Borradores de Economia - Expectativas de Inflacion: Racionalidad, Desacuerdo y el

pel de la Funcion de Pérdidg.en Colombia - Portal dg Investigagiones Econédmicas

de Inflacidn: Racionalidad, Desacuerdo y
el Papel de la Funcion de Pérdida en
Colombia

Numero:

1262

DOIL:

https://doi.org/10.32468/be.1262

Publicado:

Miércoles, 27 Diciembre 2023

Authors:

Andrey Duvan Rincén-Torres,

Andrés Felipe Salas-Avila,

Juan Manuel Julio-Roman

Clasificacion JEL:

C53, C82, E31, E37

Palabras clave:

Expectativas de inflacién, desacuerdo de las expectativas, cercania a una raiz unitaria,
Racionalidad débil y fuerte, funcion de pérdida asimétrica.
Descargar documento

e Enfoque
e Contribucion

e Resultados

Lo mas reciente

Borradores de Economia - Entre fundamentales y especulacién: analisis del mercado de
vivienda en Colombia

Nicol Valeria Rodriguez-Rodriguez, Hernan Dario Perdomo-Sanchez

Borradores de Economia - Impuesto al patrimonio y estructura de capital de las empresas:
oferta de crédito y efectos reales

Hernan Rincén-Castro

Borradores de Economia - ;Los desastres naturales y los anuncios de eventos ENSO tienen un
impacto en las medidas de expectativas de inflacién basadas en el mercado?

Luis Fernando Melo-Velandia, Daniel Parra-Amado, Juan Pablo Bermidez-Cespedes

Otras Publicaciones

Enfoque

Borradores de Economia - Expectativas de Inflacién: Racionalidad, Desacuerdo y el Papel de
la Funcion de Pérdida en Colombia


https://doi.org/10.32468/be.1262
http://investiga.banrep.gov.co/profile/94
https://repositorio.banrep.gov.co/handle/20.500.12134/10748
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1317
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1317
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1316
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1316
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1315
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1315
http://investiga.banrep.gov.co/publicaciones/lista

Borradores de Economia - Expectativas de Inflacion: Racionalidad, Desacuerdo y el

Rapekdrdafuncion deBérdidasp&alambincoRastad e lavestigacionas Scanemicas
distinguimos tas formas débil y fuerte de tas expectativas racionates y fa manera como fos
agentes elaboran las expectativas, es decir el papel de su funcién de pérdida. Bajo
racionalidad fuerte, i.e. a la Muth (1961), los agentes comparten mucha informacién, lo cual
llevaria a que no exista desacuerdo entre las expectativas reportadas en cada corte
transversal para cada horizonte. Tercero, estudiamos la relacion del desacuerdo con
variables macro. Cuarto, comparamos el comportamiento de las expectativas observadas con
las tedricas derivadas de un esquema econométrico general que proponemos en este
trabajo. Quinto, bajo funcién de perdida de Error Cuadratico Medio, ECM, de prondstico,
consideramos el hecho que tanto la inflacion como las expectativas tengan raices unitarias. Y
sexto, exploramos racionalidad débil bajo funcién de pérdida no simétrica y estimamos el
grado y direccidn de la asimetria.

Contribucion

Contribuimos a la literatura empirica y teérica sobre expectativas de distintas maneras.
Primero, formalizamos la discusién sobre racionalidad y la manera como los agentes elaboran
las expectativas. Segundo, establecemos la relacién del desacuerdo con variables macro
importantes, lo cual da una idea de la importancia del desacuerdo para el andlisis
macroecondmico en Colombia, en especial la existencia de rigideces de informacion. Tercero,
el hecho que se encuentren raices unitarias hace que la manera como se prueba
convencionalmente la racionalidad débil, i.e. la regresién de Mincer & Zarnowitz (1969), por
OLS no sea adecuada. Bajo estas circunstancias esta regresidon es una co-integracién, que
bajo racionalidad débil tiene coeficientes (Bo,B;)=(0,1), y el error de co-integracion es el error
de expectativa, el cual debe tener media cero. Y cuarto, exploramos la posibilidad de que los
agentes colombianos empleen una funcién de pérdida no simétrica.

Debido a que el desacuerdo se relaciona con variables como la inflacidn,
su cambio, las expectativas y la brecha del PIB medidas en el momento
de la encuesta es una variable clave para el analisis macroecondmico en
Colombia.

Resultados

Encontramos que la version fuerte de la racionalidad, es decir a la Muth (1961), se rechaza
por el hecho que las expectativas muestrales presentan desacuerdo en cada corte
transversal para cada horizonte. Debido a que el desacuerdo se relaciona con variables como
la inflacidn, su cambio, las expectativas y la brecha del PIB medidas en el momento de la
encuesta es una variable clave para el analisis macroeconémico en Colombia. De acuerdo
con Mankiw, Reis & Wolfers (2004) esto implica la existencia de rigideces de informacién, las
cuales se podrian emplear para explicar la dinamica de la inflacién en Colombia. También se
hall6é que las expectativas son engafiosamente precisas, es decir su dispersion es pequefia
en comparacion con la de errores de prondstico formales, lo cual es debido a que la
dispersidn de las expectativas no mide su incertidumbre sino su desacuerdo. De igual
manera hallamos que las expectativas son-inexactas, es decir lejanas de-inflaciénque
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choques que ocurren a to targo det horizonte de prondstico. Esto tambiénexplica que ta
inexactitud se incrementa con el horizonte de pronéstico debido a que la cantidad de
choques no previstos se incrementa. Al comparar las caracteristicas de las expectativas
observadas y las tedricas encontramos que ambas lucen como versiones de la inflacion
observada en el momento de la encuesta que se suavizan con el horizonte. Hallamos que las
expectativas muestran rasgos de racionalidad débil bajo ECM. También hallamos que las
estas son débilmente racionales bajo asimetria de la funcién de pérdida. Esta asimetria
penaliza mas fuertemente las expectativas mayores a la inflacion finalmente observada y
esta penalizacidn se incrementa con el horizonte de prondstico.
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