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Inflacion y distribucion del ingreso en
Panama

Carlos Garcimartin® Jhonatan Astudillo™

Resumen

El propdsito de este documento es analizar el impacto de la inflacion en la distribucion del ingreso
a través de la composicién del gasto de los hogares. A diferencia de otros analisis enfocados en la
composicion de activos y pasivos de las familias o en la asociacion estadistica entre la tasa general
de inflacién e indicadores de desigualdad, el analisis propuesto se sustenta en dos hechos
estilizados: 1) los precios de los diversos bienes y servicios consumidos por los hogares presentan
diferentes tasas de variacion; y 2) las canastas de bienes y servicios que consumen los hogares
varian en funcion de su nivel de ingresos. Como consecuencia de ambos hechos, las tasas de
inflacion también difieren entre los diversos grupos de poblacion. Precisamente, utilizando datos
de la Encuesta de Ingresos y Gastos y la descomposicion por grupos de productos del indice de
Precios al Consumidor (IPC), en este documento se estima la inflacion por deciles y percentiles de
ingreso para el periodo 2007 a 2017. Los resultados revelan que existen diferencias importantes
de inflacion entre los distintos grupos de ingreso, con dos periodos marcadamente diferenciados.
Dadas las consecuencias que este hecho tiene sobre la desigualdad, a partir de este calculo hemos
reestimado el indice de Gini, deflactando los ingresos de cada grupo por su tasa correspondiente
de inflacién. Al realizar este ajuste en el poder de compra de los ciudadanos, la caida de la
desigualdad que ha tenido lugar en Panama es menor de lo que indica el indice de Gini sin ajustar.
Por Gltimo, los resultados muestran, al menos en Panamay en el periodo estudiado, los precios de
los alimentos determinan en gran medida los diferenciales de inflacion en contra o a favor de los
mas pobres.

JEL Clasificacion: D30, D31, E30, E31, E64

Palabras clave: distribucion del ingreso, Gini, inflacion, precios, politica de precios

* Economista. Banco Interamericano de Desarrollo
* Analista de investigacion. Banco Interamericano de Desarrollo



Inflacion y distribucién del ingreso en Panama

1. Introduccién

En general, una economia dolarizada como la de Panama tiende a tener una inflacién mas baja y
estable que la de paises con monedas mas débiles (Fisher, 2014). Aunque en lineas generales esto
ha sido cierto, se ha prestado, sin embargo, poca atencion a las diferencias en la dinamica de sus
componentes Yy, en particular, al impacto redistributivo que esto supone, sobre todo en episodios
en que la inflacidn es mas elevada. Esto ha tenido especial relevancia en los Gltimos afios, cuando
el fuerte crecimiento del PIB de Panama (7,1% en promedio entre 2007 y 2017), ha estado
acompafiado de una inflacion més alta y volatil que en las décadas anteriores, alcanzado en algunos
afios tasas superiores al 5%.

Aungque la inflacion puede tener un efecto redistributivo por varias razones, la méas habitualmente
analizada se refiere a su impacto sobre el crecimiento y a que las diferentes modalidades de
ingreso/riqueza tienen una capacidad distinta de protegerse del aumento de precios. Por ejemplo,
la capacidad de los salarios no indexados es menor que la de los ingresos financieros cuyas
rentabilidades si incorporan la inflacion. En principio, una alta inflacion empeorara la distribucion
del ingreso, pues la poblacion mas pobre, que depende en mayor medida de ingresos salariales,
tiene una menor capacidad de protegerse del aumento de precios. Ademas, si altas tasas de
inflacion generan una caida de la inversion o un aumento del desempleo, perjudicarian en mayor
medida a los ciudadanos de menor ingreso. Sin embargo, algunos procesos inflacionarios, en
especial, si no son anticipados, podrian beneficiar relativamente a los grupos mas pobres, ya que
suelen tener un mayor nivel de endeudamiento relativo que los mas ricos. La inflacion reduciria el
valor de las deudas, generandose asi un trasvase de riqueza y mejorando la distribucion.

En cualquier caso, este efecto de la inflacion sobre la distribucion del ingreso Gnicamente tiene en
cuenta la tasa global de inflacién. Existe un efecto distinto, que tiene lugar cuando la variacion de
precios no es homogénea entre los distintos tipos de bienes y servicios. En esas condiciones y,
dado que las canastas de consumo tampoco son homogéneas entre los distintos grupos de hogares
segun su nivel de ingreso, la inflacion tendré un impacto distributivo. En ese caso no es el nivel de
la tasa general de inflacion la que modificara la distribucidn del ingreso, sino la heterogeneidad en
las variaciones de precios y en las canastas de consumo.

El propdsito de este documento es precisamente analizar el impacto de la inflacion en la
distribucion del ingreso a través de la composicion del gasto de los hogares. Este tipo de
metodologia ha sido utilizada anteriormente para otros paises de America Latina por Gofii et al.
(2006) o Coleman et al. (2010) y en el caso de Centro América y México por Rigobon (2008). A
diferencia de otros analisis enfocados en la composicion de activos y pasivos de las familias o en
la asociacion estadistica entre la tasa general de inflacion e indicadores de desigualdad, el analisis
propuesto se sustenta en dos hechos estilizados: 1) los precios de los diversos bienes y servicios



consumidos por los hogares presentan diferentes tasas de variacion; y 2) las canastas de bienes y
servicios que consumen los hogares varian en funcion de su nivel de ingresos. Como consecuencia
de ambos hechos, las tasas de inflacién también difieren entre los diversos grupos de poblacion.
Como indican Vazquez et al. (2011), este tipo de analisis permite “sefialar un efecto de la dindmica
de precios que afectaria diferencialmente el costo de vida (y por tanto el ingreso real relevante) de
cada quintil de ingreso, que no es recogido por las estadisticas”.

En particular, hemos estimado la inflacion por deciles y percentiles de ingreso para el periodo 2007
a 2017 utilizando datos de la Encuesta de Ingresos y Gastos 2007/08 y la descomposicién por
grupos de productos del indice de Precios al Consumidor (IPC). Como se vera, existen diferencias
importantes de inflacion entre los distintos grupos de ingreso, con dos periodos marcadamente
diferenciados. Dadas las consecuencias que este hecho tiene sobre la desigualdad, a partir de este
calculo hemos reestimado el indice de Gini, deflactando los ingresos de cada grupo por su tasa
correspondiente de inflacion. Como se indica mas adelante, al realizar este ajuste en el poder de
compra de los ciudadanos, la caida de la desigualdad que ha tenido lugar en Panaméa es menor de
lo que indica el indice de Gini sin ajustar.

Finalmente, un corolario interesante de este andlisis es que ayuda a comprender un fendmeno que
ha llamado la atencion en Panamé en los ultimos afios: la diferencia entre lo que percibe la
poblacion respecto al costo de la vida y las estadisticas oficiales de inflacion. Tal como indican
diversas encuestas, el costo de la vida ha ocupado un lugar destacado en las principales
preocupaciones de los ciudadanos, lo que contrasta con unas tasas oficiales reducidas y a la baja.
Esta discrepancia entre la inflacion percibida y la real puede explicarse, por un lado, porque la
mayor parte de la poblacién tiene una inflacion distinta a la oficial y, por otro, porque los bienes
de compra més frecuente, que tienen un mayor impacto en la percepcion de inflacion, también han
experimentado un aumento mas elevado de los precios que la tasa oficial.

El presente documento se organiza en cinco secciones, incluyendo esta introduccién. En la seccion
2 se hace una revision de la literatura sobre el impacto de la inflacién en la distribucion del ingreso.
La tercera seccion ofrece, en primer lugar, un andlisis de las caracteristicas principales de la
inflacion en Panam@, para posteriormente llevar a cabo la estimacion de la inflacion por deciles de
ingreso, asi como del coeficiente de Gini deflactando por la inflacion de cada percentil. En la cuarta
seccion se analiza la divergencia entre lo que percibe la poblacion respecto al costo de la vida y
las estadisticas oficiales de inflacion. Finalmente, la quinta seccidn presenta las conclusiones.

2. Consecuencias distributivas de la inflacion

A priori, existen varias razones por las que la inflacién puede tener un efecto redistributivo, es
decir, no ser neutral para la distribucion del ingreso (o riqueza), pero en general se alude a su
impacto sobre el crecimiento y el empleo y al hecho de que las diferentes modalidades de
ingreso/riqueza tienen una capacidad también diferente de protegerse del aumento de precios; por
ejemplo, salarios no indexados frente a rentabilidades financieras que si incorporan la inflacién.



En principio, cabe esperar que una alta inflacion empeore la distribucion del ingreso, ante la menor
capacidad de protegerse frente a la misma de los estratos méas pobres, que dependen mas de
ingresos salariales, menos protegidos del aumento de precios que los ingresos de capital. Ademas,
la inestabilidad macroecondémica asociada con altas tasas de inflacion puede también afectar la
distribucion del ingreso. La caida de la inversion o el aumento del desempleo, entre otros factores,
asociados a una mayor inestabilidad macroeconémica perjudicarian en mayor medida a los
ciudadanos de menor ingreso. No obstante, procesos inflacionarios, en especial, si no son
anticipados, podrian también mejorar la posicion de los grupos méas pobres, ya que suelen tener un
mayor nivel de endeudamiento (en relacion a sus ingresos) que los més ricos. Al reducirse el valor
de las deudas como consecuencia de la inflacion, se producird un trasvase de riqueza desde los
acreedores (hogares de mayor ingreso) a deudores (hogares de menor ingreso), mejorando, asi, la
distribucion.

Como sefalan Vazquez et al. (2011), la literatura sobre el impacto redistributivo de la inflacion es
relativamente reciente, comenzando desde finales de la década de los sesenta y principios de los
setenta. En un principio, la mayoria de los estudios se limitaban a considerar los efectos sectoriales
0 sobre grupos definidos (capitalistas-asalariados o deudores-acreedores), con poca atencion a la
cuestion mas general y socialmente relevante de los efectos de la inflacion entre las familias o
individuos clasificados por tamafio del ingreso (independientemente del origen de éste) o
patrimonio neto. Entre los primeros estudios que analizan el efecto de la inflacién sobre la
distribucion del ingreso destacan los de Budd y Seiders (1971) y Nordhaus (1973). En ambos se
construyen modelos que permiten hacer simulaciones sobre el efecto de la inflacion en los diversos
grupos de poblacién de Estados Unidos segun sus ingresos reales y patrimonio mediante el uso de
micro datos de encuestas de ingresos y activos monetarios. Los resultados derivados de este
analisis muestran efectos redistributivos modestos de los cambios en la tasa de inflacion; el decil
mas pobre y el mas rico pierden mayor valor en sus ingresos y activos monetarios que los deciles
medios. Sin embargo, en el caso de Nordhaus (1973), las simulaciones indican que la inflacion
genera una cantidad considerable de reorganizacion no sistematica de fortunas individuales. Este
modesto efecto redistributivo de la inflacién en Estados Unidos también es compartido por otros
autores, como Metcalf (1970) y Beach (1977).

Con un enfoque distinto, otros estudios han investigado la relacion entre desigualdad e inflacion
mediante modelos econométricos donde la primera es la variable dependiente y entre las
explicativas se halla la segunda. Para el mismo caso de EE.UU. Blank y Blinder (1986) encuentran
que la inflacion (tanto en su componente anticipado como no anticipado) tiene efectos regresivos
sobre la distribucion del ingreso. Estudios econométricos mas recientes a nivel internacional
(Romer y Romer, 1998; Martinez, 1998) muestran que en el largo plazo la inflacion tiene un efecto
regresivo. Otros trabajos en esta misma linea han insistido en la no linealidad de la relacion. Galli
y van der Hoeven (2001) o Bulir (2001) encuentran que dicha relacion depende de la tasa inicial
de inflacion. Cuando ésta tasa es elevada, reducirla mejora la distribucion del ingreso, sucediendo
lo contrario en paises que parten de una baja inflacion.

En el caso de América Latina, la literatura sobre los efectos redistributivos de la inflacion comenzé
a desarrollarse principalmente a partir de los episodios de hiperinflacion de paises como Argentina,



México y Chile. Una parte importante de los estudios se enfoco en los efectos de las medidas
impuestas durante periodos de hiperinflacion, como controles en los mercados de trabajo, de
cambios y en las tasas de interés. Garcia (1978), por ejemplo, encuentra que el impuesto que
supone la inflacion® ejerce un fuerte impacto en la distribucion del ingreso entre el trabajo y el
capital. Cervantes (1984), a partir de un modelo basado en la composicion de activos y pasivos
nominales de las familias de México, concluye que las transferencias de riqueza provocadas por
la inflacion empeoran la distribucion del ingreso, ya que afectan adversamente a los deciles de
familias de menor ingreso. Esto ocurre porque la estructura de los activos (efectivo y cuentas de
ahorro) de estas familias no las protege de la pérdida de capital causada por la inflacion. Ademas,
se observa una tendencia a que estos grupos de familias tengan sus deudas en mercados de crédito
muy imperfectos. Cardoso (1992), por su parte, encuentra para siete paises latinoamericanos
(Argentina, Colombia, Costa Rica, Chile, México, Pert y Uruguay) que la inflacién aumenta la
desigualdad a través de empeorar la situacion de la clase media (no asi de los mas pobres),
fundamentalmente por la caida de sus salarios reales, con menor capacidad de protegerse del
aumento de precios. Cardoso et al. (1995) también encuentran un efecto negativo de la inflacién
sobre la distribucion del ingreso en el caso de Brasil, lo que sera corroborado méas adelante por
Bittencourt (2007). Por el contrario, Merchan (2002) no encuentra este efecto en el caso de
Colombia.

En general, como sefialan VVazquez et al. (2011), no parece existir una relacion unica entre inflacion
y distribucion del ingreso. En paises desarrollados y con tasas de inflacion relativamente bajas,
dicha relacién no es significativa e incluso en ocasiones es ligeramente progresiva. Por el contrario,
en los paises en desarrollo, la inflacion parece tener efectos regresivos sobre la distribucion del
ingreso, por la distinta capacidad de protegerse frente a la misma de los diversos grupos sociales.
Ademas, la relacion parece ser no lineal; es a partir de cierto umbral cuando el impacto de la
inflacién es significativo.

En realidad, los analisis anteriores miden el impacto del nivel de inflacion global sobre la
distribucion del ingreso, examinando si mayores tasas de inflacién condicionan dicha distribucién.
Sin embargo, existe un efecto distinto, que ocurre cuando se considera que la variacion de precios
no es homogeénea entre los distintos tipos de bienes y servicios. Si a este hecho se suma que las
canastas de consumo tampoco lo son entre los distintos grupos de hogares segun su nivel de
ingreso, entonces, la inflacién tendré un impacto redistributivo. Es decir, en este caso no es el nivel
de la tasa general de inflacién la que modificaré la distribucion del ingreso, sino la heterogeneidad
en las variaciones de precios y en las canastas de consumo.

Desde este enfoque, dentro del contexto latinoamericano?, Gofii et al. (2006), a partir del
procesamiento de la Encuesta de Gastos e Ingresos de los Hogares y datos de variaciones de precios

! Se refiere a la pérdida en el poder de compra del dinero durante un proceso inflacionario. El origen de este término
proviene del hecho de que, al afectar la inflacion a todos los precios del sistema econémico, y, por tanto, sélo altera
la distribucion del ingreso a través de la pérdida de poder de compra de los stocks de saldos monetarios; la inflacion
es equivalente a un impuesto a la tenencia de estos saldos.

2 Para paises no latinoamericanos, por ejemplo, Arndt et al. (2014) y Grimm y Gunther (2007) encuentran grandes
diferencias en las tasas de inflacion para los grupos segun nivel de ingreso en Mozambique y Burkina Faso,
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para Brasil, Colombia, México y Perd, revelan que la tasa estandar de inflacion en realidad solo es
representativa del 10-20% mas rico de la poblacion. En segundo lugar, encuentran que en todos
menos uno de los episodios de estos paises la inflacion de los percentiles de hogares de mayor
ingreso fue superior a la de los de menor ingreso y, por tanto, tuvo un efecto progresivo. La unica
excepcion fue durante la “crisis del tequila” de México, cuando la inflacién tuvo un efecto
regresivo.

Por su parte, Rigobon (2009) también siguiendo esta linea de andlisis compara los paises de
América Central, Panama y México. Hasta donde sabemos es el Unico estudio en este campo que
incluye a Panamdy, de acuerdo a sus hallazgos, aunque este pais ha tenido una inflacién moderada,
su impacto redistributivo si ha sido relativamente grande, con un sesgo claramente regresivo®. De
hecho, el diferencial de inflacion entre el decil méas pobre y el mas rico es de 1,8% por afio, el mas
alto de los paises analizados. En comparacion, en Nicaragua es de 1,4%, en Guatemala 1%, en
Costa Rica 0,5%, en EIl Salvador 0,36%, en México 0,23% y en Honduras de -0,24 por afio. En
cuanto a la volatilidad de precios de la canasta de bienes y servicios de los deciles, en Panama la
del mas pobre era un 44% mas volatil que la del mas rico. Se trata de una de las més volatiles de
la region, pese a tener una menor inflacion; en Costa Rica la volatilidad relativa del primer decil
frente al décimo se estimé en de 5%, en México 0,8%, en Guatemala 35%, en El Salvador 35%,
en Nicaragua 38% y en Honduras fue de 60%.

Més recientemente, Coleman et al. (2010) encuentra, con base en esta misma metodologia en
Uruguay para el periodo 1990-2009, que, aunque existen diferencias en los distintos subperiodos,
en el total practicamente se neutralizan entre si. Durante los procesos inflacionarios acelerados el
quintil mas pobre se ve perjudicado en términos relativos, mientras que cuando la inflacién
presenta una tendencia decreciente, este quintil experimenta una mejora relativa a través de menor
inflacion respecto al quintil mas rico.

En resumen, al igual que sucedia con el analisis del efecto distributivo de la tasa global de la
inflacion, tampoco en este enfoque los resultados son conclusivos. Cada pais y periodo concreto
parece ser relevante.

3. Lainflacion en Panama: efectos distributivos

Panama es un pais sin banco central y dolarizado de facto desde 1904*. Varios estudios, como
Moreno-Villalaz (1999), Salvatore (2001) o Barletta (2004) han sefialado que este hecho ha
contribuido a la relativa estabilidad del nivel de precios del pais. Asimismo, Berg y Borensztein
(2000) encontraron que la inflacién y la volatilidad del PIB de Panama siguen los patrones de los
paises con tipo de cambio fijos, aunque con niveles y variabilidad de la inflacion incluso menores,

respectivamente. Mas aun, Rao (2000) encuentra para India que los precios difieren significativamente incluso para
el mismo bien, pagando los pobres precios mas altos.

% Uno de los inconvenientes del estudio es que no precisa el periodo de referencia con el que se realizaron los calculos.
4 El Articulo 262 de la Constitucién de la RepUblica de Panama establece que no habra moneda de curso forzoso. Sin
embargo, desde el establecimiento del Convenio Monetario de 1904 con Estados Unidos el délar estadounidense y el
balboa ejercen de monedas de curso legal.



lo que se asocia a una mayor credibilidad de la politica monetaria, dada la naturaleza de la
dolarizacion misma. Del mismo modo, Goldfajn y Olivares (2001) encontraron que la experiencia
de Panama confirma que el establecimiento de paridad cambiaria, con la dolarizacion como
ejemplo extremo, genera una inflacion baja y estable. Ademas, esta ganancia en el rendimiento de
la inflacion se realiza sin comprometer el crecimiento promedio del PIB.

En los Gltimos treinta afios, la tasa promedio de final de periodo fue 2,0% y no tuvo grandes
oscilaciones, entre -0,5% y 6,8%. En estos afios se identifican tres periodos de acuerdo con su
variabilidad: el primero, de 1989 a 2004, en donde la inflacion media fue de 0,9% y se mantuvo
entre -0,5% y 2,3%; el segundo, de 2005 a 2013, en el que la inflacion media se incrementé a 4,5%
y alcanzo tasas superiores a 5,0% en algunos afios; y el tercero, de 2014 a 2017, en donde retorno
a los niveles del primer periodo, 0,8% de media.

En realidad, existe un cierto paralelismo entre la inflacion y el crecimiento del PIB real en Panama.
En el primer periodo sefialado el PIB tuvo un crecimiento promedio de 5,0%, un mayor dinamismo
en el segundo (7,9%) y un retorno a los niveles del primero periodo (5,5%) en los Gltimos afios
(Gréfico 1). Por otro lado, segun Fisher (2014), la inflacion subyacente se ha mantenido estable
desde 2003, en el sentido de que los cambios no son persistentes y revierten a niveles histéricos.

Gréfico 1. Tasa de inflacion anual y crecimiento del PIB real (%0)
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI).

En comparacion con otros paises de la region, Panama ha tenido una de las tasas de inflacion méas
bajas y estables. Mientras la tasa de inflacion promedio de Panama entre 1989 y 2017 ha sido
2,0%, la media de los paises de Centroamérica y Republica Dominicana (CARD) es 9,8%, siendo



los paises con mas baja inflacion El Salvador (5,7%), Nicaragua (8,6%) y Guatemala (9,3%) y los
de maés alta inflacion Costa Rica (10,7%), Honduras (11,3%) y Republica Dominicana (11,6%)
(Tabla 1). Respecto a la inflacion de los paises de América Latina que han pasado por procesos de
dolarizacion, El Salvador y Ecuador, su tasa de inflacion (desde que se dolarizaron®) ha sido
también superior a la de Panama, 2,5% Yy 5,0% respectivamente. De igual modo, si se compara con
Estados Unidos, su tasa de inflacion durante este mismo periodo también fue mas alta que la de
Panama (2,5%)°.

Ahora bien, si se hace esta comparacion en los periodos evaluados anteriormente, se observa que,
en el primero de ellos, entre 1989 y 2004, la inflacion de Panamé fue bastante inferior a la de todos
los grupos de paises evaluados. Por el contrario, en el segundo periodo, de 2005 a 2013, fue
superior a la Estados Unidos y a la de los paises dolarizados. Una posible explicacién a esta mayor
inflacion de Panama en esos afios es que el crecimiento del PIB real tuvo una fuerte aceleracién
en este pais. Finalmente, de nuevo en el tercer periodo la inflacion fue menor en Panama que en el
resto de grupos.

Tabla 1. Tasa de inflacion anual de final de periodo y crecimiento del PIB real de Panama,
Estados Unidos, Centroamérica y Republica Dominicana (CARD) y paises dolarizados (%)
Panama EE.UU. Dolarizados CARD

1989-2017
Media 2.0 2.5 3.8 9.8
Desviacion estandar 2.0 1.2 2.7 7.9
1989-2004
Media 0.9 2.9 6.5 13.5
Desviacion estandar 0.8 1.1 3.8 9.1
2005-2013
Media 4.5 2.3 3.7 6.3
Desviacion estandar 1.8 1.1 1.7 2.7
2014-2017
Media 0.8 1.4 1.3 2.9
Desviacion estandar 0.5 0.9 1.0 1.2

Fuente: Elaboracion propia a partir de Fondo Monetario Internacional.

Aunque, como se ha visto, en general la inflacion ha sido relativamente baja en Panama4, existen
diferencias importantes entre los diversos productos que componen la canasta de consumo’. Antes
de presentar estas diferencias merece la pena mencionar algunos ajustes metodoldgicos que ha
sido necesario realizar para efectuar este analisis con el mayor horizonte temporal posible. En los
altimos veinte afios de informacion disponible, el IPC de Panama ha contado con dos afios base de

5 Para ambos paises, el periodo se refiere a la media desde 2001 a 2017.

6 Esto es relativamente consistente con lo mencionado por Goldfajn y Olivares (2001) de que, al ser una economia
dolarizada, relativamente abierta y al ser Estados Unidos su principal socio comercial, en el mediano y largo plazo, la
inflacion de Panama se aproximaria a los Estados Unidos. Sin embargo, a pesar de las similitudes ciclicas, la tendencia
de inflacién en Panama parece ser mas baja que en los Estados Unidos.

7 El IPC de Panama descompone en “divisiones” de bienes y servicios, y esta a su vez en “grupos” de bienes y
servicios. Véase el Anexo con las ponderaciones al afio base de 2002.
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referencia distintos: 2002 y 2013. En este ultimo se realizaron algunos cambios en la metodologia
y se actualizd la canasta de bienes de referencia con la ultima Encuesta de Ingresos y Gastos,
aunque el IPC sigue considerando unicamente las principales areas urbanas de Panama. Respecto
al alcance temporal, de la base de 2002 se cuenta con estimaciones del IPC desde octubre de ese
afio hasta octubre de 2014, mientras que de la base de 2013 existen estimaciones publicadas desde
enero de 2015 hasta diciembre de 2017. Dado esto, para el proposito del analisis de este trabajo,
se calcul6 la inflacion por grupos de final de periodo (i.e. la variacién interanual de diciembre de
cada afio) para los afios 2003 a 20148 con la base de 2002, y para los afios 2016 y 2017 con la base
2013. Para el afio 2015 se considero que los precios de los grupos de bienes y servicios crecian a
la misma tasa que las divisiones correspondientes a cada grupo, dado que no existen datos para los
grupos pero si para las divisiones. Ahora bien, con el fin de mantener la consistencia de la
ponderacién de dichos grupos en el IPC, se realiz6 un emparejamiento de las ponderaciones entre
los dos afios base® y se recalculé la inflacion de las divisiones para los afios 2016 y 2017,
manteniendo las ponderaciones del afio base 2002. En la Tabla 2 se encuentran las ponderaciones
de este afio base.

Tabla 2. Ponderaciones de las divisiones de bienes y servicios del IPC

Division Peso
Octubre 2002. Total=100
Alimentos y bebidas 32.3
Transporte 13.0
Vivienda, agua, electricidad y gas 10.3
Muebles y equipo del hogar 9.9
Bienes y servicios diversos 9.9
Vestido y calzado 9.7
Diversion y servicios de cultura 7.0
Ensefianza 4.7
Salud 3.2

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC).

Dado lo anterior, es 16gico que los conjuntos de bienes y servicios que mas condicionan la inflacion
en Panama sean los alimentos y bebidas y el transporte, pues tienen una mayor ponderacion. Como,
ademas, segun se observa en el Gréafico 2, esos dos componentes han sido los de mayor crecimiento
en sus precios, ambos han presionado la inflacién al alza. De 2003 a 2017 estas dos divisiones
fueron las Unicas que tuvieron un crecimiento promedio anual superior al IPC: 4,1% vy 3,9,
respectivamente, en comparacion al 3,0% del IPC. El resto de las divisiones crecié a un ritmo
inferior: bienes y servicios diversos (2,9%): ensefianza (2,6%); muebles y equipo del hogar (2,6%);
salud (2,5%); vivienda, agua, electricidad y gas (2,1%); diversion y servicios de cultura (1,0%); y
vestido y calzado (0,9%).

8 Para el afio 2014 se consider6 la variacion interanual del mes de octubre.
® Véase el Anexo Al para mayor detalle.



Gréfico 2. IPC. Variacion porcentual promedio anual de las divisiones (%0): 2003-2017
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Notas: Las variaciones de las divisiones de estos afios se estimaron segin lo indicado en el Anexo.
Fuente: Elaboracion propia a partir del Instituto Nacional de Estadistica y Censo.

La variacion de los precios de las divisiones de alimentos y bebidas y la de transporte fue superior
a la del IPC en la mayor parte de los afios analizados con la excepcion del periodo 2013-2017, en
el que los precios de los alimentos y bebidas crecieron en promedio 1,4% y los de transporte 1,0%,
mientras el IPC crecié 1,6%. Esta excepcion pudiera estar explicada por la disminucién de los
precios internacionales del petréleo y los alimentos y por la implementaciéon del Programa de
Control de Precios de Emergencia, por la que el Gobierno de Panama estableci6 precios maximos
de venta al por menor a 22 productos (de 59) de la canasta basica familiar de alimentos a partir de
julio de 2014%°, continuando vigente hasta el momento. El resto de los afios, atn durante periodos
de baja y alta inflacion, los precios de los alimentos y bebidas y el transporte tuvieron un
crecimiento superior al del IPC. Asi, de 2003 a 2007, la division de alimentos y bebidas crecid
4,0% y la de transporte 5,7%, mientras el IPC lo hizo al 2,7%. De 2008 a 2012, los afios de méas
alta inflacion, la divisién de alimentos y bebidas y la de transporte crecieron 7,0% y 5,0%,
respectivamente, mientras que el IPC creci6 a una tasa muy similar a la de transporte (4,9%).

Respecto a los grupos de bienes y servicios que conforman las divisiones, la totalidad de los grupos
de alimentos y bebidas tuvo un crecimiento superior al del IPC: comidas fuera del hogar crecid
5,1%; alimentos 4,0%%*; y bebidas 3,4%. Por otro lado, respecto a los grupos de la division de
Transporte, el combustible, los articulos para el mantenimiento y reparacién de vehiculo, los
servicios para la conservacion y reparacion de equipo de transporte personal y la compra de

10 Decreto Ejecutivo No. 165 del 1 de julio de 2014.
11 Este fue el Unico grupo de la division de Alimentos y bebidas que tuvo un crecimiento inferior al del IPC en los
afios 2013-2017. Esto se explica por el Programa de Control de Precios de Emergencia mencionado anteriormente.
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vehiculos también tuvieron un crecimiento superior al del IPC (7,4%, 6,0%, 5,8% y 3,8%,
respectivamente). Por el contrario, los servicios de transporte, los servicios de seguro para vehiculo
y otros gastos tuvieron un crecimiento inferior al del IPC (2,2%, 1,8% y 0,2%, respectivamente).

La variacion de los precios de los alimentos y bebidas de Panama no ha sido en general mas alta
que la de los paises de la region, pero si ha sido superior a la de los Estados Unidos y los paises
dolarizados. Como se muestra en el Grafico 3, desde 2003 a 2017 la variacion promedio anual de
los precios de los alimentos de Panama fue 4,1%, inferior al 7,7% de los paises de CARD, pero
superior al 3,9% de los dolarizados y al 2,4% de Estados Unidos. Similar al comportamiento de la
variacion de los precios de los alimentos y bebidas, la inflacion subyacente!? de Panama durante
los afios 2003 a 2017 (2,2%) fue inferior a la de los paises de CARD (4,3%), cercana a la de los
paises dolarizados (2,3%) y superior a la de los Estados Unidos (1,9%).

Gréfico 3. IPC de alimentos y bebidas de Panama, Estados Unidos, CARD y paises
dolarizados (%o)
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Durante el periodo de més alto crecimiento de la actividad econémica de Panama y en el que su
tasa de inflacion supero a la de los paises dolarizados y Estados Unidos (afios 2005 a 2013), tanto

12 Para la estimacion de la inflacién subyacente se excluyeron los componentes de alimentos y bebidas, gastos de la
vivienda y transporte.
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el incremento promedio de los precios de los alimentos y bebidas como la inflacidn subyacente de
Panama siguieron el mismo patron: fueron superiores a la de los paises dolarizados y Estados
Unidos. Ello parece indicar que durante estos afios no fue tnicamente el incremento de los precios
de los alimentos y las bebidas el que causara que la inflacién de Panama fuera mas alta que este
grupo de paises en el periodo indicado, sino que mas bien esto se debid un incremento generalizado
de los precios, producto del crecimiento economico relativamente méas rapido. Ahora bien, la
diferencia entre la inflacion de alimentos y bebidas y la inflacion global fue de 1,1% para Panama
en los afios 2003-2017, mientras que para CARD fue 1,4%, dolarizados 0,8% y Estados Unidos
0,3%. Sin embargo, para el periodo especifico de 2005 a 2013, el diferencial aumentd en Panaméa
hasta 1,7 p.p., mientras que en los paises dolarizados crecio 1,2 p.p. y en CARD y en Estados
Unidos se mantuvo igual.

En suma, existen diferencias importantes en Panama en la inflacion de los distintos bienes y
servicios, lo que constituye la primera condicion necesaria para que la inflacion tenga un impacto
distributivo. La segunda condicion es que también existan diferencias notables en las canastas de
consumo de los hogares. Para analizar estas diferencias se ha utilizado la Encuesta de Ingresos y
Gastos de Hogares (EIGH). Esta encuesta se realiza cada 10 afios, siendo la tltima disponible la
de 2007/08. La Gréafico 4 muestra el gasto monetario de los hogares por deciles de ingreso
recogidos en esta encuesta y se observa una distribucion altamente desigual: el gasto monetario
promedio del décimo decil de mayor ingreso equivale a 10,5 veces el consumo medio del decil
mas pobre y 4,0 veces el consumo medio de los hogares del quinto decil.

Gréfico 4. Gasto monetario de los hogares por decil de ingreso: 2007/2008
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Fuente: INEC.
Respecto a la distribucion del gasto monetario por grupo de bienes y servicios (Grafico 5), lo
primero que cabe destacar es la disminucién progresiva de la proporcién del gasto en alimentos y
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bebidas a medida que aumenta el ingreso de los hogares. De hecho, este grupo de bienes es el de
mayor diferencia en cuanto al peso que tiene en el consumo total del decil méas pobre y el decil
mas rico: el 50,1% del consumo del decil méas pobre se destina a alimentos y bebidas, mientras que
para el decil mas rico esta proporcion cae hasta el 20,5%. La situacion contraria se da en transporte
(el decil méas pobre destina el 7,2% de su gasto total y el decil mas rico el 24%) y en articulos y
servicios de recreacion y esparcimiento (5,3% para el decil mas pobre y 10,4% para el decil mas
rico).

Gréfico 5. Distribucidn del gasto monetario de los hogares por decil (%): 2007/2008
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Fuente: Elaboracion propia a partir del INEC.

Empleando entonces la evolucion de los precios de los distintos bienes y servicios y el gasto de
los hogares, se han calculado las tasas de inflacion para cada decil de ingreso (Gréafico 6). A
primera vista, dos cosas llaman la atencién de los resultados para la totalidad del periodo estudiado.
Primero, la inflacion tiende a disminuir a medida que los hogares alcanzan niveles méas altos de
ingreso, aunque de una forma no lineal. Segundo, este efecto es débil y mucho menor al calculado
por Rigobon (2009), aunque este autor no especifica el periodo analizado.
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Grafico 6. IPC por deciles de ingreso: tasa de variacion de 2007 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia

No obstante, los datos muestran fuertes divergencias entre los distintos afios del periodo analizado.
Considerando la diferencia entre la inflacion percibida por el decil més pobre y el de mayores
ingresos para cada uno de los afios, este efecto fue mayor en el afio 2008 (4,5 puntos porcentuales),
el de mas alta inflacion en el periodo analizado, siguiéndole el afio 2012 (1,1% p.p.), un afio
también de inflacion por encima de la media. El coeficiente de correlacion entre la tasa global de
inflacion y el diferencial D1/D10 es 0,68, lo que indica que, en general, a mayor inflacion total,
mayor es el efecto regresivo del aumento de precios. No obstante, es una muestra muy pequefia,
por lo que este efecto no puede considerarse robusto y no siempre en los periodos de alta inflacion
se presento este efecto regresivo. En 2010, por ejemplo, uno de los afios de mayor tasa de inflacion
global, el diferencial fue -0,5 p.p. En los afios en los que la inflacién global fue inferior a la media,
parece predominar un efecto progresivo.
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Fuente: Elaboracidn propia.

En realidad, existe una diferencia muy clara entre dos subperiodos. Entre 2008 y 2013 la inflacion
tuvo un caracter claramente regresivo, a medida que aumenta el nivel de ingreso de los ciudadanos
disminuye su tasa de inflacion. Por el contrario, entre 2014 y 2017 la situacion se invierte. Algo
importante separa ambos periodos: la Politica de Control de Precios aplicada por el Gobierno de
Panama mencionada anteriormente. Antes de su implementacion el diferencial promedio entre el
decil méas pobre y el mas rico era de 0,7 puntos porcentuales por afio, mientras que posteriormente

paso a ser -0,6 p.p. (Grafico 8).

Grafico 8. IPC por deciles de ingreso: tasa de variacién de 2007 a 2017 dos periodos
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Fuente: Elaboracion propia.
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Dado que dicha politica de control de precios estaba orientada a los alimentos, parecen ser éstos,
los que —dado su elevado peso promedio en las canastas de consumo de los hogares y la reduccion
del mismo a medida que aumenta el ingreso—han condicionado claramente los resultados. De
hecho, si se excluyen los alimentos y bebidas, el diferencial promedio se invierte a -0,5% por afio,
es decir, el decil de mayor ingreso tendria mayor inflacion que el de hogares mas pobres, lo que
indicaria que fue la dinamica de los precios de los alimentos y bebidas la genero el efecto regresivo.

Graéfico 9. Diferencial entre IPC del primero y el ultimo decil: 2007 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia.

No obstante, aunque alimentos y bebidas es el grupo que explica en mayor medida el diferencial
de inflacion en contra de los mas pobres, no es el Gnico. De hecho, todos aquellos bienes y servicios
con mayor peso en la canasta de consumo del decil mas pobre que del mas rico y con inflacion
superior a la global contribuyen al diferencial en contra de los mas pobres. Este es el caso, por
ejemplo, de los articulos para el cuidado personal, cuyo IPC es 4,8% promedio anual en el conjunto
del periodo, frente al 3,1% del IPC global, y representan un 5,4% de la canasta de consumo del
decil mas pobre, frente a 3,6% del decil de mayor ingreso. Desde otro punto de vista, existe una
tendencia claramente decreciente con el ingreso del peso de los productos con inflacién superior
al IPC. Dichos productos representan casi dos tercios de la canasta de los mas pobres, pero solo el
50% en la canasta de los mas ricos, siendo el componente mas importante el grupo de alimentos y
bebidas (Grafico 10).
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Gréfico 10. Ponderacidn de bienes y servicios con inflacion superior a la media segun decil:
2007 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia.

De forma inversa, de los bienes y servicios con mayor consumo relativo del decil de hogares méas
ricos frente al méas pobre solo dos tuvieron un crecimiento mayor al del IPC global: productos y
servicios de mantenimiento de equipo de transporte (7,1%) y servicios domésticos (4,8%). Ambos
grupos, por tanto, tuvieron un efecto progresivo. Por contra, otros bienes con un mayor consumo
relativo de los hogares mas ricos tuvieron una inflacion por debajo del IPC y tuvieron un efecto
regresivo, como, por ejemplo, combustible para autos (2,5%) y la adquisicién de vehiculos 3,5%).

Por otro lado, al margen de los diferenciales de inflacion por grupos de ingreso, una caracteristica
que llama la atencién es el aumento de volatilidad de la inflacion a medida que se reduce el ingreso
de los hogares. El coeficiente de variacion para el primer decil es 92,8, bajando progresivamente
hasta llegar a 60,5 en el décimo decil.
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Grafico 11. Volatilidad de la inflacion segun decil: 2007 a 2017
100.0

92.8 91.0 92.2
90.0 88.4
: 83.7

81.9
78.8
80.0 74.2

70.0 68.3

60.5
60.0

50.0
40.0
30.0
20.0

10.0

0.0
D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10

Fuente: Elaboracion propia.

La existencia de diferencias de inflacion segln los distintos niveles de ingreso de los hogares tiene
una implicacién importante sobre los indices de desigualdad. En el céalculo estandar del indice de
Gini, empleado habitualmente para cuantificar la distribucion del ingreso, no se tiene en cuenta
que, si la inflacion no es homogénea por niveles de ingreso, entonces dicho indice no recoge
adecuadamente las desigualdades de poder de compra de los hogares. Este hecho raramente se
considera, lo que contrasta, por ejemplo, con los analisis de desigualdades territoriales de ingresos,
donde si se corrige por los diferenciales de precios de los distintos territorios. Pues bien, a partir
del andlisis previamente realizado es posible estimar el coeficiente de Gini corregido, deflactando
los ingresos de cada hogar segun la inflacion de cada percentil. De este modo, se estimaria un
indice de Gini de poder de compra, que reflejaria méas adecuadamente la desigualdad®®.

Tomando como base el afio 2007 (Gini=51,6), el indice de Gini sin deflactar en 2017 es 50,7; es
decir, la desigualdad, segun este indicador, se habria reducido casi un punto. Sin embargo, dicho
indice deflactado resulta ser 51,0, de modo que el diferencial de precios en contra de los hogares
maés pobres elimina un 34% de la caida de la desigualdad en Panama en estos 10 afios, cifra nada
desdefiable. Si consideramos solo hasta 2014 —antes de entrar la politica de control de precios
apuntada anteriormente— el diferencial de inflacion elimina un 41% de la caida de desigualdad.

13 En realidad, la evolucidn de la desigualdad, ya que ambos indices de Gini (deflactado y sin deflactar) coinciden en
el afio base 2008.
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Tabla 3. Estimacion del coeficiente de Gini deflactado
2007 2014 2017 |

Gini 51.6 50.1 50.7
Gini deflactado - 50.8 51.0
Diferencia - 0.6 0.3

Fuente: Elaboracion propia.

4. Percepcion de la inflacion

En los ltimos afios la percepcion que tiene la poblacion panamefia sobre el aumento de los precios
ha divergido de la tasa de inflacion oficial publicada por el INEC. Este hecho no representa
necesariamente un problema en la calidad de la medicion de la inflacion, sino que puede deberse
a la naturaleza con la que se calculan los indices de Precios al Consumidor mediante el indice de
Laspeyres. Como ha sido sefialado por Deaton (1998), dado que el IPC parte de medir los precios
de hogares con canastas de bienes de consumo heterogéneas y el indice de Laspeyres pondera el
porcentaje de consumo que tiene cada hogar en el consumo agregado, es natural que se reflejen en
mayor medida la evolucién de los precios de los bienes y servicios que consumen los hogares con
mayor capacidad de gasto y nivel de ingresos. Con este problema en mente, Prais (1959), propuso
un indice “democratico” en el que, contrario a Laspeyres, las relaciones de precios se ponderan
por el promedio del porcentaje del gasto de cada bien en cada hogar.

Siguiendo a Prais, Ley (2002) y Ruiz-Castillo et al. (2000) han estudiado las diferencias entre el
IPC calculado de forma tradicional y el indice “democratico” propuesto por Prais. Estos
identificaron que la diferencia entre ambos esta determinada en gran medida por la dispersion de
los gastos totales de los hogares, lo que esta directamente relacionado con la desigualdad en los
ingresos. No obstante, fuertes oscilaciones de los precios de los productos en los que uno de los
cuantiles de ingreso de los extremos tiene un mayor consumo relativo pueden aumentar la
diferencia entre el IPC tradicional y el indice “democratico”.

Como se menciond antes, la situacion sobre la percepcion de la inflacion no es distinta en Panama.
Aunqgue en 2016 la inflacion fue de 1,5% al final de periodo y seguia una dindmica descendente
desde 2013, de acuerdo con una encuesta realizada por Dichter & Neira durante 2016, hasta el
20% de la poblacion encuestada identificaba el costo de la vida como el problema principal del
paist*. Al margen de que no es incompatible una baja inflacioén con un elevado costo de la vida, en
parte esta diferencia entre la inflacion real y la percepcion de la misma que tiene buena parte de la
poblacién panamefia también puede entenderse a la vista de los resultados obtenidos
anteriormente. Especialmente hasta 2013, la inflacion habia sido superior al IPC para el 70% de la

14 Encuesta de Opinion Pdblica (pdg. 21), Dichter & Neira. http://www.dichter-neira.com/wp-
content/uploads/2016/07/Resultados-DNOP-julio-2016-Versi%C3%B3n-Final-con-articulo-1.pdf
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poblacion del pais; es decir, para mas de dos tercios de los panamefios la inflacion que
experimentaban era efectivamente superior a la oficial.

Sumado a este hecho, otra razén complementaria para entender la diferencia entre la inflacion
oficial y la percepcidn de la misma por parte de la sociedad panamefia se encuentra en el diferencial
entre la tasa oficial y la correspondiente a los productos que se consumen con mayor frecuencia y
que, por tanto, influyen mas en la percepcion de la evolucion de los precios (Grafico 12)%°. La
inflacion para esos productos ha sido de hasta 0.3 puntos superior a la global cada afio en los
altimos 15 afios (de 2002 a 2017), llegando hasta 0,7 puntos en los afios previos a la
implementacién del Programa de Control de Precios (2007-2013). Este grupo de productos influye
mas en la percepcidn de inflacion que lo que ocurra con los precios de los bienes que no se compran
de manera habitual, lo que explicaria una percepcion de mayor inflacion.

Grafico 12. indice de Precios al Consumidor de Panamé seguin frecuencia de consumo
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Fuente: Elaboracion propia.

15 En estos productos de mayor frecuencia de compra hemos incluido tabaco; alimentos y bebidas dentro y fuera del
hogar; servicio de educacion; articulos para el cuidado personal; gastos del hogar en vivienda, alquiler, impuestos y
prima de seguro; vestidos y reparaciones; servicios de la vivienda; y combustible para autos.
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5. Conclusiones

El objetivo principal de este anélisis ha sido examinar si ha existido en Panama en el periodo
2007/17 un impacto distributivo de la inflacion debido a la diferente dinamica de los precios para
los diversos grupos de ingreso. La primera conclusion que ser deriva del analisis es que
efectivamente la inflacion ha sido mas elevada para los hogares mas pobres en comparacion con
los de mayor ingreso, aunque la diferencia es mucho menor que la calculado por Rigobon (2009).
No obstante, existen dos periodos marcadamente diferenciados: entre 2008 y 2013, cuando el
efecto es mayor, y a partir de 2014, cuando este efecto se revierte y la inflacion de los hogares de
mayor ingreso para a ser mas alta que la de los méas pobres. El punto de inflexién coincide
precisamente con la Politica de Control de Precios implementada por el Gobierno de Panama. No
obstante, pese a que las diferencias de inflacion entre grupos de ingreso parecen modestas, su
efecto sobre la desigualdad no lo es. Una vez que se tienen en cuenta estas diferencias, se pierde
un 27% de la caida de la desigualdad que se habia producido en Panama entre 2007 y 2013 y un
15% de la registrada entre 2007 y 2017.

La segunda conclusion relevante es que parecen ser los alimentos los que determinan, al menos en
Panama y en este periodo, los diferenciales de inflacion en contra o a favor de los mas pobres.
Mientras que hasta 2013 los precios de los alimentos crecian a mayor ritmo que el resto, la inflacién
operaba en contra de los hogares de menor ingreso. Cuando a partir de 2014 ocurri6 lo contrario,
fueron los hogares mas ricos los mas perjudicados. Una tercera conclusion importante es que la
volatilidad de la inflacion ha sido claramente mayor cuanto mas pobres son los hogares. El
coeficiente de variacion para el primer decil fue de 92,8, bajando progresivamente a medida que
se avanzan los deciles hasta llegar a 60,5 en el décimo decil. En cuarto lugar, merece la pena
destacar el hecho de que las diferencias de inflacién por grupos de ingreso ayudan a entender la
aparente paradoja entre la inflacion oficial y la dinamica de precios percibida por la poblacion. En
parte, esta discrepancia obedece a que, en especial hasta 2014, para la mayor parte d ellos
ciudadanos de Panama los precios de sus canastas de consumo habian crecido por encima de la
inflacion oficial.

Finalmente, cabe sefialar que nos parece importante ampliar este tipo de andlisis a otros paises, de
modo que se pueda contrastar si este efecto regresivo de la inflacion sobre la distribucion del
ingreso es particular a Panama o se trata de un fendmeno mas generalizado. Ademas, se podrian
investigar si existen factores comunes a este efecto: ¢también son los precios de los alimentos los
principales responsables de dicho efecto? ;es en periodos de mayor inflacién cuando el impacto
regresivo es mas importante, como parece ocurrir en Panama? ¢también en otros paises la
volatilidad de la inflacion es mayor cuanto mas pobres son los hogares?
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Anexo. Metodologia de construccion de los IPC por decil
a) Construccion del IPC por deciles

Si se define el consumo real de cada hogar h en el momento t de cada uno de los N bienes como
! R .
h=(ct,....,ck) , y se define p, = (pyy, .., pxe)’ cOMO el vector de precios de cada los N

bienes, entonces el gasto total de los h hogares en el momento ¢ esta dado por x!* = p,’cl*. Dado
lo anterior, la ponderacién del consumo del bien i del gasto total de cada hogar h en el momento

t equivale a st = Pic? ” y el indice de Precios al Consumidor para un hogar h se puede expresar
como:
h 4
t’C = h
IPCP = (p ,C(;l) = PDt,0'So
donde se toma el periodo 0 como el afio base; p, , = Z” ... 2‘”"t) yasi st = (sh,...., sk
10

Dado lo anterior, el IPC agregado se puede definir como:

IPC[I = ﬁt,OISO’

h
donde so = (205510, En03Sk0)' Y 05 =5

Notese que el peso del precio de cada bien en el IPC agregado s;, €s en si mismo la media
ponderada del peso que tiene cada bien i en el gasto total de los hogares s, = (i = 1,...,N; h =
1,...,H), con las ponderaciones 6 dadas por el peso que tiene el gasto total de cada hogar sobre
el gasto total de todos los hogares en el afio base 0.

Conforme a lo anterior, a los hogares con niveles de consumo relativamente altos se les asignaran
mayores ponderaciones y, Como consecuencia, s, estara mas cerca del s de los hogares con mayor
nivel de gasto y, por tanto, con mayor nivel de ingreso. Dado esto, surge la necesidad de construir
indices de Precios al Consumidores relevantes para cada grupo de ingreso, del cual se puede
calcular su inflacion correspondiente. Para esto, se parte de la informacion de ingreso y gasto por
hogares proporcionada por la EIGH 2007/08, se consolidan los datos por deciles de ingreso por
hogar con su respectivo conjunto de ponderaciones de cada bien N sobre el gasto total x* = p,'c},
definido anteriormente. A partir de esto se calcula el conjunto de ponderaciones de cada bien N
sobre el total de gasto x; de cada decil d, que se puede expresar como:

d _ r.d d \/
Z¢ = (Sitr+-+»SNE) s
d
PitChit
i

donde s, = Z’;ﬂ’" = T:ht : m equivale al total de hogares h pertenecientes al decil d
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Con base en lo anterior, si se considera la Z¢ de cada decil calculada al 2018 como base 0%, la
inflacidn para cada decil se puede calcular de la siguiente forma:

zd = pcf 4 Pro’sg _1
t — d - 5 d ’
IPCt—l pt_]_’o’SO
d dcd dcd \/ d xg
donde So = (Zhﬁoslo,....,ZhHOSNo) yHO :thg

Dado que las categorias de grupos de bienes y servicios N de la EIGH 2007/28 divergen de las del
IPC calculado por el INECM, se realizd un emparejamiento de estas (Tabla Al).

Tabla Al. Emparejamiento entre categorias de la EIGH y el IPC base 2002

Categoria de la EIGH 2007/08 Categoria del IPC base 2002

Vivienda

Gasto del hogar en vivienda, alquiler, impuestos y
primas de seguro

Servicios de la vivienda

Servicios de conservacién, vigilancia,
administracion

Otros

Alquiler

Otros servicios para la vivienda
Alquiler

Alquiler

Mantenimiento y servicios para el hogar
Articulos de mantenimiento

Servicios domésticos
Servicios para el hogar

Mantenimiento ordinario y reparacion de
la vivienda

Servicio doméstico

Mantenimiento ordinario y reparacion de
la vivienda

Muebles, accesorios y enseres domesticos

Muebles y accesorios fijos, cubiertas para pisos
Tejidos para el hogar y otros accesorios
Aparatos domeésticos

Cristaleria, vajillas, utensilios y enseres

Muebles, accesorios y decoraciones
Acrticulos textiles para el hogar
Electrodomesticos

Cristaleria, vajilla y utensilios

domesticos domesticos
Vestido y calzado -

Vestido y reparacion Vestido
Calzado y reparacion Calzado
Telas Vestido
Otros Vestido

Cuidados médicos y conservacion de la salud

16 Esta decision metodolégica se adopta ante la ausencia de los micro datos de la EIGH 1998-09 y de la encuesta
para el correspondiente periodo 2017/18. Se entiende que dentro de la limitacidn que esta decision impone, no
estaria alterando significativamente la composicion de la canasta de consumo relevante para cada familia
representativa de cada quintil en el periodo. En otras palabras, el consumo de los hogares de cada decil solo variaria

en funcion del precio y no de cantidades.
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Categoria de la EIGH 2007/08 Categoria del IPC base 2002

Productos medicinales
Productos médicos

Aparatos terapéuticos y otros

Servicios médicos, de enfermeria y otros servicios

sin hospitalizacion

Servicios médicos, de enfermeria y otros servicios

con hospitalizacién
Otros gastos

Productos médicos y farmacéuticos y
aparatos terapéuticos

Productos médicos y farmacéuticos y
aparatos terapéuticos

Productos médicos y farmacéuticos y
aparatos terapéuticos

Servicios médicos y parameédicos no
hospitalarios

Servicios médicos hospitalarios

Salud

Transporte

Adquisicién de vehiculos

Servicios de transporte

Utilizacion y mantenimiento de equipo de
transporte (exc. Combustible)
Combustible para autos

Otros

Compra de vehiculo

Servicios de transporte

Acrticulos para el mantenimiento y
reparacion de vehiculo
Combustible

Otros gastos

Comunicaciones

Articulos y servicios de comunicaciones

Servicios para la comunicacion

Educacion

Servicios de educacion
Avrticulos y otros servicios educativos

Servicios educativos
Material educativo

Articulos y servicios de recreacion y
esparcimiento

Equipo y accesorios para esparcimiento y
diversion

Equipo de procesamiento e informacion
Equipo fotografico e instrumentos Gpticos
Servicios de recreacion y esparcimiento
Otros gastos de recreacion y esparcimiento

Equipo y accesorios

Otros articulos recreativos

Otros articulos recreativos
Servicios recreativos y culturales
Otros servicios

Cuidados y efectos personales

Articulos para el cuidado personal
Relojes, joyeria y otras prendas
Otros articulos

Servicios y cuidados personales

Articulos para el cuidado personal
Efectos personales, nep

Efectos personales, nep

Servicios de cuidado personal

Otros gastos

Gastos diversos

Otros servicios, nep

Alimentos, bebidas y tabacos

Tabaco

Total de bebidas
Alimentos fuera del hogar
Alimentos dentro del hogar

Tabaco

Bebidas

Comidas fuera del hogar
Alimentos

Fuente: Elaboracion propia con datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censo.



b) Supuestos para la estimacion del IPC para el periodo 2002-2017

Con el proposito de realizar las estimaciones de la inflacion por deciles de ingreso y considerando
lo anteriormente expuesto, se realizaron los siguientes supuestos para estimar el IPC del 2002 al
2017 y la correspondiente tasa de inflacion de final de periodo de 2003 a 2017:

e Dado que no existe el dato IPC de diciembre del 2014, se considerd el IPC del Gltimo mes
publicado de ese afio (octubre) como su tasa de inflacion de final de periodo.

e Parael afio 2015 se considerd que los precios de los grupos de bienes y servicios crecian a
la misma tasa que las divisiones correspondientes a cada grupo, dado que no existen datos
de las variaciones de los precios a este nivel de desagregacion.

e Se considero la tasa de inflacion total de final de periodo de 2016 y 2017 de la base de
2013 como comparable con la de 2002, por lo que se tomo la inflacion de ambos afios
calculada por el INEC. Sin embargo, con el fin de calcular la inflacién de los grupos de
bienes y servicios de esos afos se realiz6 un emparejamiento entre ellos para los afios base
2002 y 2013 (Tabla A2).

e A partir de este emparejamiento se calcularon las divisiones de bienes y servicios
correspondientes a cada grupo de bienes y servicios asumiendo la importancia relativa de
cada uno de los grupos dentro de las divisiones del afio base de 2002 (Tabla A3).

Tabla A2. Emparejamiento entre el afio base 2002 y 2013 del IPC

Categoria de Categoria de

Afio base 2002 clasificacion ~ Afio base 2013 clasificacion
ALIMENTOS Y BEBIDAS Division ALIMENTOS Y BEBIDAS NO Division

ALCOHOLICAS
Alimentos Grupo Alimentos Grupo
Bebidas Grupo Bebidas no Alcohdlicas Grupo
Comidas fuera del hogar Grupo Servicios de Restaurantes, Café y Grupo

Establecimientos Similares
VESTIDO Y CALZADO Division PRENDAS DE VESTIRY CALZADO : Division
Vestido Grupo Prendas de Vestir Grupo
Calzado Grupo Calzado Grupo
VIVIENDA, AGUA, Division VIVIENDA, AGUA, ELECTRICIDAD : Divisién
ELECTRICIDAD Y GAS Y GAS
Alquiler Grupo Alquileres Efectivos del Alojamiento Grupo
Mantenimiento ordinario y reparacion | Grupo Conservacién y Reparacion de la Grupo
de la vivienda Vivienda
Otros servicios para la vivienda Grupo Promedio entre Suministro de Agua y Grupo

Servicios Diversos Relacionados con la

Vivienda

Electricidad Subgrupo
Combustible para cocinar Grupo Gas Subgrupo
MUEBLES, EQUIPO DEL HOGAR | Division MUEBLES, ARTICULOS PARA EL Division
Y MANTENIMIENTO RUTINARIO HOGAR Y PARA LA
DE LA CASA CONSERVACION ORDINARIA DEL

HOGAR
Muebles, accesorios y decoraciones Grupo Muebles y Accesorios Grupo
Avrticulos textiles para el hogar Grupo Productos Textiles para el Hogar Grupo
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Categoria de

Categoria de

Afo base 2002

clasificacion

Afo base 2013

clasificacion

Electrodomésticos Grupo Artefactos para el Hogar Grupo

Cristaleria, vajilla y utensilios Grupo Articulos de Vidrio y Cristal, Vajillay Grupo

domésticos Utensilios para el Hogar

Herramientas y equipo paralacasay | Grupo Herramientas y Equipo para el Hogar y Grupo

el jardin el Jardin

Avrticulos para el cuidado del hogar Grupo Bienes para el hogar no duraderos Subgrupo

Servicios para el hogar, excepto el Grupo Servicios domésticos y para el hogar Subgrupo

servicio doméstico

Servicio doméstico Grupo Servicios domésticos y para el hogar Subgrupo

SALUD Division SALUD Division

Productos médicos y farmacéuticosy = Grupo Productos, Artefactos y Equipo Médico = Grupo

aparatos terapéuticos

Servicios médicos y paramédicos no Grupo Servicios para Pacientes Externos Grupo

hospitalarios

Servicios de seguro de enfermedad y Grupo Seguro relacionado con la salud Subgrupo

hospitalizacion

Servicios médicos hospitalarios Grupo Servicios de Hospital Grupo

TRANSPORTE Division TRANSPORTE Division

Compra de vehiculo Grupo Adquisicion de Vehiculos Grupo

Avrticulos para el mantenimiento y Grupo Piezas de repuestos y accesorios para Subgrupo

reparacion de vehiculo equipo de transporte personal

Servicios para la conservacion y Grupo Conservacién y reparacion de equipo de | Subgrupo

reparacion del equipo de  transporte transporte personal

personal

Combustible Grupo Combustibles y lubricantes para equipo  Subgrupo
de transporte personal

Otros gastos Grupo Otros servicios relativos al equipo de Subgrupo
transporte

Servicios de seguro para vehiculo Grupo Seguro relacionado con el transporte Subgrupo

Servicios de trasporte Grupo Servicios de Transporte Grupo

ESPARCIMIENTO, DIVERSION Y Division RECREACION Y CULTURA Division

SERVICIOS DE CULTURA

Equipo y accesorios Grupo Equipo Audiovisual, Fotografico y de Grupo
Procesamiento de Informacion

Servicios recreativos y culturales Grupo Servicios de recreacion y deportivos Subgrupo
Servicios culturales Subgrupo

Turismo Grupo Paquetes Turisticos Grupo

Periodicos, libros y revistas Grupo Periddicos, Libros, Papeles y Utiles de Grupo
Oficina

Otros articulos recreativos Grupo Otros Articulos y Equipo para Grupo
Recreacion, Jardines y Animales
Domésticos

Otros servicios Grupo Juegos de azar Subgrupo

ENSENANZA Division EDUCACION Division

Servicios educativos Grupo EDUCACION Divisién

Material educativo Grupo EDUCACION Divisién

Equipo educativo Grupo EDUCACION Divisién

BIENES Y SERVICIOS DIVERSOS | Division BIENES Y SERVICIOS DIVERSOS Division

Articulos para el cuidado personal Grupo Otros aparatos, articulos y productos Subgrupo
para la atencion personal

Servicios de cuidado personal Grupo Salones de peluqueria y establecimientos ;| Subgrupo

de cuidados personales
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Categoria de Categoria de

Ano base 2002 clasificacion  Afio base 2013 clasificacion
Efectos personales, nep Grupo Efectos Personales NEP Grupo
Servicios para la comunicacion Grupo Servicios Telefonicos Grupo
Otros servicios, nep Grupo Otros Servicios NEP Grupo
Tabaco Grupo Tabaco Grupo

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.

Tabla A3. Participacion relativa de las divisiones y grupos de bienes y servicios del IPC
Importancia Importancia

relativa en el relativa en la
Componentes del IPC, afio base 2002 IPC division
ALIMENTOS Y BEBIDAS 32.3 100
Alimentos 23.2 71.8
Bebidas 2.9 9.0
Comidas fuera del hogar 6.2 19.2
VESTIDO Y CALZADO 9.7 100
Vestido 7.0 72.2
Calzado 2.7 27.8
VIVIENDA, AGUA, ELECTRICIDAD Y GAS 10.3 100
Alquiler 3.2 31.1
Mantenimiento ordinario y reparacion de la vivienda 1.9 18.4
Otros servicios para la vivienda 4.4 42.7
Combustible para cocinar 0.8 7.8
MUEBLES, EQUIPO DEL HOGAR Y MANTENIMIENTO 99 100
RUTINARIO DE LA CASA '
Muebles, accesorios y decoraciones 1.3 13.1
Avrticulos textiles para el hogar 0.8 8.1
Electrodomésticos 15 15.2
Cristaleria, vajilla y utensilios domésticos 0.2 2.0
Herramientas y equipo para la casa y el jardin 0.3 3.0
Articulos para el cuidado del hogar 3.3 33.3
Servicios para el hogar, excepto el servicio doméstico 0.7 7.1
Servicio doméstico 1.8 18.2
SALUD 3.2 100
Productos médicos y farmacéuticos y aparatos terapeuticos 1.8 56.3
Servicios médicos y paramédicos no hospitalarios 1.2 37.5
Servicios de seguro de enfermedad y hospitalizacion 0.1 3.1
Servicios médicos hospitalarios 0.1 3.1
TRANSPORTE 13.0 100
Compra de vehiculo 3.4 26.2
Avrticulos para el mantenimiento y reparacion de vehiculo 0.4 3.1
Servicios para la conservacion y reparacion del equipo de 15 115
transporte personal ' '
Combustible 2.3 17.7
Otros gastos 0.2 15
Servicios de seguro para vehiculo 0.1 0.8
Servicios de trasporte 5.1 39.2
ESPARCIMIENTO, DIVERSION Y SERVICIOS DE 70 100
CULTURA '
Equipo y accesorios 19 27.4
Servicios recreativos y culturales 3.6 51.6
Turismo 0.4 5.9
Periddicos, libros y revistas 0.3 45
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Importancia Importancia

relativa en el relativa en la
Componentes del IPC, afio base 2002 IPC division
Otros articulos recreativos 0.5 7.4
Otros servicios 0.2 3.1
ENSENANZA 4.7 100
Servicios educativos 2.7 57.4
Material educativo 1.6 34.0
Equipo educativo 0.4 8.5
BIENES Y SERVICIOS DIVERSOS 9.9 100
Articulos para el cuidado personal 4.3 43.4
Servicios de cuidado personal 1.0 10.1
Efectos personales, nep 1.0 10.1
Servicios para la comunicacion 2.3 23.2
Otros servicios, nep 1.1 11.1
Tabaco 0.2 2.0

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.

Tabla A4. IPC de Panama segun
Grupo de bienes y servicios

Tabaco

Combustible

Turismo

Efectos personales, n.e.p

Articulos para el mantenimiento y
reparacion de vehiculo

Servicios para la conservacion y
reparacion del equipo de transporte
personal

Comidas fuera del hogar
Cristaleria, vajilla y utensilios
domeésticos

Servicios de seguro de enfermedad y
hospitalizacion

Alimentos

Compra de vehiculo
Mantenimiento ordinario y reparacion
de la vivienda

Bebidas

Articulos para el cuidado del hogar
Servicio doméstico

Servicios para el hogar, excepto el
servicio doméstico

Servicios educativos

Articulos para el cuidado personal

IPC Total

Otros servicios

Alquiler

Otros servicios
Combustible para cocinar
Otros articulos recreativos

grupos de bienes y servicios
Division

Bienes y servicios diversos
Transporte

Diversion y servicios de cultura
Bienes y servicios diversos
Transporte

Transporte

Alimentos y bebidas
Muebles y equipo del hogar

Salud

Alimentos y bebidas
Transporte
Vivienda, agua, electricidad y gas

Alimentos y bebidas

Muebles y equipo del hogar
Muebles y equipo del hogar
Muebles y equipo del hogar

Ensefianza

Bienes y servicios diversos

IPC Total

Bienes y servicios diversos
Vivienda, agua, electricidad y gas
Diversion y servicios de cultura
Vivienda, agua, electricidad y gas
Diversion y servicios de cultura
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2003-

2017*
9.2
7.4
7.1
6.7

6.0

5.8
51

4.7

4.6
4.0
3.8

3.5
3.4
3.3
3.3

3.2
3.2
3.2

3.0
3.0
2.9
2.8
2.6
2.5

2003-

2008-

2007 2012
4.4 19.2
12.2 6.2
6.6 9.3
5.3 13.6
6.3 11.0
45 10.8
3.1 8.6
3.6 8.7
3.8 6.1
45 6.8
5.2 4.5
3.0 59
1.7 5.6
1.8 6.1
1.7 4.8
0.2 5.7
2.7 3.3
1.4 5.8
27 49
0.8 3.7
1.6 3.8
0.4 5.4
45 1.3
0.7 4.2

2013-
2017*
41
3.9
55
1.3

0.6

2.2
35

1.8

3.9
0.7
1.6

1.7
3.0
21
3.3

3.8
3.6
2.4
1.6
4.4
3.4
2.6
2.0
2.8




Grupo de bienes y servicios

Servicios médicos y paramédicos no
hospitalarios

Productos médicos y farmacéuticos y
aparatos terapéuticos

Servicios de transporte

Material educativo

Servicios de cuidado personal
Servicios de seguro para vehiculo
Herramientas y equipo para la casa y
el jardin

Articulos textiles para el hogar
Muebles, accesorios y decoraciones
Periddicos, libros y revistas
Electrodomésticos

Servicios médicos hospitalarios
Vestido

Otros servicios para la vivienda
Servicios recreativos y culturales
Equipo educativo

Otros gastos

Calzado

Servicios para la comunicacion
Equipo y accesorios

Division
Salud
Salud

Transporte
Ensefianza
Bienes y servicios diversos
Transporte
Muebles y equipo del hogar

Muebles y equipo del hogar
Muebles y equipo del hogar
Diversion y servicios de cultura
Muebles y equipo del hogar
Salud

Vestido y calzado

Vivienda, agua, electricidad y gas
Diversién y servicios de cultura
Ensefianza

Transporte

Vestido y calzado

Bienes y servicios diversos
Diversion y servicios de cultura

PAORE
2017*

25

2.3
2.2
2.1
2.1
1.8

1.6
1.6
1.5
14
1.4
13
11
0.8
0.7
0.6
0.2
0.1
-0.7
-0.9

PAVORE
2007

11

1.2
3.4
0.8
-0.2
-0.1

0.7
0.8
-0.2
1.0
1.2
0.8
-1.1
5.0
-0.4
-2.5
0.3
-2.9
-1.1
-0.6

2008-
2012

35

2.7
4.3
2.9
4.6
14

3.7
4.6
3.5
1.0
3.2
1.8
35
-2.3
13
1.0
0.7
2.7
-0.4
-0.8

2013-
2017*

2.8

3.0
-1.0
2.6
1.8
4.2
0.4
-0.7
11
21
-0.3
13
1.0
-0.1
1.2
3.2
-0.4
0.5
-0.6
-1.4

Notas: *La variacion del afio 2014 es la interanual de octubre.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.
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