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Precios relativos en
Ameérica Latina en periodos
de baja inflacion y cambios
estructurales

Pedro Sdinz y Sandra Manuelito

0s precios relativos y la estabilidad de precios tienen una
reconocida identidad en la teoria econémica y en la politica econémica.
Los ultimos cincuenta afios permiten configurar numerosos escenarios
segun la importancia relativa que los gobiernos latinoamericanos han
asignado en su politica econémica a los precios relativos y a la
estabilidad de precios. En el debate actual, los precios relativos suscitan
menos atencion que la estabilidad de precios. Tras este hecho parece
estar la conviccion de que con inflaciones reducidas disminuiria también
el coeficiente de dispersion de las variaciones de los precios de los
bienes y servicios incluidos en el indice de precios al consumidor. El
presente articulo, junto con describir la evolucion reciente de los precios
relativos en varios paises de la region, demuestra que esa conviccion no
se ajusta a los hechos, identifica grupos de bienes y servicios
homogéneos que se sitian en los extremos de la distribucion y plantea

interrogantes sobre las consecuencias de este ultimo hecho.
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I

Introduccion

Las secciones I a IV de este articulo estdn destina-
das, en primer lugar, a identificar la amplia cobertu-
ra de bienes y servicios que puede contemplar el
examen de los precios relativos de una economia, y
a dejar en claro que la presente investigacion abarca
solo una parte de esa cobertura, dejando asi abierto
el interés por ampliarla en el futuro. En segundo lu-
gar, a ubicar el contexto actual de precios relativos y
estabilidad de precios de América Latina en un espa-
cio histérico mayor, que sirva para apreciar la impor-
tancia que ha tenido y seguird teniendo la relacién
entre precios relativos y estabilidad, transformacién
y crecimiento econdémico.

La inflacién, medida como el incremento del in-
dice de precios al consumidor (ipc), y la estructura
y variacién de los precios relativos, entendidas como
aquellas de los distintos bienes y servicios que com-
ponen la canasta del 1pc, han sido temas de interés
para la politica econémica latinoamericana desde la
posguerra hasta la actualidad. En dos pinceladas, las
caracteristicas con que se identificaba a la regién en
los andlisis comparativos internacionales de los de-
cenios de 1950 y 1960 eran precisamente las eleva-
das inflaciones y el uso de los precios relativos como
instrumentos de politica. No obstante, tanto la va-
riacién del 1pc como la de los precios relativos se dan
hoy en un entorno econémico muy diverso a los
existentes en la regidn en los ultimos cuarenta afios
del siglo XX. A comienzos de la década del 2000,
el incremento del 1pc se habia reducido sustan-
cialmente, y en la mayoria de los paises su aumento
anual era de un digito. A la vez, el tema de los pre-
cios relativos habia perdido terreno por varios
motivos, entre los cuales destacaba el convencimien-
to explicito o implicito de que los bajos niveles de
inflacién convivian con una estructura relativamen-
te estable de precios relativos; esto es, de que los
distintos precios se desinflaban en forma relativa-
mente pareja, con precios relativos que cambiaban

poco o, si se quiere, que exhibian dispersiones rela-
tivas estables o decrecientes. De las secciones se-
flaladas, 1a IV incluye la evolucién del indice de precios
al consumidor en América Latina entre 1972/73 y
2003 y muestra los 6rdenes de magnitud de los cam-
bios verificados.

En las secciones V y VI, a partir del examen
de los casos de Chile y Brasil se analiza en detalle
el comportamiento de los indices de precios al con-
sumidor, tanto al nivel agregado como al de sus
componentes, cubriendo el decenio de 1990 y los co-
mienzos de la década del 2000. Esto se hace por
grupos de productos y por productos incluidos en la
canasta de referencia para la compilacién del 1pc,
entendiendo por “productos” tanto los bienes como
los servicios que componen dicho indice. La razén
de elegir a Brasil y Chile es que estos dos paises han
logrado reducir significativamente sus tasas de in-
flacién y mantienen un compromiso explicito con
el logro de determinados objetivos en esta materia.
Sobre la base de las conclusiones emanadas de los
casos de estos dos paises, se mostrardn las princi-
pales tendencias regionales tanto de los 1pCc como
de sus componentes para varios paises de la region.
Se pondré en evidencia que, contra lo supuesto por
muchos analistas, la dispersién de las variaciones
de los precios es hoy, con baja inflacién, mayor
que en muchos casos observados en periodos de
alta inflacion.

En la seccidén VII se describen los principales
factores que, en nuestra opinidn, explican en buena
medida la forma en que ha evolucionado la variacién
de los precios de los bienes y servicios en América
Latina. Y por ultimo, en la seccién VIII se presentan
las principales conclusiones de este trabajo y algunas
consideraciones sobre la importancia de las politicas
publicas en la determinacion de varios de los precios
de los bienes y servicios incluidos en el indice de pre-
cios al consumidor.
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II

Algunas consideraciones conceptuales

Si bien por los motivos anteriormente expuestos se de-
cidi6 concentrar el andlisis en la evolucion del indice de
precios al consumidor y sus componentes, parece nece-
sario situar esta decision de cobertura en un marco mas
amplio, pues creemos que este estudio y sus resultados
estimulan el interés por extender el andlisis.

El concepto mas divulgado de inflacién es el de
aumento del costo de una canasta de bienes y servicios
representativa del consumo privado, que por lo general
se expresa a través del indice de precios al consumidor.
Este significado no es necesariamente el de mayor in-
terés para el examen de la evolucion econdmica y, de
hecho, los economistas han necesitado recurrir a con-
ceptos mas amplios de inflacion.!

La principal limitacién del 1pc en términos de su
capacidad de reflejar la inflacién es su reducida cober-
tura de bienes y servicios. Normalmente excluye algu-
nos bienes de consumo durables, los bienes de capital,
el valor de los activos financieros y, sobre todo, el va-
lor de activos fijos como las viviendas y la tierra. Al
no considerarlos, no se contaria con las mediciones que
requiere uno de los grandes temas de estudio de la eco-
nomia de mercado, aquel de las relaciones entre la es-
tabilidad de precios, la politica monetaria, los ciclos
econémicos y los precios de los activos financieros.
Ademads, y asociado a este hecho, debe tenerse presente
que una de las mayores preocupaciones de quienes for-
mulan las politicas ptiblicas es impedir las grandes cri-
sis gestadas por las bruscas caidas de los precios de
las monedas y de los activos. En particular, ha sido y
sigue siendo un rompecabezas la existencia de fuertes
variaciones de los precios de activos financieros, con
sus burbujas financieras y bruscas caidas de las bol-
sas, a la vez que se verifica estabilidad en los indices
de precios al consumidor. Por ello, el ipc por si solo
no seria suficiente para tratar el tema de la estabilidad
de los precios ni para describir la evolucién en senti-
do amplio de los precios relativos. Otros temas cen-
trales de la economia, como el de los precios relativos
del capital y del trabajo, tampoco se podrian analizar
recurriendo exclusivamente a los componentes del 1pc.

! Véase Laidler (2003) y Goodhart (2000).

La influencia de los precios relativos en la asig-
nacion de los recursos y en el bienestar constituye otra
vertiente conceptual de la mayor importancia. En tér-
minos de politica econdmica, la intervencién puiblica
en el establecimiento de una estructura de precios re-
lativos y en su variacién o estabilidad en el tiempo es
un tema que reviste gran relevancia y permanente ac-
tualidad. Son muchas las dreas de debate en esta ulti-
ma perspectiva. Una es la legitimidad y conveniencia
de que el gobierno intervenga en la determinacién de
una estructura de precios relativos. Para algunos, la
libertad de precios es lo mas deseable; para otros, las
decisiones de regular determinados precios, guiadas por
criterios técnicos o politicos de mediano y largo pla-
zo, pueden ser un instrumento indispensable para la
transformacion y el crecimiento econémico, especial-
mente en economias que parten en desventaja con res-
pecto a las mds avanzadas. Se ha defendido la
intervencién publica que se efectda para cooperar en
las primeras etapas de un proceso de industrializacién
tardia, para equilibrar el desarrollo de las regiones de
un pais, para controlar mercados oligopolistas o mo-
nopolistas, sean estos originados por su propia natura-
leza o por la concentracién del poder econémico.
También se la justifica como mecanismo de transfe-
rencia a estratos sociales pobres o medios. Por el con-
trario, se la ataca como origen de una mala asignacién
de recursos, o como mecanismo ilegitimo de defensa
de intereses de grupos. Naturalmente, estos aspectos
conceptuales adquieren una importancia dispar si lo
que se estd analizando es un proceso de muy alta in-
flacién o uno de inflaciones reducidas.

Por los motivos expuestos y pese a las limitacio-
nes ya sefialadas del andlisis de los indices de precios
al consumidor, tanto al nivel agregado como al de sus
componentes, en este estudio se tomard como referen-
cia la evolucion de los precios relativos de los bienes
y servicios que componen el 1pc.?

2 Los resultados de esta investigacion han dejado en claro que la
dispersion de los precios en términos agregados no muestra una
relacion directa con la inflacién y que tras ambos fendmenos hay
variables explicativas asociadas con precios de conjuntos de pro-
ductos que tienen dispersiones opuestas y que responden a politi-
cas sectoriales especificas, y con otros precios que responden a la
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I

Los precios relativos y la inflacién

en América Latina

Actualmente, la estabilidad de precios, medida por las
variaciones del 1pc, suscita mucho mds interés publico
y de los encargados de la politica econdémica que el
tema de los precios relativos. No obstante, para un
conjunto importante de bienes y servicios los gobier-
nos vienen aplicando medidas de politica que los re-
gulen. En el plano conceptual, si se aplican medidas
de regulacién de precios a parte importante de las ca-
nastas del 1pc, estas influiran sobre la evolucion del 1pc,
hecho que merece hacerse explicito. Antes de tratar el
tema en la actualidad haremos un breve recuento his-
térico que, junto con destacar que América Latina
siempre tuvo politicas de precios relativos, ayuda a
explicar por qué cambi6 el interés por ambos temas en
varias ocasiones durante los ultimos cincuenta afios.
La transformacién econémica latinoamericana de
las décadas de 1950, 1960 y 1970 estuvo marcada por
un amplio uso de los precios relativos como instrumen-
to de politica en varias dreas. Se tenfa como objetivo
prioritario fijar precios relativos que garantizaran o faci-
litaran la inversién o produccién en los sectores o
programas de industrializacién o infraestructura que los
gobiernos habian elegido como prioritarios. Esta inter-
vencién en los precios tuvo origenes asociados a un
modo de acumulacién y a pactos politicos entre estra-
tos sociales, y dio origen a procesos de transformacién
y crecimiento marcados por crisis relativamente recu-
rrentes. El manejo de esos precios relativos estuvo vin-
culado a asignaciones administrativas, materializacién

politica monetaria. En términos agregados, no se cumple la hipéte-
sis de que la dispersion, medida por el coeficiente de dispersion,
caiga con la caida de la inflacién. Por lo tanto, aqui no se intentd
establecer una relacion econométrica entre el coeficiente de disper-
sién y la inflacién. En la bibliografia donde este tema si se trata,
para el caso de los indices de precios de los Estados Unidos, des-
taca el articulo de Vining y Elwertowski (1976). En él se examinan
posturas tedricas en torno a la dependencia o independencia entre
la variacién del indice general de precios y la evolucién de los
precios de los bienes y servicios que lo componen. En particular, se
somete a prueba empirica para la economia estadounidense la exis-
tencia de una relacion entre las varianzas de los indices de precios
al consumidor y mayorista y las de los precios de los productos que
componen esos indices, concluyendo que ellas no son independien-
tes y estdn positivamente correlacionadas. En Cukierman (1983) se
pasa revista a la discusion posterior.

de metas de desarrollo y escaseces, con sus conse-
cuencias sobre el poder de compra de la poblacion,
los déficit de la balanza de pagos y de las cuentas fis-
cales y los rebrotes inflacionarios, situaciones que
constituyen parte importante de la historia econémi-
ca latinoamericana.? También forman parte de esa his-
toria las tasas de crecimiento econémico, que luego
no se han repetido, y una intensa transformacién so-
cial y politica.*

Las criticas a estas politicas, por las tasas de in-
flacion a las que daban origen, y a las distorsiones que
mostraba la estructura de precios internos si se le com-
paraba con aquella del comercio internacional o con
la estructura de precios de los paises desarrollados,
sustentaron muchas de las propuestas de cambio de la
modalidad de desarrollo. Esas propuestas contempla-
ban una reduccién drdstica de la intervencién del
gobierno en la fijacién de precios relativos, incluyen-
do el fin de las subvenciones y el equilibrio de las
cuentas fiscales. También implicaban una estructura de
precios relativos orientada por los precios del comer-
cio internacional, en el caso de los bienes transables,
y por el libre juego de las fuerzas de mercado o una
regulacion basada en criterios de rentabilidad de mer-
cado, en el caso de los bienes y servicios no transables.

El paso desde la modalidad de desarrollo previa
a la actual fue complejo, como también lo fue la evo-
lucién de los precios relativos y de la inflacién. No
constituye un objetivo de este trabajo el describirlo ni
estudiarlo.’ La crisis del decenio de 1980 trajo consigo

3 Véase Pinto (1968).

4 Véase cepaL (1985).

3 No obstante, se pueden enumerar algunas de las caracteristicas de
esa evolucion. El periodo de endeudamiento externo de la década
de 1970 permiti6 liberar las restricciones de la balanza de pagos
que habfan marcado las décadas anteriores, valorizar la moneda
nacional frente al ddlar, rebajar aranceles y, en muchos paises,
abaratar relativamente por esa via los bienes de consumo, particu-
larmente los durables. Una paulatina reduccién de la intervencion
fiscal en muchos paises liberé los precios de algunos productos
agropecuarios y subié algo el precio de los servicios bdsicos. La
valoracion de la moneda permitié disminuir las tasas de inflacion.
Asi se produjo un primer cambio en los precios relativos y en la
inflacion.
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una segunda etapa de cambios. Los acuerdos alcanza-
dos con el Fondo Monetario Internacional (Fmr) impli-
caban esfuerzos por crear superdvit en el balance
comercial de la balanza de pagos, como un mecanis-
mo para poder servir la deuda externa o al menos una
parte de los intereses. Se hicieron importantes
devaluaciones de la moneda nacional y las economias
sufrieron fuertes recesiones. Estos fenémenos condu-
jeron a inflaciones muy elevadas que, junto con las
restricciones de la demanda interna, modificaron nue-
vamente los precios relativos, de manera aguda en
muchos paises. Tan marcado fue el cambio de precios
que en algunos paises la recuperacién de la economia
se hizo en parte con produccién interna, que reactivo
el uso de la capacidad ociosa o sustituy6é importacio-
nes de fines de la década de 1970. Un ejemplo de lo
anterior es el caso de Chile en el periodo 1983-1990,
que muestra la importancia que pueden adquirir los
precios relativos en la evolucién de una economia.’

A la vez, los elevados ritmos de inflacién que
sufrieron algunos paises a fines del decenio de 1980 y
comienzos del decenio de 1990 —superiores a 1.000%
anual en Argentina, Brasil, Nicaragua y Peri— pusie-
ron a muchos estratos sociales y a productores en si-
tuaciones muy dificiles. Al agudizarse la inflacion, los
gobiernos llevaron adelante politicas antiinflacionarias
que en algunos casos tuvieron altos costos sociales. De
ser considerada un instrumento o un resultado, la tasa
de inflacién pasé a ser un objetivo. Estas politicas
antiinflacionarias gestaron nuevos cambios en los
precios relativos, sobre todo en los paises que usa-
ron el tipo de cambio como ancla con miras a dis-
minuir las tasas de inflacién con relativa rapidez.
Entre los instrumentos utilizados estuvo también la
reduccién del déficit fiscal, lo que implic6 revisar
las politicas de regulacién de precios en dreas tan
sensibles como las tarifas de electricidad, gas y agua,
los productos agropecuarios, los combustibles y los
transportes. Los procesos de privatizacién también
influyeron en la variaciéon de los precios de estos
dltimos bienes y servicios.

Este breve recuento de lo sucedido con la infla-
cién y los precios relativos pone en evidencia que
desde el decenio de 1950 hasta avanzado el de 1990
la regién experimenté fuertes procesos inflacionarios,
con vaivenes que llevaron el incremento del 1pc a nive-
les altisimos, y que la estructura de precios relativos

6 Véase Sdinz y Calcagno (1992).

sufrié numerosos cambios y solo tuvo alguna estabi-
lidad, a grandes rasgos, en la posguerra y luego por
periodos breves. Serfa muy dificil explicar la evolu-
cién econdmica de los paises sin tener presente lo
sucedido con la inflacién y los precios relativos. Per-
der de vista lo sucedido con los precios relativos es
ignorar un factor de primordial importancia para ex-
plicar la transformacién productiva y la distribucién
del bienestar.

Las elevadisimas inflaciones de comienzos de la
década de 1990, y una creciente apertura externa de la
mayoria de los paises, alteraron la importancia relati-
va de la inflacién y de los precios relativos. Los pro-
cesos de privatizacién y la entrada de capitales
especulativos crearon holgura en la balanza de pagos.
Las politicas antiinflacionarias ganaron espacio y, de
hecho, la apertura al comercio exterior impuso paula-
tinamente precios para los sectores transables orienta-
dos por aquellos de los mercados internacionales.’

En lo conceptual, los defensores de las inflacio-
nes reducidas asignaron un peso creciente al papel de
las bajas inflaciones en el crecimiento y desarrollo
econdmico de los paises. Sostenfan que ellas, unidas a
un déficit fiscal muy bajo o inexistente, eran condicio-
nes necesarias segtin algunos, suficientes segtin otros,
para dar inicio a un proceso de desarrollo. Hubo, no
obstante, un area donde el uso de los instrumentos
antiinflacionarios encontr6 mayores obstdculos. Las
politicas de privatizaciéon que perseguian reducir el
déficit fiscal trajeron como consecuencia alzas de los
precios de algunos servicios importantes, entre otros
los de electricidad, agua y combustibles, creando ma-
yores resistencias por sus obvios efectos sobre el bien-
estar de los distintos estratos econdmicos.

A fines de la década de 1990 y en la del 2000, el
tratamiento de la inflacién se dio en un nuevo contex-
to. A partir del afio 1998 la situacién externa empeord
y los gobiernos la afrontaron con un enfoque en el cual
la baja inflacién y los equilibrios de la balanza de pagos
desempefiaron un papel central en la orientacién de las
politicas. Este enfoque fue impuesto en parte por los
acuerdos del Fondo Monetario Internacional (rmi)®
con los paises, y en parte por el capital politico que
las bajas inflaciones representaban para los gobiernos.
Actualmente, es generalizada la aceptacion en América

7 En Frenkel (1995) se hace un anilisis de las politicas anti-
inflacionarias aplicadas en varios paises de América Latina en los
primeros afios de la década de 1990.

8 Véase Boughton (2004).
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Latina de una tasa de inflacién reducida como un ob-
jetivo muy importante para las autoridades econémi-
cas.? Existe también una nueva institucionalidad, en la
cual los programas de metas de inflacién aplicados por
bancos centrales independientes tienen un rol signifi-
cativo.'0 Su aparicion en el contexto de los programas
de ajuste del rmi le agrega relevancia.'! No obstante,
sigue habiendo debate en torno a su definicién concep-
tual y discusién acerca de transformarla en prioridad
central.’? Es también en este periodo que el indice de
precios al consumidor gana creciente importancia como
indicador de la evolucidn de los precios internos de las
economias, por un lado, y de la estabilidad de esos
precios, por otro.

En tales circunstancias, el tema de los precios
relativos perdi6 significacién. Dos supuestos relativa-

IV

mente implicitos parecen haber prevalecido. El prime-
ro, que una inflacién baja era el producto de una ge-
neralizada reduccion de las tasas de crecimiento de los
distintos grupos de precios que componian el indice,
o bien que las politicas de liberalizacién y contencién
fiscal presionaban a la baja por parejo a los distintos
componentes; el segundo, que de existir distintas ten-
dencias en la evolucién de los precios relativos de los
diferentes grupos de bienes, estas eran estables, relati-
vamente pequefias, y se contrapesaban sin mostrar
grandes desviaciones. Tal como se dijo anteriormen-
te, este articulo investigard cudl ha sido el comporta-
miento de los precios de los distintos bienes y servicios
que componen la canasta del 1pc, en un contexto de baja
generalizada del ritmo de crecimiento del indicador
agregado.

La evolucion del indice de precios al

consumidor en América Latina

Se ha comentado la importante reduccién del ritmo de
crecimiento del 1pc en los paises latinoamericanos en
la década de 1990 y comienzos de la del 2000. Se pre-
senta aqui un breve recuento de cifras para dar los
ordenes de magnitud que ha alcanzado la estabilidad
de precios, haciendo referencia a la situacion previa de
alta inflacién que caracterizaba a América Latina.
Mientras que en 1990 la inflacién anual acumulada a
diciembre medida por el 1pc era algo menos del
1.200%, en 2003 la tasa anual de inflacion acumulada
en igual periodo era solo de 8,5%, con una tasa mini-
ma de 6,1% en el 2001. Como se puede ver en el
grafico 1, la baja de la tasa de inflacién se acentud
en 1995 y desde ahi en adelante se ha mantenido a
niveles extremadamente bajos para los estandares

9 Respecto a un nimero mayor de paises, véase Barro (1995).

10 véase Fisher (1996). Por su parte, Bernanke, Laubach y otros
(1999) hacen un andlisis detallado del alcance de las politicas de
metas de inflacién, el estudio de casos y los resultados obtenidos.
' En Blejer, Leone y otros (2002) se analiza el uso de los progra-
mas de metas de inflacién en el contexto de la aplicacién de pro-
gramas de ajuste impulsados por el FmI.

12 Sobre este dltimo punto, y para el caso de Brasil, véase IPEA
(2005, p. 51).

latinoamericanos. De este modo, los periodos con al-
tas tasas de inflacién se concentraron principalmente
en la década de 1980 y el comienzo de la de 1990.
Sin embargo, este resultado cubre diferentes
realidades en los paises de la regién y estd altamen-
te influido por la evolucién de las tasas de inflacion
brasilefias (cuadro 1). Esto era de esperar, dada la im-
portancia relativa de Brasil en el conjunto, una vez
ponderado el resultado global por la poblacién de los
respectivos paises.!? En el mismo sentido, los paises
que mostraron altas tasas de inflacién no fueron los
mismos en los distintos periodos: asf, en la década de
1970 estos paises fueron Argentina, Chile y Uruguay;
en la década de 1980, los paises con las tasas de infla-
cién mas altas fueron Argentina, Bolivia, Brasil,
Nicaragua, Pert y Uruguay, siendo 1989 y 1990 los afios
en que se registraron las tasas de inflaciéon mas eleva-
das en muchos de los paises latinoamericanos; y en la
década de 1990, las tasas de inflacién disminuyeron

13 La poblacién de Brasil representa alrededor del 35% de la
poblacién regional.
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considerablemente en la gran mayoria de los paises de
la region y todas se situaron por debajo del 100%. Pese
a que varios paises registraron episodios inflacionarios,

si bien a tasas menores que las registradas en afios
anteriores, la tasa de inflacién regional se mantuvo a
niveles histéricamente bajos.

GRAFICO 1
América Latina y el Caribe: Tasa de inflacion anual, diciembre a diciembre
(Porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de estadisticas oficiales.
CUADRO 1
Ameérica Latina y el Caribe: Tasa de inflacion anual,
diciembre a diciembre, algunos anos
(Porcentajes)
1971-1972 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2003
América Latina y el Caribe 17,3 60,9 56,1 159,4 1188,5 26,0 9,0 8,5
Argentina 51,1 340,3 87,6 3854 13439 1,6 -0,7 3,7
Barbados 10,2 12,3 16,1 2,4 34 2,8 3,8 2,2
Bolivia 13,0 6,0 23,9 8170,5 18,0 12,6 34 3,9
Brasil 16,0 29,4 95,3 239,1 1585,2 22,4 6,0 9,3
Chile 79,3 340,7 31,2 26,4 27,3 8,2 4.5 1,1
Colombia 15,2 15,3 26,5 21,8 324 19,5 8.8 6,5
Costa Rica 4,0 21,5 17,8 10,9 27,3 22,6 10,2 9,9
Ecuador 6,8 13,2 14,5 24,4 49,5 22,8 91,0 6,1
El Salvador 2,3 15,1 18,6 31,9 19,3 11,4 43 2,6
Guatemala 0,7 13,0 9,1 27,9 59,6 8,6 5,1 59
Haiti 10,3 17,8 15.6 17,4 26,1 24,8 19,0 41,5
Honduras 4,1 59 11,5 42 36,4 26,8 10,1 6,8
Jamaica 0,0 14,7 28,6 23,3 29,8 25,6 6,1 14,1
México 2,2 16,0 29,8 63,7 29,9 52,0 9,0 4,0
Nicaragua 0,0 0,0 24,8 3343 13 490,2 11,1 9,9 6,6
Panama 3,9 1,8 14,4 0,4 0,8 0,8 0,7 1,5
Paraguay 7,9 8,6 8,9 23,1 44,0 10,5 8,6 9,3
Pert 6,0 25,5 59,7 158,3 7 646,8 10,2 3,7 2,5
Republica Dominicana 9,3 16,5 4,6 30,9 79,9 9,2 9,0 42,7
Trinidad y Tabago 6,5 13,4 16,6 6,5 9,5 3,8 5,6 3,0
Uruguay 62,5 66,8 42,8 83,2 128,9 35,4 5,1 10,2
Venezuela 3,2 8,0 19,6 7,3 36,5 56,6 134 27,1

(Rep. Bolivariana de)

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de estadisticas oficiales.
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La evolucion del indice de precios al
consumidor y los bienes y servicios:
los casos de Chile y Brasil

El analisis detallado de lo sucedido con los precios
relativos durante la década de 1990 y el comienzo de
la década del 2000 se hizo examinando los casos de
Brasil y Chile. En ambos paises se contrastaron los
periodos de alta y baja inflacién, y para calcular las
distribuciones de las variaciones de precios de los dis-
tintos productos se escogieron periodos en los que el
pais utilizé la misma metodologia y canasta de bienes
para calcular el 1pc. Posteriormente, sobre la base de
la mayor desagregacion disponible de productos, se
calcul6 la tasa de variacién mensual media del precio
de cada uno de ellos, utilizando el indice de precios
del dltimo y primer mes del periodo. Se dispuso asi de
una distribucién de las tasas medias mensuales de
variacién en los precios disponibles de los productos
para los periodos estudiados en cada pais. Estas dis-
tribuciones permitieron calcular un conjunto de
parametros de la distribucion, con los cuales se buscé
responder a las siguientes preguntas:

i)  (Cambiaron las caracteristicas de la distribucion
con las caidas de la inflacién? ;Cuadles fueron los
cambios mds destacados?

i) ;Aumentaron o disminuyeron los coeficientes de
dispersién de las distribuciones con la caida de la
inflacién?

iii) ;Es posible agrupar los productos que se situaron
en distintas secciones (cuartiles, deciles) de la
distribucién utilizando las categorias mas usuales
en que se clasifican —a un digito— en la estruc-
tura del 1pc?

Las dos primeras preguntas estin asociadas a las
que han hecho anteriormente quienes estudiaron las
formas de la distribucién y también al debate suscita-
do en la mayoria que veia una relacién directa entre la
caida de la inflacién y la reduccion de la dispersion de
los precios relativos.!* No encontramos estudios de

14 En Roger (2000) se revisa la literatura sobre el andlisis de las
distribuciones de las tasas de variacion (o “precios relativos”, como
se les denomina en esos articulos), en lo relacionado con la forma
de distribucion de los precios relativos, entendidos como la tasa de
variacion de los precios en un determinado periodo.

economia aplicada latinoamericana que nos ayudasen
aresponder a la tercera pregunta, que es tal vez la mds
interesante por el efecto que puede tener una tenden-
cia estable en los grupos homogéneos sobre la asigna-
cion de los recursos y el bienestar.

Se escogi6 estudiar la evolucién de los indices de
precios al consumidor de Chile y Brasil, tanto al nivel
del indice agregado como al de sus componentes, por
dos razones: una, la disponibilidad de informacién
estadistica, y dos, el hecho de que estos paises hubie-
sen logrado bajar de forma importante el ritmo de
aumento de la inflacién. Ademads, como ya se dijo, son
paises que en los ultimos afios han contraido el com-
promiso explicito de mantener tasas de inflacién bajas
y estabilizar los precios en forma agregada. La evolu-
cién inflacionaria en Chile y Brasil que aqui se pre-
senta cubre en lo fundamental la década de 1990 y los
primeros afios de la década del 2000. En ambos pai-
ses se contd con informacién detallada de la evolucién
de los precios de todos productos que componen la
canasta del 1pc. En Chile se estudiaron dos periodos:
abril de 1989 a diciembre de 1998 y enero 1999 a agos-
to del 2004; en el caso de Brasil, los tres periodos con-
siderados fueron julio de 1989 a diciembre de 1990,
enero de 1991 a julio de 1999 y agosto de 1999 a
agosto del 2004. En ambos casos estos periodos co-
rresponden a aquellos durante los cuales estuvo en
vigor una misma metodologia y canasta de productos
para medir los precios. En el caso de Brasil, el segun-
do periodo se dividié en dos subperiodos (enero de
1991 a junio de 1994 y julio de 1994 a agosto de 1999),
para poder reflejar la existencia de diferencias impor-
tantes en la evolucién de los precios de los distintos
productos originados en condiciones macroecondémicas
significativamente distintas.!’

15 En el caso de Chile, el c correspondiente al periodo abril de
1989 a diciembre de 1998 tiene como base abril de 1989 = 100;
para el periodo enero de 1999 a agosto de 2004, la base es diciem-
bre de 1998 = 100. En el caso de Brasil, las bases correspondientes
a los distintos periodos son las siguientes: para julio de 1989 a
diciembre de 1990, la base es junio de 1989 = 100; para enero de
1991 a julio de 1999 la base es diciembre de 1990 = 100; para agosto
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Conociendo la distribucién, se calcularon para-
metros de esta distribucion, como la media, la desvia-
cién estdndar, el coeficiente de dispersion y las
caracteristicas de los cuartiles y deciles para los dife-
rentes periodos. El procedimiento de célculo fue el
siguiente: en primer lugar, como se explicé anterior-
mente, se calcularon las tasas mensuales medias de
variacion de los distintos productos incluidos en el 1pc,
a partir de las cifras oficiales de los paises (obte-
niéndose asi un vector de tasas de variacién z).!® En
segundo lugar, se calculé una tasa media mensual para
todos esos productos. Con este propdsito se calculd
para los meses de inicio y final un indice medio arit-
mético no ponderado de todos los productos, y a par-
tir de ellos se estimé la variacién media mensual de
todos los productos; igual ejercicio se hizo para el 1pc
oficial. En tercer lugar se calcularon los pardmetros
estadisticos mencionados anteriormente. La presenta-
cién matemadtica de estos cdlculos se encuentra en el
apéndice. Ademds, se comparé la evolucion'’ del pc
oficial en los distintos periodos con la evolucion de los
indices de precios de los distintos productos. El mis-
mo ejercicio se hizo a nivel de grupos de productos
(clasificacién a un digito), permitiendo asi la compa-
racion de los resultados.'® Para simplificar, en adelante
llamaremos “tasas de variacién” a las tasas de varia-
cién media mensual de los precios de los distintos

de 1999 a agosto de 2004 la base es julio de 1999 = 100. Respecto
a Brasil se consider6 el indice de precios al consumidor en su con-
cepto amplio (1pca); los autores estdn conscientes de la cobertura de
este indice y de las diferencias que tiene con el indice nacional de
precios al consumidor (INPC), cuya cobertura es mds amplia, pero se
decidi6 trabajar con el 1pca dado que este es el indicador usado
como referencia por las autoridades. No obstante, al utilizar el INpC
para hacer un andlisis igual al efectuado en este estudio, para el
dltimo periodo considerado, los autores llegaron a conclusiones si-
milares sobre el comportamiento de la distribucion de las tasas de
variacién de los precios. La definicién de dos subperiodos en el
caso de Brasil se debi6 a la implementacion del llamado Plan Real
(sobre este ultimo tema véase Sdinz y Calcagno, 1999).

16 En los estudios que analizan las distribuciones de las tasas de
crecimiento de los precios se suele llamar a estas tasas “precios
relativos” (el precio en el momento | relativo al precio en el mo-
mento ).

17 Se compar6 la tasa de variacién media mensual del indice de
precios al consumidor en el periodo con las tasas de variaciéon media
mensual de todos los bienes y servicios.

18 Para ambos periodos considerados se calcularon también los
indicadores de kurtosis y enviezamiento (el primero corresponde al
cuarto momento de la distribucién y el segundo al tercer momen-
to). En el caso de Chile, en el periodo 1999-2004 la distribucién de
las tasas de variacion de los precios de los distintos bienes y servi-
cios indica una mayor kurtosis (5,3) que en el periodo 1989-1998
(=0,13). Los indicadores de enviezamiento tienen un comportamiento
similar (-0,19) en el primer periodo frente a —1,19 en el segundo
periodo.

componentes de la canasta del 1pc en cada uno de los
perfodos.

1. El caso de Chile

Examinaremos primero el caso de Chile (cuadros 2, 3
y 4). Una primera mirada a este conjunto de indica-
dores nos permite concluir que la inflacién decrecid
paulatinamente y, con pequeilas oscilaciones, se situd
en niveles medios muy reducidos en el decenio del
2000. Por su parte, la media no ponderada de z tam-
bién se movid a la baja, cayendo inclusive mds que la
tasa de variacion del 1pc oficial. La dispersion, medi-
da por el coeficiente de dispersion, se acentud en el
periodo de menor inflacién, aumentando con la caida
de esta tdltima. A la vez, los cambios en los precios
llevaron a que en ambos periodos la tasa de variacion
media mensual del 1pc superara la media no pondera-
da de las tasas de variacién media mensual de los dis-
tintos productos; esto implica que la inflacién medida
por el 1pc refleja el mayor peso de un grupo de pro-
ductos cuyos precios suben por encima de esta media.

Un andlisis de la distribucién de las tasas de va-
riacién incluidas en z, en ambos periodos, muestra que
esta presenta caracteristicas distintas. En el primer
periodo estudiado, tanto la mediana como la media no
ponderada no son muy distintas, lo que indica que su
distribucién es relativamente simétrica. Sin embargo,
en el segundo periodo, la media no ponderada es bas-
tante inferior a la tasa de variacion del irc.!” Se puede
concluir, por lo tanto, que en el segundo periodo ana-
lizado los precios de los bienes y servicios que crecie-
ron mds tienen un mayor peso en el célculo del 1pc
agregado. En la medida en que hubiera pocas posibi-
lidades de sustituir esos productos por otros cuyos
precios crecieran menos, una reponderacién hecha al
final del periodo podria acentuar el fendmeno. Ademds,
se observa que las tasas de variacién de los precios de
los bienes y servicios que se sitiian en el primer cuartil
de la distribucién son lo suficientemente bajas como
para hacer disminuir el indice general, pero a la vez
tienden a reducir su participacion en el gasto, al menos
en algunos estratos sociales, por la rigidez a la sustitu-
cién de muchos de los bienes y servicios ubicados en
la parte superior de la distribucion.

19 Para tener presente los potenciales efectos de la estacionalidad se
calcul6 para el dltimo periodo de Chile una variacién entre enero
de 1999 y enero del 2004 y los resultados fueron similares. Por
ejemplo, la media no ponderada de las tasas de variacion se situd
en 0,085 y el coeficiente de dispersién en 6,4.
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CUADRO 2
Chile: Indice de precios al consumidor y sus componentes.
Algunos indicadores estadisticos
Apertura completa de los componentes del 1PC Apertura a 1 digito de los grupos de componentes del 1PC
Abril Enero Diciembre Abril Enero
Subperiodos de 1989- | de 1999- Subperiodos de 1978- | de 1989- | de 1999-
diciembre | agosto marzo diciembre | agosto
de 1998 | del 2004 de 1989 | de 1998 | del 2004
Tasa de variacién Tasa de variacién
media mensual media mensual
IPC (inflacién media 0,94 0,23 IPC (inflacién media
mensual del periodo) mensual del periodo) 1,29 0,76 0,54
Tasas de variacion Tasas de variacion
media mensual media mensual
de los precios de Media no ponderada 0,84 0,08 de los precios de Media no ponderada 1,59 0,66 0,18
los productos los grupos que
componentes componen la
del 1PC canasta del IPC
Desviacion estandar 0,41 0,50 Desviacion estandar 0,16 0,34 0,34
Coeficiente de Coeficiente de
dispersion 0,49 5,99 dispersion 0,10 0,51 1,87
Mediana 0,86 0,06
Primer cuartil 0,60 -0,14
Cuarto cuartil 1,11 0,27
Niimero de componentes de la Niimero de componentes de la
canasta del IPC 368 482 canasta del IPC 4 5 8
Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) de Chile.
CUADRO 3
Chile: Indice de precios al consumidor y precios de los
componentes del indice de precios al consumidor.
Indicadores de dispersion de las tasas de crecimiento
Comparacién con el IPC (total de componentes del IPC) Comparacion con el IPC (grupos de componentes del 1PC)
Abril Enero Diciembre Abril Enero
Subperiodos de 1989- | de 1999- Subperiodos de 1978- | de 1989- | de 1999-
diciembre | agosto marzo diciembre | agosto
de 1998 | del 2004 de 1989 | de 1998 | del 2004
Tasa de variacién media mensual del 1PC Tasa de variacién media mensual del 1PC
(inflacién media mensual del periodo) 0,94 0,23 (inflacién media mensual del periodo) 1,58 0,94 0,23
Coeficiente de dispersién (CD) de las tasas Coeficiente de dispersion (CD) de las tasas
mensuales de variacion del 1PC (1) 0,78 0,34 mensuales de variacién del 1PC (1) 0,77 0,78 0,34
% de productos cuyas tasas de variacién % de grupos de productos cuyas tasas de
mensuales presentan CD > (1) 96,7 95,2 variacion mensuales presentan CD > (1) 50,0 80,0 62,50
% de productos cuyas tasas de variacion % de grupos de productos cuyas tasas de
mensuales presentan CD < (1) 3,26 4,76 variacion mensuales presentan CD < (1) 50,0 20,0 37,50

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) de Chile.
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CUADRO 4

Chile: Tasa de variacion del indice de precios al consumidor y de los precios
de sus componentes. Indicadores estadisticos de su distribucion
(Tasas acumuladas en el periodo, en porcentajes)

Subperiodos Abril de 1989- Enero de 1999-
diciembre de 1998 agosto del 2004
IPC Tasas de variacién acumulada
en el periodo 194,9 16,6
Valor médximo del primer cuartil
de la distribucién 100,1 -9,1
Valor minimo del cuarto cuartil
Tasas de variacién acumulada de la distribucién 261,7 20,0
de los precios de los productos . . .
que componen el PC Valor méximo del primer decil
de la distribucién 31,7 -28,8
Valor minimo del décimo decil
de la distribucién 369,2 34,5
Mediana 1714 43

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) de Chile.

Adicionalmente, pese a que en el segundo perio-
do (enero de 1999-agosto del 2004) la distribucién de
z se concentra en mayor grado en torno a la media, los
resultados extremos se alejan mds. Si se analizan los
resultados de manera normalizada,? el cambio en la
forma de la distribucién muestra que las variaciones
se concentran en torno al cero, y que se alargan las
“colas”, esto es, los precios que varian en forma
significativamente distinta a este “niicleo™?! (grafico 2).
Esto se puede ilustrar igualmente por el importante
decrecimiento, entre ambos periodos, de la desviacion
estdndar de las tasas de variacién que componen el
“nidcleo”. Cabe entonces preguntarse si hay realmente
una concentracion de las variaciones de los precios en
torno a este “nticleo”, o si mds bien lo que se observa
son variaciones de precios mds extremas en bienes y
servicios cuyos precios bajaron o subieron relativamen-
te mds que en el periodo anterior. De confirmarse el
primer caso, la interpretacion podria ser que la varia-
cién de los precios de un conjunto de productos que
antes obedecian a un efecto inercial logré despegarse
de la variacién de otros precios —un efecto de la
desindexacion de la economia que hubiera eliminado
una tendencia a reajustes relativamente autométicos de
los precios de ciertos rubros. A la vez, un grupo me-
nor de productos que variaron por motivos no

20 Las tasas de variacién incluidas en el vector z fueron norma-
lizadas en torno a la media, de acuerdo a la siguiente férmula:
(X~X media)ls, siendo s, la desviacién estdndar del producto .

2l Por “niicleo” se entiende el segundo y el tercer cuartil de la distri-
bucién, a la vez que por “cola” se entiende el primer y el tltimo decil.

inerciales aparece con variaciones relativas muy altas
por la gran estabilidad en torno a cero de las variacio-
nes de los primeros productos. En el segundo caso, se
trataria de cambios de precios mds extremos de bie-
nes y servicios independizados en sus variaciones del
grupo que compone el “nicleo”, de modo que la su-
puesta concentracién de variaciones de precios del
ntcleo no seria otra cosa que el efecto de una norma-
lizacién con una desviacion estdndar bastante mayor.
Para dilucidar el origen de estos cambios se examina-
ron las distribuciones de z en ambos periodos, elimi-
nando los deciles extremos. El resultado muestra que
el “nicleo” tiene dispersiones similares en ambos ca-
sos. El origen del cambio en la distribucién de las ta-
sas de variacion se encuentra pues en la evolucién de
los precios de los bienes y servicios cuyas tasas de
variacion para este periodo se hallan en esos deciles.

Un resultado que llama la atencién es que el pri-
mer decil de la distribucién de z se encuentra ahora mas
lejano de la media que el dltimo decil.?? A la vez, la
concentracién en torno al nicleo es mas acentuada a
la derecha que a la izquierda del mismo,? lo que es

22 Se puede por lo tanto concluir que, en términos normalizados, la
caida en los precios de estos productos fue superior a las alzas de
precios de aquellos cuyas tasas de variacién se encuentran en el
dltimo decil.

23 Se observa asimismo un aumento en el enviezamiento de la dis-
tribucién de las tasas de variacion de los precios de los productos
entre los dos periodos estudiados, pese a que se observa una dismi-
nucidn de la media de estas tasas de variacion. En Bryan y Cecchetti
(1996) se analiza la relacion entre la media y el enviezamiento de
la distribucion de las tasas de variacion, y se concluye que esta no
necesariamente es positiva, pudiendo ser mds bien negativa.
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GRAFICO 2

Chile: Distribucién de las tasas de variacion media mensual de los
bienes y servicios que componen la canasta del IPC
(En porcentajes, tasas normalizadas)

Numero de productos

-4,818
-3,895
-2,971
-2,509
-2,088
-1,809
-1,530
-1,123
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3,035
3,959
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0,263
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Tasas de variacion normalizadas
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) de Chile.

consistente con la observacién del parrafo anterior. Sin
embargo, al comparar este resultado con la tasa de va-
riacién media mensual del 1pc en cada uno de los perio-
dos se puede observar que el efecto en la variacién del
1pc de los precios que suben no estd compensado por la
reduccidn que originan los precios que caen. Esto se ve
reflejado en el hecho de que en el segundo periodo la
tasa de variacion del ec fue de 0,23%.

Cabe ahora preguntarse si en la distribucién de z
las tasas de variacién de los precios de los distintos
rubros se agrupan de acuerdo a su clasificaciéon por
grupos de productos (clasificacién a un digito). La res-
puesta general es que si lo hacen. M4s atn, cabe pre-
guntarse cudn estables son las ubicaciones de estas
concentraciones en las distribuciones de z de ambos
periodos. Para poder contestar a este interrogante se
efectud el procedimiento descrito antes?* para cada uno
de los afios de los distintos periodos, y se analiz6 cud-
les eran los rubros que se situaban en cada uno de los

24 Se estimaron los pardmetros de la distribucién de los precios
relativos de afio en afio.

deciles de las distribuciones obtenidas (cuadro 5). Se
analiz6 también si las ubicaciones de cada uno de estos
rubros eran estables a lo largo del periodo (esto es, com-
parando afio a afio) o si mds bien variaban su posicién
relativa dependiendo del afio considerado. Mds adelan-
te, en los cuadros 6 y 7 se presentan las tendencias
predominantes en el periodo en su conjunto. Las prin-
cipales conclusiones indican que durante el primer
periodo hubo ya alguna concentracién relativamente
estable para algunos grupos de rubros, pero a la vez
hubo otros que oscilaron de una ubicacién a otra. En
el segundo periodo se acentiia la tendencia a que se
estabilicen en posiciones de la distribucién, sobre todo
en los deciles extremos.

Como lo muestra el cuadro 6, en el primer perio-
do considerado ciertos productos —el vestuario, por
ejemplo— exhiben variaciones de precios sistematica-
mente menores que las del 1pc, a la vez que otros como
la salud por lo general tienen precios que evolucionan
por arriba de este indice. En cambio, los precios de los
alimentos aparecen mds variables ya que, dependien-
do de los anos, se altera su posicion relativa. Respecto
del segundo periodo (cuadro 7), en el primer cuartil, y

PRECIOS RELATIVOS EN AMERICA LATINA EN'PERiODOS DE BAJA INFLACION Y CAMBIOS ESTRUCTURALES
* PEDRO SAINZ Y SANDRA MANUELITO



REVISTA DE LA CEPAL 89 « AGOSTO 2006 115

CUADRO 5

Chile: Tasa de variacion del indice de precios al consumidor y tasas de variacién
de los componentes del indice. Indicadores estadisticos de su distribucion

Total de los bienes y servicios incluidos en la canasta del 1PC

Subperiodos Abril de 1989-diciembre de 1998 Enero de 1999-agosto del 2004
Datos Datos
normalizados normalizados
IPC Tasa de variacién media mensual 0,94 0,23
Tasas de variacion Media no ponderada 0,84 0,00 0,08 0,00
media mensual de Mediana 0.86 0.07 0.06 0.1
los componentes
del 1PC Valor maximo del primer cuartil
de la distribucién 0,60 -0,58 0,14 -0,29
Valor minimo del cuarto cuartil
de la distribucién 1,11 0,68 0,27 0,52
Desviacion estandar 0,41 1,00 0,50 1,00
Desviacion estdndar (segundo y
tercer cuartiles) 0,34 0,23

Excluidos los bienes y servicios cuyas tasas de variacién media mensual se encuentran en el primer decil y en el dltimo

Subperiodos Abril de 1989-diciembre de 1998 Enero de 1999-agosto del 2004
Datos Datos
normalizados normalizados
Tasas de variacion Media no ponderada 0,85109 0,00 0,05584 0,00
media mensual de Mediana 0,87 0,06 0,06 0,03
los productos . . .
componentes del IPC Valor méximo del primer cuartil
de la distribucién 0,68 0,68 -0,09 -0,72
Valor minimo del cuarto cuartil
de la distribucién 1,04 0,74 0,23 0,81
Desviacion estandar 0,26 1,00 0,21 1,00
Desviacion estdndar (segundo y
tercer cuartiles) 0,40 0,44

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) de Chile.

CUADRO 6

Chile: Algunos componentes de la canasta del indice de precios al consumidor.
Posicion relativa segun la distribucion de las tasas de variacion media mensual,
abril de 1989-diciembre de 1998

Primer cuartil

Segundo y tercer cuartiles

Cuarto cuartil

Frutas
Legumbres

Electrodomésticos

Vestuario

Liécteos

Pastas

Carne

Pescados y mariscos
Bebidas

Platos preparados
Dividendo/ arriendo
Electricidad y gas
Mantenimiento del hogar
Equipamiento para el hogar

Gasolina

Cristales de anteojos
Utiles escolares

Gastos financieros
Juguetes

Pan
Cerveza
Huevos

Agua potable
Teléfono particular

Transporte y servicios de transporte

Prestaciones médicas privadas y hospitalizaciones
Remedios (vitaminas, antitusivos, antihistaminicos, cardiovasculares, antibiéticos)

Educacion (bdsica, media y superior)
Textos escolares y no escolares

Cuotas de asociaciones

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) de Chile. Los productos se
encuentran organizados segtin el grupo al que pertenecen.
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CUADRO 7

Chile: Algunos componentes de la canasta del indice de precios al consumidor.
Posicion relativa segun la distribucion de las tasas de variacion media mensual,
enero de 1999 a agosto de 2004

Primer cuartil Segundo y tercer cuartiles

Cuarto cuartil

Frutas Pan

Legumbres Pastas
Carne
Pescados y mariscos
Bebidas

Platos preparados

Dividendo/ Arriendo
Telefonia celular

Computacion Mantenimiento del hogar
Electrodomésticos Equipamiento para el hogar
Vestuario

Cristales de anteojos
Remedios (cardiovasculares,
antibiéticos, antihipertensivos)

Utiles escolares

Gastos financieros Juguetes

Lacteos
Cerveza
Huevos

Servicios basicos
Telefonia fija

Transporte y servicios de transporte

Prestaciones médicas y hospitalizaciones

Remedios (vitaminas, antitusivos y broncodilatadores,
antidepresivos, antihistaminicos)

Educacion (bésica, media y superior)

Textos escolares y no escolares

Cuotas de asociaciones

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) de Chile. Los rubros se encuen-

tran organizados segtin el grupo al que pertenecen.

en varios casos con promedios absolutos negativos, se
sitian las frutas y legumbres, la computacién, los elec-
trodomésticos, el vestuario y los gastos financieros. En
el otro extremo se sitda en lo fundamental un grupo
de servicios, algunos insustituibles en la canasta po-
pular, tales como el transporte y servicios de transpor-
te, y los servicios bdsicos (electricidad, gas y agua).
Se puede concluir que la naturaleza de los gru-
pos de productos que se sitian en los deciles extremos
es bien diferente. Los que se incluyen en el primer decil
(por lo tanto, aquellos cuyos precios suben menos, o
que inclusive caen) son, por lo general, bienes que
admiten sustitucion en la estructura del gasto y que
muestran precios claramente a la baja en el mercado
internacional. Por el contrario, los que se encuentran
en el dltimo decil (aquellos cuyos precios aumentan
mas) incluyen los precios de los servicios de mas di-
ficil sustitucion en la estructura del gasto; parte impor-
tante de tales precios estdn sujetos a mecanismos de
regulacion gubernamentales. La importancia de estos
grupos de bienes y servicios en las canastas de consu-
mo de los distintos estratos sociales es diferente; los
precios de los bienes y servicios incluidos en el 1lti-
mo decil tienen mds peso en el conjunto del gasto. Si
un estrato se ve forzado a incluir en su estructura de

gasto rubros que han subido mds de precio sin que haya
posibilidades amplias de sustituirlos (por ejemplo, el
transporte urbano) se le limita el aprovechamiento de
aquellos productos cuyos precios caen. Asimismo, al-
gunos precios corresponden a servicios en los cuales
se ha producido una segmentacion, pues se ofrecen con
muy distintas calidades. Esto supone que un analisis
mas detallado podria mostrar diferencias de variacién
de los componentes.

Para juzgar mejor el efecto acumulativo en el
tiempo de estas variaciones se puede comparar la va-
riacién acumulada en el periodo examinado. Esto tie-
ne especial pertinencia en el segundo periodo —en el
cual es mds estable la posicion relativa de los distin-
tos productos en la distribucién de las tasas de varia-
cién de los precios— y se hace mediante la observacion
de los resultados afio a afio. Frente a una variacion
acumulada de un 16,6% en el 1pc, los precios de los
productos que se encuentran en el primer cuartil caye-
ron 9,1% y los del primer decil un 28,8%, en tanto que
los precios de los productos que se hallan en el cuarto
cuartil subieron un 20% y los del dltimo decil, un
34,5% (véase mads atrds el cuadro 4). Dado que mu-
chos productos se estabilizaron en su posicion relati-
va, las brechas en las tasas de variacion tienen un
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importante impacto en la estructura de los precios re-
lativos. A la vez, la diferencia entre la tasa de varia-
cién acumulada del pc y la mediana de las tasas de
variacién acumuladas en el periodo para los distintos
productos (16,6% y 4,3%, respectivamente) da también
cuenta de la magnitud de la asimétrica posicion de los
productos antes comentada.

2. El caso de Brasil

En Brasil la baja de la inflacién también trajo consigo
un aumento de la dispersion relativa, con un incremen-
to importante del coeficiente de dispersion de las ta-
sas de variacién de los precios de los bienes y servicios
desde niveles del orden del 0,1 al 0,6. Ambos valores
son muy bajos, significativamente menores que aque-
llos de Chile. Nétese que en las variaciones mensua-
les medias del orden del 30% y del 25%, en los
periodos julio de 1989-diciembre de 1990 y enero de
1991-julio de 1994, la desviacién estandar solo alcan-
zaba niveles cercanos a 3. La extraordinaria indexacion
de la economia brasilefia y la fijaciéon de precios por
parte del gobierno, especialmente en el primer perio-
do, explican estos valores (cuadros 8, 9 y 10).%

Aunque la tasa de variacién media mensual del
IpC supera a la media no ponderada de las tasas de va-
riacién incluidas en z, al igual que en el caso de Chi-
le, la diferencia entre ambas es mas reducida. Esto pone
en evidencia que los precios de aquellos productos
cuyas tasas de variacion se encuentran en los dos ex-
tremos de la distribucién (primer y dltimo deciles) no
tienen ponderaciones de participaciéon muy diferentes
en la canasta del pc. Cuando se trabaja al nivel de
grupos de productos (clasificacién a un digito), los
resultados de la dispersion de las tasas de variacion de
sus precios no varian en comparacién con el resultado
que se obtiene cuando se considera la totalidad de los
productos, salvo en el periodo agosto de 1999-agosto
del 2004, donde la dispersion de las tasas de variacién
se reduce a valores propios de los primeros periodos.
Asimismo, cuando se examina la desviacidon estandar
del niicleo de la distribucién —o sea, el segundo y ter-
cer cuartiles—, esta es muy estable. Aunque en muy
menor medida, son los puntos extremos los que estan
tras los cambios en la desviacién estandar del nicleo
cuando se considera toda la distribucion.

25 En el caso de Brasil, los indicadores de kurtosis son positivos en
todos los periodos analizados, siendo mds elevados en el subperiodo
enero 1991-julio 1994 y agosto 1999-agosto 2004, a la vez que los
indicadores de enviezamiento son negativos en estos dos periodos.

A la vez, las distribuciones normalizadas de las
tasas de variacion incluidas en z permiten establecer
algunas distinciones, tanto con el caso de Chile como
entre los periodos considerados. Curiosamente, la
mediana de estas tasas de variacién, normalizadas,
estd sesgada a la derecha en el periodo enero de 1991-
julio de 1994 (0,23) y a la izquierda en el periodo
agosto de 1994-agosto de 1999, situacion esta dltima
que no se da en el caso chileno. A diferencia del caso
de Chile, en el primer y ultimo periodo hay bastante
simetria entre el primer cuartil y el cuarto, salvo en
el periodo enero de 1991-julio de 1994, donde se da
una asimetria hacia la derecha, tal como sucede en
Chile. Estos valores hacen suponer, en términos ge-
nerales, una menor variacién de los precios relativos
de los distintos componentes del 1pc, asi como de los
respectivos cambios de ponderaciones en el total de
la canasta (graficos 3 y 4).

Como se puede ver en el cuadro 11, las tasas de
variacién acumuladas en los distintos periodos de es-
tas concentraciones de bienes y servicios tienen efec-
tos notables en los precios relativos, muy superiores
en muchos casos a aquellos de los periodos de alta
inflacién. Nétense en particular las significativas
disparidades en el periodo 1994-1999. Allf las dife-
rencias entre las variaciones medias del dltimo y del
primer decil fueron de mas de diez veces, y en el pe-
riodo siguiente siguieron situadas cerca de las cinco
veces.

Finalmente, cuando se examina la ubicacién en
la distribucién de z de los distintos componentes en
el dltimo periodo considerado (cuadros 12 y 13), se
ven algunos rasgos similares a los observados respec-
to a Chile: es el caso de los menores aumentos de
precios de productos como computacion, electrodo-
mésticos y vestuario, a los que se le suman algunos
productos diferentes, como servicios médicos y de
hospitalizacion. En el extremo opuesto aparecen tam-
bién los precios de los costos de transporte y de ser-
vicios de transporte, y de los servicios bdsicos. Sin
embargo, y a diferencia del caso de Chile, aparecen
varios alimentos de consumo extendido, como el
arroz, los porotos y el aceite, y no aparece la educa-
cién. Esto pone de relieve la potencia de algunos
factores y el rango de maniobra de otros, especial-
mente servicios que provee o regula el Estado, en los
cuales los criterios para regular los precios pueden
pesar mucho en los niveles de inflacién y en los co-
eficientes de dispersion.
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CUADRO 8 .
Brasil: Indice de precios al consumidor y sus componentes.
Algunos indicadores estadisticos
Apertura completa de los Apertura a 1 digito de los grupos de
productos incluidos en el IPC productos componentes del IPC
Subperiodos Ago. 1989-  Ene. 1991-  Jul. 1994- Ago. 1999- | Ago. 1989- Ene. 1991- Jul. 1994- Ago. 1999-
dic. 1990  jun. 1994  jul. 1999 ago. 2004 | dic. 1990  jun. 1994  jul. 1999  ago. 2004
IPC Tasa de variacién
media mensual 30,86 25,81 0,96 0,71 30,86 25,81 0,96 0,71
(inflacién media
mensual del periodo)
Tasas de variacién Media no ponderada 30,40 25,23 0,89 0,73 31,56 25,70 1,02 0,66
media mensuales Desviacion estandar 3,27 3,08 0,54 0,39 2,45 0,72 0,49 0,13
de los precios Coeficiente de variacion 0,11 0,12 0,62 0,53 0,08 0,03 0,48 0,19
de los productos Mediana 29,61 25,22 0,72 0,70
componentes del IPC Valor mdximo del
primer cuartil de la
distribucién 27,78 24,17 0,47 0,51
Valor minimo del
cuarto cuartil de la
distribucion 31,35 25,94 1,15 0,89
Niimero de productos incluidos en la
canasta del 1PC 434 347 347 513 7 7 7 9
Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE).
CUADRO 9
Brasil: IPC y precios de los componentes del IPC.
Indicadores de dispersion de las tasas de crecimiento
Comparacién con el IPC Comparacién con el IPC
(total de productos que componen el IPC) (grupos de productos)
Subperiodos Ago. 1989- Ene. 1991- Jul. 1994-  Ago. 1999- Subperiodos Ago. 1989- Ene. 1991-  Jul. 1994-  Ago. 1999-
dic. 1990  jun. 1994 jul. 1999  ago. 2004 dic. 1990  jun. 1994  jul. 1999  ago. 2004
Tasa de variacién Tasa de variacién media
media mensual del IPC 30,86 25,81 0,96 0,71 mensual del IPC 30,86 25,81 0,96 0,71
(inflacién media (inflacién media
mensual del periodo) mensual del periodo)
Coeficiente de dispersion Coeficiente de dispersion
(CD) de las tasas (CD) de las tasas
mensuales de variacién mensuales de variacion
del 1pC (1) 0,77 0,38 1,14 0,78 del 1pC (1) 0,08 0,03 0,48 0,19
% de productos cuyas % de grupos de
tasas de variacion productos cuyas tasas
mensuales presentan de variacion mensuales
cD > (1) 77,0 100,0 96,3 97,3 presentan CD > (1) 57,0 100,0 71,4 100,0
% de productos cuyas % de grupos de
tasas de variacion productos cuyas tasas
mensuales presentan de variacién mensuales
D < (1) 23,0 0,0 38 2,7 presentan €D < (1) 43,0 0,0 28,0 0,0

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE).
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CUADRO 10
Brasil: Tasa de variacion del Ipc y tasas de variacion de los precios de los
productos que lo componen. Indicadores estadisticos de su distribucion
Total de los bienes y servicios incluidos en la canasta del 1PC
Subperiodos Ago. 1989-dic. 1990 Ene. 1991-jun. 1994 Jul. 1994- jul. 1999 Ago. 1999-ago. 2004
Datos Datos Datos Datos
normalizados normalizados normalizados normalizados
IPC Tasa de variacién
media mensual 30,86 25,81 0,96 0,71
Tasas de variacion Media no ponderada 30,4 0,00 25,23 0,00 0,89 0,00 0,73 0,00
media mensual de los Mediana 29,61 -0,02 25,22 0,23 0,72 -0,19 0,70 0,02
componentes del IPC Valor maximo del primer
cuartil de la distribucién 27,78 0,58 24,17 0,11 0,47 0,67 0,51 -0,50
Valor minimo del cuarto
cuartil de la distribucién 31,35 0,51 25,94 0,46 1,15 0,60 0,89 0,47
Desviacion estandar 3,27 1,00 3,08 1,00 0,54 1,00 0,39 1,00
Desviacion estandar
segundo y tercer cuartiles) 0,30 0,16 0,36 0,27
Exluyendo los bienes y servicios cuyas tasas de variacién promedio mensual se encuentran en el primer decil y en el dltimo decil de la distribucién
Subperiodos Ago. 1989-dic. 1990 Ene. 1991-jun. 1994 Jul. 1994- jul. 1999 Ago. 1999-ago. 2004
Datos Datos Datos Datos
normalizados normalizados normalizados normalizados
Tasas de variacion Media no ponderada 29,59 25,09 0,78 0,70
promedio mensual Mediana 29,61 1,19 25,22 0,15 0,72 0,18 0,70 -0,02
de los productos que Valor maximo del primer
componen el IPC cuartil de la distribucién 28,18 -0,76 24,43 -0,71 0,50 -0,89 0,56 -0,73
Valor minimo del cuarto
cuartil de la distribucién 30,93 0,72 25,82 0,80 1,01 0,69 0,84 0,73
Desviacion estandar 1,85 1,00 0,92 1,00 0,33 1,00 0,19 1,00
Desviacion estandar
(segundo y tercer cuartiles) 0,41 043 0,46 0,41

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE).

GRAFICO 3
Brasil: Distribucion de las tasas de variacion media mensual de los bienes y
servicios que componen la canasta del IPC
(Tasas normalizadas, en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE).
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GRAFICO 4
Brasil: Distribucion de las tasas de variacion media mensual de los bienes
y servicios que componen la canasta del IPC
(Tasas normalizadas, en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE).
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CUADRO 11
Brasil: Tasa de variacion del indice de precios al consumidor
y tasas de variacion de los precios de sus componentes.
Indicadores estadisticos de su distribucién
(Tasas acumuladas en el periodo, en porcentajes)
Agosto 1989- Enero 1991- Julio 1994- Agosto 1999-
diciembre 1990 junio 1994 julio 1999 agosto 2004
IPC Tasa de variacién en el periodo 12 556,6 15424192 78,8 53,0
Tasas de variacién de los Valor méximo del primer cuartil
precios de los productos de la distribucién 8147,7 889 932,9 30,5 353
componentes del IPC Valor minimo del cuarto cuartil
de la distribucién 13 446,7 1610 835,1 95,8 70,1
Valor méximo del primer decil
de la distribucién 6168,3 541 176,6 12,5 21,3
Valor minimo del décimo decil
de la distribucién 18 156,4 1977 492,3 1475 95,8
Mediana 10 560,7 1267 390,7 533 51,7

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE).
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CUADRO 12
Brasil: Algunos componentes de la canasta del indice de precios
al consumidor. Posicion relativa segun la distribucién de las tasas
de variacion medias mensuales, periodo enero 1991-junio1994

Primer cuartil Segundo y tercer cuartiles Cuarto cuartil

Arroz Pasta Porotos negros

Harina Papas
Pescados y mariscos Verduras
Carne Lacteos
Verduras

Mandioca

Arriendo/gastos condominio Servicios bésicos

Electrodomésticos Equipamiento para el hogar
Taxi, bus, gasolina
Automéviles nuevos
Vestuario

Servicios médicos y de hospitalizacion

Avion, metro

Remedios (analgésicos, antigripales, antitusivos, psicotrépicos)

Juguetes
Textos escolares

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE).

Los rubros estdn organizados segun el grupo al que pertenecen.

CUADRO 13

Brasil: Algunos componentes de la canasta del Ipc.
Posicion relativa segun la distribucién de las tasas de variacion
medias mensuales, agosto de 1999-agosto de 2004

Primer cuartil Segundo y tercer cuartiles

Cuarto cuartil

Fruta

Harina

Pescados y mariscos
Carne

Café

Queso

Cerveza

Platos preparados

Porotos
Papas
Verduras
Carne
Aceite

Computacién

Electrodomésticos

Vestuario

Equipamiento para mantenimiento del hogar
Equipamiento para el hogar

Arriendo/gastos condominio

Carbon, gas y energia eléctrica, servicios de agua

Taxi, tren, barco, metro

Servicios médicos y de hospitalizacion
Servicios personales
Educacién
Utiles escolares

Articulos de recreacion y hoteles

Transporte y servicios de transporte
Bus, avidn, peajes, bencina, alcohol, diesel

Correo, teléfono fijo

Teléfono publico, celular, TV cable

Juguetes

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras publicadas por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE).

Los rubros estdn organizados segun el grupo al que pertenecen.

Del andlisis anterior, que es vélido tanto para el
caso de Chile como el de Brasil, se puede concluir que
los productos que componen el Ipc mantienen comporta-
mientos distintos. Mientras existe un grupo de bienes
cuyos precios varian sistemdticamente por debajo de
la evolucién del 1pc general (vestuario y equipamiento

del hogar, por ejemplo), otros lo hacen sistematica-
mente por encima (servicios de educacién, de salud y
de transporte, por ejemplo). Los alimentos presentan
un comportamiento variable. Esto en un contexto de
reduccién generalizada del ritmo de crecimiento del 1pc
agregado.
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VI

Tendencias regionales a la luz

de los resultados y conclusiones

obtenidos en Chile y Brasil

Las tendencias anteriormente descritas, con base en los
resultados de analizar en Chile y Brasil la posicién re-
lativa de los distintos componentes del 1pc segun la tasa
de variacién de sus precios pueden extenderse hasta
cierto punto, a la generalidad de los paises de la re-
gién. Pese a que no se dispuso de informacién com-
pleta acerca de todos los componentes de las
respectivas canastas de medicion del 1pc, una mirada a
la evolucién de los indices de precios al consumidor
de otros paises de América Latina,?® segtin el indice
agregado y segun los grupos de bienes y servicios que
lo componen (clasificacién a un digito), muestra que
algunas de estas tendencias se repiten.?’

Para poder comparar la evolucién de las tasas de
variacién de los precios de los diferentes grupos de pro-
ductos que componen el 1pc se calcularon las tasas de
crecimiento medio mensual de los indices de precios
respectivos, normalizdndolas posteriormente; de esta
forma se hicieron comparables los pardmetros de la dis-
tribucién tanto entre paises como entre periodos. Igual
que en el caso de Chile y Brasil, estos periodos corres-
ponden por lo general a los de vigencia de una misma
canasta de bienes. Sin embargo, en los casos en que
en determinados momentos ocurrieron fendmenos eco-
némicos importantes, como una devaluacién significa-
tiva de la moneda nacional, se definieron subperiodos
que permitieron observar y comparar el comportamien-
to de los precios agregados, por grupos de productos,
en periodos de mayor interés para el andlisis econd-
mico. Los resultados se muestran en el grafico 5.

Por estar normalizadas las tasas de variacion
mensual®® en dicho grafico, el nimero de la ordenada

26 Se refiere a los siguientes pafses: Argentina, Bolivia, Colombia,
Costa Rica, Ecuador, México, Perti, Uruguay y Republica
Bolivariana de Venezuela.

27 El analisis se basé en el cdlculo de las tasas de variaciéon media
mensual, tanto del indice de precios al consumidor agregado como
de los grupos de bienes y servicios que lo componen, en distintos
periodos de tiempo.

28 Para normalizar las tasas de variacion media mensual se resté a
la tasa de variacién media mensual de los precios de cada uno de

indica nimero de desviaciones estdndar de la variacion
media mensual y no tasas de inflacién. Una desviacion
estandar negativa representa los productos con varia-
ciones menores al promedio que lideraron la tenden-
cia a la baja. Para algunos paises, en los periodos
analizados y cuando se lograron inflaciones muy re-
ducidas, las desviaciones negativas representaron tasas
de crecimiento absolutas negativas. Por el contrario, las
desviaciones positivas representaron productos que
estuvieron sobre el promedio y que en ocasiones, como
en los periodos posteriores a devaluaciones, fueron los
que aceleraron la inflacién.

El gréafico 5 muestra algunos fenémenos signifi-
cativos. En general interesa ver para qué grupos de
productos la variacién en términos normalizados fue
persistentemente superior al promedio, o si hubo osci-
laciones y de qué magnitud. Desde inicios de la déca-
da de 1990, la variacién de los precios del vestuario y
de los bienes considerados de equipamiento para el
hogar tiende a ser menor, y en algunos casos significa-
tivamente menor, que la variacién del ec. En los ca-
sos en que la variacion de precios de estos productos
ha sido superior a la del 1pc, esto ha tendido a ocurrir
en periodos que exhibieron devaluaciones significati-
vas de la moneda nacional. Por ejemplo, en Argentina
y Uruguay las fuertes devaluaciones de sus monedas
a comienzos del 2002 significaron una aceleracién
moderada de la inflacién en ese afio y un cambio im-
portante en los precios relativos (en Uruguay esto se
aplica al equipamiento para el hogar). La devaluacion,
unida a la reactivacion de la demanda interna desde los
bajos niveles en que se encontraba después de las re-
cesiones que afectaron a estos paises, permitié una
recuperacion de los precios de dichos productos, que

los grupos de productos el promedio de las tasas de variacion men-
sual de los precios de los distintos grupos y se dividi6 el resultado
por la desviacién estandar de las tasas de variacion media mensual
de los precios de los grupos de productos. No se consideré en el
cdlculo la tasa de variacion media mensual del 1pc, dado que este
resulta de la agregacion ponderada de las tasas de variacion de los
precios de los distintos grupos de productos.
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GRAFICO 5

América Latina (11 paises): Tasas de variacion media mensual
de los precios de grupos de productos que componen el IPC
(Datos normalizados)
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Fuente: Elaboracion propia con cifras oficiales.
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aumentaron de forma superior o similar a los del 1pc.
Algo semejante pasé en México después de la deva-
luacién de fines de 1994.

A su vez, los precios de los servicios en general
han aumentado mds que el 1pc. Sin embargo, tanto el
tipo de servicios como la magnitud de las alzas de los
precios varian de un pais a otro. En algunos paises y
determinados periodos la posicidn relativa de los pre-
cios de los sectores de servicios respecto de los pre-
cios de los sectores de bienes estd influenciada por las
fluctuaciones de sus monedas, y en particular por las
fuertes devaluaciones; estas generaron aumentos sig-
nificativos en los precios de los bienes, debido al mayor
costo de los bienes importados o insumos que encare-
cen la produccién interna de bienes finales, o al aumen-
to de los mdrgenes de comercializacién de productos
nacionales. En otros paises, sobre todo entre aquellos
que presentan una mayor dependencia del exterior para
abastecerse de petr6leo y combustibles, los precios mas
altos de los servicios de transporte han estado en los
dltimos afos significativamente influidos por los ele-
vados precios internacionales del petréleo y por la ten-
dencia a suprimir subsidios estatales.

Otro conjunto de precios que ha mostrado en
muchos paises una clara tendencia al alza ha sido el
de los servicios basicos, debido no solo a los mayores
costos de los combustibles, sino también a las decisio-
nes de las autoridades correspondientes en torno a su
concesion o privatizaciéon. No obstante, en otros pai-
ses y/o en otros periodos, decisiones similares de las
autoridades han permitido que los precios de estos
servicios aumenten a un ritmo mas bajo que el del 1pc,
a través de politicas de subsidios o de regulacién de
tarifas.

Otro aspecto que puede influir en la variacion de
los precios de los servicios es la metodologia utiliza-
da para su compilacién y posterior inclusién en el
cémputo general del 1pc. Por ejemplo, en Colombia los
precios del rubro vivienda reflejan principalmente el
valor del arriendo imputado a las familias. En la me-
dida en que esa imputacion fluctie poco y que su peso
en el 1pc general sea alto, influye significativamente en
los precios relativos y en el 1pc general.

Teniendo en cuenta lo anterior, es posible ela-
borar algunas conclusiones sobre la evolucién de los
precios relativos de los componentes de la canasta de
los 1pc de los paises observados. En primer lugar, los
datos mencionados muestran que, en términos muy
agregados, no ha habido una tendencia homogénea
en la evolucién de los precios, como lo hubo, por
ejemplo, en Brasil durante el periodo 1991-1994

examinado anteriormente.? No todos los precios de los
bienes estdn cayendo en términos relativos. Lo hacen
los precios de bienes semidurables, como vestuario y
calzado, textiles y equipamiento para el hogar. A la
vez, los precios de los alimentos estdn aumentando en
varios paises,’? asi como los de varios servicios. Los
servicios de educacién y de salud, los de transporte y
los servicios basicos son los que muestran mayores al-
zas. Por su parte, los precios de los servicios personales
o aquellos incluidos en “otros servicios” no han creci-
do de igual forma, de modo que no todos los precios de
los servicios se han comportado de igual manera.

Otra tendencia que se repite en mayor o menor
medida en los paises analizados es que una baja varia-
cién del 1pc no es sinénimo de una baja dispersion en
los precios de los grupos de bienes y servicios. Por el
contrario, en todos los paises analizados, si se compa-
ra lo sucedido con el coeficiente de dispersion en el
periodo de mds alta y baja inflacién, este es siempre
mayor cuando la inflacién se sitda en niveles mds
bajos. Este hecho se ilustra mediante los datos del
cuadro 14. Alli se observa que en periodos en que la
inflacién en los paises fue razonablemente baja, entre
2% y 3% acumulado en el afo, el coeficiente de dis-
persion de los precios de los diferentes grupos de bie-
nes y servicios componentes del 1pc global fue superior
a aquél registrado durante los periodos en que la in-
flacién fue mayor que esas tasas, en promedio, duran-
te el periodo.

Pese a que la diferencia entre la media de las tasas
de crecimiento de los precios de los grupos de produc-
tos que componen el 1pc y la tasa de crecimiento del 1pc
en los distintos periodos suele ser pequeila, hay
excepciones. Ademds, el andlisis de los casos de Chile
y Brasil ilustr6 ya que una mayor desagregacion de pro-
ductos permite descubrir diferencias mds marcadas.

Los antecedentes presentados permiten contestar
al menos en parte las preguntas que nos formulamos
antes. El coeficiente de dispersion no solo no se redujo

29 Este perfodo corresponde a uno en el cual el ritmo de crecimien-
to del indice de precios disminuy6 significativamente.

30 Existen posibles razones para tal hecho. Algunas explicaciones
pueden ser la evolucion de los precios internacionales de algunos
alimentos; el grado de elaboracién de los productos alimenticios
incluidos en la canasta de consumo, que guarda estrecha relacion
con los patrones de consumo del pais y, en particular, de los grupos
de ingresos altos y medios, que son los que mas influyen en la
estructura del 1pc; la existencia de fendmenos climdticos que
impactan en la produccion agricola; o las regulaciones fitosanitarias
de los paises que limitan el comercio (incluidas las importaciones)
de alimentos frescos.
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CUADRO 14
América Latina (algunos paises): Relacion entre las tasas de variacion del indice de
precios al consumidor y de los grupos de rubros que componen el IPC
(Tasas de variacion media mensual del periodo e indicadores estadisticos)
Grupos Coeficiente Grupos Coeficiente
de de de de
IPC productos  Desviacién variacion® IPC  productos Desviacion variacién®
m? @°  (W2)-1 m @ (W)l
Argentina  1989-1992 13,90 14,35 -0,03 0,09 Ecuador 1989-1996 2,71 2,71 0,00 0,08
1993-2001 0,09 0,09 -0,08 1,80 1997-1999 5,61 5,78 0,03 0,16
2002-2004 1,32 1,23 0,07 0,40 2000-2004 1,75 1,71 0,02 0,34
Bolivia 1989-1998 0,86 0,86 0,01 0,12 México 1989-1994 1,22 1,22 0,00 0,28
1999-2004 0,24 0,30 -0,21 0,31 1994-1998 2,06 2,02 0,02 0,10
1999-2004 0,54 0,54 -0,01 0,31
Brasil 1989-1990 29,39 29,36 0,00 0,07 Pert 1990-1998 5,98 6,15 0,03 0,11
1991-jun 1994 25,85 25,83 0,00 0,03 1999-2004 0,21 0,28 0,26 0,47
jul 1994 -1998 0,99 1,16 -0,14 0,57
1999-2004 0,70 0,68 0,03 0,21
Chile 1992-1998 0,68 0,69 -0,02 0,51 Uruguay 1989-1998 3,44 3,51 -0,02 0,09
1999-2004 0,23 0,15 0,52 2,28 1999-2001 0,35 0,33 0,07 0,64
2002-2004 1,27 1,15 0,10 0,25
Colombia  1989-1998 1,73 1,77 -0,02 0,15 Venezuela 1990-1999 3,13 3,26 0,04 0,13
1999-2004 0,62 0,63 -0,02 0,39 (Rep. Bol. de) 2000-2004 1,59 1,52 0,04 0,19
Costa Rica 1995-1998 1,04 1,03 0,01 0,22
1999-2004 0,85 0,82 0,04 0,28

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de estadisticas oficiales.

4 (1) = Tasa de variaciéon media mensual del indice de precios al consumidor del periodo.
b (2) = Media de las tasas de variacién mensual media de los bienes y servicios que componen la canasta del IPC.
¢ Coeficiente de variacion de las tasas de variacion media mensual de los distintos grupos de productos que componen la canasta del IPC.

con la caida de la inflacién, sino que se incrementd y
bastante. Luego, aunque las inflaciones anuales fueron
relativamente reducidas, resultan significativas cuan-
do se suman en varios afios las diferencias de las va-
riaciones de precios entre deciles y cuartiles extremos.
Y, tal vez lo mds importante, hubo grupos homogéneos
de productos que se situaron permanentemente en esos
deciles y cuartiles extremos, ddndole un sentido esta-
ble a los cambios de precios relativos, hecho poco
habitual para la regién en periodos anteriores.

Estas conductas de los precios abren interrogantes
que, sin ser el objetivo central de este articulo, dan
pistas sobre posibles investigaciones: ;En qué medida
estas variaciones de precios reflejan una reasignacién
del uso de los recursos como fruto de la creciente li-
beralizacién de la economia internacional? ;O ellas
resultan de la adopcién de politicas publicas, princi-
palmente en lo relacionado con los sectores prestadores
de servicios, que de hecho obedecen en ocasiones a
criterios dispares entre paises? ;Qué papel desempeiia
en las politicas de regulacién de precios el creciente
poder econdémico de algunos actores, que por medio
de fusiones y adquisiciones dominan porcentajes cre-
cientes de los mercados? ;Cémo influyen las politicas

de regulacién de precios aplicadas por los gobiernos?
(Cémo influyen las politicas de regulacion de precios
en los rangos de maniobra de los bancos centrales a la
hora de fijar su politica monetaria? ;Pueden mantener-
se estables en el mediano y largo plazo las pondera-
ciones del 1pc o la estructura de las lineas de pobreza
ante esta variacion de los precios relativos? ;Se sabe
lo suficiente sobre la capacidad de sustitucién existente
en las canastas de consumo de los distintos estratos
sociales para diferentes grupos de productos? Respec-
to a productos que pesan mucho en el gasto de los
estratos populares y cuya variacion de precios ha sido
mucho mayor que el promedio, ;puede usarse como
criterio de reajuste de los salarios el indice de precios
al consumidor, sin efectuar cambios en ponderaciones
del 1pc que se han mantenido por varios afios?

En lo que sigue se explorardn aspectos asociados
a esos interrogantes: primero, los factores que estan
simultdneamente tras la evolucién de la inflacién y los
cambios en los precios relativos y, segundo, la necesi-
dad potencial de una estrategia publica frente al tema
de los precios relativos. Estos aspectos son anteceden-
tes de importancia para la formulacién de politicas en
esta drea.
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VII

Principales factores asociados a la evolucidén

de los precios en los indices de precios

al consumidor

En términos abstractos, tras la evolucién de los pre-
cios se halla un conjunto de factores tales como el
cambio tecnoldgico, la evolucién de la demanda, la
disponibilidad y asignacién de recursos o la configu-
racion de los mercados. Estos factores pueden ser
modificados por las politicas publicas. En el decenio
de 1990 y comienzos del decenio del 2000 se ha puesto
especial énfasis en las consecuencias de las politicas
de creciente apertura externa de las economias. De
hecho, se debate hoy con alguna intensidad acerca de
los efectos de estas aperturas sobre distintos precios
(por ejemplo, sobre hacer competir en el mercado in-
ternacional fuerzas de trabajo de mercados tan dispa-
res y con legislaciones, prdcticas y fenémenos
demogréficos tan distintos como los de China y Ale-
mania). A la vez, se reflexiona sobre la evolucion del
precio del capital y de los precios relativos del capital
y del trabajo en un nuevo contexto: el de la entrada
masiva de trabajadores al mercado mundial como re-
sultado de politicas de apertura.3!

Este estudio ha mostrado el efecto de la apertura
comercial sobre los precios de un conjunto de bienes,
con efectos positivos para la contencidn de los aumen-
tos de los indices de precios y la generacioén de apre-
ciables cambios en los precios relativos.

Las politicas adoptadas por las empresas trans-
nacionales, relacionadas con su estructura de costos o
sus politicas de localizacién y su manejo de la produc-
cion o de las ventas, también han tenido efectos simila-
res. Un ejemplo de esto es la caida en los precios
internacionales de bienes de consumo final, relaciona-
da con la mayor productividad o con menores costos
laborales; este fendmeno es mas visible en el vestuario,
los textiles y el calzado, algiin equipamiento para el
hogar y ciertos productos incluidos en la educacién y
recreacion, como los juguetes, los articulos de papele-
ria y todo lo relacionado con la computacion.

31 Véase The Economist (2005).

La apertura de las economias también introdujo
modificaciones en la oferta de bienes. Es evidente que
los nuevos precios afectaron la estructura producti-
va, la distribucién del empleo, los salarios y la ba-
lanza de pagos, dependiendo de los paises. Cada vez
que se firma un tratado de liberalizacién comercial
saltan a la vista sus efectos dispares sobre distintos
agentes de esta nueva estructura de precios relativos.
Lo que aqui se desea destacar es que los nuevos pre-
cios tuvieron gran impacto, que su origen no es in-
dependiente de las medidas de politica adoptadas y
que sus consecuencias pueden ser estructurales. Asi,
este factor que contribuye a reducir la inflacién y a
elevar el bienestar de quienes acceden a bienes con
menores precios relativos —y en ocasiones absolutos—
tiene efectos muy dispares sobre distintos estratos
sociales y productivos.

Otro fenémeno que produjo importantes efectos
sobre la inflacion y los precios relativos fue el de la
desindexacién, que contribuyd a disminuir significa-
tivamente la inflacién de inercia. En este sentido, la
desindexacidn permitié que se rompieran los mecanis-
mos de formulacién de expectativas de inflacion
futura basada en la inflaciéon pasada. Naturalmente,
en periodos de alta inflacion las estrategias empresa-
riales de ajustes de precios podrian ser vitales para
sobrevivir, y la indexacion generalizada, como la uti-
lizada en algunos periodos en Brasil, garantizaba
mantener la variacidn de los precios relativos dentro
de rangos limitados. Pero cuando esta indexacién se
fue extinguiendo aparecieron, como se muestra mas
adelante, factores que se sumaron a las estrategias de
ajustes de precios seguidas por los agentes. No obs-
tante, una parte de los productos ha seguido atada a
formas de indexacién y ha influido sobre los precios
relativos.

Las decisiones en materia de politicas fiscales han
influido en la evolucién de los precios relativos de
algunos bienes y servicios. Al mismo tiempo, la poli-
tica fiscal ha sido en general contractiva en la mayo-
ria de los paises latinoamericanos. De manera similar,
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las decisiones relacionadas con la cobertura y magnitud
de los subsidios han afectado a los precios relativos.
Ejemplo de esto son los servicios de educacién y de
salud: anteriormente, en muchos paises de la region
estos eran por lo general subsidiados, pero hoy han sido
privatizados en algin grado por muchos paises, con el
consiguiente aumento de precios.

Los precios de transporte, por su parte, tienden a
reflejar cada vez mas la evolucidn internacional de los
precios de los combustibles. No obstante, en muchos
paises las autoridades econdmicas subsidian el precio
que pagan los consumidores o imponen limites a los
precios que se les cobran. De igual modo, en casi to-
dos los paises la evolucién de los precios de los servi-
cios bdsicos estd determinada por las decisiones de las
autoridades de gobierno de establecer limites maximos
para los precios cobrados a los consumidores. En este
sentido, la evolucion de tales precios se relaciona con
las decisiones de politica fiscal y social tomadas por
las autoridades, y en particular con la rentabilidad que
se considere aceptable para las inversiones.

Otro factor importante ha sido la conduccién de
la politica monetaria y cambiaria en los paises de la
region. El uso de programas de metas de inflacion, con
sus consecuencias sobre el nivel de las tasas de inte-
rés y posible impacto en la actividad econémica, se ha
reflejado en la evolucidn de los precios al consumidor.
El tema ha generado un muy interesante debate en
varios paises latinoamericanos, debido a la relacién
explicita entre la inflacién y la conduccién de la poli-
tica monetaria que condiciona esta dltima a la evolu-
cién de los precios internos. Cuando en casos como
estos la conduccion de la politica monetaria recae en
los bancos centrales, que en muchos paises son enti-
dades auténomas e independientes en sus decisiones,
y si el objetivo explicito de disminuir la inflacién o
mantener la inflacién es rigido y persigue tasas muy
reducidas, es posible que dicha conduccién frene en
algunos momentos la recuperacién econémica y sea
incompatible con las metas de reactivacion del gobier-
no. Pero, en particular, esas politicas tienen efectos
sobre algunos precios y no influyen sobre otros, por
ejemplo los regulados, con lo que también llevan a
alterar los precios relativos.

Muchos paises de América Latina han utilizado
los tipos de cambio como via para controlar la infla-
cién. Con frecuencia el resultado fue una sobre-
valoracion de la moneda nacional, que a la larga hizo
insostenible la relacion entre los precios de los bienes
transables y de los no transables. En los casos en que
los nuevos precios relativos generaron desequilibrios

importantes en la balanza de pagos, al hacerse impo-
sible sostener los tipos de cambio hubo fuertes
devaluaciones que permitieron corregir los precios
relativos a favor de los bienes (en esencia transables)
mds que de los servicios (en general no transables). Sin
embargo, la intensidad de este fendmeno difiri6 bas-
tante de un pafs a otro y en general se apart6 del com-
portamiento histdrico previo. Se dio asi el caso de una
medida de politica que influy6 a la vez en los precios
relativos y en la inflacién, efecto que se puede mante-
ner y acentuar en el tiempo.

También ha sido un factor importante la capaci-
dad de los mayoristas de transmitir a los minoristas y
a los consumidores las alzas de sus precios, debidas a
devaluaciones de la moneda nacional o a aumentos de
los precios internacionales de algunos productos. Este
factor guarda estrecha relacion con la demanda inter-
na, y en particular la demanda de consumo privado, en
los paises latinoamericanos. Tras el comportamiento de
los precios relativos estd el hecho de que el crecimiento
de estos paises se ha basado en gran medida en el
desarrollo de su sector externo, en tanto que la deman-
da interna ha aumentado a tasas bastante mds modes-
tas. Esto limita claramente las presiones inflacionarias.
Ejemplos de lo dicho son los indicadores de desempe-
flo tanto de la inversién como del consumo privado de
las familias en los dltimos afios. Desde 1998 hasta 2003
la formacién bruta de capital fijo cay6é 10,9% en tér-
minos reales, a la vez que en el bienio 2002-2003 el
consumo privado bajé alrededor del 0,5% con relacién
al del 2001. Ademds, las adquisiciones y fusiones,
especialmente en el comercio, alteraron el poder del
comercio y la produccién en los mercados, asi como
los margenes de ambas actividades. Asi, este factor
afect6 a la vez la inflacién y los precios relativos.

El dltimo factor sefialado se refleja también en las
diferencias de las tasas de variacion de los indices de
precios al consumidor y de los indices de precios al
por mayor. Si bien es cierto que no es posible efectuar
una comparacién exacta entre ellos,3? su evolucién
permite hacerse una idea de cémo se estdn comportan-
do. En este sentido, los distintos comportamientos de
ambos indices podrian indicar una de las siguientes
situaciones: un desfase en el tiempo, por lo que los
aumentos en los precios al por mayor podrian ser tras-
ladados a los precios al consumidor en un futuro

32 Estos indices tienen canastas y coberturas distintas; la canasta
del indice de precios al por mayor sélo contiene bienes.
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préximo; una decisioén de los mayoristas de disminuir
sus margenes de comercializacion, debido principal-
mente a la baja demanda de consumo, siendo esos mar-
genes todavia rentables, pero sin trasladar todo el
incremento de sus precios a los consumidores; y, por

VIII

Conclusiones

En este articulo se ha estudiado la evolucién de los
precios relativos en varios periodos del decenio de
1990 y comienzos del decenio del 2000. Se ha anali-
zado la relacion entre la caida de las tasas de inflacién
y la evolucién de la dispersion, medida por el coefi-
ciente de dispersion, en las variaciones de precios de
los distintos bienes y servicios. Se ha mostrado que esa
caida, en la mayoria de los casos, estuvo acompafiada
por un aumento de esa dispersion, fendmeno que se
contrapone al experimentado anteriormente en otros
paises. Se ha identificado la magnitud de esas disper-
siones y, tal vez lo mds importante, se ha comprobado
que en los deciles y cuartiles extremos de las variacio-
nes de los precios se situaron en forma relativamente
estable conjuntos de productos homogéneos, tema no
abordado en investigaciones anteriores.

Se pone asi en evidencia que la caida de la infla-
cién coincidié con cambios significativos de las poli-
ticas, que llevaron a cambios estructurales en el
funcionamiento de las economias. Se han instalado
nuevos precios relativos que, a diferencia del pasado,
responden por grupos de bienes y servicios a objeti-
vos independientes. No parece haberse prestado aten-
cién suficiente a una mirada de conjunto de los precios
relativos resultantes.

No cabe duda de que los cambios en los precios
relativos asociados a la evolucion descrita influyen en
la asignacidn de los recursos y el bienestar de los dis-
tintos estratos sociales. Con respecto a las diferentes
ramas productivas, han alterado las funciones de pro-
duccion, las estructuras de costos, el abastecimiento
nacional e importado y la densidad ocupacional.
Ameritan entonces una atencién mayor que la que se
les ha asignado. Los encargados de las cuentas nacio-
nales podrian contribuir a esclarecer los efectos de los
nuevos precios relativos, destacando en sus publicacio-
nes los cambios enumerados. La evolucion descrita ha
coexistido con un cambio en la percepcién del papel y

tltimo, una decisién de los mayoristas de mantener sus
margenes de comercializacién pero cambiar la oferta
de bienes, recurriendo a lo nacional o lo importado
seglin la variacién relativa de sus precios, para asi
mantener e inclusive bajar los precios al consumidor.

la importancia de los precios relativos. En efecto, existe
consenso en estimar que las politicas de estabilidad de
precios que utilizan como indicador la tasa de varia-
cioén del pc han ganado preponderancia en las politi-
cas publicas y particularmente en las politicas
monetarias de los bancos centrales. Simultdneamente,
como ya se dijo, no se ha dado una mirada de conjun-
to a los precios relativos al momento de concebir la
politica econdémica.

Los antecedentes que se han presentado muestran
que los resultados de los 1pc son fruto de tendencias
bastante contrapuestas y que el ritmo de crecimiento
del 1pc ha venido acompafiado por cambios importan-
tes en los precios relativos de grupos homogéneos de
sus componentes. En los extremos de la distribucién
se sitdan, en la parte inferior, bienes y servicios que
responden mds a las medidas de apertura comercial, el
tipo de cambio y las caidas de precios asociados a
modificaciones en la estructura de la oferta mundial de
bienes transables, y que son mds susceptibles a las
oscilaciones de la economia mundial y sus consecuen-
cias sobre las balanzas de pagos y el tipo de cambio.
En general, puede decirse que, desde mediados del
decenio de 1990 hasta mediados del decenio del 2000,
estos productos contribuyeron de manera importante a
las caidas de la inflacién. En el extremo superior, se
sitdan productos asociados a las politicas de liberali-
zacion de la oferta de servicios y a concesiones de
distinto tipo, en los cuales el Estado fija precios con
criterios disimiles; pero las alzas han prevalecido. Di-
chos precios son fruto de politicas publicas en las cua-
les la politica monetaria tiene escaso impacto. Se
suman a estos productos los combustibles, en cuyos
precios han tendido a primar en el dltimo tiempo una
mayor liberalizacién y crecientes alzas, y en los cua-
les la politica publica ha sido mds pasiva que en el
pasado. Todos los productos ubicados en el extremo
inferior han tendido a elevar la inflacién. En el nicleo
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central estdn los bienes y servicios mds susceptibles de
ser afectados por la politica monetaria y que, debido a
ella, sufren cambios en sus precios relativos respecto
a los productos situados en los extremos.3? Por lo tan-
to, la evolucién inflacionaria no es independiente de
dos tipos de factores en los cuales desempefian un
papel significativo politicas diferentes a la monetaria,
asociadas a sus propios fines. Este hecho, como ya se
menciond, ha originado algin debate en torno a los
alcances e intensidad de la politica monetaria.
Simultidneamente, como resultado de los cambios
estructurales de las economias, ha habido cambios en
la distribucién del ingreso y la estructura de la oferta.
Surgen aqui patrones de consumo que acusan diferen-
cias significativas entre los distintos estratos sociales, y
en los cuales la estructura de precios relativos tiene un
papel destacado. Los margenes de sustitucién que exis-
ten en las canastas son aqui muy dispares, dandose para
algunos estratos una menor posibilidad de aprovechar
los precios que suben menos para incrementar su
bienestar. En la medida en que las ponderaciones del
IpC y las canastas utilizadas para valorar las lineas de

pobreza solo cambian su estructura en el largo plazo,
se deteriora su capacidad de representar tales fenéme-
nos. No obstante, la creciente presioén politica de los
grupos mas afectados pone de relieve la importancia que
adquiere una visioén de conjunto de los precios relativos.

En estas circunstancias, es cuestionable la supues-
ta independencia de las politicas que obedecen a fines
particulares importantes, pues de hecho tienen efectos
residuales sobre el rango de accién de la politica mo-
netaria, y sobre todo efectos dispares en el bienestar
de distintos estratos sociales que poseen ingresos y
capacidades de reaccion muy disimiles para responder
a los cambios de los precios relativos. Esta situacion
de cambios importantes en los precios relativos
amerita, en nuestra opinién, que se abra espacio para
investigaciones que cuantifiquen mejor los efectos que
ellos estan causando. A la vez, permite preguntarse si
los cambios identificados mantendrdn su tendencia u
obedecen a factores cuyo efecto se agotard o cambia-
rd (por ejemplo, al pasar de un periodo recesivo a
comienzos del decenio de los 2000 a uno expansivo
como el del periodo 2004-20006).

APENDICE
Matriz V
Indices de precios A Z
iy 1 b

IPC I e ! g g { v |'f A ey -\'I a £ e -\I

P] 'IrPlu -'rplj' -IrPI,.. zfpl e
2 P, Ip, fp Ip, frpz £
51
=
3
=
~

P, ie,, TP e, Ap 4

by 5 ¢
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V es una matriz de indices de precios mensuales en que:

IPC es el indice de precios al consumidor publicado por el pais

P,  representa los bienes y servicios (productos) que com-
ponen la canasta usada por el pafs para la compilacién
del 1pc en cada uno de los periodos

3 Los productos que componen los cuartiles extremos y centrales
estan descritos en las secciones V 'y VL.

\ J o\ J

M  es el promedio no ponderado de todos los indices de

precios de los P;

A es un vector que contiene las tasas de variacion acu-

muladas en el periodo considerado para el 1pc, cada uno
de los P, y para M

Z  esun vector que contiene las tasas de variacion media

mensual del periodo considerado para el 1pc, cada uno
de 1os.Pl. y para M
t es el tiempo, medido en meses.
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Los vectores A y Z se elaboraron de la siguiente forma:

-

API =(1P1HJ/!P1I'3) -1

APZ :([PZJH/IPZU) -1

Ap, =(r, ,/Ipr ) -1

n

A .-\.F'_(MH:/M(J) -1

N J

Para los datos incluidos en el vector Z se calcularon los
seguientes indicadores:

1) La media no ponderada de la tasa de variaciéon media
mensual de la totalidad de los bienes y servicios que
componen la canasta del 1pc

(11, -1,

Media z= X (Ip;,, [ T p; () -1 In=X(Zp)In

siendo 7 el nimero de bienes y servicios incluidos en
la canasta del 1pc en cada uno de los periodos

\
A ipe = jpewm/1 pco Z=

(‘!/rm - '(u)

(Z pc = (I ipcw/ 1 1pco) -1 \
(1/t, -t,)
Zp =(r,/IP ) -1
(1/t, -t,)
Zp, =(lr, ,/Ipr, ) -1

{/"’/"m - !u)

ZPn=("(an/[PnH) -1
(‘J/"rn'!u)
Z M= f(fw !”/M ”) -1

\ )

2) La mediana de la distribucién de Z

3) La desviacion estandar de estas tasas de variacidn
media mensual

§ ,_ desviacion estdndar de las tasas de variacién Z p,
4)  El coeficiente de dispersion
cv,=8,/M,

5) Las medias, medianas y variaciones acumuladas en los
cuartiles y deciles de la distribucién de Z p;
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