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Abstract — Inflation is a macroeconomic phenomenon that affects a country's purchasing power and economic stability. In Ecuador,
dollarization limits the use of traditional monetary policy tools, making it necessary to analyze other macroeconomic variables to understand
inflation. This study aims to identify the critical macroeconomic variables explaining inflation in Ecuador through a data-driven approach,
providing a useful reference framework for their incorporation into future econometric models and economic policy decision-making. A
quantitative approach was employed, based on time series analysis, cointegration tests, and correlations, using data from the Central Bank
of Ecuador and the National Institute of Statistics and Census. The results show that total liquidity, money supply, and the real exchange
rate maintain a long-term relationship with inflation, while the reference lending rate and public spending influence it in the short term.
Additionally, it was confirmed that inflation in Ecuador does not follow a clear trend but is highly influenced by these factors. It is
concluded that economic policy should focus on regulating total liquidity and the real exchange rate to mitigate inflationary effects. The
application of appropriate econometric models will enhance inflation forecasting and control in the context of dollarization.
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Resumen-La inflacion es un fenomeno macroeconomico que
afecta el poder adquisitivo y la estabilidad economica de un pais.
En Ecuador, la dolarizacion limita el uso de herramientas
tradicionales de politica monetaria, lo que hace necesario analizar
otras variables macroeconomicas para comprender la inflacion.
Este estudio tiene como objetivo identificar las variables
macroeconomicas criticas para la explicacion de la inflacion en
Ecuador, mediante un enfoque basado en andlisis de datos,
proporcionando un marco de referencia util para su incorporacion
en futuros modelos econométricos y la toma de decisiones en
materia de politica economica. Se empleo un enfoque cuantitativo
basado en andalisis de series de tiempo, pruebas de cointegracion y
correlaciones, utilizando datos del Banco Central del Ecuador y el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos. Los resultados
evidencian que la liquidez total, la oferta monetaria y el tipo de
cambio real mantienen una relacion de largo plazo con la
inflacion, mientras que la tasa activa referencial y el gasto publico
influyen en el corto plazo. Ademas, se confirmo que la inflacion en
Ecuador no sigue una tendencia clara, pero estd altamente
influenciada por estos factores. Se concluye que la politica
economica debe enfocarse en la regulacion de la liquidez total y el
tipo de cambio real para mitigar los efectos inflacionarios. La
aplicacion de modelos econométricos adecuados permitira mejorar
la prediccion y el control de la inflacion en el contexto de la
dolarizacion.

Palabras claves: variables macroeconomicas, dolarizacion,
inflacion, modelos econométricos

I. INTRODUCCION

La estabilidad econémica de un pais depende de mdltiples
factores macroecondmicos, entre ellos, el comportamiento de
los precios. Un aumento sostenido en el nivel general de
precios afecta directamente el poder adquisitivo de la
poblacién, elevando el costo de vida y generando
incertidumbre  econémica. La inflacion,  fendmeno
ampliamente estudiado en la ciencia econdmica, tiene
profundas implicaciones sociales y econdmicas, y su control
es un desafio constante para los responsables de la politica
econdémica.

En el caso
caracteristicas

ecuatoriano, la inflacién
particulares debido a la

presenta
dolarizacion,

implementada en el afio 2000 como respuesta a una crisis
financiera severa. Este régimen monetario ha limitado el uso
de herramientas tradicionales de politica monetaria, como la
emision de dinero o la modificacion de tasas de interés, para
controlar la inflacion. En consecuencia, el anélisis de variables
macroecondmicas alternativas se vuelve esencial para
comprender la evolucion de los precios en el pais.

A nivel regional, el [1] sefiala que América Latina y el
Caribe han experimentado una recuperacion econdmica
desigual tras la pandemia, con desafios persistentes como la
inflacién, el endeudamiento y el bajo crecimiento. Aunque la
pobreza y el empleo han vuelto a niveles prepandémicos y el
PIB perdido se ha recuperado por completo, el crecimiento
econdémico sigue rezagado, con una proyeccion de solo 1,6 %
para el afio. La region enfrenta nuevos desafios globales, como
la caida de precios de productos basicos, altas tasas de interés
en los paises del G7 y una recuperacidon inestable en China y
Europa. A pesar de la reduccion de la inflacion, con un
promedio regional del 3,5 %, la pobreza sigue en 30,3 %, por
encima de los niveles prepandémicos, y las pérdidas de
ingresos familiares adn afectan especialmente a la clase media.

Aunque Ecuador tiene una economia dolarizada, no esta
exento de los efectos de la inflacién, que impactan
directamente en la vida de sus ciudadanos. En los Gltimos
afios, el aumento constante en los precios de bienes y servicios
ha reducido el poder adquisitivo de las familias, dificultando
la satisfaccion de sus necesidades basicas. Esta pérdida
econdmica no solo afecta la calidad de vida, sino que también
profundiza la desigualdad en el pais.

El [2] reportd que, en abril de 2024, la inflacion mensual
fue del 1,27 %, mientras que la inflacién anual alcanzé el 2,75
%, superando el 2,44 % registrado en abril de 2023. Ademas,
el costo de la Canasta Familiar Bésica (CFB) se incrementd en
aproximadamente $30 en el dltimo afio, pasando de $767,31
en abril de 2023 a $797,69 en abril de 2024, lo que refleja el
impacto directo en la economia de los hogares ecuatorianos.
Segun el Informe Macro Social y Economico N° 58 de la [3],
en septiembre de 2024, el costo de la canasta basica en
Ecuador alcanzo los 804 ddlares, lo que representa un
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incremento del 2,81 % en comparacion con el mismo mes del
afio anterior. Mientras tanto, el salario nominal promedio se
situ6 en 537 ddlares, lo que significa que un hogar ecuatoriano
necesita al menos 1,5 salarios basicos al mes para cubrir los
productos y servicios esenciales de la canasta vital. Esta
diferencia evidencia la brecha entre los ingresos y las
necesidades basicas, indicando que muchos ecuatorianos
enfrentan dificultades para cubrir sus gastos esenciales.

De igual forma el medio de comunicacion ecuatoriano [4]
y la institucién educativa [5] coinciden en sefialar que el
incremento del salario basico unificado (SBU) en Ecuador a
460 dolares mensuales para 2024, aunque representa un
aumento de 10 ddlares respecto al afio anterior, sigue siendo
insuficiente para cubrir el costo de vida. [3] destaca que la
percepcion publica sobre este ajuste es mayormente negativa,
ya que muchos ciudadanos consideran que no mejora
significativamente su situacion econdmica. Por su parte, [4]
sefiala que el SBU cubre solo el 93,9 % de la canasta basica
familiar, cuyo costo asciende a 490,17 dolares, lo que
evidencia que, a pesar del aumento, muchas familias aun
enfrentan dificultades para satisfacer sus necesidades
esenciales.

Este estudio se justifica por la necesidad de comprender a
fondo los factores que influyen en el comportamiento de los
precios en una economia dolarizada, lo cual resulta esencial
para la formulacion de politicas econdmicas efectivas y para la
toma de decisiones informadas por parte de los agentes
econémicos.

Autores como [6] y [7] reconocen mdltiples factores que
influyen en la inflacidn, entre ellos, la oferta monetaria, el tipo
de cambio, el gasto puablico, los salarios, los precios
internacionales y las expectativas inflacionarias. No obstante,
el peso de estos factores varia segln el contexto econémico y
el régimen monetario de cada pais. En Ecuador, la
imposibilidad de recurrir a herramientas convencionales de
politica monetaria hace necesario evaluar qué variables
macroecondmicas explican mejor la inflacién y cdmo pueden
incorporarse en modelos econométricos para mejorar su
prediccion.

Estudios previos han abordado esta temética desde
diferentes perspectivas metodoldgicas. [8] emplearon un
modelo VAR estructural para analizar las causas de la
inflacion en Ecuador, identificando como factores clave los
precios internacionales, los tipos de cambio y las politicas
publicas. [9] examinaron la relacion entre la base monetaria y
la inflacion en el periodo 2015-2020, concluyendo que existe
una relacion de causalidad positiva entre ambas variables. Por
otro lado, [10] analizaron la relacién entre crecimiento
econémico, inflacién y desempleo utilizando la Ley de Okun'y
la Curva de Phillips. Adicionalmente, [11] realizaron un
andlisis macrofiscal de la dolarizacién en Ecuador mediante la
metodologia de control sintético, concluyendo que, si bien la
dolarizacion contribuy6 a reducir la inflacién, también limito
la flexibilidad de la politica econédmica y deteriord las cuentas
fiscales.

Ante este panorama, es crucial contar con modelos que
permitan anticipar cambios en la inflacion y, en consecuencia,
mejorar la toma de decisiones. Sin embargo, la efectividad de
estos modelos depende en gran medida de la adecuada
seleccion de variables explicativas. Este estudio busca
contribuir a este propdsito mediante un enfoque basado en
analisis de datos, combinando metodologias tradicionales y
modernas para la seleccion de variables criticas.

La novedad del estudio radica en combinar diversas
pruebas estadisticas en un solo marco analitico aplicado a una
economia dolarizada, lo que permite entender mejor la
inflacion sin recurrir a herramientas monetarias tradicionales,
algo poco explorado en estudios previos sobre Ecuador.

Para ello se plantea la siguiente pregunta cientifica:
¢Cudles son las variables macroeconémicas criticas para
explicar la inflacion en Ecuador y c6mo pueden ser
incorporadas en modelos econométricos para la toma de
decisiones en politica econdmica?

Con el propoésito de dar respuesta a esta situacion
problemédtica, se plantea el siguiente objetivo de la
investigacion: Identificar las variables macroeconémicas
criticas para la explicacion de la inflacion en Ecuador,
mediante un enfoque basado en andlisis de datos,
proporcionando un marco de referencia U(til para su
incorporacion en futuros modelos econométricos y la toma de
decisiones en materia de politica econémica.

Il. METODOLOGIA

El presente estudio se enmarca dentro de la perspectiva
positivista de la ciencia, caracterizada por un enfoque
cuantitativo, racional, empirico-analitico y sistematico
gerencial, basado en lo observable y verificable [12]. Su
disefio es experimental, en el sentido planteado por [13],
debido a que implica la manipulacién de variables, estimulos o
intervenciones para analizar sus efectos en un entorno
controlado. Ademas, el nivel de profundidad es correlacional-
explicativo, dado que busca identificar y comprender las
relaciones entre las variables criticas que influyen en la
inflacion en Ecuador.

La recoleccién de datos a partir de fuentes secundarias o
bibliogréaficas se centra en la consulta de informes y bases de
datos de organismos nacionales. Los criterios para la seleccion
de los datos fueron los siguientes:

e Fiabilidad de la fuente: se priorizaron datos
provenientes de entidades nacionales confiables, tales como, el
Banco Central del Ecuador (BCE), el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INEC), Servicio de Rentas Internas
(SRI) y el Ministerio de Economia y Finanzas del Ecuador.

e Actualidad y temporalidad de los datos: se
seleccionaron datos actualizados que permitieron cubrir el
periodo de andlisis definido en la investigacion (enero de 2020
a julio de 2023).

e Acceso publico: Los datos seleccionados estan
disponibles para la comunidad académica o publica, lo que
facilita su replicabilidad y analisis transparente.
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Se emplearon distintos métodos para garantizar un
analisis integral de la inflacién en Ecuador. ElI método
analitico-sintético permitié descomponer y examinar estudios
previos, identificando patrones y comportamientos, para luego
integrarlos en un marco teérico que fundament6 el andlisis
empirico. A través del método inductivo-deductivo, se
identificaron las variables criticas mediante el andlisis de
datos, reconociendo patrones y relaciones que fueron
contrastados con teorias macroeconémicas, asegurando un
equilibrio entre evidencia empirica y fundamentos tedricos.
Finalmente, el método estadistico-matemético, mediante
analisis descriptivo e inferencial, facilitd la organizacién e
interpretacion de los datos, utilizando R y Jamovi para el
procesamiento, generacion de graficos y tablas, y Excel para la
construccion de la base de datos.

Las limitaciones estan principalmente relacionadas con la
disponibilidad de informacion historica, que abarca desde el
periodo 2018 hasta julio de 2023.

Se plantea como hip6tesis la siguiente: Si se identifican
las variables macroeconémicas criticas para explicar la
inflacién en Ecuador mediante un enfoque basado en analisis
de datos, se proporcionara un marco de referencia Gtil para su
futura incorporacion en modelos econométricos y para la toma
de decisiones en politica econémica.

I1l. RESULTADOS

La investigacion se basa en un enfoque cuantitativo,
complementado con técnicas adicionales que enriquecen el
analisis. Se organiza en 6 fases:

3.1. Identificacién de variables pertinentes

A partir de una revision exhaustiva de la literatura y
estudios previos, se selecciond un conjunto de variables
macroecondmicas que han demostrado ser criticas en la
explicacién y prediccion de la inflacion tanto en Ecuador
como en economias similares. Las variables consideradas
incluyen la inflacion, el gasto publico, la liquidez total, el tipo
de cambio real, la oferta monetaria, la remuneracion unificada
y la tasa activa referencial.

3.2. Preprocesamiento de los Datos

Los datos fueron limpiados y las variables normalizadas
para garantizar que todas las series tuvieran la misma escala y
fueran comparables en el anélisis. Ademas, los datos
porcentuales de la inflacion y la tasa activa referencial se
convirtieron a valores decimales para mantener una escala
uniforme. También se corrigieron errores de formato, como el
uso incorrecto de separadores de miles y decimales.

3.3. Andlisis Exploratorio de Datos

Se realizaron andlisis descriptivos de las variables
seleccionadas para evaluar su distribucion, tendencias y
relaciones entre ellas. Se utilizaron técnicas de visualizacion,
tales como, series temporales, tablas, histogramas, para
identificar patrones significativos y correlaciones. La tabla 1,
muestra los resultados descriptivos de las variables
seleccionadas.

LATABLA1
RESULTADOS DESCRIPTIVOS

. . . Desv. L. L. Asimetri . .,
Variable Media |Med < Minimo [M: a Curtosis Interpretacion
Distribucion cercana a la
L, normal, pero con ligera
Inflacién 0.00094 | 0.0009 | 0.00306 |-0.0070|0.0100 0.10 1.10

asimetria positiva. Baja
dispersion.

Extrema asimetria
negativa y alta curtosis
(cola larga). La tasa de
interés ha sido estable.

Tasa activa
referencial | 0.0798 | 0.0835 | 0.0154 |0.0009 | 0.0933 | -4.13 | 19.67
(%)

Asimetria positiva.

Indica que hay periodos

Gast 24617 | 64218 donde el gasto se

asto 3531.91| 3415 | 747.28 : ®1 212 | 549 |dispara. Puedeinfluir

Publico 8 3 . -
enlainflaciénsi el

financiamiento proviene

de expansion monetaria

Distribucién
relativamente simétrica.
Mayor variabilidad que
el gasto publico. lo que
Liquidez (623308 49914. | 76768. puede indicar cambios

61320 | 8627.97 0.22 -1.32 [enla demanda de
Total 8 38 81 .

dinero. Es clave para

explicar la inflacién, ya
que mayor liquidez
tiende a aumentar los
precios en la economia.

Distribucién levemente
sesgada a la izquierda.
Relativamente estable.
Su leve asimetria
negativa indica que las
caidas en el tipo de
Tipo de 9215 | 925 | 224 | 8570 | 9561 | -058 | 012 [cambiohansidomenos
Cambio Real frecuentes que los
aumentos.

Cointegrado con la
inflacidn, lo que sugiere
que los precios internos
reaccionan a cambios
en el tipo de cambio

Asimetria positiva.
Aumentos salariales
han sido mds frecuentes
que reducciones.
Aunque su impacto en la
inflacién es bajo, puede
afectar el consumoy la
demanda agregada.

Remuneraci

. - 46591 [ 400 143.25 |386.00 | 850.00 | 1.96 2.09
6n Unificada

Distribucién
aproximadamente
simétrica. Ligera
tendencia decreciente en
variabilidad. Es clave
para explicar la
inflacién, ya que mayor
oferta monetaria tiende
a aumentar los precios
en la economia.

Oferta 27243.7 27401 | 2235.61 23880. | 30788. 013 154
Monetaria 8 : 58 16 e o

Fuente: Elaboracién propia

Liquidez Total y Oferta Monetaria, estan directamente
relacionadas con la inflacion y cointegradas en el largo plazo.

Tipo de Cambio Real, influye en los costos de bienes
importados y tiene cointegracion con la inflacion.
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Tasa Activa Referencial, es utilizada para regular la
inflacion, aunque no tiene cointegracion.

Por tanto, se deduce que la identificacion de variables en
un modelo econométrico debe basarse en maltiples criterios:

Cointegracién: Relacion de largo plazo con la inflacién.

Correlacidon: Relacion en el corto plazo con la inflacion.

Distribucion y variabilidad: Para identificar patrones de
comportamiento.

Evelucién de INFLACION {2018-2023)

(2018-2023

Evolucién de Tasa activa referencial (%

Evolucidn de Gasto Pablico (2018-2023)

Evolucién de LIQUIDEZ TOTAL (2018-2023)

Evolucion de TIPO DE CAMBIO REAL afio base 2014 = 100 {2018-2023)

Evolucidén de REMUNERACION UNIFICADA (2018-2023)

2018 2019 2020 2021 2022

Evolucién de la Oferta Monetaria en Ecuador (2018-2023)

Fig. # 1, Comportamiento de las variables seleccionadas

A partir del comportamiento de las variables
seleccionadas, se obtiene que:
Inflacion

¢ No presenta una tendencia clara a largo plazo.

e Se observan picos y caidas en ciertos periodos,
sugiriendo comportamiento ciclico o de choques externos.

e Las variaciones pueden estar relacionadas con
factores de oferta y demanda, tipo de cambio o decisiones de
politica monetaria.

e La inflacién es altamente volatil y parece depender
de factores externos y econdmicos internos.

Tasa Activa Referencial (%)

e Se mantiene relativamente estable con pequefios
ajustes.

e No muestra grandes cambios a lo largo del periodo
analizado.

e Es probable que el Banco Central haya utilizado esta
tasa como herramienta de control econémico.

e La tasa activa referencial es un factor clave en la
regulacion de la liquidez y el crédito, con impacto indirecto en
la inflacion.

Gasto Publico

e Se observa un incremento progresivo en el tiempo.

e  Existen momentos donde el gasto publico tiene picos
abruptos, probablemente por inversiones o politicas de
estimulo econémico.

e El gasto publico ha crecido de manera sostenida, lo
que puede haber influido en la expansion de la liquidez total.

Liquidez Total

e Muestra una tendencia creciente sostenida, indicando
una mayor cantidad de dinero en circulacion en la economia.

e Algunos picos sugieren inyecciones de liquidez en
ciertos momentos.

e El aumento de la liquidez podria estar relacionado
con el gasto publico y podria tener efectos sobre la inflacion.

Tipo de Cambio Real

e Fluctuaciones visibles, pero sin una tendencia clara.

e Algunos periodos muestran apreciacién y otros
depreciacion, reflejando cambios en la competitividad externa
y en los precios de importacién.

e El tipo de cambio puede afectar la inflacién cuando
hay choques externos que encarecen o abaratan los bienes
importados.

Remuneracion Unificada

e Presenta una tendencia creciente a lo largo del tiempo.

e Existen momentos de ajuste, probablemente
relacionados con politicas salariales del gobierno.

e El aumento sostenido de salarios puede generar mas
demanda en la economia y, en ciertos casos, presionar la
inflacion.

Oferta Monetaria

e Presenta una tendencia creciente sostenida, lo que
indica una expansion progresiva de la oferta de dinero en la
economia.

e Existen algunos picos y caidas en ciertos periodos,
qgue pueden estar relacionados con decisiones de politica
monetaria 0 choques externos.
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Relaciones relevantes observadas en
- Gasto Publico y Liquidez Total

e Ambas tienen tendencias crecientes, lo que sugiere
gue un mayor gasto ha estado acompafiado de mas liquidez en
la economia.

e Esto puede haber
inflacionaria en ciertos periodos.

- Liquidez Total e Inflacién

e La inflacion tiene picos en momentos en que la
liquidez total aumenta.

e Esto sugiere que mayor cantidad de dinero en
circulacién puede haber generado inflacion.

- Tipo de Cambio e Inflacion

e Las variaciones en el tipo de cambio coinciden con
algunos cambios en la inflacion.

e Cuando el tipo de cambio se deprecia (dolar mas
caro), la inflacién tiende a aumentar debido a costos de
importacion mas altos.

- Tasa de Interés e Inflacion

e La estabilidad de la tasa de interés sugiere que el
Banco Central actGa como ente de control sobre la inflacién
mediante esta herramienta.

En resumen, la inflacion en Ecuador no sigue una
tendencia clara, pero esta influenciada por la liquidez total, el
gasto publico y el tipo de cambio real. Tanto el gasto publico y
la liquidez total han crecido de forma sostenida, lo que puede
haber generado presiones inflacionarias en determinados
periodos. Asimismo, el tipo de cambio desempefia un papel
clave al incidir en los costos de importacion, afectando asi el
nivel de los precios. Finalmente, la tasa de interés ha operado
como un instrumento de control, contribuyendo a evitar
fluctuaciones bruscas en la inflacidn.

las gréficas:

generado mayor presién

3.4. Pruebas de Estacionariedad

Algunos modelos econométricos requieren que las series
temporales sean estacionarias, es decir, que sus propiedades
estadisticas se mantengan constantes a lo largo del tiempo. La
estacionariedad es fundamental porque garantiza una
estructura estable en la serie, lo que facilita su modelizacion y
analisis predictivo. Para determinar si las series temporales
cumplen con esta condicion, se realizd6 un andlisis de
estacionariedad. En este proceso, se verific si la variable
dependiente (inflacion) y las variables independientes (oferta
monetaria, liquidez total, tipo de cambio, remuneracion
mensual, entre otras) presentan raices unitarias, lo que
indicaria que no son estacionarias. Para ello, se aplicaron dos
pruebas estadisticas: la prueba de Augmented Dickey-Fuller
(ADF), que detecta la presencia de raices unitarias, y la prueba
de Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS), que confirma
si la serie es estacionaria.

Prueba Dickey-Fuller Aumentado (ADF)
Hipotesis nula (Ho): La serie tiene raiz unitaria (no es
estacionaria).

Si p-value < 0.05, rechazamos Ho — La serie es
estacionaria.

Si p-value > 0.05, no rechazamos Ho — La serie no es
estacionaria.

Prueba KPSS

Hipotesis nula (Ho): La serie es estacionaria.

Si p-value < 0.05, rechazamos Ho — La serie no es
estacionaria.

Si p-value > 0.05, no rechazamos Ho — La serie es
estacionaria.

TABLA 2
RESULTADOS PRUEBAS DE ESTACIONARIEDAD

Variable ADF p-value Conclusion ADF KPSS p-value Conclusion KPSS
Inflacién 0.0257 3 Estacionaria 0.0227 X No estacionaria
Tasa activa referencial 0.0060 4 Estacionaria 0.1000 & Estacionaria
Gasto Publico 0.9524 X No estacionaria 0.1000 £ Estacionaria
Liquidez Total 0.9959 X No estacionana 0.0100 X No estacionaria
Tipo de Cambio Real 02746 X No estacionana 0.0229 X No estacionaria
Remuneracion Unificada 1.0000 X No estacionaria 00723 2 Estacionaria

Fuente: Elaboracién propia

Interpretacion de los resultados:

- Inflacion y tasa activa

estacionarias segiin ADF

- Liquidez total y tipo de cambio real parecen ser no

estacionarias en ambas pruebas.

- Gasto publico y remuneracién unificada muestran

resultados mixtos (dependen del test).

- Las variables no estacionarias pueden necesitar una
transformacion (diferenciacion) antes de ser utilizadas en
modelos econométricos. La inflacién y la tasa de interés
parecen ser mas predecibles sin transformaciones adicionales.

referencial parecen ser

3.5. Multicolinealidad (VIF - Factor de Inflacion de la
Varianza)

Otro andlisis relevante es la deteccion de
multicolinealidad, que evalla si las variables independientes
estan altamente correlacionadas entre si. Cuando esto ocurre,
una variable puede ser explicada en gran medida por otra, lo
que dificulta la estimacion precisa de sus efectos individuales
sobre la variable dependiente. Si la colinealidad entre las
variables predictoras es elevada, el modelo de regresion lineal
multiple perdera eficacia y fiabilidad.

Para detectar la presencia de multicolinealidad, se calculd
el Factor de Inflacion de Varianza (VIF) para las variables del
modelo. Inicialmente, la prueba de colinealidad arroj6é un VIF
muy alto (> 10), para las variables oferta monetaria y liquidez
total, evidenciando un problema de colinealidad. Para corregir
esta situacion, se eliminé la variable Oferta Monetaria, ya que
la Liquidez Total la incluye como parte de su definicion. Tras
esta modificacion, el VIF se redujo a 1.57 para la Liquidez
Total, lo que confirma que las variables pueden incorporarse
en un modelo de regresién lineal sin problemas de
colinealidad. (Ver tabla 3)
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~ TABLA3
ESTADISTICAS DE COLINEALIDAD

Variables VIF Tolerancia
Liquidez total 1.57 0.638
Tipo de cambio real 1.48 0.675
Remuneracion unificada 1.73 0.579
Gasto Publico 177 0.565
Tasa active referencial (%) 1.09 0.918

3.6. Andlisis de Normalidad, Varianzas y Correlaciones
Para aplicar modelos de regresion lineal, antes se debe
comprobar el supuesto de normalidad e igualdad de varianzas.

TABLA 4
PRUEBA DE NORMALIDAD
statistic p
Shapiro-Wilk 0.973 0.149
Inflacion Kolmogorov-Smirnov 0.101 0.467
Anderson-Darling 0.728 0.055
Shapiro-Wilk 0.551 <.001
Tasa actl_va Kolmogorov-Smirnov 0.223 0.002
referencial
Anderson-Darling 7.179 <.001
Shapiro-Wilk 0.773 <.001
Gasto Publico | Kolmogorov-Smirnov 0.206 0.006
Anderson-Darling 4.605 <.001
Shapiro-Wilk 0.896 <.001
Oferta -
Monetaria Kolmogorov-Smirnov 0.148 0.097
Anderson-Darling 2.445 <.001
Shapiro-Wilk 0.924 <.001
Liquidez total | Kolmogorov-Smirnov 0.107 0.405
Anderson-Darling 1.453 <.001
Nota. Additional results provided by moretests
TABLAS
PRUEBA DE NORMALIDAD
Shapiro-Wilk 0.951 | 0.010
Tipo de cambio real | Kolmogorov-Smirnov | 0.131 | 0.198
Anderson-Darling 0.915 | 0.019
Shapiro-Wilk 0.545 | <.001
Remuneracion Kolmogorov-Smirnov | 0.395 | <.001
unificada
Anderson-Darling 14.229 | <.001

Nota. Additional results provided by moretests

En las tablas 4 y 5 se observa que las variables inflacién,
oferta monetaria, liquidez total y tipo de cambio real siguen un
comportamiento normal segin prueba de Kolmogorov-
Smirnov (p-valor > 0,05).

Por otro lado, se llevé a cabo la prueba de Levene para
determinar si existe 0 no homogeneidad de varianzas,
obteniendo p-value < 0.05, lo que indica que las variables no
presentan homogeneidad de varianzas.

A partir de los resultados obtenidos, se confirma que la
correlacion de Pearson no puede aplicarse de manera confiable
debido a la falta de homocedasticidad. Asimismo, los modelos
econométricos deben corregir la heterocedasticidad mediante
el uso de errores robustos o transformaciones adecuadas. Por
lo tanto, se utiliza la correlaciéon de Spearman, ya que es mas
apropiada para analizar la relacion entre la inflacién y otras
variables (ver Figura 2).

10

INFLACION
Rasa activa referencial (%)

Gasto Publico ¢

UQUIDEZ TOTAL- oM o3 o

Tipo de Cambio Rea 0.3
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Oferta Monetaria « 0.4 013 024

. I—ﬂ)

INFLACION -
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58 active referencial (%)
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I &
Fig. # 2, Matriz de correlaciones (Spearman) entre variables
macroeconémica

La interpretacion de matriz se presenta en la siguiente
tabla.
TABLA 6
MATRIZ DE CORRELACIONES

Relacién Coef. Fuerza Interpretacién Econémica
Spearman
Inflacion y Tasa -0.31 Débil Relacion negativa: Cuando la tasa de interés sube,
Activa la inflacion tiende a bajar. Esto se debe a que tasas
Referencial mas altas encarecen el crédito, reduciendo la
demanda.
Inflacion y 0.34 Débil Relacion positiva: A mas liquidez en la economia,

Liquidez Total mayor presion inflacionaria, ya que hay mas dinero
disponible para gastar.

Relacion positiva: Cuando el tipo de cambio real
aumenta (dolar mas fuerte en Ecuador), los precios
de bienes importados pueden subir, generando
inflacion.

Relacion positiva: Mas oferta monetaria significa
mas dinero en circulacion, lo que puede impulsar la
inflacion si la produccion no crece al mismo ritmo.

Inflaciéon y Tipo 0.39 Débil
de Cambio Real

Inflacion y 0.34 Débil
Oferta Monetaria

Inflacion y 0.22 Muy Relacion positiva: Un aumento en los salarios
Remuneracion débil puede incrementar el consumo, elevando la
Unificada demanda y presionando los precios al alza.

Liquidez Total y 0.98 Muy Relacion directa: La oferta monetaria es un
Oferta Monetaria fuerte componente clave de la liquidez total, por lo que

ambas variables se mueven casi idénticamente.

Liquidez Total y 0.54 Moderada | Relacion positiva: Mas liquidez en la economia
Tipo de Cambio puede afectar la competitividad externa, alterando
Real la demanda de dolares.

Remuneracion 0.76 Fuerte Relacion positiva: Aumentos en la oferta monetaria
Unificada y pueden estar ligados a politicas de incremento

Oferta Monetaria salarial o expansion del crédito.

Fuente: Elaboracidn propia

A partir de la tabla anterior se resume que los factores
mas influyentes en la inflacion son: Tasa Activa Referencial
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— Relacion negativa, lo que confirma su rol en el control de la
inflacion.

Liquidez Total y Oferta Monetaria — Relacion positiva
con la inflacién, indicando que mas dinero en circulacion
puede generar presiones inflacionarias.

Tipo de Cambio Real — Afecta la inflacion, ya que una
depreciacion del doélar podria elevar los costos de bienes
importados.

Remuneracion Unificada — Aunque su impacto es
menor, aumentos salariales pueden influir en la inflacién por
el lado de la demanda.

No obstante, el control de la inflacién en Ecuador parece
estar mas influenciado por la politica monetaria, a través de la
tasa de interés y la liquidez, que por el gasto publico. Ademas,
el tipo de cambio puede actuar como un canal indirecto de
transmision inflacionaria, afectando los precios de
importacion. Por otro lado, la alta correlacion entre la oferta
monetaria y la liquidez total sugiere posibles problemas de
multicolinealidad en modelos econométricos, lo que debe
considerarse al seleccionar las variables para el anélisis.

3.7.. Pruebas de Cointegracion

Se aplicé la Prueba de Cointegracion de Engle-Granger
para determinar si existe una relacion estable de largo plazo
entre dos variables. Sin embargo, esta prueba solo es necesaria
cuando las variables son no estacionarias. Si todas las
variables son estacionarias, no se requiere evaluar la
cointegracion. En cambio, si las variables individuales son no
estacionarias, pero al combinarlas sus residuos resultan
estacionarios, entonces se considera que estan cointegradas, lo
que indica una relacion de equilibrio a largo plazo entre ellas.

Hipotesis de la prueba:

e Ho (Hipotesis Nula): No hay cointegracion (las
variables no tienen una relacion estable a largo plazo).

e H: (Hipotesis Alternativa): Hay cointegracion (las
variables si tienen una relacion de largo plazo).

Interpretacion de los p-values:

e  Si p-value < 0.05, se rechaza la hipétesis nula — Las
variables estan cointegradas (relacion de largo plazo).

e Si p-value > 0.05, no hay cointegracion — No hay
una relacién estable en el largo plazo.

TABLA 7
PRUEBA DE COINTEGRACION (ENGLE-GRANGER)
Variable p-value iCointegracién con Inflacién?
Tasa activa referencial (%) 0.0838 ¥ No
Gasto Publico 00783 X No
Liquidez Total 0.0100 & si
Tipo de Cambio Real 289 x 10°° | si
Remuneracion Unificada [slorpy ] X No
Oferta Monetaria 00135 =S

Fuente: Elaboraci6n propia

Las variables "Liquidez Total", "Tipo de Cambio Real" y
"Oferta Monetaria" estan cointegradas con la inflacién. Esto
significa que existe una relacion de equilibrio a largo plazo

entre estas variables y la inflacion. En cambio, no hay
cointegracion con la tasa activa referencial, el gasto publico y
la remuneracion unificada.

Implicaciones para cada variable cointegrada:

v Liquidez Total — Relacion Directa con la Inflacion

e Un aumento en la liquidez total implica mayor
dinero circulante en la economia, lo que puede generar
presiones inflacionarias.

e Si la cantidad de dinero en circulacion crece méas
rapido que la produccion, la inflacién sube.

e La relacion de cointegraciéon sugiere que, aunque
pueda haber periodos en los que la inflacion no responda
inmediatamente a la liquidez, en el largo plazo ambas
variables tienden a moverse juntas.

v Oferta Monetaria — Expansion Monetaria y Aumento
de Precios

e La oferta monetaria es un determinante clave de la
liquidez total, por lo que su relacion con la inflacion es
esperada.

e Un aumento en la oferta monetaria, sin un
crecimiento proporcional en la produccion de bienes vy
servicios, suele traducirse en aumento de precios a largo plazo.

e La cointegracién indica que cambios persistentes en
la politica monetaria afectan directamente la inflacidn,
reforzando la importancia del control de la masa monetaria en
la estabilidad de precios.

v" Tipo de Cambio Real — Transmision de la Inflacion
Via Precios Externos

e En economias dolarizadas o con alta dependencia del
comercio exterior, el tipo de cambio real influye en los costos
de importacién y competitividad externa.

e Si el tipo de cambio real se deprecia (es decir, los
productos nacionales se encarecen en términos relativos), los
precios de los bienes importados aumentan, lo que puede
generar presiones inflacionarias.

e La cointegracion con la inflacion sugiere que
variaciones en el tipo de cambio real tienen efectos de largo
plazo en el nivel de precios internos.

Implicaciones para el modelo econométrico:

Dado que se ha encontrado cointegracion entre la
inflacion, la liquidez total, la oferta monetaria y el tipo de
cambio real, se recomienda utilizar un Modelo VECM (Vector
Error Correction Model) para capturar su relacion de largo
plazo. Este enfoque permite analizar como estas variables
ajustan sus desviaciones del equilibrio a lo largo del tiempo,
asegurando que cualquier cambio en una de ellas impacte
progresivamente en las demas hasta restaurar la estabilidad.

Por otro lado, para evaluar efectos de corto plazo, un
Modelo ARDL (Autoregressive Distributed Lag) resulta mas
adecuado, debido a que permite examinar como la oferta
monetaria y el tipo de cambio influyen en la inflacion en
distintos periodos, diferenciando impactos inmediatos y
retardados. Adicionalmente, un Modelo VAR (Vector
Autoregression) seria Gtil si se busca analizar la interaccion
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dinamica entre todas las variables sin asumir una relacién de
equilibrio a largo plazo, proporcionando una visidn mas
flexible de sus interdependencias.

IV. DISCUSION

El tipo de cambio real es una variable significativa, lo
cual coincide con el estudio de [14] en el que se identifica a
esta variable como un determinante clave de la inflacion en
Ecuador. Asimismo, la relevancia del gasto publico como
variable influyente es consistente con hallazgos de otros
estudios, aunque los datos recolectados indican que el
impacto es menor comparado con otras variables.

La inclusion de la remuneracion unificada como variable
relevante en el estudio se alinea con la teoria de la inflacion de
costos, la cual sostiene que los aumentos en los costos de
produccion—incluyendo salarios—se trasladan a los precios
finales de bienes y servicios. Segln esta teoria, cuando los
salarios aumentan, las empresas enfrentan mayores costos
laborales y, para mantener su margen de ganancia, trasladan
estos costos al consumidor en forma de precios més altos. En
una economia dolarizada como la ecuatoriana, donde la
politica monetaria es limitada, los efectos de la inflacion de
costos pueden ser mas notorios, ya que los ajustes salariales no
van acompafiados de mecanismos de depreciacion cambiaria o
emision monetaria que podrian moderar su impacto en los
precios.

El estudio de [8] destaca la influencia de los precios
internacionales y las politicas publicas como determinantes
claves de la inflacién en el primer trimestre de 2008. Sin
embargo, la investigacion actual se centra en un periodo
diferente (2020-2023), lo que podria explicar algunas de las
discrepancias.

Por otro lado, la investigacién de [9] establece una
relacion de causalidad positiva entre la base monetaria y la
inflacion en el largo plazo. No obstante, esta variable no fue
incluida en los resultados, sin embargo, se considerd la
liquidez total, el cual es una medida mas amplia que incluye
no solo la base monetaria, sino también los depositos
bancarios, cuentas de ahorro, cuentas a la vista y otros activos
financieros liquidos que pueden usarse rapidamente en
transacciones econdmicas.

Se identifica en la investigacion la tasa activa referencial
como variable influyente, lo cual se relacionarse con la idea de
que las tasas de interés afectan los costos de financiamiento vy,
por lo tanto, a los precios.

Desde la Teoria Econémica la significancia del tipo de
cambio real puede explicarse por el impacto que tiene en los
costos de importacion y exportacion, afectando los precios
internos. El rol de la remuneracién unificada como variable
influyente se alinea con la teoria de la inflacién de costos,
donde el aumento de salarios puede llevar a las empresas a
subir los precios. El gasto publico, segln la teoria keynesiana,
puede generar inflacion al aumentar la demanda agregada,
aungue en el estudio se revela que el impacto es menor en
comparacidn a otras variables. La liquidez total, al aumentar la

cantidad de dinero en circulacion, puede generar presiones
inflacionarias. La tasa activa referencial influye en los costos
de financiamiento de las empresas, afectando sus decisiones
de precios.

Es importante destacar que Ecuador es una economia
dolarizada, lo que limita el control de la politica monetaria
como sefiala [14], esto implica que el pais no puede utilizar la
oferta monetaria y el tipo de cambio como herramientas
convencionales para controlar la inflacién. Sin embargo, si
bien es cierto como menciona [15] la dolarizacién ha
contribuido a estabilizar los precios, manteniendo la inflacion
en cifras muy bajas comparados con los precios antes del
2000. A pesar de ello [11] sefiala que ain existe una relacion
de la inflacion con la base monetaria, asi como con factores
externos. Es decir, mientras que la dolarizacién ha contribuido
a la estabilidad de precios, factores como el tipo de cambio
real, la liquidez total, la tasa activa referencial, el gasto
publico y la remuneracion unificada siguen siendo
determinantes importantes de la inflacion.

Estudios como los de [16], [17] y [18] destacan que, en
economias emergentes con restricciones monetarias como
Per(, México o Ecuador, el control de la inflacion depende de
variables estructurales como la liquidez, el gasto publico y el
tipo de cambio real. Estos hallazgos coinciden con los
resultados de este estudio y refuerzan la necesidad de modelos
adaptados a contextos dolarizados donde no existen
herramientas monetarias tradicionales.

Los resultados presentados se derivan de un anélisis de
datos, en el que se seleccionaron variables claves de la
literatura existente y de investigaciones previas, las cuales
fueron posteriormente verificadas a través de analisis
cuantitativos. Sin embargo, es importante sefialar que los
resultados pueden variar respecto a otros estudios debido a las
diferencias en las metodologias econométricas empleadas.

V. CONCLUSIONES

El presente estudio ha permitido identificar las principales
variables macroeconémicas que explican la inflacion en
Ecuador en el periodo 2018-2023, considerando un enfoque
basado en analisis de datos. A partir de la aplicacion de
pruebas estadisticas, analisis econométricos y correlaciones, se
han obtenido hallazgos significativos que contribuyen a la
comprension del fenémeno inflacionario en el contexto de una
economia dolarizada.

Se identifico que la liquidez total, la oferta monetaria y el
tipo de cambio real tienen una relacién de cointegracién con la
inflacion, lo que sugiere una relacién de largo plazo entre estas
variables. Ademas, la tasa activa referencial, el gasto publico y
la  remuneracion  unificada  presentan  correlaciones
significativas con la inflacion en el corto plazo.

Se evidencid que un incremento en la liquidez total y la
oferta monetaria contribuye a un aumento de la inflacion. Esto
es consistente con la teoria cuantitativa del dinero, que postula
que un aumento en la cantidad de dinero en circulacion, sin un
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crecimiento proporcional en la produccion de bienes y
servicios, genera presiones inflacionarias.

Se determind que el tipo de cambio real afecta la inflacion
a través de los precios de los bienes importados. Una
depreciacién del tipo de cambio real encarece los productos
importados, generando un efecto inflacionario en la economia.

Se confirm6 que la tasa activa referencial influye en la
inflacién al regular el acceso al crédito y controlar la liquidez
en la economia. Un incremento en la tasa de interés reduce la
demanda de crédito y, en consecuencia, la circulaciéon de
dinero, limitando las presiones inflacionarias.

Aunque estas variables muestran un impacto menor en
comparacion con la liquidez total y el tipo de cambio real, se
observd que el aumento del gasto publico puede generar
presiones inflacionarias a través de un incremento en la
demanda agregada. Por otro lado, los aumentos salariales
pueden impactar en la inflacion por el lado de los costos de
produccion y el consumo.

La presencia de cointegracion entre algunas variables
sugiere que un modelo VECM (Vector Error Correction
Model) seria adecuado para capturar la relacion de largo plazo
entre la inflacién, la liquidez total, la oferta monetaria y el tipo
de cambio real. Para analizar efectos de corto plazo, se
recomienda un modelo ARDL (Autoregressive Distributed
Lag), mientras que un modelo VAR (Vector Autoregression)
podria utilizarse para evaluar la interdependencia entre todas
las variables sin imponer restricciones de equilibrio a largo
plazo.

A pesar de que se utilizaron pruebas estadisticas
rigurosas, los hallazgos estan sujetos a la metodologia aplicada
y podrian variar con enfoques alternativos. A pesar de estas
limitaciones, el estudio proporciona una base sélida para
futuras investigaciones y la formulacion de politicas
econdmicas en Ecuador.

Finalmente, los resultados de este estudio destacan la
importancia de la liquidez total, la oferta monetaria y el tipo
de cambio real como variables criticas de la inflacién en
Ecuador. Estos hallazgos pueden ser Utiles para disefiar
estrategias de politica econdmica orientadas a controlar la
inflacién en el pais y mejorar la estabilidad macroecondmica
en el contexto de la dolarizacion.
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