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Resumen

El presente articulo tiene como objetivo fundamental estimar el modelo
escandinavo de inflacion para ver los impactos de la inflacion importada y
estructural en la economia dominicana, durante el periodo 2000-2016. Los
resultados muestran que la inflacién importada tiene un impacto positivo en
la variacion de los precios domésticos, mientras que la inflacion estructural
no, debido a que la brecha de productividad es negativa a favor del sector
no transable.
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Abstract

The main objective of this article is to estimate the Scandinavian model
of inflation to see the impacts of imported and structural inflation in the
Dominican economy, during the period 2000-2016. The results show that
imported inflation has a positive impact on the variation of domestic prices,
while structural inflation does not, because the productivity gap is negative
in favour of the non-tradable sector.
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1. Introduccién

Desde mediados del siglo xx existe una amplia preocupacién, tanto
en circulos académicos como en el de hacedores de politicas publicas, por
desligar el aumento de los precios al exceso de demanda y vincularlo a
factores de tipo estructural. La idea de vincular la tendencia a largo plazo
de la inflacién hacia factores estructurales, auspicié el nacimiento de dos
modelos con esos fines: el modelo latinoamericano y el escandinavo.
El modelo latinoamericano indica que la inflacién es consecuencia de
obstdculos que surgen en el proceso de crecimiento econémico, entre estos:
una poblacién creciente con aspiraciones econémicas también crecientes,
movimientos migratorios hacia las ciudades, cambios de gustos y preferen-
cias de la poblacién, una distribucién muy desigual de la tierra con muy
escasa capitalizacién y una elevada participacién de latifundios, mercados
de capitales poco desarrollados, una gran parte de la mano de obra sin
cualificar, altos porcentajes de las exportaciones de productos primarios
respecto al producto interno bruto (PIB), un grado excesivo de concen-
tracién del valor de las exportaciones en pocos productos, fuerte depen-
dencia de las importaciones de productos industriales; inestabilidad de la
oferta de productos alimenticios, responsable del inicio de espirales sala-
rios-precios en los sectores urbanos, y un sistema fiscal regresivo, lo que
da lugar a una insuficiencia de ingresos impositivos que se traducen en
déficits presupuestarios, con su consiguiente impacto inflacionario, entre
otros. Los trabajos canénicos del modelo latinoamericano provienen
de Noyola (1956), Sunkel (1958), Olivera (1960, 1964 y 1967), Pinto
(1961), Grunwald (1961), Seers (1962), Thirlwall (1974), Hagger (1977)
y Canavese (1979), por citar algunos'.

En cambio, el modelo escandinavo sugiere que la tendencia al aumento
del nivel general de precios a largo plazo es consecuencia de la interaccién de
cuatro tipos de factores, que impiden o limitan el normal funcionamiento
de los mecanismos de mercado. Estos factores son: diferencias de produc-
tividad entre sectores de la economia, una tasa uniforme de crecimiento
de los salarios monetarios en los sectores, elasticidades-precio y elastici-
dades-renta diferentes para las producciones de los sectores, y una limitada

! Para un andlisis del modelo latinoamericano se sugiere ver los trabajos de Ferndndez Diaz et al.
(2006), Vera (2013) y Keifman (2019).
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flexibilidad al descenso de precios y salarios monetarios. En ese sentido,
el modelo escandinavo parte dividiendo la economia en dos sectores, uno
competitivo (expuesto a la competencia internacional), llamado de bienes
transables, y otro protegido o de bienes no transables®. Los primeros
trabajos que muestran la divisién en estos dos sectores provienen de Lewis
(1954), Salter (1959) Streeten (1962), Swan (1963), Balassa (1964) y
Baumol (1967), los reportes del Committee for the Income Settlement
del gobierno de Noruega® en 1966 y los realizados por el Grupo EFO*
sobre la politica salarial de la economia de Suecia en 1968°. El trabajo de
Aukrust (1970) sustent6 los supuestos que dieron inicio formal al modelo
escandinavo de inflacién estructural (también llamado modelo noruego)®
e inspir6 el trabajo de Edgren et al. (1973) para la economia sueca’. Pero
el modelo escandinavo originalmente no se basé en un punto de partida
tedrico, sino en describir las caracteristicas esenciales de la formacién de
precios y salarios en los paises nérdicos. Fueron los trabajos realizados por
Branson y Myhrman (1976), Paunio y Halttunen (1976), Kierzkowski
(1976), Korkman (1977), Calmfors (1978, 1979) y Lindbeck (1979) los
que lo adaptaron a diferentes marcos tedricos. En ese sentido, Branson y
Myhrman (1976) combinaron el modelo de inflacién estructural escan-
dinavo con la curva de Phillips para dar cuenta del cardcter hibrido de la
inflacién. Asimismo, Kierzkowski (1976) proporciond una justificacién

% Los bienes transables son aquellos aptos para ser importados o exportados; por tanto, compiten
con productos extranjeros y se ven afectados por factores externos. En cambio, los bienes no transa-
bles son aquellos que se producen y consumen solo en el mercado interno (no pueden importarse ni
exportarse), estdn mds asociados al sector servicios, no compiten en el exterior y su precio se deter-
mina por la demanda interna. En principio hay dos factores que determinan la naturaleza transable
o0 no de un producto: los costos de transporte y el grado de proteccionismo comercial.

% Dicho comité, también conocido como “El Comité de Aukrust”, estaba formado por tres
expertos: Odd Aukrust, del Central Burean of Statistics of Norway, y los profesores Fritz C. Holte,
del Agricultural College of Norway, y Gerhard Stoltz, de Norwegian School of Economics and Business
Administration.

# Llamado asi por los apellidos de sus autores Gosta Edgren, Karl-Olof Faxén y Clas-Erik Odhner,
quienes eran los directores de investigacién de Swedish Central Organization of Salaried Employees
(TCO), Swedish Employers’ Confederation (SAF) y Swedich Confederation of Trade Union (LO),

respectivamente.
> Los principales resultados de dicho reporte fueron publicados en Edgren, Faxén y Odhner (1969).

¢ Sin embargo, el origen del modelo escandinavo puede encontrarse en el andlisis de la inflacién
australiana desarrollado por Meade (1951) y Salter (1959).

7 Para un anlisis detallado del modelo escandinavo, véase Frisch (1983), Guardia (1993), Ferndndez
Diaz et al. (2006) y Galvis Ciro (2007).


https://onlinelibrary.wiley.com/action/doSearch?ContribAuthorStored=Aukrust%2C+Odd
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rigurosa del modelo escandinavo de inflacién y relacioné dicho modelo
con el enfoque monetario de la balanza de pagos. Por su parte, Lindbeck
(1979) proporcion el primer trabajo que analizé el impacto de la infla-
cién importada en la economia doméstica.

Como el modelo fue formulado cuando regfa el sistema Bretton Woods,
el supuesto de tipo de cambio fijo fue primordial, pero, poco tiempo
después, surgieron andlisis de la inflacién estructural bajo la operatividad
del tipo de cambio flexible (Nyberg, 1979; Wihlborg, 1979; Branson,
1979, y Purvis, 1979, entre otros), dando mayor cardcter al impacto de
la inflacién internacional o importada sobre los precios domésticos. El
trabajo de Nyberg (1979) analizé el impacto de la inflacién importada,
tanto en economias con tipo de cambio fijo como en economias con
tipo flexible.

Contrario a la relativamente abundante literatura teérica, la literatura
empirica sobre el modelo escandinavo de inflacién es escasa. Los trabajos
pioneros provinieron de Ettlin y Lybeck (1974), Genberg (1975), Myhrman
(1975, 1979), Maynard y Ryckeghem (1976), Branson y Myhrman
(1976), Aukrust (1977), Frisch (1977), Calmfors (1977, 1978) y Calm-
fors y Herin (1979); pero, fueron los trabajos de Ettlin y Lybeck (1974),
Genberg (1975), Myhrman (1975, 1979), Calmfors (1977), Calmfors y
Herin (1979), Handa y Okkiyama (1985), Torsti (1994) y Borgersen y King
(2009) los que evaluaron el impacto de la inflacién importada y estruc-
tural sobre las economias nacionales. En ese sentido, Handa y Okkiyama
(1985) estimaron el modelo escandinavo de inflacién para Japén durante
el periodo 1961-1977, usando el método de minimos cuadrados en dos
etapas. Sus resultados muestran que la diferencia de productividad entre
el sector expuesto al comercio internacional (transable) y el sector prote-
gido (no transable) explica la inflacién doméstica. Ademds, los resultados
mostrados por los autores favorecen claramente la hipétesis de que los
precios de las exportaciones de bienes manufacturados deben tomarse
como fijos sobre la base de los precios internacionales de las materias
primas. Lo anterior corrobora la nocién de un precio mundial tnico para
los productos del sector expuesto (transable).

Por su parte, Torsti (1994), basado en los modelos desarrollados por
Calmfors (1978) y Lindbeck (1979), evalda el modelo escandinavo de
inflacién para la economia de Finlandia, usando un modelo de vectores
autorregresivos y datos para el periodo comprendido entre el primer
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trimestre de 1977 y el primer trimestre de 1993. Sus resultados mues-
tran que las condiciones de paridad de precios en el sector transable y
de politica de salarios se cumplieron, pero no se cumplieron las condi-
ciones que relacionaban el comportamiento de los salarios y la produc-
tividad. Por otro lado, los movimientos del tipo de cambio jugaron un
papel importante en la determinacién de la inflacién doméstica, pero no
encontraron evidencia que sustente el impacto de la inflacién estructural.
No obstante, los hallazgos empiricos estaban a la par con las caracteriza-
ciones tedricas. Asimismo, Borgersen y King (2009), basados en Lind-
beck (1979), aplicaron y ampliaron el modelo escandinavo para analizar
los determinantes de la inflacién en Latvia, en el periodo 1997-2007. Sus
resultados muestran que dos factores surgen como fuentes de inflacidn:
los factores nominales, representados por el crecimiento de los precios del
mercado mundial y el tipo de cambio (inflacién importada), y los factores
reales. Las contribuciones reales pueden nuevamente dividirse en dos: la
diferencia en el crecimiento de la productividad entre el sector transable
y el no transable (el efecto de productividad), y el tamafio relativo de los
dos sectores, respectivamente (el efecto de tamano).

El objetivo del presente trabajo es estimar el modelo escandinavo para
ver los impactos, si es que existen, de la inflacién importada y de la inflacién
estructural en la economia dominicana. Para ello se utiliza el método de
minimos cuadrados. El resto de este articulo estd organizado de la siguiente
manera: la seccién 2 presenta los aspectos metodolégicos, en la seccién 3 se
muestran los datos, la seccidén 4 muestra los resultados empiricos y, final-
mente, en la seccidn 5 se presentan algunas conclusiones.

2. Metodologia

Esta seccién se divide en el modelo teérico y el modelo empirico que
es estimado para la economia dominicana.

2.1 El modelo escandinavo

El modelo escandinavo de inflacién interpreta la dindmica de precios en
economias pequenas y abiertas, que es tomadora de precios en el mercado
internacional, tanto para sus exportaciones como para sus importaciones.
En este modelo la economia se divide en dos sectores: un sector dindmico
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(transable) y otro de ajuste lento (no transable). El modelo supone que
en el sector transable (T) la tasa de crecimiento de la productividad del
trabajo es mayor que en el sector no transable (NT)?, es decir, 4, >4, ;
ademds, dadas las proporciones precedentes de las empresas que se ubican
en el sector transable, al igual que en un mercado competitivo, solo
deben ajustar las cantidades que ellas producen a los precios dados por el
mercado internacional. De esta forma, el sector transable de la economia
produce un bien compuesto de exportables e importables, de manera que
un aumento del nivel de precios internacionales afecta a ambos compo-
nentes en forma similar y, por tanto, los términos de intercambio entre
ambos no cambian. Naturalmente, en este contexto el tnico cambio de
precios relativos es entre transables y no transables. El modelo, original-
mente, supone un tipo de cambio fijo’.

El sector no transable de la economia comprende todas aquellas
empresas que producen para el mercado interno y que no estdn expuestas a
la competencia internacional y, por tanto, a diferencia del sector transable,
ellas forman sus precios basadas en costos totales, suponiendo ademds que
dichos precios reflejen el costo unitario de la mano de obra y un margen
de ganancia fijo o mark-up.

Los precios internacionales, junto con el tipo de cambio, son deter-
minantes del precio de oferta en el sector transable.

m.=n=7 +Ae (1)

La ecuacién (1) muestra que la inflacién mundial o internacional (7) y
la variacién del tipo de cambio nominal Ae tienen efectos sobre los precios
domésticos. En otras palabras, la ecuacién (1) es la condicién de paridad
del poder adquisitivo. Con tipo de cambio fijo, la tasa de inflacién domés-
tica es igual a la inflacién de los bienes transables (71’T), la que, a su vez, es
igual a la inflacién internacional. La ecuacién (1) queda como:

T =m=1 (1.1)

8 Goldstein y Officer (1979) proporcionan evidencia empirica que sustenta este supuesto.

? El supuesto de tipo de cambio fijo proviene de que el modelo fue formulado cuando regfa el
sistema Bretton Woods.
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Respecto a la formacién de salarios nominales (W), el modelo escan-
dinavo hace los siguientes supuestos: primero, en el largo plazo, la tasa de
crecimiento de los salarios en el sector transable (dindmico) estd determi-
nada por la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo en el sector
transable. Es decir, la tasa de crecimiento del valor de la productividad del
trabajo en el sector transable determina la tasa de crecimiento de los sala-
rios nominales y la variacién de precios de los bienes en dicho sector:

AW, =) +7, (2)

La formacién de salarios estd relacionada con el diferencial de produc-
tividad entre sectores y, por tanto, con el efecto Balassa-Samuelson'®. De la
ecuacién (2), podemos ver que el salario en el sector productor de bienes
transables estd indizado por la inflacién del sector.

Segundo, la razén de salarios reales en ambos sectores permanece cons-
tante porque los salarios aumentan a la misma tasa en ambos sectores. Por
tanto, la tasa de crecimiento de los salarios nominales del sector no tran-
sable es igual a la tasa de crecimiento de los salarios nominales del sector
transable:

AW =AW, (3)

El crecimiento de los salarios agregados se produce debido a una asime-
tria entre sectores con respecto a c6mo se forman los salarios. Al existir una
negociacién salarial entre sindicatos, empresas y el gobierno, la tasa de
crecimiento de los salarios nominales se fija de acuerdo con la producti-
vidad del sector dindmico, pero esa misma tasa se aplica al sector de ajuste
lento o menos dindmico.

Tercero, la variacién de los precios en el sector no transable (r

)
NT
dado un margen fijo (mark-up) que se agrega al costo unitario del trabajo

1* También conocido como efecto Harrod-Balassa-Samuelson o efecto Ricardo-Viner-Harrod-Ba-
lassa-Samuelson-Penn-Bhagwati, fue originalmente planteado por Pigou (1922) y formalizado por
Balassa (1964) y Samuelson (1964); establece que los niveles de precios al consumidor en los paises
més ricos son sistemdticamente mds altos que en los paises mds pobres, basado en el supuesto de que
la productividad, o las tasas de crecimiento de la productividad, varfa mds por pais en los sectores
de bienes transables que en otros sectores. Los pafses con una mayor productividad relativa en los
bienes comerciables o transables, experimentan un incremento en el nivel de precios y, consecuen-
temente, una apreciacion real del tipo de cambio debido a la libre movilidad laboral y a la equipa-
racién internacional de los precios de los bienes comerciables.
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serd igual a la diferencia entre la tasa de crecimiento de los salarios nomi-
nales y la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo en dicho
sector. En otras palabras, la tasa de inflacién de los no transables es deter-
minada por la tasa de variacién del salario en el sector no transable y por

la productividad del trabajo del sector no transable:

=AW (4)

NT "°NT

Por tltimo, la tasa de inflacién doméstica es un promedio ponderado
de las tasas de variacién de los precios o inflacién de los sectores transable
y no transable. La ponderacién (a) corresponde, a su vez, a la proporcién
de gasto en uno y otro tipo de bien, sobre el gasto total''. Entonces, dado
aT+aNT=I , tenemos:

T= a TT. +aNT7Z'NT (5)

Resolviendo el sistema de ecuaciones para obtener la tasa de infla-
cién doméstica:

m=(1-a )7 +0 T

T= 7Z aNTﬂ.T +aNT7ZNT

=T —aNT(A W =4)+o (AW,

NT_}“NT)

Por tanto, la tasa de inflacién doméstica estd dada por:
=7 +0 (A =Ayp) (6)

De acuerdo con la ecuacidn (6), la desviacién de la inflacién doméstica
con respecto a la inflacién internacional dependerd solamente de factores
estructurales, tales como el diferencial de tasas de crecimiento de la produc-
tividad del trabajo entre uno y otro sector de la economia, y de la propor-
cién del gasto total que se destina a los no transables. En este contexto,
la tasa de inflacién y los precios relativos entre transable y no transable son

independientes de los excesos de demanda.

" Un elemento central de la interpretacién de Aukrust (1977) y Calmfors (1977) es el supuesto de
que los pesos o ponderaciones, como ¢y o, en la definicién de la tasa de inflacién permanecen
constantes. Relajar este supuesto constituye el punto de partida para la segunda interpretacién del
modelo escandinavo generalizado, que fue desarrollado por Branson y Myhrman (1976).
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Si relajamos el supuesto de tipo de cambio fijo, y teniendo en cuenta
la teoria de la paridad del poder adquisitivo (ley de un solo precio), obte-
nemos la relacién de la inflacién internacional de los bienes transables e
inflacién interna. Por tanto, la ecuacién (6) puede reescribirse como:

(6.1)

n=r"+Ae+a (A ~Ay)

La ecuacién (6.1) implica que la tasa de inflacién puede descompo-
nerse en inflacién importada, definida por 7'+ Ae, e inflacién estructural,
), donde esta tltima estd determinada por las tenden-

dada por o (A -4,
cias de productividad sectorial. Esta ecuacién indica varias ideas; primero,
los cambios en los precios del mercado mundial de los bienes transables y
del tipo de cambio se transmitirdn completamente a la inflacién interna,
dadas las tasas de crecimiento de la productividad y el peso que tienen los
bienes transables en la canasta de consumo de las familias. De esta forma,
la tasa de inflacién general serd mayor que la tasa de inflacién de los bienes
transables. Una de las implicaciones mds importante de este modelo es
que la tasa de devaluacién tiene un efecto aditivo en la tasa de inflacién.
Segundo, si los precios del mercado mundial de los transables y el tipo
de cambio son constantes (o se mueven al mismo tiempo en la direccién
opuesta), la inflacién interna aumentara en una fraccién o, del diferencial
de crecimiento de la productividad sectorial; y, tercero, el crecimiento més
ripido de la productividad de los no transables disminuird la tasa de infla-
cién, mientras que el crecimiento mds rdpido de la productividad de los
transables aumentard la inflacién. La intuicién detrds de esta conclusion
es que el crecimiento mds rdpido de la productividad para los transables
resulta en una tasa mds rdpida de aumento salarial para ambos sectores, lo
que acelera la tasa de aumento de precios para los no transables, sin afectar
la tendencia de los precios para los transables; este tltimo determinado
por la senda de los precios en el mercado mundial y el tipo de cambio en
el mercado doméstico.

Por otro lado, se puede decir que la inflacién estructural comprende
dos efectos: el efecto de la productividad y el efecto del tamafio. Mien-
tras que el primero estd relacionado con el diferencial de crecimiento de
la productividad entre el sector transable y no transable , el segundo estd
relacionado con el tamafio del sector no transable (A,-4,,). Una mayor
diferencia en el crecimiento de la productividad entre sectores a favor del
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sector transable, impulsa la inflacién estructural. Nétese también que el
efecto de la productividad depende del tamafio del sector no transable
(aNT). Es decir, cuanto mds grande es el sector no transable, mds fuerte es
el impacto sobre la inflacién estructural, que acompafia a un aumento en
este diferencial de productividad. La razén se debe al diferente impacto
en los salarios que acompana al crecimiento de la productividad en el
sector transable y no transable, respectivamente. Es decir, a medida que
el sector transable (no transable) aumenta (disminuye), el efecto tamafio
impacta negativamente en la inflacién, siempre que el crecimiento de la
productividad en el sector transable exceda el crecimiento de la produc-
tividad en el sector no transable. Alternativamente, a medida que la
economia madura, el nivel de ingreso aumenta y el sector no transable
se expande, el impacto en la inflacién que acompana al efecto tamafio
es positivo, siempre que el crecimiento de la productividad en el sector
transable exceda al del sector no transable.

2.2 El modelo empirico

El modelo por estimar se basa en la ecuacién (6.1), especificada de la
siguiente forma:

7 =p,+f 1”: +f,4e¢ +f8 g [aNT(/lT(—/lNTt)] +&, (7)

donde 7| es la inflacién internacional, medida por la variacién del
indice de precios de los Estados Unidos; A¢_son las variaciones del tipo
de cambio con respecto al délar de los Estados Unidos; Oyp €5 el valor
nominal de la produccién del sector protegido (no transable), dividido
por el PIB nominal; la diferencia entre 4, y 4, es la brecha del creci-
miento de la productividad por trabajador entre los sectores transable y
no transable, medida de acuerdo a las ecuaciones (2) y (4). B, es la cons-
tante, mientras que 8, 8, f,, y son coeficientes de estimacién, y ¢, es el
término de error. Se espera que los cambios en los precios del mercado
mundial de los bienes transables y en el tipo de cambio se transmitirdn
completamente a la inflacién interna, dadas las tasas de crecimiento de
la productividad y el peso que tienen los bienes transables en la canasta
de consumo de las familias. En consecuencia, se espera que la inflacién
internacional, las variaciones cambiarias (el alza del tipo de cambio) y la
brecha de productividad muestren signos positivos.
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Por otro lado, siguiendo a Handa y Okkiyama (1985), y dado que
la ecuacion (1) establece que 7 =7 +4e, podemos reestimar la ecuacién

(7) como:
=Pyt B 70 B0 oy Ay )] +E, (7.1)
0, alternativamente, como:
=P+, (w +Ae) +p, o (AL ~Ay )] +e, (7.1)

Con la estimacién de la ecuacién (7.1) buscamos conocer el impacto
de la inflacién de los bienes transables en la inflacién general doméstica, es
decir, el impacto de los precios de los bienes importados en la dindmica de
precios domésticos. De manera similar, con la estimacién de la ecuacién
(7.1°) buscamos conocer el impacto de la inflacién importada (inflacién
internacional y variaciones del tipo de cambio) en el nivel de precios domés-
ticos. La diferencia con respecto a la ecuacién (7) es que aqui tendremos un
solo coeficiente, como resultado de la suma de ambas variables.

3. Datos

Con respecto a los datos utilizados en este trabajo, los mismos tienen
una frecuencia mensual y abarcan el periodo 2000-2016'*. Dicha data,
originalmente, estuvo disponible de forma anual, por lo que se procedié
a mensualizarla, utilizando el método Quadratic-match average, provisto
en el programa Eviews 8. Las fuentes consultadas para la base de datos
fueron el Banco Central de la Republica Dominicana (BCRD) y el
Sistema de Indicadores Sociales de la Republica Dominicana (SISDOM)
del Ministerio de Economia, Planificacién y Desarrollo. Los ingresos
calculados con la fuente directa de la Encuesta Nacional de Fuerza de
Trabajo (ENFT) del Banco Central se refieren a la poblacién de 15 anos
y mds, y solo se tomaron en consideracién los ingresos provenientes de la
actividad principal y no el ingreso total del hogar, es decir, que se exclu-
yeron los ingresos por segunda ocupacién, las transferencias nacionales y

"2 No se abarcaron los afos posteriores porque, a partir de 2016, la serie del mercado laboral no
es homogénea, dado que el BCRD se movié hacia una encuesta continua de fuerza de trabajo

(ENCFT).
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extranjeras (remesas), y los ingresos por la propiedad de activos financieros
y no financieros. Ademds, se realizé la conversién del promedio de ingreso
por hora a ingreso promedio mensual.

Figura 1
Evolucion de la inflacidn
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Nota. Elaborado con informacién del BCRD.

La divisién en bienes transables y no transables se hizo acorde con la
teorfa del comercio internacional, basada en una divisién del producto
en bienes de exportacién e importacién, asi como en el andlisis de los
términos de intercambio o los precios relativos de estas dos categorias de
productos. Por sus caracteristicas, las actividades consideradas transables
fueron la agricultura y la ganaderia, las industrias manufactureras, y las
minas y canteras, mientras que las no transables fueron la administracién
publica, el comercio al por mayor y menor, la construccion, la electricidad,
el agua y el gas; hoteles, bares y restaurantes, intermediacién financiera y
seguros, otros servicios, y transporte y comunicacion. Sin embargo, algunos
bienes incluidos en las tres primeras categorias (transables o comercializa-
bles) pueden considerarse no transables, debido a los elevados costos de
transporte o por las barreras arancelarias estipuladas en cada pais. Cabe
mencionar también que, algunos servicios, como los financieros y algunas
modalidades de servicios de transporte, pueden considerarse transables.
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Figura 2
Crecimiento interanual promedio sectores del PIB real

(2000-2016)
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Nota. Elaborado con informacién del BCRD.

Los datos de inflacién (tanto general como la de transable y no tran-
sable) provienen del Banco Central y su evolucién se puede observar en la
figura 1. En algunos anos la inflacién de los bienes no transables supera
la inflacién de los transables. Se destaca que, durante la crisis financiera
internacional de 2008, la inflacién transable fue negativa, mientras que la
de los bienes no transables alcanzé los dos digitos.

La figura 2 muestra el crecimiento interanual promedio de los distintos
sectores que componen el producto interno bruto (PIB) real. La tasa de
crecimiento de la economia dominicana en el periodo 2000-2016 fue de
4.5 %, mientras los sectores no transables (comunicaciones, servicios finan-
cieros, otras actividades de servicios, construccién, administracién publica,
salud, etc.) mostraron un dinamismo mayor que el resto de las actividades
econdmicas, con excepcién de explotacién de minas y canteras, que es el
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sector mds dindmico de toda la economia durante el periodo estudiado.
Dentro de los sectores no transables destaca el sector comunicaciones como
el mas dindmico, mientras el sector transporte y almacenamiento muestra
tasa de crecimiento por debajo del promedio de la economia. Se destaca
que el crecimiento de la industria y la manufactura, tanto local como de
zonas francas, ha sido inferior al promedio de la economia. Todo lo anterior
indica que el crecimiento, en el periodo considerado, ha sido liderado por
el sector no transable de la economia.

4, Resultados

En esta seccidn se presentan los resultados de las estimaciones. Primero,
la ecuacién (7) es estimada usando la brecha de productividad entre los
sectores transables y no transables de acuerdo con la definicién de produc-
tividad que se obtiene despejando las ecuaciones (2) y (4)". Esta brecha se
define como: 4 -4, Luego, utilizando la misma definicién de produc-
tividad, se reemplaza la brecha de productividad anterior por la brecha
entre la productividad del sector industrial (transable) y el sector servicio
(no transable), pero excluyendo de este tltimo sector a la administracién
publica, construccién, intermediacion financiera y seguros, y transporte y
comunicacién. Esta nueva brecha se establece como: y_ -y, ., v a esta esti-
maci6n la denominamos modelo 2. Una tercera estimacién o modelo 3 se
llev6 a cabo, pero definiendo productividad como el valor nominal de la
produccién de los sectores transable y no transable, respectivamente, divi-
dido por el niimero de trabajadores empleados en dichos sectores, para

luego calcular la brecha entre las mismas: ?, Finalmente, utilizando

Pt
la definicién anterior, se estim6 un modelo 4, pero la brecha fue calculada
para los sectores industrial y servicio, excluyendo de este tltimo la adminis-
tracion publica, construccidn, intermediacién financiera y seguros, trans-
porte y almacenamiento, y comunicacién, la que se define como: g .
Ademds, siguiendo a Edwards (1993) y a Rojas et al. (1995), las cuatro
estimaciones anteriores se vuelven a reestimar, pero esta vez se introduce la
inflacién general rezagada (7_ ) como una forma de capturar inercia y ver

qué impacto tiene la misma en la inflacién general.

=AW -7 para el sector transable y 4, =AW, -7 para el no transable.
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Las cuatro versiones de la ecuacién (7) se estimaron como una regre-
sién de minimos cuadrados ordinarios y los resultados se presentan en
la Tabla 1. Los coeficientes de las variables explicativas son, en general,
estadisticamente significativos y los signos son consistentes con la teoria.
Sin embargo, los coeficientes difieren dependiendo de la eleccién de la
brecha de productividad entre sectores, como se ilustra en la Tabla 1,
pero las diferencias no son muy grandes. En todos los resultados la infla-
cién internacional y las variaciones del tipo de cambio tienen signos
positivos, lo que significa que, efectivamente, los cambios en los precios
del mercado mundial de los bienes transables y los incrementos en la
tasa de cambio se transmiten completamente a la inflacién interna; pero
la brecha de productividad tiene signo negativo, lo que significa que el
sector no transable muestra un crecimiento mayor en su productividad
que la del sector transable. Dicho crecimiento mds répido de la producti-
vidad de los no transables disminuye la tasa de inflacién doméstica. Esto
contradice el efecto Balassa-Samuelson que establece que aumentos en la
productividad de los sectores transables deberfan llevar a un incremento
del nivel de precios de los no transables y, por tanto, a una apreciacién
del tipo de cambio real. Ademds, en economias que crecen rdpidamente,
como la dominicana, se espera que el crecimiento de la productividad
sea mayor en el sector transable, lo que generarfa una tendencia hacia
la apreciacién cambiaria. Una potencial explicacién para esta aparente
contradiccidn es que las inversiones extranjeras directas (IED), principal-
mente en el sector no transable, hayan tendido a generar un incremento
de la productividad de este sector. Asimismo, es importante senalar que
la economia dominicana ha experimentado un fenémeno de apreciaciéon
cambiaria desde principios del afio 2005 (Cruz-Rodriguez, 2016). Esa
apreciacién cambiaria pudo haberse traducido en un menor dinamismo
del sector transable.

En cuanto al modelo 2, la brecha entre la productividad del sector
industrial (transables) y el sector servicio (no transable), que excluye la
administracién publica, construccién, intermediacion financiera y seguros,

y transporte y comunicacién (y,-y,,), muestra un signo negativo, pero

AN
resulté no significativa estadisticamente. No obstante, tanto la inflacién

internacional como la variacién del tipo de cambio mostraron signos posi-
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tivos y ambos coeficientes son estadisticamente significativos. Los modelos
3 y 4 muestran resultados similares a los anteriores.

Por otra parte, al igual que en los resultados de Handa y Okkiyama
(1985), el estadistico Durbin-Watson (D-W) es bajo en los resultados
mostrados en las columnas 1, 3, 5y 7, lo que indica autocorrelacién,
situacién que se resuelve al incluir la inercia inflacionaria (columnas 2,
4, 6y 8). Dicha variable muestra un signo positivo, lo que significa que
contribuye al crecimiento de la inflacién general. Ademds, su inclusién
disminuye el impacto, tanto de la inflacién internacional como de los
incrementos del tipo de cambio, en la inflacién general en los cuatro
modelos. La estimacién que muestra los mejores resultados, de acuerdo
con el criterio de Akaike, es la del modelo 1, columna 2. Ademds, tiene el
mejor R* Ajustado.

En la Tabla 2 se presentan los resultados de la estimacién de la ecua-
cién (7.1) y, al igual que en la estimacién de la ecuacién (7), se muestran
cuatro versiones de esta y ocho estimaciones, al incluir la inflacién reza-
gada. De la misma forma que en la Tabla 1, las brechas de productividad
muestran signos negativos en todos los modelos, siendo no significa-
tiva estadisticamente solo en el modelo 2 (columna 3). La inflacién de los
bienes transables tiene un impacto positivo en la inflacién general en todos
los modelos y su impacto se disminuye cuando se estiman los modelos,
incluyendo la inercia inflacionaria o inflacién rezagada, lo que también
resuelve el problema de autocorrelacién serial, de acuerdo con el estadis-
tico de D-W. Guiados por el criterio de Akaike, los mejores resultados se
muestran en la columna 2 del modelo 1, pero es destacable que, en dicha
estimacion, el impacto de la inflacién de bienes transables en la inflacién
general doméstica es casi insignificante.
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Tabla 1
Resultados de la estimacion

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Variables
1 2 3 4 5 6 7 8
0.001* 0.001* 0.001* 0.001# 0.001* 0.001* 0.002* 0.001*
Constante
(0.000) (0.000) (0.000)  (0.000)  (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
. 0.156* 0.075# 0.248* 0.166* 0.156* 0.076# 0.229* 0.161*
T
(0.045) (0.037) (0.043)  (0.037)  (0.045) (0.038) (0.042) (0.037)
A 0.035* 0.025* 0.047* 0.036* 0.035* 0.024* 0.045* 0.035*
e

(0.005)  (0.005)  (0.005)  (0.004) (0.005)  (0.005)  (0.005)  (0.004)

-0.475%  -0.459*
(0.096)  (0.078)

aNT( ‘T_ANT)

-0.006 -0.002

Srlrr ) (0.006)  (0.005)

-0.739*  -0.708*

Uy (P1-0ir) (0.155)  (0.126)

-0.010*  -0.0047

gyt ty) (0.003)  (0.003)

0.465* 0.469* 0.464* 0.449*
(0.047) (0.051) (0.047) (0.052)

R? Ajustado 0.445 0.635 0.376 0.568 0.440 0.629 0.408 0.574

Prob

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
(F-estad.)

Criterio de

. -9.032 -9.445 -8.916  -9.278 -9.024 -9.431 -8.969 -9.293
Akaike

D-W 0.857 1.763 0.990 1.904 0.870 1.760 1.021 1.891

Nota. Los errores estdndares estdn entre paréntesis. Los simbolos *, # y » representan un
nivel de significancia de 1 %, 5 % y 10 %, respectivamente.
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Tabla 2
Resultados de la estimacion

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Variables
1 2 3 4 5 6 7 8
0.002* 0.001* 0.002* 0.001* 0.002* 0.001* 0.003* 0.001*
Constante
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)  (0.000)  (0.000)
0.111* 0.079* 0.161* 0.120* 0.148* 0.106* 0.210* 0.162*
T
’ (0.018) (0.014) (0.017) (0.015) (0.024) (0.020)  (0.023)  (0.020)
-0.574*  -0.495*
aN'I‘(j"I‘i;l’N'I )

(0.090)  (0.072)

-0.009 -0.004

Aalrr ) 0.007)  (0.005)

-0.900*  -0.767*

Hallroya) 0.145)  (0.117)

-0.012*  -0.005#

gyt~ ty) (0.003)  (0.003)

0.478* 0.508* 0.477* 0.482*
(0.046) (0.051) (0.046) (0.052)

R? Ajustado 0.433 0.636 0.312 0.547 0.424 0.631 0.358 0.556

Prob

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
(F-estad.)

Criterio de

. -9.001 -9.454 -8.823 -9.236 -9.001 -9.441 -8.893 -9.256
Akaike

D-w 0.897 1.827 1.017 2.013 0.913 1.825 1.072 2.004

Nota. Los errores estdndares estdn entre paréntesis. Los simbolos *, # y / representan un
nivel de significancia de 1 %, 5 % y 10 %, respectivamente.
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Tabla 3

Resultados de la estimacion

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Variables
1 2 3 4 5 6 7 8
Constante 0.002* 0.001* 0.001* 0.001* 0.002* 0.001* 0.003* 0.001*
(0.000) (0.000) (0.000)  (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
s de 0.034* 0.024* 0.049* 0.036* 0.033* 0.023* 0.047* 0.036*

(0.005)  (0.005)  (0.005)  (0.005)  (0.006)  (0.005)  (0.005)  (0.005)

-0.577*  -0.500*

ey (Ay=Aogr) (0.090)  (0.073)

-0.009 -0.003

i (=) 0.007)  (0.005)

-0.905*  -0.778*

O (P-0) (0.145)  (0.117)
o tompt ) 20.011%  -0.005#
Nyt (0.003) (0.003)
0.477* 0.506* 0.477* 0.482*
T (0.046) (0.051) (0.046) (0.052)

R? Ajustado 0.426 0.633 0.309 0.542 0.421 0.627 0.353 0.550

Prob

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
(F-estad.)

Criterio de

. -9.003 -9.446 -8.818 -9.224 -8.996 -9.431 -8.884 -9.243
Akaike

D-W 0.885 1.807 1.002 1.987 0.895 1.800 1.046 1.973

Nota. Los errores estdndares estdn en paréntesis. Los simbolos *, # y /A representan un
nivel de significancia de 1 %, 5 % y 10 %, respectivamente.
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Los resultados de la estimacién de la ecuacién (7.1°) se muestran en
la Tabla 3 con las cuatro variantes de brecha de productividad, utilizadas
en las estimaciones anteriores, mostrando todas signos negativos debido a
una mayor productividad del sector no transable con respecto al transable.
En consecuencia, la inflacién estructural no muestra un impacto positivo
en la inflacién general. En cambio, la inflacién importada si muestra un
efecto positivo en la dindmica general de precios en la economia, aunque
su impacto disminuye al estimarse la ecuacién con la inclusién de la infla-
cién general rezagada. Lo anterior muestra que, si los agentes forman
sus expectativas en funcién de la inflacién pasada, dicha inercia tiene un
impacto importante en la inflacién actual. En las estimaciones que no
incluyen la inercia inflacionaria, el estadistico de D-W indica una posible
autocorrelacién serial. De acuerdo con el criterio de Akaike, el mejor
modelo es el 1, cuyos resultados se muestran en la columna 2. Ademis,
posee el mejor R? ajustado.

En resumen, las estimaciones de las tres ecuaciones presentadas en
este trabajo evidencian que la brecha de productividad tiene un impacto
negativo en la dindmica de precios, debido a que fue el sector no transable
el que experimenté la expansién mds fuerte en su productividad.

5. Conclusiones

En este articulo se aborda el tema del impacto que pueden tener la
inflacién importada y estructural en la economia doméstica. Los resul-
tados sugieren que la inflacién importada tiene un impacto impor-
tante en la variacién de los precios domésticos. En cambio, en todos los
modelos considerados, la brecha de productividad es negativa a favor de
los sectores no transables, lo que muestra que fue dicho sector el que expe-
rimentd la expansién mds fuerte en su productividad. Lo anterior refleja
el alto y sostenido crecimiento mostrado por el sector servicios (superior
al PIB) en el periodo considerado. Es probable que el crecimiento de la
productividad en el sector no transable esté asociado a la entrada de capi-
tales extranjeros, en particular en las comunicaciones. Naturalmente, un
andlisis dentro de cada uno de los sectores entregaria mds informacién
respecto al crecimiento de la productividad en sectores mds desagregados.
Por otra parte, la inercia inflacionaria juega un papel relevante en la deter-
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minacién de la inflacién general, lo que podria reflejar la forma en que los
agentes forman sus expectativas.

Los modelos estimados aqui no incluyen la oferta monetaria, variable
que puede incluirse en futuras investigaciones, pero en los modelos utili-
zados es muy probable que las variaciones de la oferta monetaria desem-
pefnen un papel endégeno, ajustdndose a las variaciones del tipo de cambio
o que cualquier influencia que la oferta monetaria pueda tener sobre los
precios internos, sea capturada por las variaciones del tipo de cambio.
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