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RESUMEN

En este documento se abarca el estudio de la politica monetaria en Colombia desde una
perspectiva estadistica, usando el método de analisis multivariable para analizar las reacciones
del Banco de la Republica ante el entorno econdémico Colombiano. El analisis se centra en
estudiar las acciones tomadas por la junta del banco frente a los cambios del nivel de precios en
la economia y como esta entidad usa la tasa de intervencion como principal mecanismo para el
control inflacionario. Inicialmente se concentra en la explicacion de la politica monetaria, la
variable de inflacién y los diferentes conceptos estadisticos que seran necesarios para el
desarrollo del andlisis multivariable. Posteriormente se presenta una hipotesis que intenta
plantear lo previsto en la teoria, la cual es abordada por las técnicas estadisticas en conjunto con
la teoria macroeconémica. Finalmente al culminar el desarrollo del modelo se presentan las
conclusiones arrojadas por el analisis, las cuales entregan un resultado positivo de la gestion de
la Junta del Banco de la Republica de frente a la teoria econdmica y al entorno colombiano.
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ABSTRACT

This document covers the study of monetary policy in Colombia from a statistical perspective,
using the multivariate analysis method to analyze the reactions of the Bank of the Republic to the
Colombian economic environment. The analysis focuses on studying the actions taken by the
bank's board against changes in the price level in the economy and how this entity uses the
intervention rate as the main mechanism for inflation control. Initially, it focuses on the explanation
of monetary policy, the inflation variable and the different statistical concepts that will be
necessary for the development of multivariate analysis. Later a hypothesis is presented that tries
to put in base the foreseen by the theory, which is approached by the statistical technigues in
conjunction with the macroeconomic theory. Finally, upon completing the development of the
model, the conclusions drawn by the analysis are presented, which provide a positive result of
the management of the Board of the Bank of the Republic in the face of economic theory and the
Colombian economic environment.
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INTRODUCCION

El presente documento esta disefiado para presentar un analisis estadistico multivariado
donde se muestra la relacion de la tasa de intervencion definida por del Banco de la Republica
de Colombia a partir de la inflacion en los meses anteriores, precisado por observaciones
medibles dentro del ciclo econdémico y de acuerdo con la actual politica monetaria desarrollada
dentro de la dinamica del pais.

El modelo estadistico se desarrolla basado en el analisis deterministico, con variables
deterministicas y no se precisan analisis de especulacién por condiciones presentadas por los
actores econdmicos dentro del sistema econdmico, monetario y politico del pais.

Se muestra de forma precisa, analitica y de manera sistémica como se da la interaccion de
cada variable dentro del célculo del modelo.

También se presentan los diferentes procesos activos del calculo y las posibles desviaciones
de error de cada una de las variables. Adicionalmente se precisa el tratamiento de las
irregularidades que pueden presentarse dentro del analisis.

Se presentan los resultados finales arrojados por el analisis, dentro de este, se precisan
explicaciones deterministas y no deterministas asociadas con la dinamica y algunas variables
especulativas dentro de la dindmica econdmica del pais.

Finalmente se presentan las conclusiones, se presentan ideas y conclusiones sobre el
analisis multivariante, se realizan las afirmaciones correspondientes a los resultados del analisis
y las posibles suposiciones e hipétesis para tener en cuenta en el desarrollo de modelos
posteriores.
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1. PRELIMNARES

1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La falta de un andlisis estadistico que pueda medir los impactos de la inflacién de meses
previos sobre tasa de intervencion definida por la junta del Banco de la Republica de Colombia.
Los analistas presentan conceptos observables y conclusiones que no tienen una medicion
deterministica. El alcance de este trabajo es acotar la relacién de los cambios de la inflacién
sobre las decisiones del Banco de la Republica mediante el uso de la estadistica.

1.2 OBJETIVOS DEL PROYECTO
1.2.1 OBJETIVO GENERAL

Evaluar el efecto de la variable inflacionaria en la tasa de intervencién definida por el Banco
de la Republica mediante un modelo estadistico multivariable y andlisis de perspectiva.

1.2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

(1)) Determinar y explicar las perspectivas frente a la variable inflacionaria que seran
determinantes en el desarrollo del analisis estadistico

(2.) Realizar un analisis multivariable donde se calculen matrices de covarianza y
correlacion para mostrar el relacionamiento de las variables, la dinamica y medir los
posibles impactos en la intervencién. Mostrar Analisis estadistico con perspectiva que
explique los resultados que dan respuesta a la hipotesis.

(3. Analizar los resultados arrojados por el analisis y emitir conclusiones observadas.

1.3 MARCO DE REFERENCIA

Se podria pensar que matematicamente los elementos de la macroeconémica como
factores medibles y observables, que de forma aparente serian facilmente controlables por el
entorno geopolitico y econdmico colombiano. Sin embargo, desde los afios 90 y la apertura
econdmica, se puede ver como los efectos de la globalizacion hacen aun mas dificil medir y
controlar estas variables. Se puede observar como variables del entorno externo intervienen de
manera continua y es cada vez més dificil para el Banco de la Republica de Colombia tener
elementos para la intervencién y contener los efectos buscando la estabilizacién de todo el
entorno macroecondmico, teniendo menos capacidad para generar efectos estabilizadores
dentro de un entorno macroeconémico.

Los efectos de la globalizacién cada vez tienen mas impacto directo sobre el ambiente
economico de las naciones, en el siguiente parrafo Krauter (2000) cita al secretario Ocampo de
la CEPAL:

La globalizacion tiene raices histdricas profundas, pero su avance durante las Ultimas
décadas ha sido particularmente rapido. Su fuerza reciente es el resultado conjunto de procesos
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tecnoldgicos --la revolucién de la tecnologia de la informacién y las telecomunicaciones, en
particular-- y de la liberalizacion econdémica que se ha venido experimentando a nivel mundial,
gue ha reducido sustancialmente las barreras que imponian los Estados a la accion de los
mercados. Las manifestaciones méas notorias de la globalizacion son el rpido crecimiento de
mercados mundiales de manufacturas y servicios, la explosion de los mercados internacionales
de capitales y los procesos de concentracién econémica en el ambito mundial liderados por las
empresas transnacionales. En la dltima década el comercio mundial de bienes se expandié a un
ritmo anual del 7%, dos y media veces mas que el crecimiento de la produccion. (Krauter, 2000)

El crecimiento del comercio de algunos servicios, sobre todo financieros y de
comunicaciones, ha sido aun mas dinamico. La capacidad de las grandes empresas para
planificar crecientemente sus actividades a nivel mundial ha dado lugar, a su vez, a una bonanza
de inversibn extranjera directa sin precedentes. Todos estos procesos representan
oportunidades para los paises en vias de desarrollo, aunque también riesgos. (Ocampo, 2001)

De acuerdo con esto es facil deducir que los modelos matematicos desarrollados para
calcular cualquier tasa de intervencion en el entorno colombiano presentan con mas frecuencia
desviaciones por la intervencién de factores no observables del entorno global y por otras
intervenciones realizadas por paises con economias fuertes ya globalizadas.

Sin embargo, es de notar que las variables internas colombianas toman un nuevo rol dentro
de la dinAmica econémica del pais. Para antes de los afios 90 eran las bases para el célculo
intervencionista, y ahora desde una perspectiva global se han convertido en variables
contenedoras y estabilizadoras.

De acuerdo con esto se puede comenzar el analisis por la tasa de inflacion como el
elemento principal que ademés de instrumento de medicion e indicador de calentamiento de la
economia, como un elemento base para contener efectos a través de la tasa de intervencion.

Uno de los principales objetivos de cada pais es controlar sus precios, cada vez los
gobiernos se preocupan mas por mantenerlos estables y velar por que sus economias sean
sanas. Se ve por ejemplo en América Latina como sus efectos pueden ser devastadores para
una economia tales como el caso de estudio de Bolivia (Morales & Sachs, 1987), en el cual se
reporta que el pais lleg6 a tener una inflacién aproximada anual por 5 afios (1980 — 1985) de
569.1 por ciento vy la actual economia venezolana que, segun reporta Vargas (2018), para el
Gltimo afio alcanzo una inflacién del 116.000 por ciento.

La inflacion en su definicion por el profesor Mimica (2010) es el “incremento generalizado
de los precios de los bienes y de los servicios a lo largo de un periodo de tiempo prolongado que
produce como consecuencia un descenso del valor del dinero y, por tanto, de su poder
adquisitivo”. A la inflacién también se le conoce como indice de costo de vida y no considera los
bienes o servicios que compran las empresas o el gobierno

En la dinAmica usada por el Banco de la Republica de Colombia, se puede apreciar como
todos sus esfuerzos se concentran en mantener el indice inflacionario dentro de su rango meta
para lograr mantener las tasas de crecimiento de la economia nacional, redundando esfuerzos
en contener e implementar otras estrategias de contencion. Sin embargo, la total afectacion por
parte de la politica fiscal del pais (Reforma tributaria) desacelera el crecimiento econdémico y el
cumplimiento de las metas inflacionarias.
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Como muestra de esto el Banco de la Republica cita en 2017:

La respuesta de la politica monetaria ha tenido que ajustarse a las nuevas condiciones de
la economia, caracterizadas por una alta inflaciobn y una desaceleracion de la actividad
economica. Hacia finales del presente afio se espera que las presiones inflacionarias hayan
cedido, y que la inflacién se encuentre de nuevo cerca del rango meta de 2% a 4%, y en el camino
hacia la meta puntual de largo plazo de 3%. En ese escenario la politica monetaria podra apoyar
mas decididamente la dinamica del crecimiento para que este llegue a su potencial. Sin embargo,
para que la economia pueda crecer a tasas satisfactorias se necesita mucho mas que bajar la
tasa de intervencion. Para lograr este objetivo se requieren reformas estructurales que no
dependen del Banco de la Republica sino del Gobierno, los empresarios y la sociedad en general
(Echavarria, 2017).

Como consecuencia este indice de precios es determinante en la tasa de intervenciéon del
Banco de la Republica.

Politica monetaria

La politica monetaria en Colombia se rige por un esquema de inflacion objetivo, cuyo
propésito es mantener una tasa de inflacion baja y estable, y alcanzar un crecimiento del
producto acorde con la capacidad potencial de la economia. Esto significa que los objetivos
de la politica monetaria combinan la meta de estabilidad de precios con el maximo
crecimiento sostenible del producto y del empleo. En tanto las metas de inflacion sean
creibles, estos objetivos son compatibles. De esta forma, la politica monetaria cumple con el
mandato de la Constitucion y contribuye a mejorar el bienestar de la poblacion. (Banco de la
Republica, 2013a)

Horizonte de implementacién de la politica monetaria

La Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR) determina la politica monetaria con
el objetivo de mantener la tasa de inflacién alrededor de su meta de largo plazo de 3% (con
un margen admisible de desviacion de +/- 1%). Esta meta se plantea sobre la inflacion de
precios al consumidor, que se mide estadisticamente como la variacién anual del indice de
precios al consumidor (IPC). (Banco de la Republica, 2013a)

Proceso de toma de decisiones de la Junta Directiva del Banco de la Republica

Las decisiones de politica monetaria se toman con base en el andlisis del estado actual y
de las perspectivas de la economia, y de acuerdo con la evaluacién del prondstico de inflacion
frente a las metas. Si como resultado de esta evaluacion se concluye que existen riesgos de
gue la inflacién se desvie de la meta en el horizonte de tiempo en el cual opera esta politica,
y que dicha desviacion no se debe a choques transitorios, la autoridad monetaria procedera
a modificar la postura de politica, ajustando su principal instrumento que es la tasa de interés
de intervencion en el mercado monetario (tasas de interés de las operaciones de liquidez de
corto plazo del Banco de la Republica). (Banco de la Republica, 2013a)

De esta manera la politica monetaria contribuye a asegurar la estabilidad de precios y a
mantener un crecimiento econdmico alto y sostenido que genere empleo y mejore el nivel de
vida de la poblacion. Si la economia excede un ritmo de crecimiento sostenible, podran
aparecer excesos de gasto que comprometan la estabilidad de precios o desemboquen en
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fragilidad financiera, la cual, a la postre, puede terminar en caidas fuertes en la produccion y
el empleo (Banco de la Republica, 2013a)

¢Por qué es importante tener una inflacion bajay estable?

Una inflacion baja y estable mejora el bienestar de la poblacion. Esto tiene lugar de varias
maneras segun explica el Banco de la Republica (2013b):

- Una inflacion baja promueve el uso eficiente de los recursos productivos. Por el contrario,
cuando la inflacién es alta una parte del tiempo de los individuos y una parte de los recursos
de la economia se invierten en la busqueda de mecanismos para defenderse de la inflacion.
Asi por ejemplo, cuando la inflacion es alta las empresas deben destinar mas recursos al
manejo de su portafolio para evitar pérdidas financieras. Estos son usos improductivos que
no generan riqueza a la sociedad.

- Una inflacion baja disminuye la incertidumbre. Se ha observado que las economias con
alta inflacion también padecen de una inflacion méas variable. La incertidumbre puede afectar
negativamente la rentabilidad esperada de la inversion y por lo tanto el crecimiento en el largo
plazo. La mayor incertidumbre implica también que los precios relativos pierden su contenido
informativo sobre la escasez o abundancia relativa de bienes y factores en la economia. Esto
impide una asignacion eficiente de los recursos y en consecuencia disminuye el crecimiento
economico.

- Una baja inflacién incentiva la inversién. Las decisiones econdémicas mas importantes que
toman los individuos y las empresas son, usualmente, decisiones de largo plazo: las
decisiones de hacer una fabrica, de constituir una empresa, la decisién de educarse, de
comprar vivienda. Estas decisiones dependen crucialmente del grado de incertidumbre sobre
el futuro. Una inflacion baja y estable es un indicador de estabilidad macroeconémica que
contribuye a que las personas y las empresas tomen decisiones de inversion con confianza.

- Una inflacién baja evita redistribuciones arbitrarias del ingreso y la riqgueza, especialmente
contra la poblacibn mas pobre. Los asalariados y las personas jubiladas tienen menos
mecanismos para protegerse de la erosion inflacionaria de sus ingresos. Las clausulas de
indizacion de ingresos no existen o son muy infrecuentes. En Colombia, por ejemplo, los
salarios y las pensiones de los jubilados se reajustan una vez al afio. Ademas, entre menor
sea el ingreso de las personas, es mas probable que tengan menos mecanismos de defensa
contra la inflacion, como ahorros o propiedades inmuebles. Por esta razén, una inflacion
creciente significa una redistribucion del ingreso en contra de la poblacion mas pobre. (Banco
de la Republica, 2013b)

Finalmente como lo explica en su seccion de Finanzas el periédico Portafolio (2008) en el
articulo “Cémo afecta la tasa de interés de intervencion del Banco de la Republica a la inflacién”,
se tiene que:

La tasa de interés de intervencion es la principal herramienta que tienen las autoridades
monetarias de cada pais para controlar el nivel de precios de la economia. Esto obedece
a que ante un aumento en esta tasa se presenta una disminucién en el ritmo de consumo
e inversion y, por lo tanto, se reducen las presiones inflacionarias via demanda.

Bajo el esquema de inflacién objetivo con el que opera el Banco de la Republica en
Colombia desde 1991, el Emisor utiliza la tasa de interés de intervencién como instrumento
para controlar la inflacion, manteniendo el poder adquisitivo de la moneda.
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El mecanismo inicial de transmision ante una modificacion de la tasa de intervencion al
resto de la economia se da a través del sistema financiero, principalmente. Por ejemplo,
un alza en las tasas de las operaciones de liquidez del Banco de la Republica se traslada
a la tasa a la que se prestan las entidades financieras entre si (tasa interbancaria).

A partir de ese momento, este incremento se puede trasladar en mayor 0 menor proporcion
a la DTF, tasa de referencia a la que se captan los recursos en el sistema financiero,
dependiendo de la liquidez con la que cuente el mercado.

Al incrementarse el costo de la obtencion de los recursos de las entidades financieras, este
se traslada a créditos méas dispendiosos para los agentes de la economia, por lo que estos
tienen incentivos a aumentar el ahorro y disminuir la inversién en la actividad productiva,
afectando la dinamica de la actividad econdmica, via menor consumo 0 una menor
inversion.

Al afectar la demanda de bienes y servicios de la economia, los precios de la economia
tienden a disminuir en el mediano y largo plazo (Portafolio, 2008).

De acuerdo con estos conceptos se pretende con este documento que desarrolla un
analisis multivariable, mostrar de forma estadistica la afectacion de los indices inflacionarios en
las decisiones de la Junta del Banco de la Republica respecto a la decision sobre la tasa de
intervencion.

Se contextualiza dentro de este también, que, aunque son muchos los factores que
intervienen en los modelos de calculo estadistico usados por el Banco de la Republica para
contener los efectos inflacionarios, en un porcentaje muy alto es determinante el modelo
estadistico que luego del calculo puede verse modificado en una menor media por factores no
observables y otras variables no determinadas dentro de este modelo.

Inflacién a base del IPC

El IPC es un indicador que mide la variacion de precios de una canasta de bienes y
servicios representativos del consumo de los hogares del pais. Los resultados son analizados
por grupos, subgrupos y clases de gastos, gastos bésicos y niveles de ingreso. (Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), 2018a)

“La inflacion es un aumento sostenido en el nivel general de precios, frecuentemente
medido por un indice de precios al consumidor. La tasa de inflacion es el cambio porcentual en
el nivel de precios en un periodo determinado” (International Monetary Fund, 2006). Se enfocara
en el cambio anual debido a que este presenta una descripcion del aumento del nivel de precios
generalizado para el pais.

Variaci6 ] 119,89 (nivel general del IPC en mayo 2008) 100 — 100 = 11.90 %
r - i - = * — = O
ariacion interanua 107,14 (nivel general del IPC en mayo 2007 ' )

Ecuacion 1, Funcion de la inflacion basada en la variacion anual del IPC

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
compromete a la EIA.



CONCEPTOS BASICOS DEL ANALISIS MULTIVARIADO:
Una definicion informal:

Dios (2015) sugiere que la mejor definicion informal del analisis es que “es un conjunto de
métodos estadisticos y matematicos, destinados a describir e interpretar datos que provienen de
la observacion de varias variables estadisticas, estudiadas conjuntamente” (Pag. 153)

Una definicidn técnica segun Cuadras (2007):

El Analisis multivariable (AM) es la parte de la estadistica y del andlisis de datos que
estudia, analiza, representa e interpreta los datos que resulten de observar un nimero p>1 de
variables estadisticas sobre una muestra de n individuos. Las variables observables son
homogéneas y correlacionadas, sin que una predomine sobre las demas. La informacion
estadistica es de caracter multidimensional, por lo tanto la geometria, el calculo matricial y las
distribuciones multivariante juegan un papel fundamental. La informacién multivariante es una
matriz de datos, pero a menudo, en AM la informacion de entrada consiste en matrices de
distancias o similitudes, que miden el grado de discrepancia entre los individuos. (Cuadras, 2007)

El andlisis multivariante es una disciplina dificil de definir e incluso de delimitar. Segun
explica Fernandez (2008):

Bajo este sobrenombre se agrupan diversas técnicas estadisticas que, si bien muchas de
ellas fueron ideadas por autores que se pueden denominar clasicos, deben su auge y puesta en
practica a la difusion del software estadistico y a la creciente demanda que de ellas exige el
desarrollo de otras disciplinas, como la Sociologia, Psicologia, Biologia o0 Economia. Es desde
luego impensable poder aplicar procedimientos como el manova, el analisis factorial, el analisis
cluster o el de correspondencias si no se dispone de un programa estadistico adecuado. Y no es
menos cierto, como se ha apuntado, que si se pregunte cual es el denominador comun de los
procedimientos mencionados, la respuesta no sea del todo convincente. (Fernandez, 2008)

Para muchos autores, hablar de andlisis multivariante es simplemente hablar del estudio
simultaneo de mas de dos variables (Hair et. al (1999)). Desde luego que esta definicion se
aproxima a la idea que tiene la mayoria, pero ello haria de la regresién lineal multiple una técnica
multivariante (dado que, en la practica, no solo los valores de la variable dependiente sino
también los valores explicativos suelen ser observaciones de variables aleatorias). En definitiva,
se esta incluyendo el estudio del modelo lineal dentro del analisis multivariante. No se pretende
decir que sea mala idea, todo lo contrario. Ambas materias se encuentran estrechamente
vinculadas desde el punto de vista epistemoldgico. (Fernandez, 2008) Sin embargo, al
presentarse un estudio de series de tiempo, la regresion lineal se descarta debido a sus altas
autocorrelaciones.

Matriz de datos:

La matriz de datos representa en conjunto la informacién observable para realizar el
analisis estadistico, se va a denominar:

X = Denominada como la matriz de datos.

n = Como el nimero de individuos

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
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p = Como el numero de variables
T= Representa la accion transponer.

N

x11 x12 x1lk x1p

x21 x22 x2k x2p
X= — — | n Individuos

;<31 x32 x3k x3p

Xn  xn2 xnk Xxnp

p Variables

llustraciéon 1, Matriz de datos
Vectores

Dentro de la matriz se haran dos representaciones vectoriales:

(1)) La representacion vectorial de los individuos:
x11 [ xT1
x12
X1= — — X = —
x1k
.x’lp xTn

XT1=[x11..x12... x1k....x1p]

llustracion 2, Vectores de los individuos

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
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(2. La representacion vectorial de las variables:

— —_

x11

[X(1).......x(P)]  x(1)= ?<21 o

Xn

— —

llustracién 3, Vectores de las variables

Media muestral

Es la que representa el promedio de los individuos dentro de las variables

—_

x11 x12  x1k x1p =Eg Calculo de la media
' Incorrecto

x21 x22 x2k x2

i®]

x31 x32 x3k x3p

XN Xn2 xnk xnp

Calculo de la media
Correcto

[lustracion 4, Calculo de la media muestral
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Definido por la formula:

En una poblacion En una muestra
N n
DX 2%
p=-= x ==
N n

Ecuacion 2, Funciones de la media
Esto basicamente me construye el vector de medias de las variables.

XT=[XD)...... X(2)...... X().....X(P)]
Proceso de centrado de los datos:

El significado mateméaticamente del centrado de los datos significa restarle la media a cada una
de las variables

x12 x1lk x1p

X22 X2k x2p
XT-X= — —
- x32 x3k x3p

Xn2 xnk xnp

—_—
llustracion 5, Proceso de centrado de datos
La media de cada variable resta en cada elemento de dicha variable.

Este procedimiento me permite comparar dos variables que pueden parecer relacionadas
pero presentan situaciones observables muy diferentes.

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
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Un ejemplo claro de esto es en un analisis estadistico del salario de un operario en Europa
con la de un operario en América. Ambos no pueden ser comparables por las condiciones de
ambos continentes, sin embargo, en el momento de tipificar o centrar las variables teniendo en
cuenta su poblacién, se ponen en un plano de distribucién normal tipificada donde pueden ser
comparables.

Finalmente, el centrado de los datos hace parte de la tipificacion de la variable que es
hacer que su media sea (0) y contraer o dilatar la variable hacer que la desviacion tipica sea (1).

X+ N0, 07) SENTRAR 1=0 y_ nisg 07

CONTRAER O DILATAR o =1
Z - N(0, 1)

llustracion 6, Tipificacién de una variable aleatoria normal

La varianza:

Pérez Porto & Gardey (2012) senalan que “se trata de una palabra impulsada por el
matemaético y cientifico inglés Ronald Fisher (1890-1962) y sirve para identificar a la media de
las desviaciones cuadraticas de una variable de caracter aleatorio, considerando el valor medio
de ésta”

0400

P
ok 7\

0230
020
0,150
0,100
0030
0000 -
0050 4

| bVatianza = 2 5 ~e=\atianza = 1|

llustraciéon 7, Grafica de distribuciones con diferente varianza
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(Pérez Porto & Gardey, Definicion de Varianza, 2012)

Igualmente Pérez Porto & Gardey (2012) enfatizan que “la varianza de las variables
aleatorias, consiste en una medida vinculada a su dispersién. Se trata de la esperanza del
cuadrado de la desviacidn de esa variable considerada frente su media y se mide en una unidad
diferente”

Se expresa como:

Y x,-x)
S2 — _i=l

n—1

Ecuacién 3, Funcidn de la varianza

Pérez Porto & Gardey (2012) afiman en su blog “Definicion de varianza” que “lo que hace
la varianza es establecer la variabilidad de la variable aleatoria. Es importante tener en cuenta
gue, en ciertos casos, es preferible emplear otras medidas de dispersion ante las caracteristicas
de las distribuciones”

Teniendo en cuenta esto, Pérez Porto & Gardey (2012) dicen que “se denomina varianza
muestral cuando se calcula la varianza de una comunidad, grupo o poblacion en base a una
muestra. La covarianza, por otra parte, es la medida de dispersion conjunta de un par de
variables”

Pérez Porto & Gardey (2012) hacen hincapié en que “los expertos hablan de analisis de
la varianza para nombrar a la coleccion de modelos estadisticos y sus procedimientos asociados
en la cual la varianza aparece particionada en distintos componentes”

La desviacién estandar o tipica:

Uno de los conceptos méas importantes relacionados con la varianza es la desviacion
estandar, también conocida como tipica, que representa la magnitud de la dispersion de variables
de intervalo y de razoén, y resulta muy util en el campo de la estadistica descriptiva. Para
obtenerla, simplemente se parte de la varianza y se calcula su raiz cuadrada. (Pérez Porto &
Gardey, Definicién de Varianza, 2012)

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
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DESVIACION ESTANDAR

llustracion 8, Desviacion estandar

En los procesos de comprobacién de una teoria, es importante anticiparse a los posibles
resultados, y la desviacién sirve para analizar el comportamiento de los valores alrededor de su
promedio. Establece nuevos puntos que abren puertas a diferentes clasificaciones y a datos que
pueden no haber sido considerados en un principio. (Pérez Porto & Gardey, Definicién de
Varianza, 2012)

Valiéndose tan sélo de la media entre un conjunto de valores, no es posible saber si
alguno de ellos esta excesivamente alejado de la “normalidad” existente en dicho contexto. La
desviacion estandar permite establecer dos nuevos limites alrededor de dicha linea central, para
saber cuando un elemento es demasiado pequefio o grande. (Pérez Porto & Gardey, Definicion
de Varianza, 2012)

Covarianza:

Segun Pérez Porto & Gardey (2018a), la covarianza, “permite descubrir si las variables
mantienen un vinculo de dependencia. El dato también contribuye a conocer otros parametros”.

Si los valores bajos de una variable se corresponden con los valores bajos de otra
variable, o silo mismo ocurre con los valores altos de ambas, la covarianza tiene un valor positivo
y es calificada como directa. En cambio, si los valores bajos de una variable se corresponden
con los valores mas altos de otra variable y viceversa, la covarianza resulta negativa y se define
como inversa. La tendencia existente en la relacion lineal que se establece entre las variables,
de este modo, es expresada mediante el signo de la covarianza. (Pérez Porto & Gardey,
Definicién de covarianza, 2018a)

Como indican Pérez Porto & Gardey (2018a), “existen distintas formulas para calcular la
covarianza. Puede decirse que la covarianza es la media aritmética que surge del producto de
las desviaciones de las variables respecto a sus propias medias”.

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
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Una de sus férmulas de calculo es:

206 —x)(:—9)

n

Cov(X,Y) =

Ecuacion 4, Funcion de la covarianza
Correlacion:

En el ambito de las matematicas y las estadisticas, la correlacion alude a la
proporcionalidad y la relacién lineal que existe entre distintas variables. Si los valores de una
variable se modifican de manera sistematica con respecto a los valores de otra, se dice que
ambas variables se encuentran correlacionadas (Pérez Porto & Gardey, Definicion de
correlacion, 2018b).

Es importante tener en cuenta que la existencia de una correlacion estadistica entre dos
eventos no implica que haya una conexion causal entre ellos. Dicha creencia falaz es resumida
con la expresion latina Cum hoc ergo propter hoc, que suele resumirse como “correlaciéon no
implica causalidad”. La supuesta causalidad en la correlacién puede deberse a una coincidencia
0 a la existencia de algun factor desconocido (Pérez Porto & Gardey, Definicién de correlacién,
2018b)

Su célculo de se da por la formula:
X NYi— XX LY
v 72 ] y 1 ' 2
n2a - @) [n2y? - Gy

r=

Ecuacién 5, Funcion de la correlacion

Dentro de los aspectos relevantes a tener en cuenta es que la correlacion de una variable
consigo misma siempre va ser (1). Por tanto la diagonal de la matriz de correlaciones va se
siempre (1).

En la generacidn de la matriz covarianzas se tendran en cuenta que los datos se trabajan
centrados y la multiplicacion de la matriz de datos seria:

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
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n| XX KoK K-y KoK Ky Ky Koz XKy KR
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pxn nxp

llustracién 9, Matrices para la covarianza

Donde X indica que los datos han sido centrados, donde nxp es la matriz de datos
centrados y pxn es la matriz transpuesta.

-
1/n X"X=
= 4
xll_il xal_il x_il_il I?':I'l_il. }:ll_il }:12_23 I:':IL_EIG I:':I'l. ?D
AITTAT AZTTHT ARETAT L ] xll_fl KZZ_EZ x_il_?lf I:':I'Z_?IJ
Un| Xy % XX Xy X, X,p-%, X, X, Xy Ko XX, X,p-X,
QP-ED KXo X%y X g X ’/ XX Xag-Xo X% XogXo /
[ =

pxn nxp

llustracion 10, Multiplicacién de matrices correcta

Ahora multiplicando cada elemento del horizontal por el vertical se construye la nueva
matriz de covarianza:

llustracién 11, Matriz de covarianza

Finalmente, una matriz de varianzas-covarianzas es una matriz cuadrada que contiene
las varianzas y covarianzas asociadas con diferentes variables. Los elementos de la diagonal de
la matriz contienen las varianzas de las variables, mientras que los elementos que se encuentran

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
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fuera de la diagonal contienen las covarianzas entre todos los pares posibles de variables.
(Minitab Inc, 2017)

La matriz de varianzas y covarianzas es simétrica, porque la covarianza entre Xy Y es
igual a la covarianza entre Y y X. Por lo tanto, la covarianza para cada par de variables se muestra
dos veces en la matriz: la covarianza entre las variables i-ésima y j-ésima se muestra en las
posiciones (i, j) y (j, i). (Minitab Inc, 2017)

Muchas aplicaciones estadisticas calculan la matriz de varianzas-covarianzas para los
estimadores de los parametros en un modelo estadistico. Suele utilizarse para calcular los
errores estandar de los estimadores o las funciones de los estimadores. Por ejemplo, la regresion
logistica crea esta matriz para los coeficientes estimados, lo que permite ver las varianzas de los
coeficientes y las covarianzas entre todos los pares posibles de coeficientes (Minitab Inc, 2017).

Andlisis de componentes y factorial:

Contando con una matriz de datos y suponiendo una relacién entre sus elementos “variables”,
entonces este analisis permite preguntarse:

- ¢Sera posible describir una relacion utilizando un nimero menor de dimensiones sin
perder informacién importante?

- ¢ Seré posible definir un indice general, combinando todas las variables y que cuantifique
la pregunta o la relacion previamente definida?

A la primera pregunta da respuesta el analisis de componentes principales, y la segunda es
respondida con el analisis factorial.

La definicion de cada componente, indica una forma de ver la informacién de la manera méas
clara posible y perdiendo el minimo de informacién. Si se hace la analogia, se puede tener en
cuenta un edificio tridimensional, se necesita una fotografia del edificio donde se muestre la
mayor parte de detalles del mismo y perdiendo el minimo de informacién, esto implica que el
edificio debe ser girado hasta lograr la mejor dimension que me brinde la informacion més precisa
y donde se pierda poca informacion.

Manteniendo fija la primera componente, se rotan los elementos para asi obtener los detalles
restantes no tenidos en cuenta dentro de la primera. En la analogia del edificio, es tener fijo la
primera componente y rotar el edificio para obtener la segunda con los detalles faltantes del
edificio.

Asi sucesivamente se obtienen todos los componentes principales con la mayor parte de la

informacion.

A su vez seria tener un objeto y obtener de sus dimensiones los componentes principales
perdiendo el minimo de informacion.

Técnicamente el analisis de componentes lleva los datos de las variables a una sola
dimensién, con esto a partir de la segunda componente se recoge la informacion restante y se
pone en otra dimensién llamado componente 2 o componentes siguientes.

Gréficamente, se extraen de un gréafico tridimensional una forma de ver los datos en una
dimensién que permite ver de una mejor forma sus relaciones.

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
compromete a la EIA.



1,5
4 Oe O 0Os /\
0 Oe 2,0 10
1,0 5
15 O 9D 0 1
> . : O
Yavi / Chicha 1,0

05 02 . O © o 4
= X Borravino / Naranja 05| vavi/Chicha B
% 1]
[3 & 5 2
> Borravino / Naranja 7
3 i 0,0 O
]
° . .
8 14 “Pucos Brufidos
505 A 8 v 12N\
£ / A
8 O s 17 b
5 A 20 A
3 16 A 15

-1,0 A1 /

J A M 19
a T A g 0,0
N P> REGR Factor score 2 for Analysis 1 ' -1.5 1,0
1,5 - REGR Factor score 3 for Analysis 1

REGR Factor score 1 for Analysis 2

llustracion 12, Analisis de componentes principales (Fotoselmagenes.net, 2015)

Mientras tanto el andlisis factorial es una técnica de reduccién de datos que me permite
encontrar grupos homogéneos a partir de un numeroso conjunto de variables.

Se encarga de analizar la varianza comun a todas las variables. Partiendo de una matriz
de correlaciones, trata de simplificar la informacion que ofrece.

Existen dos formas de realizar este proceso creadas por Thurstone (1935):

- Parsimonia: es la forma de representar las variables de una forma simplificada y elegante

reduciendo costos.
- Interpretabilidad: es la forma en la cual toda variable que aparezca debe tener un

significado en coman.
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llustracion 13, Esquema del andlisis factorial (Fernandez Ortega, 2015)
Tipos de analisis factorial:
La empresa Plepso Investigacion, C. A (2015) ayuda a definir los tipos de analisis:

- Modelo factorial exploratorio: Se usa para descubrir la estructura interna de un niamero
relativamente grande de variables. La hipotesis es que pueden existir una serie de
factores asociados a grupos de variables; es un tipo de analisis muy comdn.

- Modelo factorial confirmatorio: determina si el nUmero de factores obtenidos y sus
cargas se corresponden con los que cabria esperar a la luz de la teoria previa acerca de
los datos. En la hipétesis existen factores preestablecidos y cada uno de estos esta
asociado con un determinado conjunto de variables. Este arroja un nivel de confianza
para poder aceptar o rechazar dicha hipétesis. (Plepso Investigacion, C. A, 2015)

Finalmente se busca realizar el analisis factorial a partir del analisis de componentes. Es vital
la determinacion de las pertinencias para el andlisis factorial, para determinar si el uso del analisis
factorial es adecuado:

- El determinante de la matriz de relaciones: un determinante muy bajo indicara altas
intercorrelaciones entre las variables, su tendencia a cero es buen indicador.

- El test de esfericidad de BartLett: comprueba que la matriz de correlaciones se ajuste
a la matriz de identidad es decir 1 en la diagonal y ceros por los lados dentro de la matriz.

- Elindice KMO (Kaiser, Meyer, Olkin): donde el indice 1, es ideal para el analisis.

Si las pertinencias indican que es aplicable para el analisis factorial es determinante para realizar
este tipo de analisis.
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1.4 HIPOTESIS

La hipotesis propuesta es que la inflacion es determinante en el célculo de la tasa de
intervencion; esta puede ser afectada aproximadamente 7 periodos antes de su determinacion,
sus efectos comienzan a perder fuerza en los periodos posteriores. Finalmente este modelo es
de vital importancia para entender que cada intervencidn es una premisa para mantener
balanceadas estas dos variables determinantes en la dindmica econdmica. Esta hipétesis se
basa en el analisis grafico de la llustracion 14, en la cual se nota que hay una especie de
respuesta de la tasa de intervencion sobre periodos previos.

Posteriormente en la metodologia se explica el origen de estos datos.
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llustracion 14, Tasa de intervencion vs Inflacién (2010-1 / 2017-12)
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2. METODOLOGIA

En el desarrollo de los objetivos de esta investigacion se seguira paso a paso cada proceso
realizado hasta obtener el resultado pactado en los objetivos e intentar dar respuesta a la
hipétesis planteada.

1. Determinacion de la matriz de datos.

Este punto es fundamental, aqui se van a tomar dos variables a evaluar, cuya fuente es
el Banco de la Republica y su big data y la DIAN.

Tasa de Intervencidn: Se toman los datos referidos entre el afio 2010 y 2017 publicados
por la Junta Directiva Banco de la Republica (2018) de manera diaria y realizando un tratamiento
de datos en la cual se calcula el promedio mensual. Esto con el fin de realizar una comparacion

efectiva de manera mensual. En la llustracién 15 se muestra el comportamiento de esta serie de
datos.
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llustracién 15, Grafica de la tasa de intervencion promedio mensual 2010-1 a 2017-12

Inflacion general: Igualmente serd tomada entre 2010 y 2017 con los registros del
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) (2018b) y publicados por el Banco
de la Republica con su respectivo tratamiento de datos (variacion anual) explicada previamente.
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llustracion 16, Grafica de la inflacion mensual (2010-1 / 2017-12)

Sin embargo para esta Ultima se generaran 12 variables adicionales, siendo la misma,
cada variable tendra una definicion de regresion, es decir la variable menos un periodo hasta
completar 13 periodos. Para la dltima variable se considerara como la variable menos 13
periodos. Este proceso esta disefiado para poder contemplar los niveles de impacto relacional
sobre cada intervencién y poder mostrarlo de forma estadistica.

La matriz de datos estara conformada por una columna conformada por los periodos que
parten desde la fila 2 el 2010-1 y finaliza en la linea 96 en 2017-12.

Hay dos conceptos a tener en cuenta en dicha matriz, se considera la matriz poblacional
como el conjunto de datos relacionados por el Banco de la Republica desde el comienzo de su
intervencion. Sin embargo para este caso de estudio se considera esta selecciébn como una
muestra de esa poblacion seleccionada de una manera no aleatoria. Esta es seleccionada por
condiciones observables no siempre medibles dentro del proceso.

Se considera la eleccién de esta muestra de 2010 a 2017, por ser periodos donde los
gobiernos se han mantenido muy estables en cuanto a politicas intervencionistas, y donde el pais
no ha sufrido cambios estructurales en sus leyes donde se marquen cambios bruscos en la
politica monetaria. También por ser periodos donde los procesos de globalizacion se han venido
estabilizando y no han habido cambios negativos tan significativos que demarcan una
desestabilizacion entre la gobernabilidad de los presidentes de dichos periodos.

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
compromete a la EIA.



MATRIZ DE DATOS BIG DATA BANCO DE LA REPUBLICA

MUESTRA 2010 - 2017 (No Aleatoria)

Tasa Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac.

Period Interv. Mes Mes-1 Mes-2 Mes-3 Mes-4 Mes-5 Mes-6 Mes-7 Mes-8 Mes-9 Mes-10 Mes-11 Mes-12

2010-1 3.50% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72% 3.21% 3.13% 3.28% 3.81% 4.77% 5.73% 6.14% 6.47% 7.18%
2010-2 3.50% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72% 3.21% 3.13% 3.28% 3.81% 4.77% 5.73% 6.14% 6.47%
2010-3 3.50% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72% 3.21% 3.13% 3.28% 3.81% 4.77% 5.73% 6.14%
2010-4 3.50% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72% 3.21% 3.13% 3.28% 3.81% 4.77% 5.73%
2010-5 3.00% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72% 3.21% 3.13% 3.28% 3.81% 4.77%
2010-6 3.00% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72% 3.21% 3.13% 3.28% 3.81%
2010-7 3.00% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72% 3.21% 3.13% 3.28%
2010-8 3.00% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72% 3.21% 3.13%
2010-9 3.00% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72% 3.21%
2010-10 3.00% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37% 2.72%
2010-11 3.00% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00% 2.37%
2010-12 3.00% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10% 2.00%
2011-1 3.00% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09% 2.10%
2011-2 3.13% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84% 2.09%
2011-3 3.38% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98% 1.84%
2011-4 3.50% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07% 1.98%
2011-5 3.88% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25% 2.07%
20116 4.13% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24% 2.25%
2011-7 4.25% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31% 2.24%
2011-8 4.50% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28% 2.31%
20119 450% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33% 2.28%
2011-10 4.50% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59% 2.33%
2011-11 4.63% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17% 2.59%
2011-12 4.75% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40% 3.17%
2012-1 4.88% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17% 3.40%
2012-2 5.13% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19% 3.17%
2012-3 5.25% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84% 3.19%
2012-4 5.25% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02% 2.84%
2012-5 5.25% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23% 3.02%
2012-6 5.25% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42% 3.23%
2012-7 5.13% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27% 3.42%
2012-8 4.88% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73% 3.27%

Tabla 1 Matriz de datos (Parte 1)
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Tasa Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac.

Period | ierv. Mes Mes-1 Mes-2 Mes-3 Mes-4 Mes-5 Mes-6 Mes-7 Mes-8 Mes-9 Mes-10 Mes-11 Mes-12

2012-9 4.75% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02% 3.73%
2012-10 4.75% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96% 4.02%
2012-11 4.63% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73% 3.96%
2012-12 4.38% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54% 3.73%
2013-1  4.13% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55% 3.54%
2013-2 3.88% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40% 3.55%
2013-3  3.50% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43% 3.40%
2013-4  3.25% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44% 3.43%
2013-5 3.25% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20% 3.44%
2013-6  3.25% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03% 3.20%
2013-7  3.25% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11% 3.03%
2013-8  3.25% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08% 3.11%
2013-9  3.25% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06% 3.08%
2013-10 3.25% 1.84% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77% 3.06%
2013-11 3.25% 1.76% 1.84% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44% 2.77%
2013-12 3.25% 1.94% 1.76% 1.84% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00% 2.44%
2014-1 3.25% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83% 2.00%
2014-2  3.25% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91% 1.83%
2014-3  3.25% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02% 1.91%
2014-4  3.38% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00% 2.02%
2014-5 3.50% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16% 2.00%
2014-6  3.88% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84% 2.27% 2.27% 2.22% 2.16%
2014-7  4.00% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84% 2.27% 227% 2.22%
2014-8  4.25% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84% 227% 2.27%
2014-9 4.50% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84% 2.27%
2014-10 4.50% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76% 1.84%
2014-11 4.50% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94% 1.76%
2014-12 450% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13% 1.94%
2015-1 4.50% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32% 2.13%
2015-2 4.50% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51% 2.32%
2015-3 4.50% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72% 2.51%
2015-4  450% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93% 2.72%

Tabla 2, Matriz de datos (Parte 2)
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Tasa Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac.

Period | ierv. Mes Mes-1 Mes-2 Mes-3 Mes-4 Mes-5 Mes-6 Mes-7 Mes-8 Mes-9 Mes-10 Mes-11 Mes-12

2015-5 450% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79% 2.93%
2015-6 4.50% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89% 2.79%
2015-7 450% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02% 2.89%
2015-8 450% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86% 3.02%
20159 4.63% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29% 2.86%
2015-10 4.75% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65% 3.29%
2015-11 5.38% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66% 3.65%
2015-12 5.63% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82% 3.66%
2016-1 5.75% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36% 3.82%
2016-2 6.13% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56% 4.36%
2016-3 6.38% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64% 4.56%
2016-4 6.50% 7.93% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41% 4.64%
2016-5 7.13% 8.20% 7.93% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42% 4.41%
2016-6 7.38% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46% 4.42%
2016-7 7.50% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74% 4.46%
2016-8 7.75% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35% 4.74%
2016-9 7.75% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89% 5.35%
2016-10 7.75% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39% 5.89%
2016-11 7.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77% 6.39%
2016-12 7.63% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98% 7.59% 7.45% 6.77%
2017-1 7.50% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98% 7.59% @ 7.45%
2017-2 7.38% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98% @ 7.59%
2017-3 7.13% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93% 7.98%
2017-4 7.00% 4.66% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20% 7.93%
2017-5 6.38% 4.37% 4.66% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60% 8.20%
20176 6.25% 3.99% 4.37% 4.66% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97% 8.60%
2017-7 5.63% 3.40% 3.99% 4.37% 4.66% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10% 8.97%
2017-8 550% 3.87% 3.40% 3.99% 4.37% 4.66% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27% 8.10%
20179 5.25% 3.97% 3.87% 3.40% 3.99% 4.37% 4.66% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48% 7.27%
2017-10 5.13% 4.05% 3.97% 3.87% 3.40% 3.99% 4.37% 4.66% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96% 6.48%
2017-11 4.88% 4.12% 4.05% 3.97% 3.87% 3.40% 3.99% 4.37% 4.66% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75% 5.96%
2017-12 4.75% 4.09% 4.12% 4.05% 3.97% 3.87% 3.40% 3.99% 4.37% 4.66% 4.69% 5.18% 5.47% 5.75%

Tabla 3 Matriz de datos (Parte 3)
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Ahora se procede a definir el siguiente analisis como un analisis multivariable y factorial
confirmatorio, puesto que no se parte de supuestos que se desconocen en la interaccion de las
variables, no es de naturaleza inductiva, mas bien el analisis es de naturaleza deductivo puesto
gue ya se definié previamente los factores que definen el comportamiento de la variable de
andlisis en este caso la tasa de intervencion y se busca contrastar estadisticamente con lo que
ha sido observado previamente por expertos.

2. Analisis factorial multivariado:

Antes de comenzar con el analisis estadistico, se debe tener en cuenta que todos los
célculos se realizaran en Excel con el complemento previamente instalado Illamado
RealStatistics, mas conocido como (R). Esta es una Herramienta o software estadistico con un
plugin o complemento para Excel desarrollado por (Real Statistics Using Excel: © 2013-2018,
Charles Zaiontz). Este complemento permite realizar analisis estadisticos de big data y realizar
diferentes pruebas y controles.

Céalculo de la matriz de correlacién:

Tasa Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. | Inflac. | Inflac.
Mes - Mes - Mes -

Interv. Mes Mes -1 Mes -2 Mes -3 Mes -4 Mes -5 Mes -6 Mes -7 Mes -8 Mes -9 10 11 12

Tasa
Interv.
Inflac.
Mes
Inflac.

0,824 0872 0912 0939 0954 0957 0948 0,925 0884 0,826 0,754 0,675 0,585

0985 0955 0916 0869 0,818 0,762 0699 0627 0546 0460 0,371 0,280

Moo, 0872 0985 0955 0914 0868 0816 0758 0688 0,608 0524 0437 0,344
mgc.z 0912 0,955 0985 0954 0913 0868 0813 0749 0673 059 0505 0,413
mzcé 0939 0916 0,955 0985 0954 0913 0866 0807 0737 0657 0574 0,485
:\222&4 0954 0869 0914 0,954 0985 00954 0913 0862 0798 0726 0646 0,559
:\;2:&5 0957 0818 0868 0913 0954 0,985 0985 0953 0909 0853 0787 0713 0,630
mi‘cé 0948 0762 0816 0868 0913 0954 0985 0051 0902 0844 0778 0,701
L;‘::c'7 0925 0699 0758 0813 0866 0913 0,953 0984 0946 0895 0836 0767
:\:2:‘:'8 0884 0627 0688 0749 0,807 0862 0909 0,951 0983 0944 0893 0832
:\;‘2:"9 0826 0546 0608 0673 0737 0798 0853 0902 0,946 0983 0944 0,893
Inflac.

Mes - 0,754 0460 0524 0590 0657 0,726 0787 0844 0,895 0,944 0983 0945
10

Inflac.

Mes - 0675 0371 0437 0505 0574 0646 0713 0778 0836 0893 0,944 0,083
11

Inflac.

Mes - 058 0,280 0344 0413 0485 0559 0630 0,701 0,767 0,832 0,893 0,945
12

Tabla 4 Matriz de correlacién

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
compromete a la EIA.


http://www.real-statistics.com/
http://www.real-statistics.com/

Se va a definir en esta matriz de correlaciéon un valor minimo de 0.9, es decir que todos
los valores por encima de este y que ademas se acercan al valor 1 en el cruce de vectores estan
muy correlacionadas, estdn marcados con un color rojo claro ( ) dentro de la matriz.
También se define un valor de 0.98 para denotar una altisima correlacion, estd marcado con un
color amarillo ( ) dentro de la matriz. Y ademas el cruce del vector sobre si mismo que
siempre se indicara 1 con un color azul oscuro (.

Para este momento se indica las marcaciones explicativas técnicas y estadisticas, sin
embargo en la presentacion y discusién de los resultados se ampliard esto con observaciones
reales econdémicas a partir de este resultado estadistico.

Prueba KMO (Kaiser, Meyer, Olkin):

Esta prueba va determinar la viabilidad del andlisis factorial; este es un indice entre Oy 1
donde cero significa es una supremacia de las cargas de correlacién parcial sobre las cargas de
correlacion simple y el 1 significa que las cargas de correlacién simple son superiores a las
parciales. Para este caso se tomara valores superiores a 0.8 para validar que el analisis factorial
es viable.

INDICE KMO

Tasa Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. ' Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac. Inflac.
Interv. Mes Mes-1 Mes-2 Mes-3 Mes-4 Mes-5 Mes-6 Mes-7 Mes-8 Mes-9 Mes-10 Mes-11 Mes -12

0.99444 0.88605 0.85098 0.87768 0.90045 0.90798 0.89883 0.89423 0.89586 0.90154 0.89219 0.86557 0.83753 0.86714
Tabla 5 indice KMO

Como se nota en esta matriz, todos los indices superan el 0.80, lo que indica que hay una
alta viabilidad de realizar el analisis factorial. Iniciando desde los que mas se acercan al indice 1
como el caso de la tasa de intervencion y los demas que bajan su intensidad de color en la
medida en que el indice va bajando. Sin dejar de ser todos muy buenos indicadores.

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
compromete a la EIA.



Scree plot o grafico de sedimentacion:

Esta Prueba también es llamada varianza explicada, esta va mostrar cuales componentes
explican la mayor cantidad de varianza de la matriz analizada. Es decir las principales
dimensiones.

eValue % Cum % CHART
114.926.278  82.09% 82.09%
2.056.744.588 14.69% 96.78% Scree Plot
0, 0,
0222070209 159% 98.37% o .
007828394  0.56% 98.93% .
20.00%
0056101985  0.40% 99.33% \
0.037615513  0.27% 99.60% ' 0% \

0.022600241 = 0.16% 99.76%| 60.00% \
0.012749403 = 0.09% 99.85%| S0.00% \
0.006288607  0.04% 99.89%| 4000%

0004717287  0.03% 99.93% 30 s \
0.003559217  0.03% 99.95% \
° °| 20.00%
0.003087322  0.02% 99.97% \\
10.00%
0.001938996  0.01% 99.99% \
0.001614895  0.01% 100.00% 0-00% LA S A S S S S B SR S S

14

Tabla 6 Grafico de sedimentacion

Esto muestra claramente que el andlisis lo explican 14 dimensiones, sin embargo las 2
primeras dimensiones contienen el 96.78% de las varianzas explicativas del modelo. Las demas
dimensiones alcanzan un punto de quiebre o estabilizacion donde ya no son relevantes dentro
del modelo

Anteriormente se expuso que en el ACP se definen un nuevo conjunto de variables,
combinacién lineal de las originales, denominadas componentes (factores). Mediante esta
definicién, y su formalismo matricial, estos componentes se pueden considerar como unos
nuevos ejes que representan la nube de puntos que forman las variables originales. Asi la
proyeccion de la nube de puntos sobre los componentes sirve para interpretar la relacion entre
las diferentes variables. Sin embargo, su interpretacién, a veces, puede llegar a ser muy
compleja, por lo que se puede recurrir a la rotacion de los componentes (gjes).

Para el caso que se esta analizando y teniendo en cuenta el anterior concepto se tienen
dos matrices a continuacion, la segunda es la rotacién de la primera sobre la que se explican las
relaciones. matriz rotada de varianza de componentes

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
compromete a la EIA.



Factor Matrix (unrotated)

Factor Matrix (rotated

Varim ax)
Variable 1 2 1 2

Tasa Interv. 0.956114674  0.155222704 -0.521634674
Inflac. Mes 0.802531725 0.54044807 -0.132102241
Inflac. Mes -1 0.853368795  0.490063905 -0.203547344
Inflac. Mes -2 0.897850669  0.419808058 -0.285568866
Inflac. Mes -3 0.934057415  0.331376599 -0.375622706
Inflac. Mes -4 0.961384851  0.226506452 -0.472011381
Inflac. Mes -5 0.977261262  0.116344257 -0.564711665
Inflac. Mes -6 0.982994977  0.000714717
Inflac. Mes -7 0.976594384 -0.117502855  0.649646676
Inflac. Mes -8 0.957105632 -0.240953125  0.552828081
Inflac. Mes -9 0.921879725 -0.363532761  0.444859049
Inflac. Mes -10 ~ 0.872460866 -0.473326554  0.334833273
Inflac. Mes -11 0.811228344 -0.563551156  0.229046068
Inflac. Mes -12 0.736932186 -0.635502555  0.125701779

114.926.278 2.056.744.588 7.299.808.878 6.249.563.505

Tabla 7 Matriz rotada sin rotar de varianza de componentes

Aqui es de anotar que en la medida en que se aleja el rezago (Inflacién - 1 periodo), tiene
una menor afectacion en la tasa de intervencibn o en este caso una varianza negativa.
Claramente la matriz rotada de varianza de componentes muestra como aumentan los impactos
de la inflacién en la tasa de intervencién en la medida en que se acerca la fecha de intervencién.
Y se puede ver como disminuyen estos impactos en la medida que se aleja después del 6 periodo
de rezago. Se puede observar como la relacion creciente de varianza en la dimensién 1 y una
relacion decreciente en la dimensién 2 con respecto a la varianza de valor 1.

Ahora es de notar graficamente cémo los componentes de covarianza muestran
claramente como se van reduciendo las covarianzas hasta desaparecer el nivel de influencias de
la inflaciobn al momento de intervencion y a su vez linealmente van formando covarianzas
inversas.

Es decir que la dimension 1 me va mostrar una regresion positiva y la dimensién 2 negativa.

La informacion presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
compromete a la EIA.



Inflac. Mes -12
Inflac. Mes -11
Inflac. Mes -10
Inflac. Mes -9
Inflac. Mes -8
Inflac. Mes -7
Inflac. Mes -6
Inflac. Mes -5
Inflac. Mes -4
Inflac. Mes -3
Inflac. Mes -2
Inflac. Mes
Inflac. Mes -1

Tasa Interv.

1 2 CHART
0.125701779
0.229046068
0.334833273
0.444859049
0.552828081
0.649646676

-0.654726354
-0.564711665
-0.472011381
-0.375622706
-0.285568866
-0.132102241
-0.203547344
-0.52163467

Tabla 8 Grafica de la matriz rotada de varianza de componentes

Son innumerables los analisis estadisticos y la aplicacion de diferentes metodologias que
podrian aplicarse a esta matriz y se podran realizar diversas observaciones a los
comportamientos econdémicos observados, sin embargo para el desarrollo de la hipétesis
planteada, se desarrolla un modelo estadistico que confirma como la inflacion tiene un nivel de
influencia en la toma de decisiones del Banco de la Republica inclusive 12 periodos antes de su
intervencion, tal y como se explican en las simulaciones estadisticas.

Esto se debe a que incluso desde el punto de vista grafico, es notable la creciente
importancia de los rezagos de la inflaciobn en periodos previos a la definicion de la tasa de
intervencion, dando respuesta a la hipétesis y confirmando que existe una alta correlacién entre

la inflacién y
previos.

la tasa de intervencion y acotando la importancia de sus rezagos a 7 periodos

La informacion presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
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3. PRESENTACION Y DISCUCION DE RESULTADOS

Construccién y presentacion de la muestra de datos:

Para lograr el objetivo general de mostrar la incidencia de la inflacién en la tasa de
intervencion del Banco de la Republica, se construye una muestra de dos variables entre el 2010
y 2017, La tasa de intervencién y la Inflacion. Para esta Ultima y de acuerdo con la hip6tesis, se
genera una simulacion en 12 escenarios que pudiera mostrar de qué manera podria influir la
inflacion de meses anteriores en dicha tasa de intervencion, adicionalmente se puede notar que
el indicador que medira esto serian las covarianzas e interrelaciones y que en la medida en que
se alejaba de la fecha de intervencion estos indices bajarian aunque indicando que contindan
correlacionados.

Esta muestra, es una muestra no aleatoria, es decir que no se calcula estadisticamente,
es una muestra seleccionada por las observaciones realizadas y l6gicas que se interpretan en
medio de la politica monetaria.

Analisis estadistico:

La matriz de correlacién esta mostrando como la correlacion de la tasa de intervencion se
ve influenciada hasta 7 meses antes del proceso de intervencion, por indices superiores al 0.9
esto indica cémo la politica monetaria realiza grandes esfuerzos teniendo en cuenta los histéricos
para contener las inflaciones futuras. Asi mismo se ve como después de los primeros 7 meses,
la correlacion pierde fuerza aunque sigue teniendo influencia.

Adicionalmente y aunque no es parte del objetivo, se pone en consideracion a manera de
observacion como cada indice inflacionario esta relacionado altamente con sigo mismo y los 3
periodos anteriores es decir que cada indice del periodo ya esta afectado por el indice
inflacionario hasta de los tres meses anteriores al mismo, esto surge a partir que es una serie de
tiempo y sus valores son calculados a base de la inflaciébn del afio anterior, los cuales estan
igualmente correlacionados.

Para ver esto de una manera mas clara, fue necesario construir un analisis de
componentes principales y poner estas variables en dimensiones que permitan ver mas
claramente si la hipétesis planteada puede ser valida y argumentada y matematicamente, se
muestra de forma lineal como crece y decrece la correlacion en cada periodo de manera
sistematica. Esto quiere decir que efectivamente el Banco de la Republica usa dentro de sus
modelos herramientas de contencidon estadisticas para sus calculos, es decir que
matematicamente es altamente predecible.

Se considera asimismo que las desviaciones que se encuentran en el modelo pueden
obedecer a influencias en el modelo no observables o a consideraciones del banco procedentes
de otras variables no tenidas en cuenta en este modelo.

Toda la simulaciéon muestra que la hipotesis planteada en este documento es valida y pone
a consideracion una nueva hipétesis, la afectacion de la tasa de intervencién sobre la inflacion.
Esto implica que en futuros andlisis estadisticos se podria hacer el inverso de este andlisis y se
cree que también seria un modelo de validacién correcto que confirma que esta nueva hipétesis
sea valida.

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
compromete a la EIA.



4. CONCLUSION Y CONSIDERACIONES FINALES

En este documento se ha realizado un andlisis estadistico y uso de varias de las
herramientas mateméticas. Se puede observar como en el ambito econémico y empresarial el
uso de estas herramientas es minimo, es mucho el avance matematico que esta disponible para
hacer altamente productivas y competitivas las compafias y todo el sector econémico y este
documento permitid evidenciar que con el uso de todos estos andlisis se pueden tomar
decisiones de manera mas rapida y acertada e ir desmontando el modelo prueba y error que
usualmente se usa de forma intuitiva pero que no es lo mas eficiente ni econémicamente viable.
Este documento permite ver factores de intervencién, simulaciones que pueden ser usados en
diferentes ambitos de investigacion enriqueciendo mas la competitividad y productividad del
entorno econdémico.

Posterior a una extensiva investigacion de datos, teoria econémica y consideraciones de
expertos; se ha concluido que la perspectiva mas influyente respecto a la inflacion es el estudio
de sus rezagos Yy su relacion con la tasa de intervencion definida en el mes actual. Esto permite
prever con anticipacion y con una confianza estadistica hasta que rezago es influyente la
componente inflacionaria.

El uso del andlisis multivariable es una técnica 6ptima para abarcar este tema debido a que
permite analizar la relacion de 2 series de tiempo y permite obtener resultados viables para el
analisis, evitando los problemas asociados a las autocorrelaciones que impiden modelos de
pronésticos tales como la regresion mdaltiple. Este andlisis multivariable permite ademas acotar
con confianza estadistica la politica monetaria, permitiendo observar la influencia de los
diferentes rezagos en la inflacién sobre las decisiones de la junta.

Respecto a la significancia de los rezagos de inflacion, es importante notar que el banco no
es prepotente frente a drasticos cambios en la inflacion en periodos inmediatamente anteriores
(Primer, segundo Yy tercer rezago), sino que toma en consideracion el contexto inflacionario de
los 7 meses previos para poder tener bases sélidas frente a la decision de cambiar 0 mantener
la tasa de intervencién, acelerando o desacelerando la demanda de consumo en el pais.

También se evidencia que la Republica de Colombia cuenta con un ente regulador que es el
Banco de la Republica, que no juega al azar con sus indicadores ni hace sus intervenciones de
forma aleatoria 0 sin perspectiva. Por el contrario, Colombia cuenta con un ente regulador
altamente calificado que hace uso de todas las herramientas matematicas y tiene en cuenta todo
el entorno econdémico para mantener nuestra economia como una economia saludable.

En el desarrollo de todo el contexto, también se puede concluir la importancia de la
intervencion del Banco de la Republica. La globalizacién cada vez tiene mas efectos en todo el
entorno mundial y amplifica cada vez mas sus efectos sobre los indicadores individuales de cada
pais, alli radica la importancia de ente regulador siendo catalizador de efectos nocivos globales
sin control que puedan venir del exterior y afectar la salud econdmica de las naciones.

La informacién presentada en este documento es de exclusiva responsabilidad de los autores y no
compromete a la EIA.
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