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Introduccion




i Qué es efecto traspaso del tipo de cambio?
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Grafico 1: Trayectoria del tipo de cambio nominal y el indice de precios al consumidor.



Analisis visual

Observaciones:

e Periodos en los que sube el tipo de cambio nominal (TCN) la inflacién también

sube y en periodos dénde baja el TCN la inflacién baja.

e Esta observacidn sugiere la existencia del efecto traspaso.
Definicién:

El efecto traspaso es el porcentaje de una variacién exégena del TCN que se transmite

a los precios locales.



Identificacion del efecto traspaso

i Por qué se requiere que sea un variacidén exdégena?
El TCN y el IPC, por ejemplo, responden simultdneamente a otros factores.

Ejemplo: ;Qué sucede cuando aumenta el precio internacional del petréleo?

e Se necesitaran mas ddlares para comprar combustibles. Esto aumenta la demanda
de ddlares lo que presiona el TCN a la alza.
e Esta variacién afectard el precio de la gasolina, la cual (directa o indirectamente)

causard un incremento en los precios.



Calculo del efecto traspaso _

Respuesta de Precios [ =LAz [0

Efecto Traspaso —

3er Factor

Grafico 2: llustracién del calculo del efecto traspaso con y sin efectos de otros factores.



Estrategia de estimacion




Pasos del calculo del efecto traspaso

1. Separar las variaciones del tipo de cambio nominal endégenas (por otros factores)
de las variaciones que son exdgenas (propias del TCN).

2. Determinar la respuesta de precios a las variaciones exdgenas.

3. Calcular la razén entre la respuesta de precios y el tamafo de la variaciéon del tipo

de cambio nominal.

4. Estimar la duracién del efecto, es decir, cudnto tardan los precios en regresar a sus

nivel (o tendencia) previa al choque .



Grupos de consumo y articulos

e EI IPC es un promedio ajustado de indices. Algunos de los efectos que tiene el
tipo de cambio en los diferentes productos puede verse atenuado en el proceso de
ponderacién.

e El principal aporte de este trabajo de investigacidn el de estimar el efecto traspaso

a precios desagregados:
e Por grupos de consumo (trece grupos).
e Por articulo (cerca de trescientos articulos).
e Para este paso se utilizé un andlisis de componentes principales para la reduccién

de dimensiones.



Analisis de componentes principales _

-

Para ilustrar el proceso:

Parroz — {parroz arroz’parroz . ,Parroz}
Pgasolina — {pgasolma’ gasolma’ gasolma"” ’ %_asolina}
Peate = { pcafe) Pgafe, pgafe)‘ vpgi?fe

Pgimnasio - {pglmnaslo’ %Imnasio) %Imnago’ RN %jmnasio}



Analisis de componentes principales

Un anélisis de componentes principales permite determinar una series de factores a los

que todos estas series responden de manera coordinada.

parrez = of""**factor;; + o5 "*factory; + otros factores
pgasolina _ a%asolinafactorlt + ocgasolinafactomt -+ otros factores
peafé — o&factory, + a5 factory; + otros factores
p%imnasio _ o(%imnasiofactorlt + (XgimnaSiofaCtOI’gt -+ otros factores

Resolver este sistema de ecuaciones resulta en una representacién muy eficiente de los

datos.



Eficiencia de los componentes principales _

Graéfico 3: Porcién de la variabilidad total de los datos expresada por los factores principales.
Muestra de 241 indices de precios de articulos desde enero 2015 hasta julio 2023.
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Aproximacion usando factores principales
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Modelo econométrico




Objetivos del modelo econométrico

EL modelo econométrico que se utilice debe ser...

1. Estructural: Determinar variaciones del tipo de cambio que no se debe a otros
factores.
2. Multivariado: Calcular la respuesta requiere de modelar la interaccién de la

variable de precios, la de tipo de cambio y otros factores.

3. Dinamico: Medir la persistencia de la perturbacién de la variable de precios ante

el choque (variacién exégena) del TCN.
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Vector de variables

El primer objetivo del modelo se obtiene por medio de un modelo vectores

autoregresivos estructural. Muestra de enero 2015 hasta julio 2023.

Y

p

t

precios internacionales
brecha de tasas de interés
tipo de cambio nominal
indice mensual de actividad econémica

variable de precios

t

Identificacién: Recursiva. Esto implica que la variable mas exdgena va de primero y la

mds enddgena de dltima.
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Definiciones de variables de precios

Se define la variable p;:

1. Indice de precios al consumidor.
2. Factores principales de un vector con indices de los trece grupos de consumo.

3. Factores principales de un vector con indices individuales de 241 articulos.

Factores principales son una técnica de reduccién de dimensidn que nos permite

resumir la informacion de una cantidad en tan solo unos cuantos factores.
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Modelo estructural

Se utiliza un modelo estructural dénde los choques mas exdgenos son primeros en el

vector de variables, y los mas enddgenos de dltimo.

* 00 0 0
* % 0 0
* % % 0 0
* % % * 0

Las columnas son los choques y las filas si responden o no al choque. El orden de los
choques: precios de materias primas, politica monetaria (EEUU y Costa Rica), tipo de

cambio, actividad econdmica e inflacion.
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Calculo del efecto traspaso _

El efecto traspaso se mide como la respuesta de p; como un choque

Respuesta de p; a un choque e;
Respuesta de TCN a un choque e °

Efecto Traspaso, =

para h =0,1,2,---,24 (hasta dos afios después del choque).
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Resultados: variaciones exogenas al
tipo de cambio




Variaciones exdégenas al tipo de cambio

Desviaciones Estandar
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Resultados: IPC




Traspaso al indice de precio
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——

Resultados: por grupo de consumo
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Efecto traspaso a precios por gru
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Efecto traspaso a precios por gru
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Efecto traspaso a precios por gru

- SeniciosFinancierosYSeguros - Salud Transporte - PrendasDeVestiYCalzado

&
s

Efecto traspaso (%6)

Efecto traspaso (%)

Efecto traspaso (%)
Efecto traspaso (%)

=

0 5 10 15 20 5 10 15 20 0 5 10 15 20 5 10 15 20
Meses despugs del chogue Meses despugs del chogue Meses despugs del chogue Meses después del chogue

B

23



Resultados: por articulo




Efecto Traspaso a precios p
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Efecto traspaso a precios por artl*
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Efecto traspaso a precios por artic
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Principales resultados

1. El efecto traspaso es de 10% al impacto y llega a cerca del 40% luego de cuatro

meses.
2. Verduras y legumbres muestran un mayor efecto traspaso.

3. Los grupo de consumo salud, alquiler y bebidas alcohdlicas muestran el mayor

efecto traspaso.

4. Articulos como zapato, tenis, sandalias y artefactos electrénicos muestran un

menor efecto traspaso.
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Conclusiones

e Se estima el efecto traspaso desde el grado mas agregado (IPC) hasta el menos

agregado (por articulos).

e Se usa un modelo estructural para extraer un instrumento “limpio” de las

variaciones del tipo de cambio (cambios sorpresivos).

e Se implementa un procedimiento que modela la interaccién entre los indices de

precios permitiendo asi determinar efectos de segunda ronda.

e El estudio desagregado por articulo brinda un luz para poder analizar como el
efecto traspaso puede estar percibido y afectando en diferente intensidad a

diversos sectores de la economia.

e Para futura investigacién queda el anilisis de efectos asimétricos.
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