CARACTERIZACION DEL
AJUSTE MICROECONOMICO
DE PRECIOS EN COLOMBIA
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Este estudio no presenta evidencia acerca de la presencia

de una fuerte inflexibilidad a la baja de los precios.

Analizando los cambios de la canasta en su totalidad, el
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% corresponde a cambios negativos. Los alimentos rno

procesados mostraron el menor grado de inflexibilidad a

la baja, resultado asoctado a la inestabilidad de la

oferta agricola y a la baja incidencia de los costos de

men en la determinacion de los precios en este mercado

L:l literatura economica reciente ha mos-
trado interés en explorar las caracteristicas
del comportamiento de los precios, aportan-
do informacion microcconomica util para
entender los fenomenos macroeconomicos.
En los Estados Unidos, sobresalen los traba-
jos de Cecchetti (1986) acerca de la rigidez
de los precios de las revistas y el de Kashyvap
(1995) sobre los precios de los articulos
de camping de catalogos. De otra parte,
Tommassi (1993) exploro las caracteristicas
de los cambios en los precios de una mues-
tra semanal de precios de 20 alimentos en
varios expendios de Buenos Aires en un pe-
riodo de ambiente inflacionario. Lach y

Tsiddon (1992) examinaron una muestra de

Por: Alexandra Espinosa,
Carlos Felipe Jaramillo,
Fdpar Caicedo’

precios mensuales del Indice de Precios al
Consumidor (IPC) de Israel en un periodo
de hiperinflacion. En general, los estudios
rescnados encuentran que el tiempo en el
que un precio permancece inalterado (dura-
cion) es mayor en periodos con menores
niveles de inflacion. Ademads, Tommasi
(1993) vy Lach y Tsiddon (1992) identifican
una relacion positiva entre la variabilidad de

precios y la inflacion.

De acuerdo con Lach y Tsiddon (1992) exis-
ten al menos dos razones que explican la
importancia de la caracterizacion del com-
portamiento de precios para el analisis eco-

nomico. La primera tiene que ver con los

Economistas de la Subgerencia de Estudios Economicos del Banco de la Republica. Los autores agradecen a Julio
Solérzano su colaboracion en el procesamiento de la informacion.
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costos de bienestar de la inflacion. Por ejem-
plo, una mayor frecuencia de cambios en los
precios puede conducir a una mayor infla-
cion si existe una clara relacion entre frecuen-
cia ¢ inflacion. La inflacion, de acuerdo con
la teoria economica, se convierte en un im-
puesto inflacionario, golpeando mas fuerte
a los consumidores de menores ingresos'.
La segunda corresponde a los potenciales
efectos de la politica monetaria sobre la acti-
vidad real. La asincronizacion de cambios
entre expendios o la distribucion asimétrica
de los precios reales puede sugerir que los
precios no se ajustan en el corto plazo a cam-

bios en la oferta monetaria.

En Colombia el trabajo de Jaramillo y
Cerquera (1999) es pionero en el anilisis de
las caracteristicas microeconomicas de los
ajustes de precios. Los autores tomaron in-
formacion semanal de precios entre 1991 vy
1994 para 39 productos de cinco supermer-
cados ubicados en la ciudad de Pereira, en-
contrando evidencia a favor de la presencia
de rigidez en los precios al permanecer
inalterados, en promedio, mes y medio. La
alta proporcion de observaciones, para las
cuales los autores encontraron que los super-
mercados no modificaron los precios, es evi-
dencia de la importancia de los “costos de
menu” al momento de decidir el ajuste de un
precio. De otra parte, los autores encontra-
ron que el grado de erosion del precio real
antes de un ajuste de precios es mis bajo en
Colombia que el de otras economias con alta

inflacion. Un hallazgo adicional de estos au-

tores, contrario a lo encontrado en un estu-
dio anterior realizado con datos del 1PC, de
Jaramillo, Caicedo y Alvarado (1995), es que
en Colombia no parece existir inflexibilidad
a la baja en los precios a pesar de que la infla-
cion permanecio durante un periodo largo

de tiempo en niveles superiores a 20%.

Este documento utilizo informacion de pre-
cios diaria para un conjunto de 209 produc-
tos, suministrada por una de las grandes
cadenas de supermercados de Bogota, para
un periodo que abarca aproximadamente 10
anos (1989-1999). Con esta informacion es
posible identificar algunas caracteristicas
microeconomicas del comportamiento vy
ajuste de los precios y evaluar, con una mues-
tra mas amplia y de mayor frecuencia, los re-
sultados del estudio de Jaramillo v Cerquera
(1999). La informacion utilizada abarca un
periodo para ¢l cual ¢l crecimiento prome-
dio de precios al consumidor fue de 21.9%,
nivel de inflacion para el cual no se han ¢la-
borado estudios sobre este tema en la litera-

tura internacional.

Los resultados del presente trabajo muestran
que en la economia colombiana no se regis-
tran cambios de precios con alta frecuencia
ni en grandes magnitudes. Por el contrario,
el precio del producto tipico permanece
inalterado, en promedio, 130 dias a pesar
de una inflacion promedio superior al 20%.
Esto sugiere que los “costos de mena” son
evidencia importante en la determinacion de

los cambios de precios, a pesar de que el pais,

- El impuesto inflacionario se entiende como la pérdida de capital que sufren los poseedores de dinero como resultado de
la inflacion. Como la elasticidad ingreso de la demanda tiende a ser menor que uno, el impuesto inflacionario por si
mismo es regresivo, es decir, las personas de menores ingresos pagan como impuesto de inflacion una proporcion mas

alta de su ingreso que las de mas altos ingresos.
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para ¢l periodo analizado, afronto tasas de
inflacién por encima del 20%. De otra parte,
se identifico que en Colombia el grado de
erosion del precio real antes de un ajuste en
el precio es significativamente superior a los
encontrados por Jaramillo v Cerquera
(1999), y mas cercanos a los detectados por

Lach y Tsiddon (1992) para Isracl.

Por su parte, el tamano del reajuste prome-
dio (v. gr., la amplitud de la banda (S-s)),
una medida de la posible magnitud relativa
de los costos de menu, resulto superior a
aquel detectado con precios de supermer-
cados de Percira. Adicionalmente, los resul-
tados confirman que, a pesar del ambiente
inflacionario, para los productos de super-
mercado no existe inflexibilidad de los pre-
cios a la baja, tal como se ha detectado aun
en casos hiperinflacionarios €n otros pai-

ses (v gr. Tommasi (1993)).

Por ultimo, s¢ verifico que en Colombia la
inflacion tiene un importante efecto sobre
la variabilidad de los precios. Este resultado
sugicre que los agentes enfrentan alta incer-
tidumbre con respecto a los precios relati-
vos en ambientes inflacionarios, generando
clfectos negativos sobre el sector real de la
cconomia, los cuales pueden traducirse en

altos costos de bienestar social.

Este documento esta organizado de la si-
guicnte forma. En la seccion | se describen

los datos; en la seccion Il se analizan varios

aspectos del comportamiento de los precios:
la duracion. la erosion del precio real, ¢l ta-
mano de los reajustes de los precios v la evi-
dencia sobre la inflexibilidad de los precios
a la baja. La seccion 11 estudia la relacion
entre la variabilidad de los precios relativos

y la inflacion. La seccion IV concluye.

I DESCRIPCION DE LA INFORMACION

La informacion de precios de una amplia
gama de productos se tomo de una de las
grandes cadenas de supermercados de Bogo-
ta. Por razones de confidencialidad de la in-
formacion, s¢ acordo con la cadena no
divulgar publicamente la fuente” . Se encon-
tro informacion diaria de un grupo de 209
articulos para un periodo que abarca desde
finales de 1989 hasta comienzos de 1999 La
canasta de bienes abarca desde el grupo de
alimentos primarios, como los tubérculos,
hortalizas y frutas, hasta los productos proce-
sados, entre los que cabe mencionar, aceites
y grasas, carnes, lacteos, granos, articulos para
el asco personal v del hogar. La cesta selec-
cionada contiene una amplia gama de rubros
contemplados por el IPC del DANE. En gene-
ral esta cesta cubre alrededor del 30% de la
canasta del IPC total y un 67% de la canasta
del IPC sin servicios. El listado completo de

los 209 productos aparece en el Anexo.

La frecuencia v el periodo de referencia de

la canasta utilizada en este estudio ¢s mu-

Inicialmente, se contaba con aproximadamente 2.000 referencias, sin embargo, como muchos productos tan soélo se
diferenciaban en el peso, tamano. unidades, marcas o presentaciones, se opto por seleccionar aquellos con las caracte-
risticas mas representativas del mercado. De esta forma, se escogieron 209 articulos. Este procedimiento facilito el
procesamiento de la informacion y los diferentes calculos realizados en el estudio.

S El periodo contemplado difiere entre un producto y otro. Los alimentos primarios son los que poseen mayor informacion
(1989-1999), mientras que el resto de grupos presentan informacion, en promedio, desde 1993 hasta 1999,
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cho mayor si se le compara con la de ortros
estudios. Por ejemplo, Jaramillo y Cerquera
(1999), para ¢l caso colombiano, manejaron
informacion de 39 items con precios de fre-
cuencia semanal para un periodo que com-
prendio 130 semanas entre junio de 1991 y
febrero de 1994, lapso de tiempo con una
tasa de inflacion entre 20,5% y 31,6%. Por su
parte, Lach y Tsiddon (1992) emplearon in-
formacion mensual de 26 productos para los
anos 1978-1979 y 1981-1982, con una tasa
de inflacion anual que fluctud entre 80% y
115%. Tommasi (1993) recopil6 informacion
de 15 productos en cinco supermercados de
Argentina en ¢l ano 1990, abarcando 46 se-
manas, con inflaciones que oscilaron entre
50% y 7.000%.

En consecuencia, tanto la literatura nacio-
nal como la internacional ha trabajado con
informacion que. en ningin caso, supera los
40 productos, v con una frecuencia sema-
nal, en ¢l mejor de los casos. La baja gama
de productos puede esconder comporta-
mientos en los precios de algunos bicnes
no contemplados dentro de la canasta ana-
lizada, mientras que la informacion sema-
nal o mensual no permite identificar con
precision ¢l momento en que se dan los
cambios de precios, lo cual puede afecrar
indicadores como la duracion, la erosion y

la variabilidad del precio.

Finalmente, para identificar si se detectan
diferencias importantes entre diversos tipos
de productos, se opto por clasificar la cesta
seleccionada en los siguientes grupos: ali-
mentos primarios, carnes v lacteos, alimen-
tos procesados, bebidas no alcohdlicas,

bebidas alcohdlicas, articulos de aseo perso-

nal y limpieza del hogar, medicamentos, vy

otros productos (Anexo).

/l. RESULTADOS EMPIRICOS

A continuacion, se analizara el comporta-
miento del ajuste de precios en Colombia a
partir de estadisticos como la duracion pro-
medio del precio, el tamano de los reajustes
de los precios, la inflexibilidad de los pre-
cios a la baja (porcentajes de cambios nega-

tivos) y la curtosis, entre otros.

A. Persistencia de los precios

La persistencia (o duracion) de los precios
fue calculada como ¢l namero de dias pro-
medio en los cuales no se presentan ajustes
de los precios. Por cjemplo, el Grafico 1
muestra el comportamiento de los precios
de dos bienes en un lapso de un ano. Para el
producto A, la persistencia promedio es de
seis meses, ya que en el lapso analizado sélo
se registro un reajuste v dos niveles de pre-
cio. El producto B presenta 12 reajustes,
hacia arriba y hacia abajo, en ¢l mismo pe-
riodo, en consecuencia, la duracion prome-

dio es de un mes.

El Cuadro 1 resume los principales resulta-
dos sobre la direccion y ¢l tamano de los cam-
bios y la duracion de los precios para los
grupos estudiados. Los resultados de este
cuadro muestran ¢como los precios de la ma-
yvoria de articulos no cambian con mucha fre-
cuencia. En promedio, un cambio de precio,
para un articulo tipico, se produce cada 130
dias. Asi, el precio permanece estable en el

98,1% de los dias del periodo de la muestra.
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En contraste, la duracion del precio varia para aquellos productos con un menor gra-
sustancialmente entre grupos de productos. do de elaboracion. Los alimentos primarios

Asimismo, la duracion del precio es menor  muestran la menor duracion promedio con

Grafico 1
Comportamiento de los precios
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Fuente: Calculos de los aulares

Cuadro 1
Estadisticas descriptivas por grupos

(Porcentajes)
Grupos Promedio Cambios Cambios no cero
Cambio Dias cero Negalivos Positivos
Alimentos primarios 1,67 30,34 94 .49 40,44 59,56
Carnes y lacteos 6,96 149,16 98.15 18,23 81,77
Alimentos procesados 7.74 162,18 99,21 17,79 82,21
Bebidas no alcohdlicas 5.44 14277 99.15 2817 71,83
Bebidas alcoholicas 3,37 74,48 98,61 24,69 7531
Aseo personal v limpieza del hogar 6,59 142 51 99,20 21,40 78,60
Medicamentos 12,33 201,62 99,50 15,22 83,94
Otros productos 9.91 209,30 99.35 13,30 86.70
Total promedio 6,27 129,51 98,06 23,66 76,29

30,3 dias, lo cual es reflejo de la inestabili-
dad de la oferta de productos de origen agri-
cola a lo largo del ano v de su alto grado de
perecibilidad. Por su parte, los medicamen-
tos y el grupo otros productos' revelan la
duracion promedio mas alta, al permanecer
sus precios inalterados 201.6 v 2093 dias,

respectivamente.

Los costos de meni generan

Esta rigidez en los pre-

Cios esta asociada con el

¥ racional sostener los precios

tipo de mercado v con

firmas enfrentan costos como nuevos catia-
logos de ventas, ajuste de las cajas de pagos,
cambio de etiquetas y, eventualmente, reduc-
cion de la clientela por alteracion de los pre-
cios. Estos costos de menu generan rigideces,
porque resulta optimo y racional sostener los
precios cuando los choques de oferta y de-

manda no son lo sufi-

cientemente grandes.

rigideces, porqgue resulta optino

El grado de rigidez que

muestran los precios al

cuando los choques de oferta y

los costos que enfrentan

cambio resulto significa-

demandea no son lo

los fabricantes v comer-
ciantes a la hora de re-
ajustar los precios (v. gr.,
costos de menu). En los mercados de pro-
ductos industriales suele asignarsele signifi-
cativa importancia a los gastos relacionados

con los cambios de precios nominales. Las

suficientemente grandes.

tivamente mas alta que
la identificada en el es-
tudio de Jaramillo vy
Cerquera (1999). Ellos encontraron que. €n
promedio, los precios cambian cada 8,1 se-
manas (57 dias). Esta diferencia entre los

estudios puede deberse al menor periodo

‘ En este grupo se encuentran productos como cigarrillos, revistas y periédicos.
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del estudio, la diferencia en la naturaleza
(hipermercados vs. supermercados) y la ubi-
cacion geografica de los expendios y la dife-
rencia en la frecuencia de observacion (diaria

vs. semanal).

Contrario a los resultados de Jaramillo y
Cerquera (1999), los de este trabajo sugie-
ren que en Colombia si existe una impor-
tante asociacion entre periodos de alta
inflacion v una menor persistencia de pre-
cios. Para capturar dicha relacion en este es-
tudio se optd por separar la muestra de
alimentos primarios en dos periodos®: ¢l pri-
mero denominado preapertura, que cubre
los anos 1989 y 1990, caracterizado por una
inflacion creciente y, en promedio, mas alta
(29.2%); ¢l segundo corresponde al perio-
do posterior a las medidas de apertura eco-
nomica y a la sancion constitucional de la
independencia del banco central (entre 1991
y 1999). Este ultimo periodo registra un pro-
medio de inflacion mas bajo (20,2%) y exhi-
be caidas permanentes en la tasa de inflacion,

al punto de alcanzar un crecimiento del IPC

de un digito en 1999 (9,2%), luego de haber

alcanzado un 26,8% en 1991,

El Cuadro 2 y el Grafico 2 muestran que en
¢l periodo de mayor y creciente inflacion la
duracion promedio de los precios no supe-
ro los 18 dias, mientras que en ¢l periodo
de menor y decreciente inflacion la persis-
tencia de los precios fue cercana a los 34 dias.
A traveés de una prueba estadistica de dife-
rencia de medias, se comprobo que estos re-
sultados son significativamente diferentes al
95% de significancia. Esta evidencia coinci-
de con el hallazgo de Lach y Tsiddon (1992),
quicnes encontraron que periodos de alta
inflacion estan asociados con duraciones de

precios mas bajos.

Otra manera de medir la persistencia de los
precios es evaluar cuianto se erosiona el pre-
cio real de un producto antes de que se pro-
duzca un reajuste. Para este proposito es
necesario deflactar las series de precios no-
minales por un indice general de precios.

Como ¢l IPC solo se construye mensualmen-

Cuadro 2
Estadisticas descriptivas por periodos
Alimentos primarios

(Porcentajes)
Cambios Cambios no cero (%) Dias
cero Negativos Positivos promedio
Muestra completa 941 40.7 59.3 28.3
Preapertura (1989-1990) 89,0 455 54.5 17.0
Apertura (1991-1999) 94 8 39,2 60.8 334

significativamente diferentes.

Alimentos primarios es el unico grupo de productos cuyo periodo de informacion abarca dos niveles de inflacion
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Grafico 2
Duracion promedio de los precios, por periodo, alimentos primarios
(Dias)
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Fugnte: Calculos de los aulores

te, fue necesario calcular la inflacion prome-
dio diaria del periodo correspondiente a
cada producto y multiplicarlo por el nume-
ro de dias promedio en los cuales el precio

permanecio inalterado.

En el Cuadro 3 se presentan los resultados
de “erosion del precio”. Los precios prome-
cdios de la canasta, en conjunto, se €rosio-
naron 6,8%, porcentaje mas alto que el de
Jaramillo y Cerquera (2,9%) y mas cercanos
a los resultados encontrados en Israel (8,5%
a 11%), y bastante inferior al 25% de erosion
encontrado por Cecchetti (1986) en los Es-

tados Unidos.

Realizando el andlisis por grupos, se observa
que, al igual que con los resultados de dura-

cion promedio de los precios, a menor gra-

do de elaboracion del producto menor es su
erosion. Los alimentos primarios se erosio-
naron, ¢n promedio, 1,8% antes de un reajus-
te en ¢l precio nominal; las carnes y licteos
pierden 7,7% de su precio real; los alimentos
procesados 8,4% y los medicamentos, 10,4%,
La excepcion del anterior comportamiento
recayo en bebidas alcohdlicas (3,9%), grupo
con una erosion cercana a la exhibida por los

alimentos sin procesar (primarios).

El anilisis de los diferentes componentes de
la canasta estudiada nos permite confirmar
la existencia de una relacion directa entre la
duracion y el grado de erosion del precio
real en Colombia, siendo la erosion del pre-
cio real menos aguda en periodos de alta y
creciente inflacion, como se ilustra en el Gra-

fico 3. Es l6gico pensar que en una fase de

-
/
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alta inflacion la pérdida de valor real de un B. Inflexibilidad de los pteciosa]abaia
precio sea menor, ya que, como s€ mostro
anteriormente, los precios se ajustan mas  Jaramillo, Caicedo y Alvarado (1995), utili-

rapidamente. zando informacion del 1PC del DANE, con-
Cuadro 3
Erosion del precio real
(Porcentajes)
Grupos Erosion
Alimentos primarios 1.8
Carnes y lacteos 7.7
Alimentos procesados B4
Bebidas no alcoholicas 74
Bebidas alcohdlicas 39
Aseo personal v limpieza del hogar 74
Medicamentos 10,4
Otros productos 141
Total promedio 6.8
Fuenie: Calculos de los autores
Grdlico 3
Erosion del precio real por periodo, alimentos primarios
(Porcentajes)
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Fuente: Calculos de los autores.
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cluyeron que, en Colombia, existe una mar-
cada inflexibilidad a la baja en ¢l indice de
precios al consumidor. Los resultados de ese
estudio mostraron que el IPC total nacio-
nal solo exhibio variaciones mensuales ne-
gativas en 4,7% de las observaciones para el
periodo comprendido entre enero de 1983
y junio de 1995, Tan s6lo un grupo mostro
un porcentaje importante de variaciones ne-
gativas, los productos agropecuarios sin
procesar (26,7%). Sin
embargo. tal como los
autores reconocen, la

base de datos del 1PC no

Nuestra informacion

de precios del bipermercado

bios negativos, los cuales representaron 40,4%
de los cambios diferentes de cero. Por ¢l con-
trario, grupos como otros productos (13,3%).
medicamentos (15,2%), alimentos procesados
(17.8%) y carnes y lacteos (18,2%) presenta-
ron un menor grado de fAexibilidad a la caida
de precios. En los grupos restantes (bebidas
no alcoholicas, bebidas alcoholicas y articu-
los de aseo personal y limpieza del hogar) la
flexibilicdad a la baja fue relativamente discre-
ta, entre 20% y 30% de
los cambios, distintos de
cero, fueron negativos

(Cuadro 1),

revela un grado moderado

es ideal para obtener
conclusiones acerca de
la inflexibilidad nomi-
nal de los precios. Las
series de precios del 1PC
para cada articulo son
promedios mensuales,
de muchos expendios v de muchas ciuda-
des. Detrds de estas restricciones se pueden
esconder comportamientos importantes en
la microeconomia de los ajustes de precios,
COMO veremos a continuacion.

Nuestra informacion de precios del
hipermercado revela un grado moderado de
inflexibilidad a la baja de los precios. Del to-
tal de los reajustes de precios, los cambios
negativos corresponden al 23 7%, Esta cifra
es similar al 20% de cambios negativos en-
contrada para Colombia por Jaramillo y Cer-
quera (1999) y algo menor al 35% encontrado
por Tommassi (1993) en ¢l caso de Argenti-
na. Sin embargo, se detectan grandes diferen-
cias entre grupos de productos. En el caso de
los alimentos primarios se encuentra una ma-

yor flexibilidad a la baja, a juzgar por los cam-

de inflexibilidad a la baja
de los precios. Del total
de los reajustes de precios,
los cambios negativos

corresponden al 2.3, 7%.

Al dividir la muestra en
dos periodos se detecto
que el grado de inflexi-
bilidad de los precios
2 nominales a la baja no
cambia significativa-
mente. Para ¢l periodo de preapertura las va-
riaciones negativas superaron el 45%,
mientras que para el periodo de apertura y
banco central independiente estas variacio-
nes no superaron ¢l 40% de las observacio-

nes (Cuadro 2).

C. El tamano de los reajustes

De acuerdo con Sheshinski y Weiss (1977)
una forma de evaluar la magnitud de los cos-
tos de menu ¢s midiendo el tamano tipico
de un reajuste de precios. El agente est dis-
puesto a tolerar una desviacion entre el pre-
cio existente y su precio ideal, siempre y
cuando la diferencia entre dichos precios sea
menor que un valor dado (S-s). En el mo-
mento en que la desviacion supera este va-

lor, se produce el reajuste por un monto
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(S-s). Para Lach v Tsiddon (1992), una forma
de medir la amplitud de esta banda de tole-
rancia (conocida como banda (S-s)) es mi-
diendo el tamano promedio del reajuste

positivo de precios.

De acuerdo con este modelo, para aquellos
agentes con un tamano de banda cercano a
cero la magnitud de los costos de menu tien-
de a ser insignificante. Por el contrario, para
quienes tienen una banda muy amplia, los
costos de menu juegan un papel primordial

en los ajustes de precios.

En el periodo que abarca de 1989 a 1999, la
canasta conformada por 209 rubros arrojo
una amplitud de la banda (S-s) de 12.5%,
levemente superior a la encontrada por
Jaramillo v Cerquera (9.8%), teniendo en
cuenta solo los cambios positivos (Cuadro
4). El promedio de los reajustes negativos
¢s mayor en términos absolutos (-12,4%) v
no muy diferente del hallado por Jaramillo y

Cerquera (1999) de -7,.9%. Teniendo en cuen-

ta todos los cambios de precio, el reajuste
promedio es de 6,3%, superior al 2,3% obte-

nido en los supermercados de Pereira.

Por grupos de productos, se encontré una
mayor amplitud de banda (S-s) en los medi-
camentos (16,3%) seguidos de los alimen-
tos primarios (13,7%). Por el contrario, el
grupo de bebidas alcohdlicas exhibio la me-
nor amplitud con 7,1%. El promedio de cam-
bios negativos en el grupo de carnes y licteos
fue -18,8%, siendo el mayor de los ocho gru-
pos, mientras que las bebidas alcohdlicas, me-
dicamentos y otros productos registraron los
menores valores (-7,6%, -8,4% y -8,4%). Para
el total de cambios (positivos v negativos) se
encontro que los alimentos primarios presen-
taron la menor variacion promedio (1,7%).
mientras que los medicamentos si experimen-
taron ¢l mayor reajuste de precio dentro de

la totalidad de los grupos (12,3%).

Para ¢l periodo de mas alta y creciente infla-

cion (1989-1990) los precios de los alimen-

Grupos Negalivos

Alimentos primarios (16.4)
Carnes y lacteos (18,8)
Alimentos procesados (9.2)
Bebidas no alcohdlicas (15.,9)
Bebidas alcohdlicas (7.6)
Aseo personal y limpieza del hogar (12,0)
Medicamentos (8.4)
Otros productos (8,4)
Total promedio (12.4)
Fuente. Calculos de los aulores

Cuadro 4

Reajuste de precios

Positivos Todos
los cambios

13.7 7
136 7.0
mnz2 Tl
136 54

71 34
L6 27 6.6
16,3 123
13.6 99
12,5 6.3

n

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.



tos primarios presentaron un tamano de
banda menor (10.6%), mientras que en el
periodo decreciente y de menor inflacion
(1991-1999) la amplitud promedio de la ban-
da (S-s) se acerco a 14% (Cuadro 5). Esta
evidencia es contraria a la encontrada por
Jaramillo y Cerquera (1999).

Ortra forma de evaluar los costos de menu es
a traveés del analisis de la distribucion de los
cambios de precios. Segun Caballero y Engel
(1994) existen costos aleatorios de menu. El
modelo senala que las firmas enfrentan una
probabilidad de ajustes de precios y define
la probabilidad de incrementar los precios
como la diferencia entre el precio optimo y
el incremento del precio actual. En este
modelo, la mayoria de los cambios de pre-
cios tiende a ser de mayor valor absoluto,
cuando las desviaciones de los precios opti-
mos son mayores. En este trabajo se opto por
probar esta teoria a través del estudio de
la curtosis normalizada de la distribucion
de los cambios de precios. Por si solo el ex-
ceso de curtosis no garantiza la presencia de
costos de menu en la fijacion del precio, esto
ultimo se comprueba cuando la distribucion

presenta colas altas, es decir, cuando una

proporcion importante de los reajustes son

de gran magnitud absoluta.

En ¢l Cuadro 6 se presentan los resultados
de la curtosis normalizada por componen-
tes de la canasta, asi como ¢l porcentaje de
productos que en cada grupo arrojaron una
curtosis significativamente diferente de la
normal. Los alimentos primarios registraron
el mayor numero de productos con exceso
de curtosis significativa (52.2%) seguidos de
bebidas alcohdlicas (50%) y ¢l grupo con-
formado por otros productos (40%). Sin
embargo, luego de realizar un estudio mas
detallado de las distribuciones, no se encon-
tro evidencia de colas altas. Se detecto que
¢l exceso de curtosis es generado por nume-
rosos cambios de precios de baja magnitud

(picos altos).

11, INFLACION Y VARIABILIDAD
DE LOS PRECIOS RELATIVOS

Numerosos trabajos, teoricos y empiricos, han
establecido una relacion directa entre la dis-
persion de los precios y la tasa de inflacion.

Esta literatura se comenta en trabajos como

Cuadro 5
Reajuste de precios por periodos
Alimentos primarios

Fuente: Calculos de los autores

(Porcentajes)
Grupos Negativos Positivos Todos
los cambios
Muestra completa (14.9) 13,0 V.7
Preapertura (1989-1990) (10,7) 10.6 1.1
Apertura (1991-1999) (16,9) 13.8 1.9
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Cuadro 6
Curtosis
Grupos Curtosis Porcentaje (*)
Alimentos primarios 3.1 52,2
Carnes y lacteos 1.8 304
Alimentos procesados 1,3 7.5
Bebidas no alcohdlicas 0.5 0.0
Bebidas alcohdlicas 2.0 50.0
Aseo personal y limpieza del hogar 0.6 9.3
Medicamentos 0,6 0,0
Otros productos 2.8 40.0
Tolal promedio 1.7
{*) Porcentaje de productos con curtosis significativa al 5% dentro de cada grupo.
Fuente: Calculos de los autoras

Fischer (1981), Drifill, Mizon y Ulpf (1990) y
Jaramillo (1999). Ella sugiere que a medida que
sube la inflacion, los agentes enfrentan una
mayor incertidumbre con respecto a los pre-
cios relativos y. por ende, se deteriora la cali-
dad de las decisiones de consumo e inversion,
Es asi como esta relacion ha sido entendida
como evidencia a favor de costos de bienestar

generados por altas tasas de inflacion.

La basc de datos utilizada en este trabajo
permite evaluar la relacion entre inflacion v
variabilidad de precios con datos diarios,
algo que no es comun en la literatura. Para
evaluar esta relacion, lo usual es evaluar
mediante técenicas de regresion la relacion
entre una medida de variabilidad de los pre-
cios relativos v la inflacion. Como medida
de la variabilidad se empled la varianza de

los precios individuales:

i LrP, = DP‘_)"

=1

VP, =
N

donde DP_ es la tasa de inflacion del pro-
ducto i en el periodo ¢ y N ¢l nimero de
productos de la canasta. DP, es la medida

promedio de la tasa de inflacion agregada:

Y pp,

DP, =

Después de experimentar con las formas
funcionales mas usadas en la literatura, op-
tamos por reportar los resultados de una
relacion lineal, en donde se permiten pen-
dientes diferentes para los valores positivos
y negativos de la inflacion. La relacion esco-

gida es:
VP =a + b|DP|+ c|DP|* dummy,

en donde dummy toma el valor de 0 si DP
es positivo v 1 si es negativo. La relacion se
estimo tanto para la muestra completa de 209
productos como para submuestras por tipo
de productos (Cuadro 7).
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Cuadro 7
Relacion entre inflacion y variabilidad de los precios relativos, por grupos de productos
(Datos diarios)

Variable Muestra Grupos de productos
chmgleis Alimentos Carnes Alimentos Bebidas no Behidas Articulos Medica- Otros
primarios  y lacteos procesados alcohd-  alcohd-  de aseo mentos  produclos
licas licas y limpieza
Constante -3.26 -4,65 -18.9 1.1 -0,08 -0,42 -0.82 -0,16 -0,49
(-6,25)" (-4,37)" (-7.01)* (-514)" (-0,55) (-3,88)" (-5.89)" {-1,50) (-3,08)"
Abs (Inflacion) 57,45 45,86 196,64 27,78 15,76 14,05 27, 21,72 24 96
(2410)*  (29.27)° (51,96)* (28,22)" (68,65)" (51,49)" (45,13)" (90,04)"  (55,86)"
Abs (Inflacidn) *
Dummy 22,79 6,83 -15,58 4791 2,15 0,32 6,58 -14,94 -7.48
(6,67)" (3.46)° (-2,24)* (19.73)" (4,78)" (0,70) (5.30)" (-20.83)" (-7.54)"
R? 0,35 0,48 0,64 0,48 0,77 0,67 0,59 0.8 0,63
No. de
observaciones 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015

Muestra: 30 de junio de 1993 / 5 de enero de 1999

Estadistico T en paréntesis.
* Significativo al 5%

Fuente: Catculos de los attores

Dummy es 0 cuando la inflacion es positiva y 1 cuando es negativa

Para la canasta completa, se encontro una
relacion significativa entre variabilidad e in-
flacion asi como una mayor pendiente para
valores negativos de la inflacion. Para el caso
de Colombia, Jaramillo y Cerquera (1999)
reportaron resultados similares con datos se-
manales, v para el caso de los Estados Uni-
dos, Jaramillo (2000) lo efectud con datos
mensuales. La estimacion de la relacion por
tipo de productos muestra igualmente una
relacion significativa entre inflacion y disper-
sion de precios y que la pendiente difiere
para valores positivos y negativos de la infla-
cion en todos los casos con la excepcion de

bebidas alcohdlicas. A diferencia de los da-

tos agregados, la pendiente, para valores ne-
gativos de la inflacion, es mayor en algunos
casos (alimentos primarios, alimentos pro-
cesados, bebidas no alcohdlicas, bebidas al-
cohdlicas y articulos de aseo) v menor en
otros (carnes v licteos, medicamentos y otros

productos).

Estos resultados sugieren que, con una base
de datos de alta frecuencia, se confirma la
relacion entre inflacion y variabilidad de pre-
cios relativos para el medio colombiano. La
evidencia descrita en este estudio muestra que
es muy probable que el aumento de la infla-

cion en Colombia haya generado costos de
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bienestar al aumentar la variabilidad de los
precios relativos y posiblemente, distorsionar

las decisiones de inversion y consumo.

IV Concrusiones

El anilisis de la microeconomia de los ajus-
tes de precios se realizé con base en infor-
macion de 209 productos proporcionada por
un supermercado de la ciudad de Bogorti
para ¢l periodo 1989-1999. Algunos resulta-
dos obtenidos en este documento difieren
de los presentados por Jaramillo y Cerquera
(1999) en un estudio anterior, Calculando
¢l grado de rigidez a traveés de la duracion
promedio (numero de dias que permanecen

los precios inalterados),

Los resultados del estudio

las estadisticas descripti-
‘as muestran que los
ajustes en los precios se
realizan, en promedio,
cada 130 dias, resultado
significativamente mas alto que el encontra-
do por Jaramillo v Cerquera (57 dias). Por
grupos, se encontro que los alimentos pri-
marios senalan ¢l menor grado de rigidez
(30,3 dias), mientras que ¢l grupo confor-
mado por otros productos revelan la dura-

cion promedio mads alta (209,3 dias).

Al calcular el grado de rigidez a wravés del
porcentaje de observaciones diarias en don-
de no se presentan cambios de precios se
encontraron resultados similares. Es asi
como en el 94,5% del total de las observa-
ciones de los productos agricolas no se pre-
sentan ajustes de precios, mientras que el
mavor grado de rigidez se presento en los

medicamentos con 99,5%. Estos resultados

confirman la relacion entre
inflacion y variabilidad de

precios relativos en Colombia

son evidencia de una relacion entre la esta-
bilidad de precios v el grado de procesamien-
to de los productos estudiados y al mismo
ticmpo sugiere la importancia de los “costos
de mena” al momento de realizar ajustes de

precios.

Este estudio no presenta evidencia de la pre-
sencia de una fuerte inflexibilidad a la baja de
los precios. Analizando los cambios de la ca-
nasta en su totalidad (excluyendo el 98,6%
de cambios cero) el 23,7% corresponde a cam-
bios negativos. Los alimentos primarios mos-
traron ¢l menor grado de inflexibilidad a la
baja (40,4% de cambios negativos), resultado
asociado a la inestabilidad de la oferta agrico-
la y a la baja incidencia de los costos de menu
en la determinacion de
los precios en este mer-
cado. Por su parte, los
medicamentos (15,2%) y
otros productos (13,3%)
exhibieron mayor grado

de inflexibilidad a la baja.

En conjunto, los precios reales de la canasta
estudiada pierden un 6,8% de su valor antes
de un ajuste de precios, porcentaje signifi-
cativamente mayor que el 2,9% calculado por
Jaramillo y Cerquera (1999). El analisis por
grupos muestra que a menor grado de elabo-
racion del producto menor es la erosion de
su precio, es asi como los alimentos prima-
rios en promedio se erosionaron un 1,8%
antes de un reajuste en el precio nominal,
mientras los medicamentos perdieron un

10,4% de su valor real antes del ajuste.

Otra forma de analizar la importancia de los

costos de menu en los ajustes de precios es

=9
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a traveés de la amplitud de la banda (S-s), la
cual se calcula promediando los cambios
positivos de cada producto. En promedio,
para toda la canasta, la amplitud de la banda
es de 12,5%. Las bebidas alcoholicas regis-
traron ¢l menor tamano de la banda (7,1%).
Por el contrario, los medicamentos experi-

mentaron la mayor amplitud (16,3%).

En periodos de creciente y alta inflacion
(preapertura) la duracion promedio de los
precios es menor (18 dias) que la observada
en periodos de menor y decreciente inflacion
(34 dias). Asi mismo, ¢l grado de erosion es
de menor magnitud en los periodos de mas
alta inflacion. Consistente con el anterior re-
sultado el promedio de cambios diferentes

de cero es menor para el periodo preapertura.

Estos resultados senalan que en periodos de
alta inflacion los agentes tienden a cambiar

sus precios con mayor frecuencia.

Los resultados del estudio también sugieren
que, con una base de datos de alta frecuen-
cia, se confirma la relacion entre inflacion y
variabilidad de precios relativos en Colombia.
Para la canasta completa, los resultados mues-
tran una conexion significativa entre variabi-
lidad e inflacion, y una mayor pendiente para
valores negativos de la inflacion. La estima-
cion de la relacion por tipo de productos
muestra igualmente una relacion significati-
va entre inflacion y dispersion de precios, y la
pendiente difiere para valores positivos y ne-
gativos de la inflacion en todos los casos con

la excepcion de bebidas alcoholicas.,

30
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Anexo

ALIMENTOS PRIMARIOS CARNES Y LACTEOS

1 AGUACATE 24 ARRACACHA 1 HUESO CARNUDO

2 BANAND 25 ARVEJAFRESCA 2 MILANESAS DE RES

3 CURUBA 26 CEBOLLA CABESONA BLANCA | 3 PERNIL SENCILLO

4 GUAYABAS 27 CEBOLLALARGA 4 PIERNAS CON PIEL

5  LIMON COMUN 28 CILANTRO | 5 POLLOCASERD 12 PRESAS

6  LIMON TAHITI 29 FRIJOL | 6 POLLOCON VISCERA

7 LULO 30 HABICHUELA 7 HIGADO DE RES

8  MANGA ROJA EXTRA 31 HARTON MADURO | 8 HIGADO DE TERNERA

9 MANGO DE AZUCAR 32 HARTON VERDE | 9 SALCHICHALLANERA

10 MARACUYA 33 HABAS VERDES 10 LECHE ENTERA

11 NARANJA BRILLANTE 34 LECHUGA BATAVIA | 11 LECHE NIDO GRANDECITOS

12 NARANJA COMUN 35 LECHUGA LISA EMPACADA | 12 LECHE ENTERA

13 NARANJA TANGELO 36 REPOLLO BLANCO 13 KUMIS NATURAL

14 PAPAYA 37 REPOLLO MORADO | 14 KUMIS DIETETICO

15 PAPAYA HAWAIANA 38  TOMATE CHONTO | 15 BONYURT ZUCARITAS

16  MANZANA VERDE LONCHERA 39 TOMATE DE MESA 16 YOGURT DIETETICO

17 MANZANA ROJA IMPORTADA 40 YUCA | 17 QUESODOBLECREMA

18 PITAHAYA 41  ZANAHORIA | 18 SUERO COSTENO

19 PITAHAYA DULCE GRANDE 42  CRIOLLA MEDIANA 19 QUESO CAMPESINO

20 MANZANA ROJA LONCHERA 43  PASTUSA MED 20 QUESO

21 TAMARILLA MORADA 44 PASTUSA MINI 21 CREMA DE LECHE

22 TOMATE DULCE 45 HABAS VERDES 22 HUEVO COUNTRY

23 AJOSECO 46  MORA NATURAL 23 LECHE BOLSA

BEBIDAS NO ALCOHOLICAS MEDICAMENTOS | OTROS PRODUCTOS

1 JUGO DE NARANJA 1 LOGCION CALADRYL | MARLBORO CORRIENTE

2 GASEDSA LATA X 24 2 7IG-ZAGJ.GB. 2 PILA DURACEL PEQ AA 1500

3 GASEOSA2 LTS. PET X6 3 POMOSJ.GB 3 PILA DURACEL MINI AAA 400

4 JUGO DE NARANJA 150 4 ASPIRINAADULTOS 4 BOMBILLA EXOTICA 100V 110

5  GASEOSA PET X6 5  ASPIRINA NINOS 5  CASETE MAXVELL DH 60

=i = 6  ANTIGRIPAL SINUTABE S 6  EL TIEMPO DOMINGO

BEBIDAS ALCOHOLICAS 7 LECHE MAGNESIA PHILLIPS 7 ELTIEMPO ORDL MIERJ. V. S,
QAR W 8  SAL DE FRUTAS LUA 8  REVISTA TV NOVELAS

1 CERVEZAH 9 ALKA SELTZER | 9 REVISTA SELECCIONES

2 CERVEZAC 10 YODOSALIL UNGUENTO |10 BELMONT PQT

3 WHISKYC 11 VITCCEBION MASTIC NARANJA |

4 WHISKY J 12 CHAPSTICK CHERRY |

5  BRANDY |

6  AGUARDIENTE

7 RON

8 VIND '
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ARTICULOS DE ASEQ PERSONAL

ALIMENTOS PROCESADOS Y LIMPIEZA DEL HOGAR

| ENSALADA DE FRUT. CON CREMA 35 BARQUILLOS 1 DETERGENTE LAVOMATIC FLORAL

2 ARROZ EXCELSO 36 GALLETA DUCALES 2 DETERGENTE EN POLVO AS

3 ARROZ INTEGRO 37 SALTINES TACO 3 JABON BARRA AZUL REY

4  AZUCAR BLANCO 38 SALTIN INTEGRAL 4 GUANTE PROTEX TALL 8 C25

5  SALYODADA 39 CHOCO KRISPIES §  LIMPIA POLVO POLICROR 1A

6  CAFE EXCELSO 40 ZUCARITAS MAIZ 6  AJAX POLVO LIMON

7 COLCAFE INSTANTANEQ 41 GELATINA SIN SABOR 7  CERABRILLO INST LAV TODO

8  NESCAFE TRADICIONAL 42  LONJA 8  BETUN LATA BUFALO NEGRO

9  CHOCOLATE CLAVOS CANELA 43  AVENA QUAKER TRADICIONAL 9  TRAPERO FULLER 25010

10 CHOCOLISTO INSTANTANEQ 44 MERMELADA MORA 10 RECAMBIO PISOL R. 400

11 ARVEJA 45 MANTEQUILLA SIN SAL 11 ESPONJILLA BONBRIL LP6

12 LENTEJA 46 PAPA CORRIENTE 12 INSECTICIDA BAYGON ATOM|

13 GARBANZO 47  PAN SUAVE TAJADO 13 JABON LESANCY MARFIL

14 FRIJOL BOLA ROJA 48 PAN TAJ. INTEGRAL 14 JABON SPREE MULTIPACK

15 FIDEOS EL POLLO 49 HARINA COPOS AVENA 15 SH SUNSILK DOS EN UNO

16 ACEITE 50 HARINA 7 GRANOS 16 SHHEAD & SHOUL NORM/GRAS

17 MANTECA 51 TOMILLO 17 CREMA DENTAL MENTA COLGATE

18 MARGARINA 52 LAUREL 18 NOSOTRAS PLUS NORMAL

19 HARINA TRIGO 53 COMINO MOLIDO 19 LIMPIADORA C DE PONDS

20 HARINA 54  PIMIENTA ENTERA 20 HUMECTANTE H DE PONDS

21 HARINA AREPA 55 SALSINA 21 CREM. NUTRITIVAS DE PONDS

22 MAIZENA 56 COLOR 22 TALCO LADY MEXSANA

23 TOMILLO 57 KRAKER BRAN 23 LABIAL BROTHERS N3

24 LAUREL 58 DURAZNO 24  GEL AFEITAR GILLETTE SENSIB

25 SALSA DE TOMATE 59 PIMIENTA MOLIDA 25 PANAL KLEEN KIMBIES MED

26 MAYONESA 60 GARBANZO 26 MEXSANA

27  MOSTAZA 61 PANELA CORRIENTE 27 MAQ SHICK DESECH ULTRA

28 ARVEJA AL NATURAL 62 CONCHAS 28 BOLSA BASURA C 51X76

29 FRIJOL CON TOCINO 63 FIDED 29 FAB LIMON TOTAL

30 CREMACHAMPINONES 64 SPAGUETTI 30 BARRA DE BELLEZA DOVE

31 DUCH TRIGO 65 AREPA RELLENA QUESO 31 TOALLA PRACTISEC COC. ECON.

32 CUCHUCO TRIGO 66 DURAZNOS ALMIBAR 32 SERVILLETAS FAMILIA NORMAL 2015

33 SARDINA 67 SOPA POLLO FIDEOS 33 RAID ZANCUDOS Y MOSCAS

34 PANCAKES 34 CREMAAXION
35 CEPILLOS REACH CONTROL MEDIO
36 DESODORANTE SERIES GEL CW
37  PAPEL HIGIENICO FAMILIA BCO
38 FOAMY AFEIT. PIEL SENSIBLE
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