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Enfoque

Este documento se realiza con el objetivo principal de determinar si el efecto de las
expectativas de inflación en la dinámica de la inflación en Colombia depende de la medición
de esta variable. Además, busca establecer si existen diferencias estadísticamente
significativas en la magnitud de estos efectos al utilizando diferentes métodos de medición.
Para ello, se estiman Curvas de Phillips Neokeynesianas empleando varios métodos de
medición para las expectativas de inflación, los cuales utilizan datos trimestrales de los
mercados financieros (BEI), encuestas económicas (ETE) y modelos macroeconómicos (4GM)
para el período 2010 – 2020.

Contribución

Este estudio muestra que el efecto de las expectativas de inflación en la dinámica de la
inflación en Colombia depende del método de medición utilizado para esta variable. En
particular, se observa que diferentes medidas de expectativas de inflación tienen efectos
distintos en la dinámica inflacionaria, exhibiendo coeficientes entre 0,37 y 1,24 dependiendo
de la medida de expectativa utilizada. Se destaca que las medidas basadas en el mercado
financiero presentan efectos comparativamente mayores en la dinámica de la inflación. Este
enfoque amplía la literatura sobre el papel crítico de las expectativas de inflación en la
determinación de la dinámica de la inflación, destacando la importancia de considerar los
diferentes efectos que surgen de utilizar distintos métodos de medición al diseñar y aplicar
políticas monetarias. El estudio examina las diferencias en el efecto de las expectativas de
inflación en la dinámica inflacionaria en Colombia, así como las implicaciones que nuestros
resultados tienen para la formulación de políticas monetarias.

“Nuestros resultados indican que el efecto de las expectativas de
inflación sobre la dinámica de la inflación en Colombia depende de la
medición de esta variable.” 

Resultados

Nuestros resultados indican que las diferentes medidas de expectativas de inflación tienen
un efecto estadísticamente significativo en la dinámica de la inflación en Colombia y se
aprecia una variabilidad en la magnitud del coeficiente según el método de medición
empleado. En particular, se encuentra que un aumento de un punto porcentual en las
expectativas del mercado financiero (BEI) conduce a un incremento medio en la inflación de
0.96 puntos porcentuales, mientras que las expectativas de encuestas económicas (QSEE) y
de modelos macroeconómicos (4GM) producen efectos medios de 0.78 y 0.50 puntos
porcentuales, respectivamente. Estas diferencias observadas de los efectos podrían
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explicarse por pérdidas derivadas de errores de cálculos, costos asociados a la elaboración
de mediciones, desfases en la distribución de información entre agentes económicos y
limitaciones en la modelización.


