividades econémicas y las
medidas de confinamiento que entrarian en efecto en todo el mundo, una situacién sin
precedente llevo los futuros del petréleo con vencimiento de mayo a un descenso hasta
niveles bajo cero (parr. 8-11).

Lo anteriormente descrito, se observa en la gréfica 1 que presenta una vista interesante
y detallada de los diversos factores que han influido en el precio del petr6leo en los
ultimos diez afios donde se destaca que la oferta ha sido un factor especialmente

determinante.

8 Fracturacién hidraulica, en la produccién de petrdleo y gas natural, se trata de una inyeccién de un fluido
a alta presién en una formacion rocosa subterrdnea para abrir fisuras y permitir que fluya el gas atrapado
o el petréleo crudo a través de una tuberia hasta una boca de pozo en la superficie. Empleado en
combinacién con técnicas mejoradas para perforar horizontalmente a través de capas de roca
seleccionadas, el fracking ha abierto vastos depédsitos de gas natural en los EE. UU. (Britannica, 2023)
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Grafica 1 Evolucion de los determinantes del precio del petréleo (variacion
acumulada desde enero de 2010)
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Fuente: Reserva Federal de Nueva York. Consultado el 31 de diciembre de 2022. Recuperado de
https://www.newyorkfed.org/research/policy/oil_price_ dynamics_report#/interactive, 2022.

En 2010, se observa un auge en la produccion de petréleo, especialmente en los EE.UU.
con el desarrollo del fracking, que permiti6é el acceso a reservas de petréleo de esquisto
que antes eran inaccesibles. Esta expansién en la oferta de petréleo llevd a un cambio

en la dinamica del mercado, ejerciendo una mayor presién a la baja sobre los precios.

Ademas, la OPEC, que histéricamente ha jugado un papel importante en la regulacion de
la oferta de petréleo, ha experimentado diversos desafios en su capacidad de
coordinacién, lo que ha llevado a una oferta mas liberalizada. Este fenomeno fue
particularmente evidente en 2014 y 2020, cuando el mercado del petréleo se vio inundado

de suministro, llevando a un fuerte descenso en los precios.

Por lo tanto, aunque la demanda y otros factores sin duda juegan un papel en la
determinacion de los precios del petréleo, es evidente que la oferta ha tenido una

influencia especialmente fuerte en la ultima década.
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Estos factores han llevado a que la evolucién del precio del petroleo durante el siglo XXI
haya sido marcada por una dinamica y a veces tumultuosa que refleja el estado
cambiante de la economia global y las condiciones geopoliticas. En particular, estos
nuevos niveles de precios, mostrados en la gréafica 2, donde los puntos de mayor precio

a menudo se corresponden con eventos significativos a nivel mundial.

Grafica 2 Evolucion del precio internacional del petréleo, cifras en délares. (1982-
2022)

160

140

120

100

80

60

40

1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022]

Fuente: Chicago Mercantile Exchange, CME Group. Consultado el 31 de diciembre de 2022. Recuperado
de https://www.cmegroup.com/markets/energy/crude-oil/west-texas-intermediate-wti-crude-oil-calendar-

swap-futures.htm,2022.

A principios de la década de 2000, por ejemplo, vemos un pico significativo que se alinea
con el comienzo de la Guerra de Irag. A finales de la misma década, el precio del petréleo
alcanzd nuevos maximos debido a la gran recesion de 2008 y a la posterior recuperacion
econdmica. En 2014, un fuerte incremento se relaciona con la crisis en Ucrania y las
tensiones en Medio Oriente. Luego, el desplome en 2020 refleja la crisis de la pandemia

de COVID-19 y el subsiguiente descenso en la demanda global.
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1.3.6. Situacion actual del mercado del petréleo

Segun las estimaciones actuales, aproximadamente el 79.4% de las reservas privadas
de petréleo del mundo se encuentran en los paises miembros de la OPEC y el 64.5% de
estas reservas estan ubicadas en paises del Medio Oriente. Asimismo, se estima que
Venezuela cuenta con el mayor volumen de reservas de petroleo en el mundo (25.50%),
seguido de Arabia Saudita (22.40%). En el cuadro 1 se destacan las reservas de petroleo

en los paises de la OPEC:

Cuadro 1 Participacion de la OPEC en las reservas mundiales de crudo, 2022

Produccion en  Porcentaje de

Pais millones de la produccion
barriles total
Venezuela 302.81 25.50%
Arabia o
Saudita 267.03 22.40%
Irén 155.6 13.10%
Irak 145.02 12.20%
Kuwait 101.5 8.50%
EAU 97.8 8.20%
Libia 48.36 4.10%
Nigeria 36.97 3.10%
Argelia 12.2 1.05%
Ecuador 8.27 0.70%
Angola 8.16 0.70%
Congo 2.98 0.30%
Gabon 2 0.20%
Guinea 1.1 0.10%
Total 1189.8 100%

Fuente: Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEC). Consultado el 31 de diciembre de 2022.
Recuperado de https://www.opec.org/opec_ web/en/ data_graphs/330.htm,2022.

Los paises miembros, segun OPEC (2022), han incrementado sus reservas de petréleo

en los ultimos afos, por ejemplo, adoptando las mejores practicas en la industria,

realizando exploraciones intensivas y recuperaciones mejoradas. Como resultado, las
12



reservas probadas de petroleo de la OPEC ascienden actualmente a 1,189.82 miles de

millones de barriles (parr.1).

La gréfica 3, ilustra de manera efectiva la dominante posicién de la OPEC en las reservas
mundiales de petréleo crudo. Segun las estimaciones en 2022, la OPEC controlaba
aproximadamente el 79% de estas reservas, lo que representa una gran mayoria de la

grafica.

Grafica 3 Participacion de la OPEC en las reservas mundiales de crudo, 2022
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Fuente: Organizacion de Paises Exportadores de Petr6leo (OPEC). Consultado el 31 de diciembre de
2022. Recuperado de https://www.opec.org/opec_web/en/data_
graphs/330.htm, 2022.

Dentro de la OPEC, algunos paises sobresalen particularmente por su cuota de reservas.
Por ejemplo, Venezuela, pese a su agitada situacion econémica y politica, ostenta una
de las mayores reservas del mundo. Arabia Saudita, otro miembro clave de la OPEC,
también posee un porcentaje considerable de las reservas mundiales de petréleo crudo.
Otros miembros importantes de la OPEC con cuotas significativas incluyen paises como

Iran, Iraq y los Emiratos Arabes Unidos.
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El 21% restante de la grafica, representa las reservas de petrdleo de todos los paises no
miembros de la OPEC. Entre estos, los grandes productores incluyen a paises como
Rusia, Canad4, y Estados Unidos.

Esta grafica demuestra claramente la influencia dominante de la OPEC en el ambito
global del petréleo crudo, asi como la diversidad de fuentes que contribuyen a las

reservas mundiales de petréleo.

Respecto al nivel de produccidn, los paises que registran mayor volumen de produccién
de petréleo, principalmente EE. UU. y Arabia Saudita, compiten por ser el mayor poder
dentro del mercado petrolero. A continuacién, en el cuadro 2 se destaca el nivel de
produccion de los principales paises productores:

Cuadro 2 Principales paises productores, millones de barriles de petréleo por dia

Millones de
Pais barriles por
dia (mbd)
EE. UU. 19.77
Rusia 11.16
Arabia
Saudita 9.9
Canada 5.81
China 5.02
Irak 4.25
Brasil 3.82
EAU 2.85
Kuwait 2.54
Iran 2.45

Fuente: Organizacién de Paises Exportadores de Petroleo (OPEC). Consultado el 31 de diciembre de 2022.
Recuperado de https://www.opec.org/opec_web/static_fil
files_project/media/downloads/publications/OPEC_MOMR_December_2022%20(archive).pdf, 2022.
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Los EE.UU, encabeza la lista, con una produccién que supera los 19 mbd, gracias a su
sélida industria de petréleo de esquisto que se desarrollé rdpidamente en las Ultimas dos
décadas. Rusia, aunque no es miembro de la OPEC, es un gran jugador en el mercado
mundial de petréleo con una produccién también en torno a los 11 mbpd. Arabia Saudita,
uno de los miembros mas influyentes de la OPEC, con una produccién alrededor de 10
mbpd, ha dependido de las cuotas de la OPEC.

Otros miembros de la OPEC, como Irdn e Iraq, también son productores significativos,
con millones de barriles por dia. Canada, a pesar de no ser miembro de la OPEC, también
tiene una considerable produccién de petréleo.

1.3.7. Produccion de petréleo en Guatemala.

Segun el Ministerio de Energia y Minas (MEM, 2007), la exploracién petrolera en
Guatemala se ha llevado a cabo alrededor de 60 afos con una produccion aproximada
de 17,500 barriles al dia provenientes de las cuencas petroleras Petén Norte y Petén Sur,
el petréleo es transportado por medio de un oleoducto el cual proviene del Departamento
de Alta Verapaz y de Petén, ambos se convergen en la estacién de bombeo Raxruja
siguiendo en una sola linea, el crudo es transportado a la terminal petrolera Piedras
Negras en Santo Tomas de Castilla, Departamento de lzabal, donde el crudo es

exportado para su refinamiento (parr 1-8).

1.4. Precio del petréleo y su relacion con la actividad econémica

El petréleo se utiliza directa y/o indirectamente como producto energético en las distintas
actividades econdémicas. Siendo un producto energético, es de suma importancia en la
mayoria de los sectores de la actividad econémica, de forma indirecta afecta a cada
sector mediante los costos de produccién, mientras afecta en forma directa al sector de
transporte y la produccion de energia eléctrica, entre otros. Por su parte, el consumidor
final es susceptible a las variaciones de precios energéticos afectando de manera directa
los ingresos disponibles.
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Es importante senalar que el efecto final de los choques del precio del petréleo y sus
derivados sobre las métricas de la actividad econémica depende de su capacidad para
adquirir y transferir bienes y servicios con el resto del mundo, que dependera de las
barreras arancelarias y tratados comerciales; ademas del tamario de las economias. Es
decir, durante la crisis financiera del 2008 el incremento acelerado de los precios del
petréleo y sus derivados, en conjunto a otros factores como la incertidumbre y la quiebra
financiera de varias entidades bancarias, afect6é el desenvolvimiento econémico y elevo
los precios al consumidor de los paises tomadores de precios, incluido Guatemala, en
donde se not6 una disminucién del ritmo de crecimiento de la actividad econémica medida

por el PIB ademas del aumento significativo de los precios energéticos.

1.4.1. Transmision de los choques de petréleo

Como se mencion6 anteriormente, dependiendo de varios factores, como el grado de
apertura comercial y la cadena de comercializacién, la variacibn de precios
internacionales se transmite directa o indirectamente los precios locales. Existen varios
autores que describen los diversos canales de transmisién de los choques de los precios
internacionales hacia las variables econdémicas locales. La explicacion del fenémeno, de

conformidad con Brown & Yicel (2002), se describe a continuacioén:

La transmisién de choques por el lado de la oferta consiste, principalmente, en el impacto
negativo sobre la produccién causada por el aumento de los costos marginales
productivos a medida que aumenta el precio del petréleo. Se destaca que, algunas de las
mayores crisis de precios de petréleo fueron causadas por las acciones de oferta de los
miembros de la OPEC. De igual forma, incertidumbres geopoliticas en combinacién con
los riesgos asociados con la comercializacion del petroleo ha conducido a que el precio

del energético alcance maximos histéricos cada vez mayores a lo largo de la historia.

El efecto balance real se considera como la situacion en la que la oferta de los bienes y
Servicios no se ajustan a la creciente demanda, incluido el petréleo y sus derivados. Cabe
mencionar que las crisis de precios del petréleo han sido precedidas por una creciente
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demanda. Un ejemplo a estos factores se evidencia en el alza de los precios del petréleo
durante 2003-2008 donde se caracterizd por una intensiva utilizacién de las refinerias a
nivel mundial y por el cierre de las refinerias que no se adaptaron lo suficientemente

rapido a la creciente demanda de combustibles més ligeros.

El efecto transferencia de riqueza que se refiere al deterioro de los términos de
intercambio debido a la transferencia de precios de los paises exportadores hacia los
paises importadores de petrdleo, comunmente denominado balance en la factura

petrolera.

El efecto inflacionario analiza la inflacion generada en una economia a raiz del precio de
los bienes y servicios importados. El efecto de ajuste sectorial se genera a través del
impacto de los choques de precios internacionales en los diversos sectores de la actividad
economica, como el mercado laboral, que al cambiar los costos de produccién relativos
en algunas industrias se modifican los costos variables como las plazas de trabajo
disponibles. Finalmente, el efecto inesperado se centra en la incertidumbre sobre el
precio del petréleo y su impacto no cuantificado (pp. 198-208).

1.4.2. Transmision de los choques de petréleo hacia los precios locales en Guatemala

Un autor que describe los diversos canales de transmision de los choques de los precios
internacionales hacia Guatemala es Ruiz (2004), donde demostré la relacidn directa entre
el precio del petréleo y la inflacion guatemalteca ya que comprueba que durante la década
de los setenta, el aumento de precios internacionales de petréleo, en el cual los precios
del petroleo pasaron de US$3 hasta US$40 previo a la crisis petrolera de 1973 incidi6
positiva y significativamente como factor principal de la inflacion en Guatemala. En su
investigacion, destacé varios canales de transmision por los cuales un incremento del

precio del petréleo incidié en las variables macroeconémicas guatemaltecas.

a) El aumento del precio del petréleo genera una transferencia de renta de los paises
importadores hacia los paises exportadores de petréleo.
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b) El aumento del precio del petréleo aumenta los costos de produccion, deteriora las
ganancias y presiona el nivel general de precios.

C) El precio del petréleo tiene un impacto en los mercados financieros, producto de
los cambios reales y esperados sobre los beneficios, la politica monetaria y la
inflacion;

d) Dependiendo de la duracidn del incremento de los precios del petréleo, el cambio
en los precios relativos generara incentivos a los productores de energia a

aumentar las cantidades producidas.
Por otra parte, también se destac6 que la transmision de los efectos de los precios de los

bienes y servicios comercializados en el exterior a la inflacion interna se da por medio de

la importacion de los derivados del petréleo, como la gasolina.
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CAPITULO lI: REFLEXIONES ESENCIALES DE LA INFLACION

2. Descripcion de la inflacion

Para el desarrollo de la presente investigacion, es necesaria una definicién del concepto
de inflacién, conocer sus cusas y sus implicaciones para el desarrollo del sistema

econdmico.

La Real Academia Espafola (2023) caracteriza el término de inflacibn como “una
elevacion leve pero persistente en el nivel general de precios.” (parr. 1). La tasa de
inflacion representa el incremento porcentual interanual del nivel de precios. Para medir
el nivel de precios en una economia, se recopila la informaciéon por medio de encuestas
para generar indicadores agregados como el indice de Precios al Consumo o como el
Deflactor implicito del producto interno bruto.

2.1. Concepto y definicion de inflacién

Segun, el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) explica el proceso
inflacionario, como “Una medida para cuantificar los cambios de los precios en el tiempo
como resultado de diversas fuerzas econémicas y sociales; que en contraposicién a las
fuerzas especificas que unicamente causan cambios significativos en los precios

individuales independientemente de cdmo se comporten otros precios” (parr. 5).

En este contexto, es posible adjudicar el concepto de inflacion y economia de mercado,
debido a que los precios se determinan generalmente por las fuerzas de oferta y
demanda.

En lo que respecta al indice de precios al consumidor (IPC), el Manual del Fondo
Monetario Internacional (FMI), (2006) lo define como “Un indice que mide el ritmo al que

los precios de los bienes y servicios de consumo cambian de un mes (o de un trimestre)
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a otro” (p.47). Menciona que estos precios se recopilan en los comercios y demas puntos
de venta minoristas para luego calcular el promedio de los cambios de los precios entre
un periodo y otro para todos los productos considerados usando como ponderaciones los
montos promedio que los hogares gastan en ellos.

Estos indicadores, son métricas oficiales regularmente compilados y publicados por
instituciones gubernamentales de cada pais; publicandose mensualmente, por lo general

alrededor de diez dias después de finalizado el Ultimo mes o trimestre.

El IPC se utiliza con frecuencia, como variable representativa del indice general de la
inflacion para la economia en su totalidad, debido a la periodicidad y puntualidad de
publicaciéon. Ha llegado a ser una estadistica importante para la determinaciéon de
politicas, en especial las de indole monetaria. En las leyes y en una gran diversidad de
contratos privados suele caracterizarse como la medida apropiada de la inflacién a los
fines del reajuste de pagos (por ejemplo, salarios, alquileres, intereses y beneficios de la
seguridad social) para dar cuenta de los efectos de la inflacion. Por lo tanto, puede tener
implicancias financieras importantes y de amplio alcance para los gobiernos y las
empresas, asi como para los hogares.

Sin embargo, segun Dornbusch et al., (2009) “también debe aclararse que entre el
crecimiento econdmico y el IPC existe una estrecha relacién y a pesar de no ser parte del
estudio, es importante conocer dicha relaciéon que afirman que a corto plazo la busqueda
por reducir la inflacion solo se puede lograr a través de la reduccién del crecimiento
economico, haciendo que exista una “tasa de sacrificio” o porcentaje de produccién que
se pierde por cada punto en que se reduce la inflacion. De acuerdo con los autores las

variables estan relacionadas” (p. 145).
En sus inicios el IPC se utiliz6 para medir y compensar la pérdida adquisitiva del salario,

producto de la inflacién, ajustandolo en proporcién a la variacion porcentual del IPC, lo

gue se conoce como indexacion. Actualmente esta variable es importante para medir la
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inflacion y la pérdida de poder adquisitivo de una moneda con respecto a los bienes y

servicios que el mercado ofrece.

Por su parte, en los EE. UU. de América el IPC es calculado por Bureau of Labor
Statistics, (Oficina de Estadisticas Laborales), cuya agencia federal es responsable de
medir la actividad del mercado laboral, condiciones de trabajo y cambios en los precios
de la economia. Segun, U.S. Bureau of Labor Statistics (2023), el IPC de EE. UU. se
calcula en dos etapas, en la primera se mide el cambio de precio promedio de los articulos
en cada una de las 8,018 combinaciones de productos y areas del IPC y en la segunda

se producen los indices agregados promediando las mismas combinaciones.

2.2, Causas de la inflacion

Referente a las causas de la inflacién, Mankiw, (2014) compila las siguientes corrientes
economias de pensamiento: clasica, keynesiana, nueva macroeconomia clasica de y la
escuela austriaca de economia, las cuales se describen en el apartado 2.2.1 al 2.2.4 (ver

pagina 31-33).

2.2.1. La explicacién de la teoria Clasica

Una de las primeras teorias que explica el fendmeno de inflacion es la teoria cuantitativa
del dinero. Esta nace en la Escuela de Salamanca en el siglo XVI a partir de la experiencia
y su registro en el comportamiento de los precios en la Espafa en su época. Se observo
que, en periodos de tiempo de escasez monetaria, se producia una reducciéon de los
precios y en las situaciones de abundancia monetaria, ocurria lo contrario, aumentaban.
De forma especial descubrieron el manejo que los gobernantes hacian la moneda, los
cuales degradaban las aleaciones de oro o plata y aumentaban la aleacién de cobre.

Con esto, las casas de moneda aumentaban sus ingresos para financiar los gastos del
gobierno. Siglos después, Irving Fisher formul6 la teoria cuantitativa del dinero como
relacién entre la cantidad de dinero, la velocidad de circulacion del dinero, el indice de
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precios y el volumen de transacciones de una economia. En esta explicacién, la inflacién
gueda directamente relacionada con aumentos de la cantidad de dinero o aumentos de

la velocidad de circulacion del dinero.

2.2.2. La explicacién Keynesiana de la inflacion

John Maynard Keynes propone una teoria que se aparta de la explicacion cuantitativa
indicando que la inflacién no es simplemente un fendmeno monetario, sino que se
produce cuando la demanda agregada efectiva de bienes y servicios es mayor que la
oferta disponible. En este sentido, Keynes enuncia que la demanda de dinero es
inestable, depende del ciclo econémico y de la expectativa de ganancia futura que pueda

tener un agente.

Ambos argumentos son la base para considerar que la inflacién se genera por otro tipo
de razones mas que por elevaciones de la cantidad de dinero. Como ejemplo, en una
recesion la creacién de dinero no conduce necesariamente un aumento de los precios,
sino que depende del estado de la demanda efectiva. Por tanto, los que siguen esta
corriente entienden que la inflacién esta asociada a sucesivos aumentos de la demanda
por encima de la oferta y, puesto que la demanda es superior a la oferta, los precios

subiran.

2.2.3. La explicacion de la Nueva Macroeconomia Clésica (NMC) de la inflacién

Esta corriente econémica, se desarrollé a partir de los trabajos de economistas como
Robert Lucas y Thomas Sargent en los afos 1970 y 1980, tiene una vision particular

sobre la inflacién que se diferencia de la teoria keynesiana tradicional.

Segun esta teoria, la inflacion es causada por una combinacion de expectativas y politicas
economicas, y a su vez, argumenta que las expectativas inflacionarias son un factor clave
en la determinacién de la inflacion, debido a que las expectativas de los individuos y las

empresas sobre futuros aumentos de precios pueden influir en sus decisiones actuales
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sobre gastos e inversiones. Por ejemplo, si las personas esperan que los precios subiran
en el futuro, ahora podrian estar més dispuestas a pagar precios mas altos, lo que a su

vez puede provocar un aumento en los precios.

Es decir, las politicas econdémicas toman particular relevancia, especialmente las politicas
monetarias, debido a su impacto directo sobre las expectativas de inflacién. Segun la
NMC, si el banco central o el gobierno aumenta la cantidad de dinero en circulacion sin
un aumento correspondiente en la produccion de bienes y servicios, esto puede provocar

un aumento en los precios.

La NMC también se diferencia de la teoria keynesiana tradicional en su enfoque en la
flexibilidad de los precios y salarios. Segun la NMC, los precios y salarios son flexibles y
se ajustan automaticamente a las fluctuaciones econémicas, lo que permite una mayor
estabilidad en la economia. En cambio, la teoria keynesiana sostiene que los precios y
salarios son rigidos y pueden provocar fluctuaciones econdmicas si no se ajustan
adecuadamente.

2.2.4. La explicacién de la Escuela Austriaca de economia de la inflacion

El enfoque de la Escuela Austriaca, liderada por economistas como Ludwig Von Mises y
Friedrich Hayek, considera que la inflacién es causada por un exceso de oferta monetaria,
es decir, cuando el gobierno o el banco central aumenta la cantidad de dinero en
circulacién sin un aumento correspondiente en la produccion de bienes y servicios. Sin
embargo, uno de los problemas que encuentran en esta formulacién es la carencia de

una explicacion de las variaciones en el valor del dinero.

El valor del dinero, segun Von Mises, depende de su calidad, y la calidad del dinero esta
en funcién de su capacidad adquisitiva y, por lo tanto, las variaciones en el valor del
dinero permiten que en la economia exista un proceso inflacionario, alterando

gravemente la estructura productiva de la economia.
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2.3. Inflaciéon importada

La inflacion importada se refiere a la subida de los precios de los bienes importados,
debido a factores externos, como un aumento en el precio del petréleo o una devaluacion
de la moneda. Esto puede tener un impacto significativo en la economia de un pais, ya
que los bienes importados son una parte importante de la canasta de consumo de

muchas naciones.

Una de las principales causas de la inflacién importada es el aumento en el precio de los
combustibles. El petréleo es un bien esencial para la economia global, ya que es utilizado
en la produccién de energia, transporte y manufactura. Un aumento en el precio del
petréleo puede tener un efecto domind en la economia, debido a que, aumenta los costos
de produccion y transporte, lo que a su vez lleva a un aumento en los precios de los
bienes importados.

Otra causa de la inflacion importada es la devaluacién de la moneda. Cuando una
moneda se devalla, los bienes importados se vuelven mas caros para los residentes de
ese pais. Esto se debe a que los bienes importados se pagan en moneda extranjera, por
lo que una moneda mas débil significa que se necesita mas de esta para comprar los

mismos bienes.

La inflaciéon importada también puede ser causada por barreras comerciales, como
aranceles y cuotas. Estas medidas proteccionistas pueden aumentar el precio de los
bienes importados y también pueden disuadir a los importadores de traer bienes a un
pais. De igual forma, puede aumentar el costo de vida para los consumidores, ya que los
precios de los bienes importados se encarecen. También puede afectar a las empresas
que dependen de las importaciones para producir sus productos, debido a que, tendran
que pagar mas por los materiales. Ademas, la inflacién importada puede tener un impacto
negativo en el crecimiento econémico, debido a que, aumenta los costos de produccion

y puede disuadir a las empresas de invertir en un pais.
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Hay varias medidas que los gobiernos pueden considerar para abordar la inflacion
importada. Estas incluyen reducir las barreras comerciales, diversificar las fuentes de
importacion, y fomentar la competencia entre los proveedores. También pueden

implementar politicas fiscales y monetarias para tratar de estabilizar los precios.

La inflacién importada en las economias pequefias y abiertas (como el caso de
Guatemala), esta determinada por tres elementos basicos:

a) Por el porcentaje del total que se importa de un determinado pais o regién.
(canasta de importaciones).

b) Por la inflacién local que existe en cada pais importador

C) Por la variacién del dolar estadounidense con respecto a monedas de terceros
paises, ya que estas economias solo tienen acceso a los mercados mundiales a

través del délar.

Asi, por el ejemplo, si el dolar se devalla con respecto al quetzal guatemalteco, y el pais
realizara importaciones provenientes de los EE. UU., esto ocasionaria inflacion
importada, debido a que, para obtener una determinada cantidad de dodlares se
necesitaria una mayor cantidad de quetzales. Respecto a esto, algunos autores afirman
lo siguiente:

“El concepto del efecto de los precios fue definido por como la “transmision directa
de la inflacion por medio de los bienes comercializados internacionalmente”.
Cuando la inflacion es transmitida por medio de los efectos de los precios, Frisch
nota que “se arguye que el vinculo directo de los precios internacionales constituye
(...) inflacion importada” (Rodriguez, 2011, p.83 como se cité en Frisch, 1977,
p.1308).

Otros autores indican lo siguiente: “Muestra claramente como la inflacién importada es

un fendmeno que no se debe ignorar ya que justifica que la inflacién de un pais no es
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netamente endogena, sino que tiene componentes exdégenos que permiten que el nivel

de precios aumente o disminuya” (Rodriguez, 2011, p.83 como se cité en Aleman 1986).

2.4. Inflacion en Guatemala

Hasta este punto se han definido las variables necesarias para la investigacion que busca
establecer la relacién de las variaciones del precio internacional del petréleo sobre la

inflacién. No obstante, falta caracterizar la inflacion en Guatemala.

Como se describi6é con anterioridad, el calculo del IPC en EE. UU. es una operacién muy
compleja, sin embargo, no es el objetivo de la investigacién desagregar o describir la
construccion del IPC del pais norteamericano, pero el conocimiento y entendimiento de
su composicion también es necesario para comprender la relacion de los precios del

petréleo y la inflacion.

La definicion oficial del indice de Precios al Consumidor (IPC) en Guatemala esta
caracterizada como “la variacion promedio en los precios de un grupo de bienes y
servicios que responden a los de mayor importancia dentro del gasto de consumo final
de los hogares”, Instituto Nacional de Estadistica (INE), (2010), parr. 1 como se cit6 en la
Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos Familiares, (2010). Es decir, mide la evoluciéon
de los precios de un grupo de bienes y servicios que consumen las familias del pais que
a su vez repercute en una pérdida del poder adquisitivo. En Guatemala, de acuerdo con
el INE, se realiza el calculo del IPC por primera vez en el 1983 y su ultima actualizacién
metodoldgica se lleva a cabo para incorporar como afno base el 2010.

2.4.1. Importancia de la medicion del IPC

La medicion precisa de la inflacion es esencial para la formulacién de politicas
macroeconoémicas, la toma de decisiones empresariales y el planeamiento financiero
personal. Segun el (INE, 2010), muchos paises utilizan el IPC como la mejor medida de

la inflacién disponible, ya que no existe otro indice que tenga un grado de aceptabilidad
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comparable para los usuarios (p. 6). Dentro los principales usos del IPC, el (INE, 2010)

destaca los siguientes:

Utilizacion coyuntural, para hacer observaciones sobre la variacidén en los precios
en la economia en el corto plazo y el ritmo de inflacion

Utilizacion econdmica, para evaluar los resultados de las politicas econdmicas
Sirve como deflactor en la economia nacional, para establecer su
comportamiento real del consumo privado den las cuentas nacionales.
Utilizacion juridica, para los contratos privados o publicos en los que se estipulan
margenes de variacion de precios pactados, conforme a la variacién publicada
en el IPC. Como lo son contratos de arrendamiento, o contratos de préstamos,

entre otros

2.4.2. Metodologia de la medicion del IPC en Guatemala

Segun el (INE, 2010), para calcular el IPC se toma como base la Encuesta de Ingresos y

Gastos Familiares (ENIGFAM) 2009 — 2010, con la que se obtiene la estructura del gasto

en consumo final de la poblacién, una de las caracteristicas mas importantes de la

encuesta. El calculo del IPC posee las siguientes particularidades:

a)

b)

c)
d)

Pondera 8 regiones de Guatemala por ubicacion geografica que integra los 22

departamentos de la republica.

Brinda el nimero de integrantes por hogar en cada regién que, segun la ENIGFAM

2009-2010, el numero de integrantes promedio de los hogares guatemaltecos es
de 4.98 personas en cada hogar.

Establece el lugar de compra, asi como la frecuencia de compra por region.
Establece las formas de pago.

Asimismo, el INE (2010), adoptando los criterios establecidos por la Clasificacion del

Consumo Individual por Finalidades (CCIF) de las Naciones Unidas, determiné la

estructura de ponderaciones, habiéndose conformado 12 divisiones, 40 agrupaciones, 84
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grupos, 120 subgrupos, 280 gastos basicos y 441 variedades, lo que permite la
comparacion del IPC a nivel internacional. (p. 12-13). llustrado en el cuadro 3 de la

siguiente manera:

Cuadro 3 Estructura del IPC. Base diciembre 2010

Niveles de agregacion Cantidad
Divisién de Gasto 12
Agrupacion de Gasto 40
Clase / Grupo de Gasto 84
Subclase/Subgrupo de Gasto 120
Producto/Gasto Basico 280
Variedad 441

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE). Consultado el 31 de diciembre de 2022. Recuperado de

https://www.ine.gob.gt/estadisticas/bases-de-datos/indice-de-precios-al-consumidor/, 2022.

El primer nivel, es decir, el nivel maximo de desagregacién, corresponde al de variedad.
El conjunto de variedades forma el nivel inmediato superior que es el gasto basico. Los
gastos basicos a su vez estructuran los subgrupos. Los grupos estan formados por
subgrupos. Finalmente, los grupos conforman las agrupaciones, y éstos la divisién de

gasto, que son los niveles que contienen la mayor agregacion:

La presente investigacion no pretende explicar la metodologia de célculo y la composicion
total del IPC por sus componentes a cada nivel. Sin embargo, es importante destacar
que, las familias guatemaltecas promedio destinan sus gastos principalmente a 12 rubros.
Como muestra el cuadro 4:
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Cuadro 4 Ponderaciones a nivel de division de gasto IPC. Base diciembre 2010

(porcentaje)

No. Division de Gasto Base 2010
1 Alimentos y bebidas no alcohdlicas 28.75
2 Bebidas alcohdlicas y tabaco 0.28
3 Prendas de vestir y calzado 7.41
4 Vivienda, agua, electricidad, gas 12.61
5 Muebles, articulos para el hogar 5.43
6 | Salud 4.22
7 Transporte 10.43
8 | Comunicaciones 5.15
9 Recreacién y cultura 5.62
10 | Educacion 3.72
11 | Restaurantes y hoteles 9.24
12 | Bienes y servicios diversos 7.16

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE). Consultado el 31 de diciembre de 2022. Recuperado de

https://www.ine.gob.gt/estadisticas/bases-de-datos/indice-de-precios-al-consumidor/, 2022.

Los principales rubros que aportan al calculo del IPC son: Alimentos y bebidas alcohdlicas
(28.75%), Vivienda, agua, electricidad y gas (12.61%) seguidamente de Transporte
(10.43%). Lo que respecta al precio de los combustibles, segun el INE (2010), se deriva
principalmente del comportamiento del precio internacional del petréleo, y la variabilidad
de precios ha repercutido directa e indirectamente en el comportamiento de la inflacién.
En el IPC base diciembre 2010 los combustibles tienen una ponderacién de 2.90%, ya

que incluye la gasolina superior, la gasolina regular y el diésel. (p. 17)
Para la presente investigacion es importante destacar que se tomara la recomendacion

del manual de cambio de base del IPC del INE en la cual sugiere utilizar la métrica para

los futuros andlisis sobre el comportamiento de la inflacion.
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CAPITULO Illl: MODELOS PARA EVALUAR EL EFECTO DE LOS
CHOQUES DE PETROLEO EN LA INFLACION

La relacién entre los choques de petrdleo y la inflacion ha sido objeto de una vasta
investigacion empirica en la economia. A lo largo de los afos, los economistas han
aplicado varios métodos para desentrafar esta relacion, y el modelo Vector
Autoregression (VAR) se ha demostrado como un instrumento particularmente util. En el
siguiente apartado se expone algunos documentos de trabajo destacados de como los
modelos VAR pueden contribuir al entendimiento de este fenémeno.

3. Estudios relevantes para la compresion de los choques de petréleo y la inflacion

Los modelos VAR han sido una herramienta crucial en la comprensién de las dinamicas
economicas y financieras, incluyendo el impacto de los choques del precio del petréleo
en la inflacion. A continuacion, se presentan documentos cientificos que se han ocupado

de este tema en algunos paises desarrollados.

En "Systematic Monetary Policy and the Effects of Oil Price Shocks", Ben Bernanke, Mark
Gertler y Mark Watson (1997) abordaron la interaccién entre los choques de precios del
petrdleo y la politica monetaria. Mediante el uso de un modelo VAR estructural,
demostraron que las respuestas de la politica monetaria a los choques del petréleo han
sido un factor contribuyente significativo a las fluctuaciones econémicas. Su investigacién
sugiere que una politica monetaria mas flexible podria ayudar a amortiguar el impacto de

los choques de petréleo en la economia.

Por su parte, Kilian (2009), en su trabajo "Not All Oil Price Shocks Are Alike: Disentangling
Demand and Supply Shocks in the Crude Oil Market" trata sobre cémo los diferentes tipos
de choques de precios del petroleo afectan a la economia de los EE.UU. Kilian argumenta
que los choques de la demanda y la oferta de petréleo tienen diferentes efectos en la

economia, y usa un modelo VAR estructural para desentranar estos efectos.
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En particular, Kilian introduce tres tipos de choques de petréleo: choques de oferta de
petréleo, choques de demanda agregada de petrdleo y choques de demanda especifica
de petréleo. Sus resultados sugieren que los choques de demanda especificos del
petréleo, que se refieren a los choques que afectan la demanda de petréleo por encima
de la demanda agregada global, son el principal contribuyente a las fluctuaciones de los
precios del petréleo. Kilian concluye que los modelos VAR son una herramienta esencial
para separar y entender los diferentes tipos de choques de petréleo y sus efectos en la

economia.

El trabajo de Hamilton (2003), ;"What is an Oil Shock?", ofrece un enfoque innovador
para definir y medir los choques de petréleo. Hamilton argumenta que los choques de
petréleo no deben definirse simplemente como aumentos en el precio del petréleo, sino
mas bien como desviaciones del precio del petrdleo que estdn fuera de lo que se
esperaba basandose en la informacién histérica. Para poner a prueba su hipétesis,
Hamilton usa un modelo VAR y descubre que su medida de los choques de petroleo es
un mejor predictor de la actividad economica en comparacidon con las medidas

tradicionales.

Hamilton también analiza los efectos de los choques de precios del petréleo en la
inflacion. Descubre que, aunque los choques de petréleo pueden tener un impacto
significativo en la inflacién en el corto plazo, este impacto tiende a disiparse con el tiempo.
Este hallazgo tiene importantes implicaciones para la politica monetaria, ya que sugiere
que los bancos centrales no necesitan responder a los choques de petréleo ajustando las
tasas de interés a menos que los choques tengan un efecto persistente sobre la inflacién.

Cabe indicar que, ambos estudios, tanto Kilian (2009) como Hamilton (2003), resaltan la
versatilidad y el poder de los modelos VAR para analizar los choques de petréleo. Estos
modelos permiten a los investigadores desentrafiar los complejos efectos de los choques
de petréleo en la economia y proporcionar una visidén mas matizada de estos efectos en

comparacion con los métodos de andlisis tradicionales.
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Dado que las condiciones econémicas no son estéticas, Blanchard y Gali (2007), en su
trabajo "The Macroeconomic Effects of Qil Price Shocks: ;Why are the 2000s so different
from the 1970s?" utilizé un modelo VAR para explorar cémo han cambiado con el tiempo
las respuestas de las economias a los choques del petréleo. Particularmente, notaron
una disminucién en la influencia del petréleo en la macroeconomia. A través del uso del
modelo VAR, pudieron discernir que este cambio estaba parcialmente relacionado con
mejoras en la eficiencia del uso del petréleo, avances en la politica monetaria y cambios
estructurales en la economia. Su analisis ilustra como los modelos VAR pueden captar
los efectos dinamicos y las interdependencias entre variables a lo largo del tiempo,
proporcionando un marco mas completo para la comprensién de estos choques.

Por su parte, Peersman y Van Robays (2009) en su trabajo "Oil and the Euro Area
Economy", utilizaron un modelo VAR para examinar el impacto de los choques de precios
del petréleo en la inflacion y el rendimiento econémico en la zona euro. Sus resultados
sugieren que los choques del precio del petréleo han tenido un efecto significativo en la
inflacion en la zona euro. La utilizacion del modelo VAR les permiti6 determinar la
direccion, magnitud y persistencia de los efectos de los choques de precios del petréleo
en la inflacién. Este trabajo reitera la importancia de los modelos VAR para medir la
respuesta de las variables macroeconémicas a los choques de precios del petréleo y su

importancia en la politica econémica y monetaria.

Baumeister y Peersman (2013) en su documento "The Role of Time-Varying Price
Elasticities in Accounting for Volatility Changes in the Crude Oil Market" exploran el papel
de las elasticidades de precio en la contabilidad de los cambios de volatilidad en el
mercado de petrdleo. Utilizando un modelo VAR, sugieren que la variacion en el tiempo
de la elasticidad del precio de la demanda de petréleo crudo ha jugado un papel
importante en las fluctuaciones del precio del petréleo. Este estudio subraya cémo los
modelos VAR pueden adaptarse para analizar los cambios en la dinamica del mercado

de petroéleo a lo largo del tiempo.
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Las investigaciones mencionadas anteriormente analizaron la economia de paises

desarrollados, a continuacion, se describe los andlisis de economias emergentes.

El estudio de Cunado y Perez de Gracia (2005) titulado "Oil Prices, Economic Activity and
Inflation: Evidence for some Asian countries", proporciona una visién aun mas especifica
del impacto de los choques de petréleo en las economias emergentes. Utilizando un
modelo VAR, los autores concluyeron que, en algunos paises emergentes asiaticos, los
choques del petréleo tuvieron un impacto significativo en la inflacion y en la actividad
econdmica. Utilizando un enfoque basado en un modelo VAR, examinan las interacciones
dinamicas entre estas variables durante un periodo de mas de tres décadas, desde 1973
hasta 2004. Los autores consideran tanto los precios internacionales del petréleo como
los precios internos del petréleo en cada pais, lo que permite una comprension mas

detallada de la influencia de los precios del petréleo en la economia de estos paises.

El estudio de Cunado y De Gracia (2005) proporciona evidencia de que los choques de
petréleo tienen un impacto significativo en la inflacién y la produccién en estos paises.
Aunque este impacto tiende a ser temporal, se observa cierta variacion en los efectos
entre los paises. Esta variacién parece reflejar las diferencias en la estructura econdémica
y la dependencia del petrdleo de cada pais. Por ejemplo, en paises con una mayor
dependencia del petrdleo para la produccién de energia, los choques de precios del

petréleo podrian tener un mayor impacto en la inflacion y la produccion.

La principal conclusién del estudio es que los modelos VAR pueden ser una herramienta
efectiva para analizar la relacién entre los precios del petréleo, la actividad econémica y
la inflacién, especialmente en las economias emergentes. También enfatiza la
importancia de considerar las diferencias entre los paises en términos de su estructura
economica y dependencia del petréleo. Por ultimo, el estudio sugiere que los encargados
de la formulacién de politicas econémicas en estas economias emergentes necesitan
considerar las fluctuaciones de los precios del petréleo como un factor importante que
puede afectar la inflacién y la produccién.
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Callisperis & Martinez (2017) evaluaron por medio de un sVAR la causalidad entre la
inflacion respecto a la variacion de los precios de la gasolina, encontrando evidencia que
un incremento en los precios del combustible impacta principalmente al sector industrial
de la economia, debido a que el sector incluye actividades como la generacién de energia

eléctrica y transporte.

Adicionalmente, indican que las respuestas de la inflacién ante choques en los precios
de los combustibles se originan en general en promedio durante los tres primeros meses

posteriores al choque, con un posterior retorno a su trayectoria esperada en cero.

Por medio de un modelo de vector de correccién de errores (VEC) y un modelo estructural
de vectores autorregresivos (sVAR), el impacto del alza de los precios de las gasolinas
de distintos octanajes sobre los precios en México durante el periodo de 2002-2009, no
generé inflacion, aludiendo a tres factores principales que impidieron dicha propagacion:
Primero, reducido gasto de las familias en el rubro gasolina, combinado con la
inelasticidad de la demanda de gasolina. Segundo, poco peso de la gasolina como
insumo del proceso productivo; y, por ultimo, la alta participacién del gobierno federal en
la fijacion de los precios de las gasolinas casi independientemente del movimiento de los
precios internacionales del petréleo (Cervantes et al., 2011).

En resumen, el uso de los modelos VAR ha permitido a los investigadores desentranar la
compleja dinamica entre los choques de petréleo y la inflacién. Estos modelos han
proporcionado una vision mas matizada y sofisticada de cémo diferentes tipos de
choques de petréleo pueden afectar la economia. La flexibilidad de los modelos VAR y
su capacidad para acomodar mudultiples variables enddégenas los convierte en una
herramienta valiosa para los economistas que buscan entender y prever los efectos de
los choques de petréleo.
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3.1. Evaluaciones realizadas para el caso de Guatemala

Por medio de la revision literaria de fuentes afines, se recopila informaciéon sobre la
relacion de la variacion de los precios internacionales del petréleo y sus efectos sobre

Guatemala, se establece un marco para la realizacién de nuestra investigacion

En el estudio de Iraheta et al. (2008), utilizaron tres metodologias econométricas sVAR,
regresiones sucesivas y datos de panel. En este estudio, se estimé el impacto de los
precios de los combustibles en la inflacién general de los paises miembros del CMCA: El
Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Costa Rica y Republica Dominicana durante
el periodo de 1996 a 2007 (pp. 271-293).

En el estudio se concluye que, la inflacion responde débilmente a cambios en los precios
de los combustibles principalmente por la existencia de rigideces domésticas, asociadas
con subsidios dirigidos principalmente al transporte, al gas licuado del petréleo y a la
generacion de energia eléctrica, ademas de la participacion de algunos gobiernos
promovida por el incremento de las tasas impositivas.

Una justificacion de por qué la presente investigacion no tomara en cuenta los choques
por el lado de la demanda se fundamenta en el documento de Galindo (2015), donde
concluye que “la gasolina es considerada un bien ineléstico, en el caso de Guatemala, al
ser muy dificil la sustitucién de su consumo ante subidas inesperadas del precio del bien,
donde con base en la evidencia empirica de 63 estudios distintos reportan un promedio

para la elasticidad precio de la demanda a largo plazo de -0.44” (p. 8).
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CAPITULO IV. MODELO ECONOMETRICO PARA DETERMINAR UN
VAR ESTRUCTURAL.

En el campo de la econometria, la construccibn de modelos econométricos VAR
estructurales ha sido una herramienta utilizada para analizar las relaciones y dindmicas
entre series temporales econdémicas. Estos modelos generalizan los modelos

autorregresivos univariantes al introducir series temporales multivariadas.

Una regresion univariante es un modelo de una sola ecuaciéon donde sus valores actuales
se explican por sus valores rezagados, por consiguiente, un VAR es un modelo de n-
variables y n-ecuaciones, que expresa cada variable como una funcién lineal de sus
propios valores pasados, considerando los valores pasados de todas las demas variables

y un término de error no correlacionado en serie.

Bajo estas premisas, los modelos VAR brindan un enfoque coherente y creible para la
descripcion de datos, el prondstico, la inferencia estructural y el andlisis de politicas para
poder realizar prondsticos de variables macroeconémicas y analisis de politicas.

Este capitulo tiene como objetivo presentar la metodologia por pasos para elaborar un

modelo sVAR, tomando como referencia la metodologia propuesta por Sims (1980).

4. Especificacion del modelo VAR

En primer lugar, es necesario especificar las variables enddégenas7 que se incluiran en el
modelo. Estas variables deben ser seleccionadas con cautela, teniendo en cuenta su

relevancia teorica y la disponibilidad suficiente de los datos. la importancia de la

7 Una variable enddgena es aquella cuyo valor esta determinado por las relaciones establecidas dentro del
modelo en el que esta incluida. Una variable exdgena, por el contrario, es aquella cuyo valor esta
determinado por factores externos al modelo en el que se incluyan.
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especificacion del modelo por medio de la seleccién logica de variables ya que ellas
mismas de por si, no puede explicar el fenébmeno analizado, como lo indica Sims (1980):

“La mayoria de los economistas estaria de acuerdo en que hay muchas variables
macroeconomicas cuyas fluctuaciones ciclicas son de interés, y ademas estaria
de acuerdo en que las fluctuaciones de estas series estan interrelacionadas.
Pareceria seguir casi tautolégicamente que los modelos estadisticos que
involucran un gran numero de variables macroeconomicas deberian ser el
escenario dentro del cual las teorias macroeconémicas confrontan la realidad v,
por lo tanto, entre si. Sin embargo, aunque existen modelos macroeconémicos
estadisticos a gran escala y, segun algunos criterios, son exitosos, una profunda
vena de escepticismo sobre el valor de estos modelos recorre esa parte de la
profesion econdmica que no participa activamente en construirlos o usarlos.
Todavia es raro que la investigacion empirica en macroeconomia sea planificada

y ejecutada dentro del marco de uno de los grandes modelos.” (pp. 1-3)

Siguiendo la propuesta por Sims (1980) para la especificacién del modelo VAR, se
describe la sugerencia de pasos fundamentales para especificar un modelo de este tipo.

4.1. Seleccidn de variables enddogenas

Como primer paso para la especificacion de un modelo VAR es la seleccién de las
variables enddgenas que se incluiran en el modelo. Estas variables deben ser relevantes
desde el punto de vista te6rico y tener un impacto potencial en el fenébmeno econémico a
investigar. Es esencial considerar cuidadosamente las relaciones econdémicas y la

disponibilidad de datos al elegir estas variables.

4.1.1. Determinacién del orden de rezago

Una vez seleccionadas las variables endégenas, se debe determinar el orden de rezago

adecuado del modelo VAR. El orden de rezago especifica cuantos periodos anteriores se
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deben incluir en el modelo para capturar la dependencia temporal de las variables. Este
paso implica la realizacion de andlisis exploratorios de datos, como la funciéon de
autocorrelacién, para identificar la presencia de autocorrelacion en las series temporales
y seleccionar el orden de rezago éptimo.

Este paso implica la determinacion de cuéntos periodos de retraso (l) deberian ser
incorporados en el modelo. La inclusion de demasiados retrasos puede llevar a
problemas de multicolinealidad y a la sobreestimacién de los parametros del modelo. Por
el contrario, la inclusibn de muy pocos retrasos puede dar lugar a la omisién de
informacion relevante. Por lo tanto, es esencial seleccionar un nimero apropiado de

retrasos.

Para determinar el numero Optimo de retrasos, generalmente se utilizan criterios de
informacion como el Criterio de Informacién de Akaike (AIC) o el Criterio de Informacion
Bayesiano (BIC). Ambos criterios buscan minimizar la cantidad de informacién perdida
por el modelo. En otras palabras, buscan un equilibrio entre la bondad de ajuste del
modelo y la complejidad de este. Especificamente, el AIC se centra en la verosimilitud
del modelo y penaliza el exceso de parametros, mientras que el BIC agrega una

penalizacion mas severa para los modelos con un mayor nimero de parametros.

4.1.2. Evaluacién de la estabilidad de las series

Una vez que se han recogido los datos, un paso fundamental en la construcciéon de
cualquier modelo econométrico basado en series temporales es verificar la estabilidad de
las series, también conocida como estacionariedad. En el contexto de los modelos VAR,
la estacionariedad de las series temporales es crucial, ya que los modelos VAR estan

basados en la suposicidon de que las series son estacionarias.

La estacionariedad se refiere a la propiedad de una serie temporal de tener una media y
una varianza constantes en el tiempo. En otras palabras, la estructura de los datos no

cambia a lo largo del tiempo. Si una serie temporal no es estacionaria, puede presentar
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una tendencia o una estacionalidad, lo que puede dar lugar a resultados engafnosos en
el andlisis del modelo VAR.

Para evaluar la estacionariedad de las series, una herramienta comunmente utilizada es
la Prueba de Dickey-Fuller Aumentada (ADF). Esta prueba estadistica examina la
presencia de una raiz unitaria en una serie temporal, que es una indicacion de no
estacionariedad. La hipétesis nula de la prueba ADF es que la serie tiene una raiz unitaria
(es decir, es no estacionaria), mientras que la hipotesis alternativa es que la serie no tiene

una raiz unitaria (es decir, es estacionaria).

4.2. Estimacion del modelo VAR y analisis de causalidad

Una vez especificado el modelo VAR, el siguiente paso es la estimacioén del modelo. Esto
se puede hacer mediante el método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO). En este
proceso, los parametros del modelo se estiman de tal manera que minimicen la suma de
los cuadrados de las diferencias entre los valores observados y los valores pronosticados
por el modelo. La estimacién de los pardmetros es un paso esencial para hacer

inferencias economicas y estadisticas.

Ademas de la estimacién del modelo, otro elemento crucial en el analisis de un modelo
VAR es la prueba de causalidad de Granger. Este analisis examina si los valores pasados
de una variable pueden ser Utiles para predecir otra variable. En otras palabras, se busca
entender si existe una "causalidad" en el sentido de Granger entre las variables. Es
importante recordar que la causalidad de Granger no implica causalidad en el sentido
estricto, pero puede proporcionar una idea de las relaciones dinamicas entre las

variables.

La interpretacién econdmica del modelo VAR estimado se basa tanto en los coeficientes
del modelo como en los resultados de la prueba de causalidad de Granger. Los
coeficientes del modelo indican el efecto directo de un cambio en una variable sobre la

variable dependiente en el proximo periodo, mientras que la prueba de causalidad de
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Granger puede proporcionar una idea de las relaciones de interdependencia entre las
variables a lo largo del tiempo

4.3. Identificacion de las relaciones estructurales

La identificacion de las relaciones estructurales es un paso critico en la construccién del
modelo VAR estructural. Aqui, se pueden aplicar técnicas de descomposicién de la
varianza, como el método de Cholesky o el enfoque de la matriz de correlacion. Estas
técnicas permiten determinar la estructura causal entre las variables endbgenas vy
establecer restricciones en el modelo VAR original.

Dicha identificacion en un modelo VAR es fundamental para entender la causalidad entre
las variables enddgenas. No obstante, los modelos VAR estdndar no proporcionan
informacién directa sobre la estructura causal. Solo nos indican las correlaciones entre

las variables.

La aplicacién de técnicas de descomposicion de la varianza es una de las formas mas
comunes de identificar estas relaciones causales. En particular, dos enfoques populares
para la descomposicion son el método de Cholesky y el enfoque de la matriz de
correlacion.

El método de Cholesky® supone un cierto orden causal entre las variables basado en el
orden en que aparecen en el sistema VAR. Se asume que la primera variable en el
sistema no es afectada por ninguna de las variables que siguen, la segunda solo es
afectada por la primera, y asi sucesivamente. A partir de estas suposiciones, se realiza
una descomposicion de Cholesky de la matriz de covarianza de los errores para identificar

8 Descomposicion de Cholesky es un procedimiento en &lgebra lineal que descompone una matriz hermitica
definida positiva en el producto de una matriz triangular inferior y su transpuesta. Es decir, si se tiene una
matriz A, esta puede ser descompuesta como A = LLT donde L es una matriz triangular inferior con entradas
diagonales estrictamente positivas y LT representa la conjugada transpuesta de L.
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los efectos causales. Sin embargo, la principal limitacion de este enfoque es que el orden
de las variables importa, y los resultados pueden ser muy sensibles a este orden.

En contraposicion, el enfoque de la matriz de correlacion intenta identificar la estructura
causal sin hacer suposiciones fuertes sobre el orden de las variables. Este enfoque
involucra la descomposicion de la matriz de correlacion de los errores. El resultado es
una serie de coeficientes que pueden ser interpretados como medidas de la influencia

causal de una variable sobre otra.

Es importante destacar que ambos enfoques tienen limitaciones y sus resultados deben
interpretarse con precaucion. También es relevante sefialar que hay otras técnicas de
identificaciébn que pueden ser utilizadas, como las restricciones de signo y las

restricciones de cero.

4.4, Estimacion del modelo VAR Estructural

Utilizando la matriz de relaciones estructurales obtenida en el paso anterior, se procede
a estimar el modelo VAR estructural restringido. Se utilizan los mismos métodos de

estimacion mencionados en inciso 4.2 para obtener los coeficientes del modelo.

4.5. Analisis del modelo estimado

El andlisis de la dinamica de un modelo VAR estructural implica entender cémo las
distintas variables end6genas en el modelo reaccionan a choques en otras variables a lo
largo del tiempo. Una herramienta comun para llevar a cabo este andlisis es la funcion
de impulso-respuesta, que muestra cémo una variable responde a un choque unitario en

otra variable, manteniendo constantes todos los demas choques.

Para obtener las funciones de impulso-respuesta, primero necesitamos identificar las

relaciones estructurales en el modelo VAR. Como se menciond anteriormente, esto a
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menudo se logra a través de la descomposicion de Cholesky o del enfoque de la matriz

de correlacion.

Una vez que tenemos las relaciones estructurales identificadas, podemos calcular las
funciones de impulso-respuesta. Estas funciones nos muestran cémo una variable
particular en el sistema responde a lo largo del tiempo a un choque en otra variable. De
esta forma, podemos analizar tanto la magnitud como la duracién de la respuesta a

diferentes choques.

Lainterpretacién de las funciones de impulso-respuesta puede dar una vision significativa
de la dinamica del sistema. Por ejemplo, si observamos que una variable responde
positivamente a un choque en otra variable y luego vuelve gradualmente a su nivel inicial,
esto puede indicar una relacién temporal positiva pero no permanente entre las dos

variables.

Respecto a la interpretacién de los coeficientes estimados del modelo sVAR, estos
representan las relaciones de interdependencia temporal entre las variables enddgenas.
Cada coeficiente de un modelo VAR refleja el cambio esperado en una variable endégena
debido a un cambio unitario en otra variable enddégena en un periodo de tiempo anterior,

manteniendo constantes las demas variables.

Por lo tanto, estos coeficientes pueden ser interpretados en términos de las relaciones
economicas tedricas que representan. Por ejemplo, en un modelo VAR que incluye la
produccion y la inflacion, un coeficiente positivo en la produccion del periodo anterior en
la ecuacion de la inflacion podria ser interpretado como evidencia de una curva de Phillips
a corto plazo, que sugiere que un aumento en la produccién en el periodo anterior puede

llevar a un aumento en la inflacion.

Es importante destacar que estos coeficientes deben interpretarse con cuidado, y
siempre dentro del contexto de todo el modelo. Ademas, la significatividad estadistica de
los coeficientes es crucial, y deben realizarse las pruebas adecuadas para confirmarla.
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4.6. Funciones Impulso - Respuesta

Las funciones de impulso-respuesta son una herramienta crucial en la metodologia de
los modelos VAR. Estas funciones permiten analizar como una variable dentro del
sistema VAR responde a lo largo del tiempo a un choque o impulso en otra variable del
sistema. En términos mas concretos, una funciéon de impulso-respuesta mide el efecto
acumulativo de un choque de una desviacion estandar en una de las variables sobre las

variables actuales y futuras del sistema.

Una de las principales fortalezas de las funciones impulso-respuesta es su capacidad
para capturar la dindmica de interaccién entre las variables en el sistema VAR. Al
observar las respuestas de las variables a diferentes choques, los investigadores pueden
obtener una comprension mas profunda de las relaciones de interdependencia entre las

variables.

En términos técnicos, el calculo de las funciones impulso-respuesta generalmente implica
la descomposicion de Cholesky de la matriz de varianza-covarianza del error del modelo
VAR. Para calcular las funciones de impulso-respuesta, dado que los residuos de un VAR
son tipicamente correlacionados, es necesario 'ortogonalizar' los choques para que se
pueda interpretar un "choque de una unidad" en una variable en particular. Sin embargo,
el orden en el que las variables son introducidas en el VAR afectara a la descomposicion
de Cholesky y, por tanto, a las funciones de impulso-respuesta resultantes. Debido a esto
es importante para tener en cuenta al interpretar los resultados del andlisis de impulso-

respuesta el orden identificado en el modelo estructural.
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CAPITULO V: ANALISIS DE LOS CHOQUES DEL PRECIO
INTERNACIONAL DEL PETROLEO PARA GUATEMALA.

5. Analisis econométrico

El andlisis econométrico es una herramienta fundamental en la investigacion econémica
debido que permite cuantificar relacion entre variables econdémicas. La principal ventaja
de utilizar estas técnicas es identificar y cuantificar las relaciones causales entre
variables, esto permite establecer relaciones causa-efecto para estimar predicciones mas

precisas sobre el comportamiento futuro.

El andlisis de series de tiempo multivariadas ha sido un tdpico importante aplicado en el
estudio de fendbmenos econémicos durante las uUltimas tres décadas. Como lo indica
(Enders 2014), este andlisis se enfoca en capturar muchas relaciones dinamicas
interesantes utilizando modelos de ecuaciones multiples. A diferencia del analisis
univariante, las técnicas multivariantes permiten analizar formalmente las interrelaciones

entre dos 0 mas variables.

5.1. Hipétesis y objetivos

Este estudio se propone determinar la razén econdmica por la cual los choques de precio
de petroleo se transfieren de inmediato a la inflacion en Guatemala. La hip6tesis principal
sugiere un comportamiento especulativo de oferta como la causa subyacente. Para
probar esta hipétesis, se utiliza un modelo sVAR, que permita analizar la respuesta de la
inflacion guatemalteca a las fluctuaciones en los precios internacionales del petréleo y
sus derivados utilizando herramientas como las funciones impulso respuesta. Este
modelo también nos permitird evaluar el impacto conjunto de estas variables sobre la

inflacién, de acuerdo con la teoria econémica.

44



El modelo sVAR se seleccioné debido a su capacidad para analizar series temporales,
permitiendo identificar las relaciones dinamicas entre las diferentes variables a lo largo
del tiempo. Dicho esto, el modelo sera de gran utilidad para describir como las
fluctuaciones en los precios internacionales del petréleo afectan la inflacion en Guatemala
debido a que estas variaciones podrian generar nuevas condiciones econdmicas 0
modificar condiciones existentes, provocando cambios estructurales en el nivel general

de precios, lo que a su vez puede afectar el crecimiento econémico a largo plazo del pais.

5.2. Seleccidén de energéticos como variables independientes

El petréleo, por encima de otros commodities®, es un bien primordial y actualmente el
mas utilizado para la produccion, debido a que, sus derivados energéticos se han

convertido en el principal insumo para la mayoria de las actividades en una economia.

El precio del petréleo tiene un papel preponderante en la determinacion de la inflacion,
una relacion que se entiende en el marco de la teoria econémica y se confirma
empiricamente. Segun el Fondo Monetario Internacional (2020), los incrementos en los
precios del petr6leo suelen traducirse en un aumento en el costo de vida y, por ende, en
la inflacién. Este incremento se produce porque el petréleo es un insumo esencial en
muchas industrias y su encarecimiento implica un aumento de los costos de produccion

que, a menudo, se trasladan a los consumidores en forma de precios mas elevados.

De esta manera, los cambios en los precios del petréleo pueden tener un efecto de "trickle
down" en la economia, afectando la inflacién a través de cambios en los costos de
produccion, transporte y combustibles como la gasolina. Esta relacion subraya la
importancia del precio del petréleo como un factor determinante en la inflacién y la

estabilidad econdmica a nivel mundial.

9 Nombre que se les da a la mayoria de las materias primas, aquellos materiales que su destino final es
para uso comercial, y que tienen como principal caracteristica, que no han sido procesados por lo que
carecen de valor agregado, se encuentran sin alguna caracteristica especifica lo que lo hace homogénea
frente a los diferentes ofertantes. Ejemplos de commodities: trigo, maiz, oro, plata, gas natural, platino,
café, entre otros.
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Por otra parte, para identificar la relacion de corto plazo entre las variables consideradas,
se realizd un modelo de regresion de minimos cuadrados ordinarios (LSR, por sus siglas

en inglés) para encontrar alguna relacién estadisticamente significativa.

De la grafica 4, se observa que las variables que mejor explican el comportamiento de la
inflacién es el precio del petroleo y el precio de los combustibles en el mercado local al
observar que los coeficientes son estadisticamente significativos. Para evitar problemas
de multicolinealidad se incluyé la variable del precio de la gasolina por tener alta

correlacion (casi perfecta) con el precio del petréleo.

Grafica 4 Minimos cuadrados ordinarios, relacion positiva de las variables sobre

la inflacion

Fuente: elaboraciéon propia en el programa R con datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE).
Consultado el 31 de diciembre de 2022. Recuperado de https:/www.ine.gob.gt/estadisticas/bases-de-

datos/indice-de-precios-al-consumidor/, 2022.

5.3. Seleccidn, descripcion y depuracion de Variables

Se analizaron cuatro series de tiempo relevantes en términos interanuales: inflacién,
precio de combustibles, precio internacional de la gasolina y precio internacional del
petréleo. La eleccién de variables interanuales en lugar de mensuales para un modelo

VAR esta motivada, en primer lugar, a que el uso de datos interanuales puede ayudar a
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eliminar la estacionalidad, un problema comun en series temporales que puede complicar
la interpretacién de los resultados. Debido a que las fluctuaciones mensuales pueden
reflejar patrones estacionales o volatilidad de corto plazo més que tendencias
economicas subyacentes de largo plazo, para la presente investigacion, se utilizaran los
datos interanuales, para minimizar los efectos del ruido blanco y las anomalias que a

menudo ocurren en frecuencias de tiempo mas cortas.

Cabe indicar que, un modelo VAR con datos mensuales necesitaria considerar mas
rezagos para capturar la dinamica de las variables a lo largo del tiempo, lo cual podria

complicar el modelo y aumentar los requisitos computacionales.

La inflacion es un indicador clave de la salud econémica de un pais, debido a que mide
la tasa de cambio de los precios de los bienes y servicios en un periodo de tiempo
determinado. El precio de combustibles es una medida importante de la economia local,
por el impacto directo en los costos de produccién y en los precios de mercado. El precio
internacional de la gasolina y el precio internacional del petr6leo son indicadores
importantes de la industria energética global. Estos precios tienen un impacto significativo
en la economia global y en la politica energética de los paises. A continuacion, se
presenta graficamente las variables seleccionadas, ademas de incluir un analisis

descriptivo sobre su comportamiento durante el rango temporal.

47



Grafica 5 Variables seleccionadas (variacion interanual)
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Fuente: elaboracion propia, empleando datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE), Ministerio de
Energia y Minas (MEM) y Mercantil Exchanche of Chicago. Consultado el 31 de diciembre de 2022.
Recuperado de hitps://mem.gob.gt/que-hacemos/hidrocarburos/comercializacion-downstream/precios-

combustible-nacionales/, 2022.

En la gréfica 5, se observa la informacion para la inflacion se obtuvo del Instituto Nacional
de Estadistica de Guatemala (INE). Los precios al consumidor de los combustibles en el
mercado local fueron obtenidos del Ministerio de Energia y Minas (MEM) como promedio
indexado a diciembre del 2010, con informaciéon de precios observados de gasolina
super, gasolina regular y diésel. Por otra parte, el precio internacional del petréleo y de la
gasolina fueron obtenidos del precio de cierre del contrato futuro del West Texas
Intermediate (WTI) y del precio de cierre del contrato futuro “Reformulated Gasoline
Blendstock for Oxygen Blending (RBOB), ambos cotizados en la bolsa de valores de

Chicago.
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Grafica 6 indice de precios al consumidor de Guatemala (variacién interanual)

Tasa de variacion interanual
2010 - 2022

Inflacién Interanual de Guatemala

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE) Consultado el 31 de diciembre de 2022. Recuperado de

indice de precios al consumidor — Instituto Nacional de Estadistica (ine.gob.gt), 2022.

Durante el periodo de 2010 a 2022, |a inflacién en Guatemala, como se observa en la
grafica 6 mostr6 un comportamiento variable y estuvo sujeta a diferentes factores
econémicos y eventos tanto internos como externos. En general, la economia
guatemalteca experimenté un entorno de inflacion moderada, con fluctuaciones que
reflejaban las condiciones econdémicas y las politicas implementadas durante ese

periodo.

En los primeros anos de la década, después de la crisis financiera global de 2008,
Guatemala enfrentd un entorno de inflacién relativamente estable. Las politicas
monetarias y fiscales prudentes ayudaron a mantener la inflacién bajo control. Sin
embargo, en algunos afnos se observaron aumentos puntuales en la inflacién debido a
factores como la volatilidad en los precios de los alimentos y los combustibles, asi como

eventos climaticos que afectaron la produccion agricola.

Durante el periodo analizado, también hubo momentos en los que la inflacion en

Guatemala se mantuvo por debajo de las expectativas. Esto se debié a la implementacion
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de politicas monetarias restrictivas y a un entorno econémico mas lento, lo que resulté

en una demanda interna moderada.

Es importante mencionar que, en algunos afos, Guatemala experimentd presiones
inflacionarias derivadas de eventos externos. Por ejemplo, los cambios en los precios
internacionales de los alimentos y los combustibles tuvieron un impacto directo en la
inflacion del pais debido a su dependencia de las importaciones. Ademas, eventos
climaticos adversos, como sequias o inundaciones, también influyeron en la

disponibilidad y el costo de los alimentos, afectando asi la inflacion interna.

Cabe indicar que el Banco de Guatemala desemperié un papel fundamental en el control
de la inflacion a través de la implementacion de politicas monetarias adecuadas. La
entidad supervisé de cerca los indicadores econdmicos y ajusto las tasas de interés y la
liquidez en el sistema financiero para influir en las condiciones crediticias y mantener la
inflacién dentro de los limites deseados.
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Grafica 7 indice de precio de los combustibles en el mercado guatemalteco

(variacién interanual)
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Fuente: Ministerio de Energia y Minas (MEM). Consultado el 31 de diciembre de 2022. Recuperado de
https://mem.gob.gt/que-hacemos/hidrocarburos/comercializacion-downstream/precios-combustible-

nacionales/, 2022.

Durante el periodo comprendido entre 2010 y 2022, el precio de los combustibles en
Guatemala, como se muestra en la gréfica 7, experimentd fluctuaciones notables,
influenciado en gran medida por los precios internacionales del petréleo y otros factores
econdmicos globales. Es importante destacar que los precios de los combustibles en
Guatemala, publicados por el Ministerio de Energia y Minas, estan estrechamente
vinculados al mercado internacional, ya que no se determinan en el mercado local debido

a la baja elasticidad de la demanda.

En general, los precios internacionales del petréleo crudo fueron el principal factor que
influy6 en los precios de los combustibles en Guatemala durante este periodo. Cuando
los precios del petroleo crudo subieron en el mercado internacional, los precios de los
combustibles en Guatemala también tendieron a aumentar. Esto se debe a que
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Guatemala es un importador neto de petréleo y depende en gran medida de las
importaciones para satisfacer su demanda interna de combustibles.

La influencia del mercado internacional en los precios de los combustibles en Guatemala
se debe a la falta de capacidad del pais para establecer precios internos basados en la
oferta y la demanda local. La elasticidad de la demanda de combustibles en Guatemala
es baja, lo que significa que los cambios en los precios tienen un impacto limitado en la
cantidad demandada. Como resultado, los precios internos de los combustibles estan

indexados principalmente a los precios internacionales del petroleo.

Durante este periodo de tiempo, se observaron fluctuaciones en los precios de los
combustibles en Guatemala debido a varios factores, como la volatilidad en los precios
internacionales del petréleo, los eventos geopoliticos y las politicas de produccién de los
principales paises exportadores de petréleo. Los aumentos o disminuciones en los
precios internacionales del petréleo crudo se reflejaron directamente en los precios de
los combustibles en Guatemala.

Es importante tener en cuenta que los precios de los combustibles en Guatemala también
estan sujetos a impuestos y regulaciones gubernamentales que pueden afectar su nivel
final. Sin embargo, la influencia del mercado internacional sigue siendo el factor

dominante en la determinacién de los precios de los combustibles en el pais.
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Grafica 8 Precio internacional del petroleo WTI (variacion interanual)
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Fuente: Mercantil Exchanche of Chicago. Consultado el 31 de diciembre de 2022. Recuperado de
https://mem.gob.gt/que-hacemos/hidrocarburos/comercializacion-downstream/precios-combustible-
nacionales/, 2022.

Como se observa en la grafica 8, durante el periodo comprendido entre 2010 y 2022, el
precio del petréleo WTI experimentd cambios significativos y eventos clave que
impactaron el mercado energético a nivel global. Al inicio de la década, después de la
crisis financiera de 2008, el precio del petréleo WTI se recuperd gradualmente debido a
una combinacién de factores, como la creciente demanda de los mercados emergentes

y los recortes en la produccién de la OPEC.

Sin embargo, en 2014, el mercado petrolero experimentd un cambio drastico cuando la
sobreoferta y la produccidén masiva de petroleo de esquisto en los EE.UU. Unidos llevaron
a una caida abrupta en los precios del petrdleo. Esto desencaden6 un periodo de
volatilidad y un prolongado colapso de los precios que duré hasta 2016. A partir de
entonces, el precio del petroleo WTI comenz6 a recuperarse gradualmente a medida que
los recortes de produccion liderados por la OPEC y sus aliados redujeron el exceso de
oferta y equilibraron el mercado. Sin embargo, en 2020, el mercado petrolero se vio
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afectado por la pandemia de COVID-19, que generd una reduccion significativa en la
demanda global de petréleo debido a las restricciones de viaje y el cierre de industrias.

Como resultado, los precios del petréleo WTI cayeron a niveles histéricamente bajos,
llegando incluso a territorio negativo en abril de 2020. A medida que la economia global
se recupera gradualmente, se observa una recuperacion en el precio del petréleo WTI en
los ultimos anos, aunque persisten ciertos desafios y volatilidad en el mercado.

Grafica 9 Precio internacional de la gasolina RBOB (variacién interanual)

Tasa de variacion interanual
2010 - 2022

—— Precio Internacional de la Gasolina

%
2500
2000

150.0

I

Fuente: Mercantil Exchanche of Chicago. Consultado el 31 de diciembre de 2022.

Durante el periodo de 2010 a 2022, el precio internacional de la gasolina experiment6
fluctuaciones significativas, como se observa en la gréafica 9, influenciado por diversos
factores econdmicos y eventos geopoliticos. En particular, el mercado estadounidense
desempend un papel clave en el comportamiento del precio, con una estrecha relacién
con los inventarios reportados por la Administracién de Informacién de Energia (EIA, por
sus siglas en inglés).
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Desde principios de la década de 2010, el precio internacional de la gasolina mostr6é una
tendencia general al alza debido a factores como la creciente demanda global,
especialmente de economias emergentes, y tensiones geopoliticas en Oriente Medio y
otras regiones productoras de petréleo. Sin embargo, a partir de mediados de 2014, el
mercado petrolero experimentdé una transformacién significativa. La sobreoferta de
petroleo y los altos niveles de inventarios, especialmente en los Estados Unidos,

comenzaron a ejercer presion a la baja sobre los precios de la gasolina.

La produccién de petréleo de esquisto en los Estados Unidos, impulsada por avances
tecnolégicos en la extracciéon, contribuyé a un aumento sustancial de la oferta en el
mercado estadounidense. Esto llevd a un incremento en los inventarios de petroleo y
productos derivados, incluyendo la gasolina, que fueron reportados por la EIA. La
sobreoferta resultante ejercié una presion a la baja sobre los precios de la gasolina,
beneficiando a los consumidores en los Estados Unidos, pero afectando a los paises
exportadores de petroleo.

En 2020, la pandemia de COVID-19 tuvo un impacto significativo en el mercado de la
gasolina a nivel mundial. Las restricciones de movilidad y los cierres de industrias
redujeron drasticamente la demanda de combustible, lo que llevé a una disminucion
historica en los precios internacionales de la gasolina. Ademas, los inventarios de la EIA
alcanzaron niveles récord debido a la falta de capacidad de almacenamiento y la
disminucion de la demanda.

A medida que la economia global se recupera gradualmente, se observa una
recuperacion en los precios internacionales de la gasolina en los ultimos afios. Sin
embargo, los inventarios reportados por la EIA contindan siendo un factor crucial en el
andlisis del mercado estadounidense y su impacto en los precios internacionales de la
gasolina. La gestion de los inventarios y las perspectivas de demanda siguen siendo
elementos clave para tener en cuenta para comprender y pronosticar el comportamiento

futuro de los precios de la gasolina.
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5.4. Calibracion del modelo

Con el fin de identificar relaciones a largo plazo, primero se utilizé el método X711 ARIMA
para extraer el componente estacional de las series, luego se procedié a transformar las
series por medio de logaritmos naturales con el fin de normalizar la distribucién de los
errores, asi como, la varianza y la covarianza, en otras palabras, para evitar problemas
de heteroscedasticidad; ademas de la facilidad de interpretar los resultados finales como
un modelo LOG-LOG.

Siguiendo la metodologia propuesta por (Sims, 1980). Para ara verificar la
estacionariedad, se realizé una prueba de raiz unitaria Augmented Dickey Fuller con
tendencia e intercepto a un nivel de significancia de 5% para cada una de las series. Los
resultados, indican que las series de tiempo seleccionadas son estacionarias al no

presentar raiz unitaria (véase anexo 1, pagina 81)10.

Tras constatar la estacionariedad de las series'!, es decir no existe relacién entre el
incremento de cada valor y el valor inmediato anterior, se concluye que es correcto buscar
una relacioén a largo plazo de las variables descartando una relacién espuria entre las
variables. Adicionalmente, se analiz6 la estabilidad del modelo en su conjunto por medio

de una prueba de raices unitarias, concluyendo que el modelo no tiene raices unitarias.

Una vez seleccionadas las variables a utilizar, se prosiguié a la seleccion de los rezagos
en el modelo por medio de la prueba de criterio de rezagos de Liktphol el nimero 6ptimo
de rezagos segun los criterios de informacion de Akaike, Schwarz y Hannan Quinn.
(véase anexo 2, pagina 82). Determinando que un modelo con 2 rezagos seria lo 6ptimo

0 El p-value nos muestra la probabilidad obtener el resultado que hemos obtenido suponiendo que la
hipotesis nula es cierta. Se suele decir que valores altos de p no permiten rechazar la hipoétesis nula,
mientras que valores bajos de p si permiten rechazar la hipétesis nula.

1 Series integradas de orden cero, | (0) Una serie estacionaria en términos generales, es cuando su valor
medio es estable. Ejemplo: y, = y,_; + u, donde u,~N(a, s?)
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para estimar el modelo VAR (2) con tres variables que evalla la dindmica a corto plazo

existente entre las series antes seleccionadas.

Para verificar cointegracion, se realizé la prueba de Johansen Cointegration Test para
descartar una relacion espuria entre las variables (véase anexo 3, pagina 83). Se
encontré6 que existe evidencia estadistica para indicar que hay relaciones de

cointegracién en el modelo'2.

Para descartar autocorrelacion de las variables con sus rezagos se analizé6 de forma
gréfica los correlogramas, se constaté que todos los correlogramas tienen correlaciones
por debajo de los dos errores estdndar (véase anexo 4, pagina 84). Asimismo, se realizd
una prueba de Jarque-Bera para establecer que los residuos presentan una distribucion

normal y presentan homocedasticidad (véase anexo 5, pagina 85).

Por dltimo, para constatar que realmente las variables analizadas son Optimas para
explicar la inflacién, se realiz6 la prueba de Causalidad de Granger (véase anexo 6,
pagina 86). Los resultados indican que al menos tres variables son causales en el sentido
de Granger lo que nos indica que las variables seleccionadas son estadisticamente
mejores (con menos error) para explicar el comportamiento de la inflacion que

exclusivamente de sus propios rezagos.

2 |a teoria dicta que las variables son cointegradas CI (1,1) si existe un vector g = [By, Bz, ) Bl
(posiblemente no Unico) tal que BTx, = &, en este caso fTx, # «,.
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5.5. Descripcion e identificacion del modelo

En este apartado se describe el modelo a utilizar para cuantificar el impacto del precio
internacional del petréleo y el precio local de los combustibles en Guatemala sobre el
indice de precios del consumidor (IPC), por medio del modelo de vectores
autorregresivos seleccionado anteriormente, con la finalidad de analizar si los cambios
de los precios importados generan algun cambio significativo e inmediato sobre la

inflacion guatemalteca, durante el periodo de enero a 2001 a diciembre de 2022.

Siguiendo la metodologia de (Sims, 1980), la idea general de plantear el modelo VAR de
forma estructural, es identificar la matriz de efectos contemporaneos para aplicar
restricciones necesarias y congruentes con la l6gica econémica que permitirdn evaluar la

hipétesis planteada.

Para estimar el modelo estructural, primero se plantea el modelo de forma reducida
mediante la ecuacion lineal de la inflacion (1), la ecuacion lineal de precios locales de los
combustibles (2) y la ecuacion lineal del precio de los combustibles que explican cada
una de las variables en funcién de ella misma rezagada y las otras variables cruzadas

con sus respectivos rezagos.

CPI, = byy + byyCOM, + by30IL, + ¢11CPI,_y + ¢p1,COM,_y + ¢130IL,_; + ay;CPI,_, (1)

+ a,5COM;_; + ayq0ILy_; +y,2; + &5,

OIL; = b3y + b3 CPI, + b3, COM; + ¢p3,CPI,_{ + ¢3,0IL,_1 + ¢p33COM,_; + a3,CPI,_, (3)

Donde, cpri, es la métrica de inflacion obtenida del Instituto Nacional de Estadistica de

Guatemala (INE). com, son los precios al consumidor de los combustibles en el mercado
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local obtenidos del Ministerio de Energia y Minas (MEM). o1L,, es el precio internacional
del petréleo obtenido del precio de cierre mensual del contrato futuro del West Texas
Intermediate (WTI).

En este sentido, la ecuacién 1 modela y explica que el choque inesperado sobre
oIL,en la forma de un valor no nulo en la innovacién estructural de e;,, afecta
directamente a o1L,, pero también incide sobre cprI, y com, a través de la presencia de 01IL,
como variable explicativa de las variables restantes. Lo mismo para las ecuaciones 2 y
3. Cabe indicar que, cPI,, coM,, 0IL, SON variables estacionarias, y ¢, ;. £3, SON Procesos
de ruido blanco con media cero y varianzas o2 ,, 42,02, y CONn covarianza z,.

Con base a las ecuaciones (1), (2) y (3), con tres variables endbgenas y
asumiendo, por simplicidad, que no habra choques externos (vector z = 0.), se plantea el
siguiente modelo matricial VAR (1,2) en la ecuacion (4), junto a su representaciéon de

forma compacta ecuacion (5):

1 —biy —by3][ CPI; byo b11 P12 G13][ CPL—4 011 612 6137 CPlL_; &1t 4
—by, 1 —ba3||COM,| = [bao| + | P21 P2z Pa3||COMe_q| + |02 022 O3] |COMi_p| + |E2 ( )
—b3y  —bs, 1 OIL; b3 P31 P32 P33l LOILi4 031 03 0331101l &t

By, =Ty + ®1y:1 + 0y 5 + & (5)

En donde:

B = [=bs 1 —by3

1 —by; _b13]
—b3y  —bs, 1

No obstante, el modelo mostrado en la ecuacién (5) no se podra estimar
directamente debido a los efectos de retroalimentacion de las variables contemporaneas;
de este modo para estimarlo se eliminar dicho efecto. Para lograr esto, se multiplica por

la inversa de B para obtener la forma reducida, como se observa en las ecuaciones (6) y

(7).
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B_lByt = B_1F0 + B_lq)l%:—l + B_lezyt_z + B_lst (6)

Yo =40+ A1V + AV 2 Hue (7)
En donde:
AO = B_lr‘o; A1=B_1q)1; AZ = B_1@2

Uy = B_lgt (8)

Con el modelo planteado de forma reducida, queda lo siguiente; v, es un vector columna
que incluye las variables del modelo; especificando que el modelo VAR es de segundo
orden, es decir, cada variable tendra dos rezagos en cada ecuacion por lo que s = 2.
Recordando que u, es el nuevo el vector innovaciones, representado en la ecuacién (8),

es decir, procesos sin autocorrelacién, con var(u,) = £, constante.

Cabe indicar que, los elementos (i,j) en las matrices 4,; 1 <s <2 cuantifican el efecto
directo o parcial de un cambio porcentual en Y; en el instante ¢ sobre los valores numéricos
de v; al cabo de s periodos, es decir, sobre el vector v;,,,. La columna j de la matriz A,
mide el efecto que un cambio porcentual en v; en el instante ¢ tiene sobre el vector Y.
Cabe indicar que, el elemento i-ésimo en u, es el componente de y;, que no puede ser
previsto utilizando el pasado de las variables que integran el vector y,.

Una vez estimado el modelo en su forma reducida (véase anexo 7, pagina 87) se prosigue
con la identificacion, para lo que se utiliza el procedimiento de descomposicion de
Cholesky (asumiendo cero restricciones en el largo plazo), de acuerdo con la metodologia

de Stock Watson (2001), la cual indica lo siguiente:

“Algunos choques no tienen efectos acumulativos a largo plazo sobre una 0 mas
de las variables enddgenas aludiendo a la teoria econémica de la neutralidad del
dinero y la implicacion de que las variables nominales no tienen efectos a largo

plazo sobre las reales” (p.103).
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Para implementar las restricciones a largo plazo, primero es necesario observar como se
acumulan los efectos de los choques en funcién del tiempo para observar las relaciones
causales entre las variables. Ademas, para que el modelo sea congruente con la teoria
economica, es necesario agregar restricciones estructurales al modelo VAR reducido
calculado previamente, y, por ultimo, examinar el impacto que tendran los choques

individuales en otras variables.

Mencionado lo anterior, el objetivo de esta identificacion es utilizar la teoria econémica
(en lugar de utilizar unicamente la descomposicion de Cholesky per se) para recuperar

las innovaciones estructurales (8) de los residuos u,; , u,; Y us.

De acuerdo con lo anterior, se asume que la inflacion de Guatemala, por ser una variable
de una economia pequena, no tenga incidencia en los mercados internacionales, por lo
tanto, no tendria incidencia sobre las variaciones del precio internacional de los productos
energéticos considerados para el presente modelo. Asimismo, se espera que los precios
locales de los combustibles tengan incidencia mas directa con la inflacion local por

tratarse de un componente incluido en la cuantificacién de esta.

Por dltimo, se espera que el precio internacional del petréleo tenga incidencia positiva
sobre ambas variables por tratarse de la materia prima para la fabricacion de
combustibles, ademas, de estar incluido de forma indirecta por medio del precio de los
combustibles. En este caso, para identificar el modelo estructural a partir de las
estimaciones del VAR restringido, es necesario imponer las restricciones’® al modelo
estructural, ilustrado de la ecuacién (9) en donde se identifican los choques sobre el

modelo Var (1,2) por medio de sus componentes estocasticos:

ul,t 1 _alz —(Z13 -1 gl,t (9)
uz.t = 0 1 _a23 gz.t
Uz, 0 0 1 €3t
13 i ; . (n?2-n)
Restricciones para aplicar en el modelo: —— =3
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Cabe resaltar que la ecuacion (9), se puede representar de forma lineal como la
multiplicacién de la matriz de los coeficientes alfa por la matriz de los errores, como se

muestra en las ecuaciones (10), (11) y (12)

U = E1e T A€o T A1t (10)
Uy = Ep¢ T Ap3E3 (11)
u3,t = 83't (12)

Con el modelo especificado e identificado se busca establecer los efectos que existen
entre las variables antes mencionadas con la inflacion de Guatemala durante el periodo
establecido (véase anexo 8, pagina 88).

62



5.6. Discusion de resultados

Para obtener un resultado preciso y confiable del modelo, es importante realizar tanto un
andlisis estatico como uno dindmico de los datos. El analisis estatico permite comprender
la relacion entre las variables en un momento especifico, mientras que el analisis
dinamico permite analizar cémo las variables interactian a lo largo del tiempo. La
combinacién de ambos proporcionara una vision completa de la dindmica de las variables

seleccionadas.

5.6.1. Anélisis estatico

Uno de los beneficios de utilizar un modelo VAR, es analizar las variables cruzadas como
si se tratasen de multiples modelos de minimos cuadrados ordinarios (LSR) variable por
variable (véase anexo 9, pagina 89). Cabe indicar que, al transformar las variables en
logaritmos, las betas estimadas son una elasticidad.

No obstante, al analizar la estructura de los residuos de las variables regresoras se
encontré evidencia estadistica para confirmar presencia de cambios estructurales. En la
gréafica 10 se observa de un punto de quiebre en el periodo comprendido del mes 1 de
2010 hasta el mes 8 de 2011 (zona sombreada). Aunque la probabilidad de cometer error

tipo | es alta por la cercania de la probabilidad de la prueba F con a (0.0469 = 0.050).

Grafica 10 Prueba de quiebres estructurales de Chow. 2011M08.

A Chow Breakpoint Test: 2011M08

‘ / Null Hypothesis: No breaks at specified breakpoints

\ ) | |Varying regressors: Al equation variables
J M b A i Equation Sample: 2010M01 2022\12
PN R AN
OV | statste 3123114 Prob.F(2152) 00469
Log likelihoodraio ~ 6.282385  Prob. Chi-Square(2) 00432
01 12 1314 15 16 17 18 19 20 21 22 |(Wald Stafistic 6246227 Prob. Chi-Square(2) 00440

—— Standardized Residuals

W oM Rk O Rk oN W A

Fuente: elaboracién propia, utilizando R
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En la grafica 11 se observa de un punto de quiebre en el periodo comprendido del mes 1
de 2021 hasta el mes 12 de 2022 (zona sombreada). La probabilidad de la prueba F
confirma que el quiebre estructural en esta temporalidad es estadisticamente significativa
debido a que la probabilidad de cometer error tipo | es nula.

Grafica 11 Prueba de quiebres estructurales de Chow. 2021MO01

Chow Breakpoint Test: 2021N01

Null Hypothesis: No breaks at specified breakpoints
Varying regressors: Al equation variables

Equation Sample: 2010M01 2022Mi2

+ - - s . YA
| / Vi
| 1

F-stafistc 2491493 Prob.F2,152) 00000
Log likelihood raio 4423295 Prob. Chi-Square(2) 00000
Wald Stafistic 4982986 Prob.Chi-Square(2) 00000 0 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 2

—— Standardized Residuals

[ N = R PO

Fuente: elaboracion propia, utilizando R

Para la interpretacion del andlisis econométrico, se incorporé variables dicétomas para
categorizar los resultados como un comportamiento de las variables en “condiciones
normales”, cuando las series de datos no son afectadas por incertidumbre y alta
volatilidad en los mercados y “condiciones de riesgo” cuando si son afectadas por
incertidumbre y alta volatilidad.
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Cuadro 5 Resumen MCO: efectos de las variables independientes sobre la

inflacién en “condiciones normales”, negrita betas estimados

Variables Inflacidn Petréleo
1 2 3 4
. 0.045***
Precio local (0.007)
Gasolina 0.015*** 0.890***
0.004 0.020
i 0.018***
Petréleo 0.004
Constante 0.058*** 0.062*** 0.060*** 0.003
Observaciones 144 144 144 144
R2 0.321 0.0256 0.279 0.891
Ajustado_R? 0.316 0.0250 0.273 0.891
Residual ¢2. 0.001 0.01 0.01 0.052
F Estadistico 59.434*** 42.655*** 48.036*** 1021.059***
Nota *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.

El efecto directo, en “condiciones normales”, como se observa en el cuadro 5, medido
por la beta correspondiente del modelo MCO individual de los efectos del precio
internacional del petréleo sobre la inflacién, indica de una relacion positiva de la inflacion
aproximadamente en 0.018% cuando los precios internacionales de petrdleo varian en
1.0%.

Por su parte, el efecto indirecto, medido conjuntamente las betas estimadas del modelo
MCO individual de las variables del precio de la gasolina internacional, el petréleo
internacional y precio los combustibles locales sobre la inflacién, indica una relacion
positiva de la inflacion aproximadamente en 0.078% cuando las variables conjuntas

varian en 1.0%.
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Cabe destacar los siguientes resultados, la elasticidad precio internacional del petréleo -
inflacion es de 0.018%, en tanto que la elasticidad precio internacional de la gasolina -
inflacion (0.018%). Asimismo, es importante mencionar la relacién de los precios
internacionales, debido a que, la gasolina es derivada del petréleo, la elasticidad precio
internacional del petrdleo sobre el precio internacional de la gasolina es practicamente la
unidad. A nivel local, se encontrd que la incidencia de los precios locales de los
combustibles sobre la inflacion es de 0.045%, recordando que ceteris paribus aplica a
todas las elasticidades anteriores.

Cuadro 6 Resumen MCO: efectos de las variables independientes sobre la

inflacién en “condiciones de riesgo”, negrita betas estimados

Variables Inflacién Petréleo
1 2 3 4
. -0.019***
P local
recio loca (0.002)
Gasolina -0.021*** 0.009*
0.003 0.015
5 -0.020***
Petroleo 0.002
Constante 0.058*** 0.062*** 0.060*** 0.003
Observaciones 144 144 144 144
R2 0.321 0.0256 0.279 0.891
Ajustado_R? 0.316 0.0250 0.273 0.891
Residual ¢2. 0.001 0.01 0.01 0.052
F Estadistico 59.434*** 42.655*** 48.036*** 1021.059***
Nota *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.

El efecto directo, en “condiciones de riesgo”, como se observa en el cuadro 6, medido
por la beta correspondiente del modelo MCO individual de los efectos del precio

internacional del petrdleo sobre la inflacion, indica de una relacion negativa de la inflacion
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aproximadamente en 0.020% cuando los precios internacionales de petréleo varian en
1.0%. la razdn podria explicarse debido a que, durante estos periodos, caracterizados
por altos precios energéticos, los bancos centrales optan por mantener una postura

restrictiva de su politica monetaria para contener las presiones inflacionarias.

Por su parte, el efecto indirecto, medido conjuntamente las betas estimadas del modelo
MCO individual de las variables del precio de la gasolina internacional, el petrédleo
internacional y precio los combustibles locales sobre la inflacién, indica una relacion
positiva de la inflacién aproximadamente en 0.060% cuando las variables conjuntas

varian en 1.0%.
5.6.2. Andlisis dinamico

Las funciones de impulso-respuesta son una herramienta crucial en la metodologia de
los modelos VAR. Estas funciones miden el efecto acumulativo de un choque de una
desviacién estandar en una de las variables sobre las variables actuales y futuras del

sistema estimado.

Estas se estiman a partir del modelo estimado sVAR (1,2) y muestran cémo se desvia la
trayectoria del IPC influenciada con un choque en especifico (véase anexo 10, pagina

90). Dentro de los principales resultados se encuentran los siguientes:

La respuesta de la inflacién ante la perturbacién de una desviacion estandar del precio
internacional del petréleo es positiva, estadisticamente significativa, alcanza su mayor
efecto al noveno mes y se diluye en un horizonte de diecisiete meses, como se muestra

en la gréafica 12.
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Grafica 12 Funciones Impulso Respuesta del modelo VAR: Respuesta de una
variacion estandar en el precio internacional del petréleo internacional sobre la

inflacion de Guatemala

Response of IPC_Rto OIL_R Innovation

.008

.006

.004

.002

.000

Fuente elaboracién propia, empleando R, 2022.

Es importante destacar que, Guatemala no importa directamente petréleo, sino productos
derivados del petréleo, como la gasolina o el diésel, materias primas utilizadas en la
mayoria de los sectores productivos como un insumo energético indispensable para el

desarrollo de sus actividades.

En la gréfica 13, se observa que las importaciones de dichos combustibles representan

en promedio un 13% de las importaciones.

68



Grafica 13 Comparativa del monto total de las importaciones vs importaciones de
combustible en Guatemala, millones de ddlares

En millones de US délares

Fuente: Declaraciones Unicas centroamericanas (DUCA) y Facturas y declaraciones Unicas

centroamericanas (FYDUCA) de importacion, 2022.

Con lo expuesto en la gréfica 13, se permite enfocar el andlisis hacia la respuesta de la
inflacién ante la perturbacién de una desviacion estandar en el precio internacional de la
gasolina. Para esto, se utiliza una modificacion al modelo inicial, realizando el
procedimiento descrito de la ecuacién 1 a la ecuacion 9, al cambiar la variable de precio
internacional de petrdleo por el precio internacional de la gasolina, como se muestra en

la ecuacion 10:

1 —=biz —bi3|[CPL bio P11 P12 P13][ CPL—y 611 612 613][ CPl— &l (13)
—by, 1 —bo3[|COM,| = [bao| + | P21 P2z Pa3||COMy_y| + |21 Oz O3[|COMp_p| + |E2t
—bs;  —bs; 1 GAS, b3 P31 $P32 P33zl LGAS, 4 031 032 0O331LGAS,; &t

El resultado de la modificacion expuesta en la ecuacion 13, permite establecer la funcion
impulso-respuesta con una respuesta similar a la del petroleo, positiva, estadisticamente
significativa, alcanza su mayor efecto al octavo mes y desaparece en un horizonte de

quince meses, como se observa en la grafica 14.
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Grafica 14 Funciones Impulso Respuesta del modelo VAR: Respuesta de una
variacion estandar en el precio internacional de la gasolina sobre la inflacion de
Guatemala

Response of IPC_R to GAS_R Innovation

.008

.006

.004

.002

.000

Fuente: elaboracién propia, empleando R.

Sin embargo, debido a que Guatemala no importa directamente petréleo crudo, los
efectos de las perturbaciones en el precio internacional del petréleo se ven reflejadas en
la inflacion guatemalteca por medio de los precios locales de los combustibles. Esto
implica que los precios se ajustan de una forma mas rapida sin considerar la estructura
del mercado, que ralentiza dicha transferencia.

Tomando en cuenta la estructura del mercado de los bienes fisicos, los tiempos de
entregas se espera que los precios en el mercado local se ajustan conforme a la
temporalidad de la cadena de suministro. Esto se refleja en la grafica 18, en la cual se
observa que la respuesta de los precios locales de los combustibles ante una
perturbacion de una desviacidn estandar en el precio internacional del petréleo reacciona
progresivamente y alcanza su maximo a los cuatro meses para luego retornar a su

tendencia natural en un periodo de nueve meses.
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La especulacion se evidencia al comparar las funciones impulso-respuesta de las graficas
12y 14, con la grafica 15, donde se evidencia una reaccion mas prominente de los precios

locales de los combustibles por los precios internacionales.

Grafica 15 Funciones Impulso Respuesta del modelo VAR: Respuesta de una
variacion estandar en el precio internacional del petréleo sobre el precio de los
combustibles en Guatemala

Response of LOC_R to OIL_R Innovation

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.

Con lo expuesto anteriormente, se considera que el efecto “overshooting” sobre los
precios de los combustibles a nivel local tiene una respuesta mas inmediata a

comparacion de la inflacion.

Esto se puede observar con la descomposicion de la varianza del error de prediccién,
que explica el porcentaje de error cometido al pronosticar una variable a lo largo del
tiempo debido a un choque especifico. En otras palabras, ¢cuanto de la variabilidad en
la variable dependiente se explica por sus propios choques frente a los choques en las
otras variables del sistema?

En la grafica 16, se observa que la varianza del error de prediccion del IPC se debe a su
totalidad por choques de sus propios rezagos y en el largo plazo disminuye

aproximadamente a 75%. En la medida que el tiempo transcurre, el precio internacional
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del petréleo toma relevancia estadistica sobre dicha varianza al explicar hasta un 50%
en el largo plazo. En este sentido, se demuestra que los choques del precio internacional
del petréleo estadisticamente no deberian contribuir inmediatamente a la variacion de la

inflacion en el corto plazo.

Grafica 16 Descomposicion de la varianza de la inflacion en Guatemala
(porcentaje)

Variance Decomposition of IPC_R
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Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022

Caso contrario, en la grafica 17, se observa que la varianza del error de prediccién del
precio de los combustibles decae abruptamente en el corto plazo en tanto que la
relevancia estadistica de los choques del precio del petréleo aumenta hasta un 80% en

el largo plazo.
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Grafica 17 Descomposicion del error de predicciéon de la varianza de los
combustibles en Guatemala (porcentaje)
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Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022

5.7. Evaluacion de hipétesis: Demostracion por contradiccion

Luego del andlisis previo, se da por rechazada la hipoétesis que plantea que el motivo por
el cual los choques de los precios internacionales del petréleo se ven reflejados
inmediatamente en la inflacién guatemalteca es especulativo; debido a que el efecto de
los choques del precio internacional del petrdleo sobre la inflacion es menos erratico de
cémo reaccionan los precios de los combustibles a nivel local atribuido teéricamente
como un efecto inflacionario de primera ronda dada la importancia de los combustibles
como insumo directo sobre otros. Esto se demuestra al observar la divergencia entre el
comportamiento de las funciones impulso-respuesta de la inflacibn en comparacion al
comportamiento de los combustibles a nivel local ante los choques de los precios
internacionales del petréleo. El motivo especulativo queda descartado al momento en que

la inflacion general reacciona en menor medida que el precio de los combustibles.
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1.

CONCLUSIONES

Se evalu6 el fendmeno de transmision de precios por medio de un modelo
estructural de vectores autorregresivos (sVAR) para demostrar que, en
condiciones normales, la hipotesis de que el aumento de los precios
internacionales del petréleo causa inflaciéon en Guatemala, por efectos de primera
vuelta y no por efectos especulativos como se planted. El analisis del modelo
sugerido llevo a la conclusién de que las variables no actian conforme a la teoria
en épocas designadas como recesiones, momentos marcados por la
incertidumbre y una volatilidad del mercado notoria. En el contexto de este modelo,
se observé que las variables pierden su relevancia estadistica. Por lo tanto, se
utilizaron variables dicétomas para prevenir inconvenientes de relevancia

estadistica.

En condiciones econémicas normales, la variacion del precio internacional del
petroleo tiene efectos estadisticamente significativos, sobre la inflacion de
Guatemala, aunque su magnitud es moderada. Esto se refleja en la grafica numero
12 (ver pagina 69), en la cual se observa la funcién impulso-respuesta de una
variacion estandar en el precio internacional del petrdleo sobre la inflacion de
Guatemala, donde se visualiza el aumento, que alcanza su méaximo efecto al
noveno mes para luego retornar gradualmente a su estado estacionario al décimo

octavo mes.

Factores de mercado, como las cadenas de distribucion, tasas impositivas y
margenes de ganancia sobre el precio de los combustibles a nivel nacional
retrasan el efecto de segunda vuelta de las variaciones del precio internacional
sobre la inflacion. Ejemplificando lo anterior, algunos gravamenes absolutos hacen
que una proporcion del precio local no varie conforme el comportamiento del
precio internacional, entonces la magnitud esperada del choque se vuelve menor

en el mercado local.
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RECOMENDACIONES

Se aconseja la utilizacion de modelos sVAR, para la realizacion de futuras
investigaciones que requieran determinar la temporalidad con la que se transmiten

los choques de los precios internacionales sobre las variables guatemaltecas.

Se sugiere modelar los efectos de los choques de precios internacionales, en
condiciones normales, para fundamentar el disefio de politicas energéticas,
principalmente para la determinacion 6ptima de los gravamenes o subsidios que

influyan en los precios de los combustibles.

Se propone utilizar un indice de precios que emplee una metodologia dinamica
donde se recalculen las ponderaciones periédicamente para recolectar de una
forma méas completa los efectos de demanda no captados ante la variacion de los

precios internacionales.

Para evaluar los efectos de largo plazo, se plantea usar modelos de equilibrio
general estocastico dinamico para explicar y predecir los comovimientos de las
series temporales a lo largo del ciclo econdmico, para realizar el andlisis de

politicas, factor no considerado dentro la presente investigacion.
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ANEXOS

Anexo 1 Prueba de raiz unitaria para las variables

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

Elaboracion propia, empleando R, 2022.
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Anexo 2 Prueba de cointegraciéon de Johansen

Sample:2010M01 2022M12
Lags interval (in first differences): 1 to 2
Endogenous variables: IPC_R LOC_R OIL_R

Deterministic assumptions: Case 3 (Johansen-Hendry-Juselius): Cointegrating
relationship includes a constant. Short-run dynamics include a constant.

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05 Prob.**
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value  Critical Value
None * 0.107568 41.88358 29.79707 0.0013
At most 1 0.038673 14.68421 15.49471 0.0660
Atmost2* 0.021759 5.257768 3.841465 0.0218
Trace testindicates 1 cointegrating equation(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis atthe 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
Unrestricted Cointegration Rank Test (Max-eigenvalue)
Hypothesized Max-Eigen 0.05 Prob.**
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value  Critical Value
None * 0.107568 27.19937 21.13162 0.0062
At most 1 0.038673 9.426437 14.26460 0.2524
Atmost2* 0.021759 5.257768 3.841465 0.0218

Max-eigenvalue testindicates 1 cointegrating equation(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis atthe 0.05 level

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.
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Anexo 3 Criterios de informacion de Akaike, Schwarz y Hannan Quinn para
seleccion de rezago del modelo

LAG Selection

AIC(n) HQ(n) SC(n) FPE(n) “HRERRERNR

2 2 2 2 i LLL LI

|| [ L LL L

| I
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
AIC(n) 2.00000 -25.41142 -25.37051 -25.35152 -25.38169 -25.40207 -25.36909 -25.34943 -25.33772 -25.30684
HQ(n) -25.00266 -25.28946 -25.19628 -25.12502 -25.10292 -25.07103 -24.98578 -24.91385 -24.84987 -24.76672
SC(n) -24.89935 -25.10866 -24.93800 -24.78925 -24.68967 -24.58030 -24.41756 -24.26815 -24.12668 -23.96605
FPE(n) 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.
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Cor(IPC_R,IPC_R(-i))

estandar

Autocorrelations with Approximate 2 Std.Err. Bounds

Cor(IPC_R,LOC_R(-i))

Cor(IPC_ROIL_R(-i)

Anexo 4 Correlogramas, autocorrelaciones dentro una banda de dos desviaciones

Cor(LOC_R,IPC_R(-i))

4 6 8 10 12

Cor(LOC_R,LOC_R(-i})

Cor(LOC_R,OIL_R(-i)

Cor(OIL_RIPC_R(-i)

Cor(OIL_R,LOC_R(-i))

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.
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Anexo 5 Test de Causalidad de Granger

Granger Causality

Granger causality HO@: Petroleo do not Granger-cause Inflacion Combustibles
data: VAR object reduced3
F-Test = 72.346, dfl = 4, df2 = 729, p-value < 2.2e-16
$Instant

HO: No instantaneous causality between: Petroleo and Inflacion Combustibles

data: VAR object reduced3
Chi-squared = 21.224, df = 2, p-value = 2.462e-05

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.
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Anexo 6 Prueba de normalidad de los residuos de Jarque-Bera

Normality Test

JB-Test (multivariate)

data: Residuals of VAR object reduced3
Chi-squared = 290.62, df = 6, p-value < 2.2e-16
$Skewness

Skewness only (multivariate)
data: Residuals of VAR object reduced3
Chi-squared = 5.6705, df = 3, p-value = 0.1288
$Kurtosis

Kurtosis only (multivariate)

data: Residuals of VAR object reduced3
Chi-squared = 284.95, df = 3, p-value < 2.2e-16

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.
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Anexo 7 Estimacion Var Reducido (1,2)

Vector Autoregression Estimates
Sample (adjusted): 2010M01 2022M12

Included observations: 144 after adjustments

Standard errors in () & t-statistics in []

IPC_R LOC R OIL_R

IPC_R(-1) 1.369450 0.503481 4.106408

(0.05865) (0.48153) (1.71625)

[23.3499] [1.04558] [2.39266]

IPC_R(-2) -0.430159 -0.453130 -4.377321

(0.05780) (0.47452) (1.69126)

[-7.44283] [-0.95492] [-2.58820]

LOC_R(-1) -0.012503 0.761863 -0.072617

(0.00774) (0.06357) (0.22658)

[-1.61485] [11.9844] [-0.32050]

LOC_R(-2) 0.005166 -0.121983 0.163736

(0.00532) (0.04370) (0.15574)

[0.97066] [-2.79152] [1.05131]

OIL_R(-1) 0.006040 0.312485 1.074909

(0.00228) (0.01869) (0.06663)

[2.65295] [16.7162] [16.1334]

OIL_R(-2) 0.000907 -0.141272 -0.248978

(0.00320) (0.02624) (0.09353)

[0.28372] [-5.38335] [-2.66197]

C 0.002975 0.003127 0.021640

(0.00083) (0.00685) (0.02440)

[3.56817] [0.45671] [0.88691]

R-squared 0.953704 0.944391 0.815952

Adj. R-squared 0.952561 0.943018 0.811408

Sum sq. resids 0.007035 0.474227 6.024137

S.E. equation 0.005381 0.044176 0.157451

F-statistic 834.3051 687.7959 179.5515

Log likelihood 955.0578 428.7067 110.9762

Akaike AIC -7.584463 -3.373654 -0.831810

Schwarz SC -7.485862 -3.275053 -0.733209

Mean dependent 0.051287 0.044960 0.065275

S.D. dependent 0.024703 0.185063 0.362562
Determinant resid covariance (dof adj.) 1.24E-09
Determinant resid covariance 1.14E-09
Log likelihood 1509.704
Akaike information criterion -11.90963
Schwarz criterion -11.61383

Number of coefficients 21

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.
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Anexo 8 Estimacion Var Estructural (1,2)

Vector Autoregression Estimates (with restrictions)

Sample (adjusted): 2010M01 2022M12

Included observations: 250 after adjustments

Restrictions: @VEC(L1) = "NA, 0, 0, NA, NA, 0, NA, NA, NA", @VEC(L2) =
"NA, 0, 0, NA, NA, 0, NA, NA, NA"

lterated GLS convergence achieved after 3 iterations

Standard errors in () & t-statistics in[]

IPC_R LOC_R OlL R

IPC_R(-1) 1.357079 0.000000 0.000000
(0.05716)
[23.7415]

IPC_R(-2) -0.418403 0.000000 0.000000
(0.05633)
[-7.42792]

LOC_R(-1) -0.012298 0.770009 0.000000

(0.00761) (0.05938)
[1.61505]  [12.9684]

LOC_R(-2) 0.004818  -0.133575 0.000000
(0.00523) (0.03995)
[0.92088]  [3.34382]

OIL_R(-1) 0.006064 0.313510 1.081949
(0.00224) (0.01830) (0.06195)
[2.70240]  [17.1349]  [17.4637]

OIL_R(-2) 0.001001  -0.137925  -0.208888
(0.00315) (0.02523) (0.06178)
[0.31800]  [5.46698]  [-3.38110]

C 0.003005 0.005577 0.008609
(0.00081) (0.00286) (0.01012)
[3.69033]  [1.94798]  [0.85032]

R-squared 0.953695 0.944121 0.810391
Sum sq. resids 0.007036 0.476530 6.206149
Mean dependent 0.051287 0.044960 0.065275
S.D. dependent 0.024703 0.185063 0.362562
Determinant resid covariance 1.28E-09

Log likelihood 1505.768

Akaike information criterion -11.92615

Schwarz criterion -11.71486

Number of coefficients 15

Number of restrictions 6

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.
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Dependent Variable: IPC_R

Dependent Variable: IPC_R

Anexo 9 Regresion lineal por el método de Minimos Cuadrados Ordinarios

Nethod: Least Squares Nethod: Least Squares
Sample: 2010M01 2022012 Sample: 2010M01 2022012
Included obsenvations: 144 Included obsenvations: 144
Variable Coeficient ~ Std.Error ~ +Stafistic ~ Prob. Variable Coefficient ~ Std.Error ~ tStatistc ~ Prob.
C 0058625  0.001869 3136963  0.0000 C 0059953 0.001894 3164689 00000
LOCR 0.045643  0.007154 6379674 0.0000 OL_R 0018273 0003748 4875660 00000
(@DATE>@DATEVAL(2009MI2') AND .. 0.019166  0.002647 -7.239537  0.0000 (@DATE>@DATEVAL('2009MI2') AND... 0020186 0002717 -7.428283  0.0000
R-squared 0321598 Mean dependentvar 0051559 R-squared (279496 Meandependentvar 0051559
Adjusted R-squared 0316149 SD. dependent var 0.024792 Adjusted R-squared 0278709 SD. dependent var 0.024792
SE. of regression 0020502 Akaike info crterion ~-4.924736 S.E. of regression 0021129 Akaikeinfocriterion ~ -4.864526
Sum squared resid 0.104685 Schwarzcriterion -4.882719 Sum squared resid 0.111160  Schwarz criterion -4.822509
Log likelihood 6235167 Hannan-Quinncriter. ~ -4.907829 Log likelihood 615.9302 Hannan-Quinncriter.  -4.847619
F-stafistic 5001944 Durbin-Watson stat 0.105751 F-stafistic 4829577  Durbin-Watson stat 0.113199
Prob(F-stafistc) 0.000000 Prob(F-stafistc) 0.000000
Dependent Variable: IPC_R Dependent Variable: GAS_R
Nethod: Least Squares Nethod: Least Squares
Sample: 2010M01 2022012 Sample: 2010M01 2022012
Included obsenvations: 144 Included obsenvations: 144
Variable Coeficient ~ Std.Error ~ +Stafistic ~ Prob. Variable Coefficient ~ Std.Error ~ t-Statistc ~ Prob.
C 0060451 0.001921 3147107 0.0000 C 0003145 0010159 0.309540 07572
GAS R 0015676  0.004015 3904017 00001 OL_R 0893707 0020098 4446681 00000
(@DATE>@DATEVAL(2009MI2') AND .. 0020928  0.002749 -7613530  0.0000 (@DATE>@DATEVAL('2009MI2')AND... 0009127 0014573  (0.626288 05317
R-squared (.256236 Mean dependentvar 0051559 R-squared (891384 Meandependentvar 0063140
Adjusted R-squared 0.250262 SD. dependent var 0.024792 Adjusted R-squared 0.890511  SD. dependent var 0.342432
SE. of regression 0021467 Akaike info crterion ~~-4.832752 S.E. of regresssion 0.113308 Akaikeinfocriterion 1505585
Sum squared resid 0.114749  Schwarzcriterion -4.790735 Sum squared resid 3196824  Schwarz criterion -1463568
Log likelinood 611.9268 Hannan-Quinncriter.  -4.815845Log likelinood 1927037 Hannan-Quinncriter. 1488678
F-stafistic 4289174 Durbin-Watson stat 0.109523 F-stafistic 1021.736  Durbin-Watson stat 1.142116
Prob(F-stafistc) 0.000000 Prob(F-stafistc) 0.000000

Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.
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Anexo 10 Funciones impulso respuesta del Var (1,2)
Petréleo

Response to Cholesky One S.D. (d.f. adjusted) Innovations
95% Cl using analytic asymptotic S.E.s

Response of IPC_R to IPC_R Innovation Response of IPC_Rto LOC_R Innovation Response of IPC_Rto OIL_R Innovation

008

B 10 15 20 25 30 35 5 10 15 20 25 30 35

Response of LOC_Rto IPC_R Innovation Response of LOC_Rto LOC_R Innovation Response of LOC_R to OIL_R Innovation

5 10 15 20 25 30 35 5 10 15 20 25 30 35

Response of OIL_R to IPC_R Innovation Response of OIL_Rto LOC_R Innovation Response of OIL_R o OIL_R Innovation

Gasolina

Response to Cholesky One S.D. (d.f. adjusted) Innovations
95% Cl using analytic asymptotic S.E.s
Response of IPC_Rto IPC_R Innovation Response of IPC_R to LOC_R Innovation

Response of IPC_R to GAS_R Innovation

.008
.006
004
002
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Response of LOC_Rto IPC_R Innovation Response of LOC_Rto LOC_R Innovation Response of LOC_R o GAS_R Innovation
.02
.00
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Response of GAS_R to IPC_R Innovation Response of GAS_R to LOC_R Innovation Response of GAS_R to GAS_R Innovation
15 15 15
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Fuente: elaboracién propia, empleando R, 2022.
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