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Abstract

In this paper we use a new weekly database of scanner-level prices for the Chilean economy to
characterize the price-setting behavior in the supermarket industry. This period corresponds to an
episode of relatively high inflation marked by a boom and a subsequent bust (from July 2007 to
July 2009). Results show that prices have an average duration slightly greater than two weeks and
that price changes are more frequent in Chilean supermarket than in those of other countries.
Besides, changes are smaller in absolute value and price change distributions are roughly
symmetric. We also find a positive and robust correlation between the absolute size of price
changes and price duration. In addition, an inflation variance decomposition exercise shows that
price variability is mainly explained by price change variability. Altogether, this evidence points
toward a time-dependent pricing behavior in Chilean supermarkets.

Resumen

En este trabajo utilizamos una nueva base de datos de precios en frecuencia semanal a nivel de
lector de precios en supermercados para caracterizar la dinamica de precios durante un periodo de
alta inflacion en Chile (julio del 2007 a julio del 2009). Los resultados sugieren que los precios
tienen una duracion promedio superior a dos semanas y su frecuencia de cambio es claramente mas
alta que lo reportado para otros paises. Los cambios de precios son pequefios y existe una marcada
simetria en su distribucién. Se encuentra una relacion positiva y robusta entre el tamafio absoluto de
los cambios y la duracién. La variabilidad de la inflacion semanal se explica en gran medida por la
magnitud de los cambios de precios. En conjunto, todos estos elementos apuntan a que el
comportamiento del ajuste de precios de la industria de supermercados en Chile presenta un
comportamiento time-dependent.

Todos los autores estan afiliados al Banco Central de Chile. Agradecemos los comentarios de un arbitro
anonimo. Corresponding author: Felipe Labbé flabbe@bcentral.cl.




1. Introduccion

El ejercicio exitoso del manejo monetario depende en parte del entendimiento de los efectos
reales de la politica monetaria y de la dindmica de la inflacién. Estos fenémenos dependen
fundamentalmente del comportamiento del ajuste de precios en la economia. El grado de
rigidez nominal de los precios tiene un papel central en el nivel de persistencia y los efectos
reales de la inflacién. Es por esto que en los tltimos anos se ha desarrollado una importante
linea de investigacién enfocada en explorar la dindmica de los precios a nivel micro en la

economial.

En este trabajo caracterizamos la dindamica de los precios en Chile a nivel de supermercados
durante el periodo que va de julio del 2007 a julio del 2009. Disponemos de una amplia
base de datos proporcionada por AC Nielsen con informacién semanal de 288 supermercados
pertenecientes a 16 cadenas, resumida en series de precios para 22.697 productos distintos
identificados en SKU (Stock Keeping Unit). Este trabajo se enmarca en el dominio de estudios
que utilizan scanner data para distintos retailers a diferencia de estudios previos para Chile
que utilizan datos desagregados mensuales del IPC o precios solo para una cadena especifica,
véase Medina et al. (2007), Lira et al. (2008) o Cavallo (2010). El presente estudio tiene la
ventaja de usar series de precios en frecuencia semanal para un gran nimero de productos
pertenecientes a un set de cadenas que representan maés del 75% de los supermercados
en Chile. A diferencia de estudios previos realizamos un estudio de descomposicién de la
variabilidad de la inflacion y un andlisis de los precios de referencia, que son la moda de
precios dentro de una ventana de tiempo, lo que en conjunto nos permite aportar nueva

evidencia respecto al comportamiento del ajuste de precios en Chile.

El foco de este articulo es describir la dinamica de los precios en los supermercados en

1Véase Klenow and Malin (2010) para una extensa revisién de la literatura, o el Inflation Persistence
Network (IPN) del ECB como ejemplo de una iniciativa institucional.



Chile. En parte, nos enfocamos en explorar la frecuencia con que los precios cambian en la
industria del retail. Nuestros resultados indican una frecuencia de ajuste mas alta que lo
sugerido por otros trabajos para Chile como Medina et al. (2007) o Cavallo (2010) y para
otras economias como por ejemplo Nakamura (2008). Pese a que hay cierta distancia con
respecto a nuestros resultados, existen algunas diferencias especialmente en el tipo de datos
utilizados lo que no nos permite hacer una comparacion directa. No obstante, otros estudios
con similares caracteristicas han encontrado resultados acordes a los nuestros, en particular
Ellis (2009) para el Reino Unido. Al igual que estudios anteriores encontramos una amplia

heterogeneidad entre las distintas categorias de productos.

Exploramos ademaés el tamano de los ajustes de precios. Los esquemas tradicionales de
ajuste imperfecto de precios tienen implicancias directas sobre la frecuencia y el tamano
de los cambios de precios. Si los supermercados cambian su precio segin un modelo Time-
Dependent el ajuste de precio depende del tiempo transcurrido desde el tltimo ajuste, en
cambio si el modelo subyacente es State-Dependent el ajuste de precio depende del estado
de la economia y por lo tanto la frecuencia de cambio y el ajuste dependen de los shocks
que enfrenten los retailers. Esto tiene por ende una directa repercusiéon sobre la dinamica de
los precios. Encontramos que existe una relacién robusta y positiva entre la duracion y el
tamano de cambio, siendo esto consistente con un comportamiento Time-Dependent a nivel
agregado. Analizando las distribuciones de cambio de precios encontramos que existe una
amplia masa de cambios en torno a valores cercanos a cero. Encontramos que en promedio los
incrementos (disminuciones) de precios tienen un valor de 4,99 % (4,63 %). Esto se contrapone
a la bimodalidad de la distribucién de cambio de precios encontrada por Cavallo (2010).
Cavallo encuentra que los cambios de precios son en promedio entre 3 y 4 veces superior a

los que nosotros encontramos.

Utilizando la metodologia descrita por Klenow and Kryvtsov (2008) descomponemos la va-



riabilidad de la inflacion, en dos componentes. Por un lado la proporcion de firmas que
ajustan precios (margen extensivo) y por otro el tamano del ajuste de precios (margen in-
tensivo). Encontramos que la varianza de la inflacién es explicada casi en su totalidad por
las variaciones en el margen intensivo de los cambios de precios. Esto es consistente con un

modelo de ajuste de precios Time-Dependent.

Un posterior analisis de los resultados utilizando los precios de referencia descritos por
Eichenbaum et al. (2008) muestra que éstos precios presentan un menor grado de flexibi-

lidad, se obtiene una duracién promedio de los precios de entre 10 y 11 semanas.

Finalmente, el estudio se organiza tal que en una primera parte describimos los principales
elementos respecto de los datos utilizados, luego describimos en detalle el comportamiento de
la frecuencia de ajuste de precios. En una cuarta seccién, describimos el tamaifio de los ajustes
de precios seguido de un anélisis conjunto con la duracion de los precios. Luego, realizamos
una descomposicién de la variabilidad de la inflacion y vemos en detalle la contribucién de
la frecuencia y del tamano de ajuste de precios. Finalmente, hacemos un analisis con precios

de referencia y en una tltima secciéon concluimos.

2. Datos

En el presente trabajo utilizamos una base de datos de precios provista por la empresa AC
Nielsen. Esta base consiste en precios semanales que pueden ser identificados por distintas
combinaciones de tres variables: establecimiento, producto y semana. Tomadas en forma con-
junta, las variables establecimiento y producto determinan la dimension de corte transversal

de la base de datos.

En cuanto a la dimensiéon conformada por la variable establecimiento, la base cuenta con



observaciones de precios para 288 supermercados de Chile. Estos establecimientos pertenecen
a 16 cadenas de supermercado y representan en total al menos el 75% de la participacién

de mercado de acuerdo con datos de la ASACH (Asociacion Gremial de Supermercados de

Chile).

Por otra parte, disponemos de informacion para 22.697 productos distintos identificados por
un tnico SKU. Estos productos estan divididos en 30 categorias, las cuales representan el
7,23 % de la canasta de IPC Chileno. El cuadro 1 muestra todas las categorias de productos
presentes en esta base de datos y sus respectivos pesos en el IPC. Es importante mencionar
que cada oferta (promocién) que combina dos o més productos vendidos conjuntamente

posee un SKU distinto al asignado a cada producto cuando es vendido individualmente.

Un tema relevante en cuanto al tratamiento de los datos es la cantidad de missing values
que se observan en las series de precio. Como es de esperar, hay productos para los cuales
se observa una gran cantidad de missing values, como por ejemplo en el caso de las ofertas
que combinan dos o mas productos. Para lidiar con este problema consideramos dos enfo-
ques alternativos para calcular los estadisticos que se presentan en las siguientes secciones.
Primero, utilizamos solamente el 10 % de los productos que presentan la menor cantidad de
missings. En segundo lugar, realizamos todos los cédlculos utilizando la base de datos com-
pleta pero al momento de realizar calculos a nivel agregado ponderamos a cada producto de
acuerdo a su cantidad de observaciones disponibles. Como resultado, encontramos que no
hay diferencias significativas entre ambas metodologias por lo que decidimos utilizar la base
de datos completa tomando en cuenta la cantidad de observaciones de precios disponibles

para cada producto.

Finalmente, la dimensién temporal de la base de datos comprende el periodo que comienza
en la tercera semana de julio del 2007 y finaliza en la segunda semana de julio del 2009

(104 semanas). Durante dicho periodo, tanto en economias desarrolladas como emergentes,



la inflacién experimenté un episodio de boom/bust, que en Chile fue sin precedentes desde
la implementacion del esquema de metas de inflacién. Tal episodio coincidié con la antesala
y estallido de la reciente crisis econémica mundial. En el periodo de andlisis la inflacién TPC
a 12 meses en Chile comienza en un nivel de 3,8 % y finaliza en 0,3 %, alcanzando su maximo
valor de 9,9 % en noviembre del 2008. La figura 1 muestra la dindmica inflacionaria durante

el periodo comprendido en la muestra.

En total, contamos con una base de datos con 81.101.728 observaciones correspondientes a

22.697 series de precios de productos tomados en 288 establecimientos durante 104 semanas.

A lo largo de este trabajo, utilizamos la siguiente medida de precio:

Pijt = In (Pijt/?ij) (1)

Donde FP;j; es el precio del producto ¢, vendido en el establecimiento j durante la semana ¢
y P;; es el precio promedio del producto 4, en el establecimiento j a través del tiempo. Esta
medida de precio tiene la ventaja de estar medida como desviacién porcentual con respecto a
la media. Esto elimina el problema de que dada la distinta naturaleza de los productos, estos
estan medidos en distintas unidades. Ademas, es importante tener en cuenta que en general

cuando hablamos de cambios de precios nos referimos a cambios semanales de precios.

3. Frecuencia de cambio de precios

En esta seccion se describe la frecuencia de cambio de precios en los supermercados de
Chile y se la compara con la evidencia internacional. Ademas, analizamos qué parte de esta
frecuencia de cambios de precios se debe a incrementos en los precios y qué parte se debe a

disminuciones.



Para calcular las distintas medidas de frecuencias de cambios de precios se ponderan las
frecuencias de cambio de precios. Se pondera cada producto por la cantidad de observaciones
totales de precios para este producto en toda la muestra. Para mas detalles sobre los cédlculos

ver el apéndice.

El cuadro 2 muestra los resultados de las frecuencias promedio de cambio de precios totales,
de aumentos y de disminuciones de precios para cada una de las categorias de productos. De-
bajo de las frecuencias promedio se encuentra entre paréntesis la desviaciéon estandar de éstos
estadisticos. En promedio, los supermercados de Chile cambian 36,48 % de sus precios cada

. . ., . . _1 o
semana lo que implica una duracién promedio de los precios de T(1=0,3618) — 2, 2035 semanas

(algunos trabajos calculan la duracién de los precios como # en cuyo caso el resultado seria

1

93658 — 2,7412 semanas). Sin embargo, podemos ver que hay una marcada heterogeneidad

entre las distintas categorias de productos que va desde una frecuencia promedio del 20,55 %
(equivalente a una duracién de 4,3 semanas) para el caso de los quesos hasta una frecuencia
del 53,23 % (equivalente a una duracién de 1,3 semanas) para el caso de los jugos y refrescos

en polvo.

Existen dos trabajos previos que estudian el comportamiento de los precios en Chile a partir
de datos micro. En primer lugar, Medina et al. (2007) utilizan los precios tomados por el
Instituto Nacional de Estadisticas de Chile (INE) con frecuencia mensual (salvo para los casos
de alimentos y combustibles que se recolectan de forma semanal) para construir el IPC. Como
resultado, los autores encuentran que los precios en Chile tienen una duraciéon de entre 2 y 3
meses. Estos resultados no son directamente comparables con los que aqui se presentan debido
a que el IPC incluye una gama mucho méas amplia de categorias de productos. Sin embargo,
la duracién promedio que Medina et al. (2007) reportan para el grupo Alimentos (que es el
principal componente de nuestra base de datos) es de aproximadamente un mes, resultado

que no es marcadamente distinto del que obtenemos en el presente trabajo considerando las



diferencias en los datos utilizados.

En segundo lugar, Cavallo (2010) utiliza datos diarios de precios tomados desde la pagina
web de una cadena de supermercados de Chile. En dicho estudio al autor encuentra que la
duracion de los precios es de 24 semanas aproximadamente. Este resultado sugiere que los
precios duran en promedio entre 10 y 11 veces mas de lo que hallamos en el presente trabajo
usando datos semanales. Si bien los datos utilizados por Cavallo (2010) incluyen una muestra
mas amplia de alimentos y productos para el hogar vendidos en supermercados, la frecuencia
de cambios de precio que obtiene es significativamente menor a la que encontramos usando

los datos de AC Nielsen.

En cuanto a la evidencia internacional, hay algunos trabajos que estan en linea con nuestros
resultados. En particular, Ellis (2009) utiliza una base con datos semanales para el Reino
Unido con precios y cantidades recopilados por AC Nielsen, muy similar a la nuestra con
observaciones que van desde febrero del 2005 hasta febrero del 2008. El autor encuentra que
en los supermercados de esta regién, en promedio alrededor del 40 % de los precios cambian
cada semana. De este modo, la duracién implicita es de aproximadamente 2 semanas. Adi-
cionalmente, utilizando datos semanales de una gran cadena de supermercados que posee
mas de 1.000 establecimientos en distintos estados de los Estados Unidos, Eichenbaum et al.
(2008) reportan una frecuencia semanal de cambio de precios de 43 % para el periodo de

tiempo que va desde 2004 hasta 2006 lo que corresponde a 1,78 semanas.

Sin embargo, hay muchos trabajos que presentan resultados algo distintos a los que aqui se
presentan, en especial aquellos estudios realizados para paises desarrollados. Por ejemplo,
Nakamura (2008) utiliza una base de datos de precios semanales de AC Nielsen para Esta-
dos Unidos compuesta por productos similares a los que se encuentran en nuestra base de
datos. Alli la autora encuentra que la frecuencia mensual de cambio de precios es en promedio

43,9 % lo que implica una duracién promedio de aproximadamente 7 semanas. En la misma



linea, otros estudios que utilizan datos semanales de precios obtienen resultados similares.
Entre ellos, Midrigan (2005) reporta una frecuencia mensual de cambio de precio del 45 %
(equivalente a una duracién de 6,7 semanas) usando datos semanales de precios de productos
similares a los nuestros tomados de la cadena de supermercados Dominik’s. Ademas, utili-
zando la misma base de datos que Midrigan (2005), Burstein and Hellwig (2008) concluyen
que la frecuencia mensual de cambios de precios es del 41 % (equivalente a una duracién de

7,6 semanas).

Finalmente, la evidencia que entregan distintos estudios que utilizan los datos mensuales
recolectados para calcular el IPC de economias desarrolladas sugieren frecuencias de cam-
bio menores que las presentados anteriormente. Mas precisamente, estos resultados presentan
frecuencias que van desde un 10 % para Italia (Fabiani et al. (2006)) hasta 29,9 % para los Es-
tados Unidos (Klenow and Kryvtsov (2008)), resultados que implican duraciones de precios
de entre 38 y 11 semanas, respectivamente. Por su parte Klenow and Malin (2010) reportan
una duracién promedio de 3,4 meses (aproximadamente 15 semanas) para los precios del
grupo Alimentos de la base de U.S. CPI Research Database. Esta duracién es significativa-
mente mayor que la que nosotros encontramos para los alimentos no perecederos vendidos
en supermercados de Chile. Parte de esta diferencia podria ser explicada por la inclusiéon de
alimentos perecederos (para los cuales seria légico esperar una frecuencia de cambio mayor).
Sin embargo, creemos que la duracién de los precios de productos comparables seguiria siendo
significativamente mayor a la que hallamos para Chile una vez excluidos los alimentos perece-

deros. Para una descripcion mas detallada de la evidencia empirica véase Klenow and Malin

(2010).

Otra caracteristica interesante de los cambios de precios en Chile es que es casi igualmente
probable observar aumentos de precios que observar disminuciones de precios en un periodo

con niveles de inflacién positiva. En la tabla 3 vemos que este resultado se mantiene para la



gran mayoria de las categorias de productos.

Mas en detalle, en la figura 2 y el cuadro 2 se observa la serie temporal y un resumen de los
cambios de precios para cada categoria. En estos se puede observar que las series de frecuen-
cias de cambio presentan cierta volatilidad a lo largo del tiempo para todas las categorias.
Sin embargo, los cambios en las frecuencias a lo largo del tiempo no parecen estar asociados a
los cambios en los niveles de inflacién, a pesar de que estos tltimos tienen un periodo de gran
crecimiento debido principalmente al boom en los precios internacionales de los commodities
y luego decrecen como consecuencia de la crisis internacional. Se hicieron algunas pruebas
de diferencia de medias para corroborar la existencia de cambios estructurales comparan-
do periodos de alta inflacién con periodos de baja inflacion, como asi también comparando
periodos de inflacién creciente con periodos de inflacién decreciente pero en ninguno de los

casos se encontro evidencia de cambios significativos en las medias.

3.1. Hazard rates

Para tener un panorama mas amplio de la frecuencia con que se cambian los precios calcula-
mos la Hazard Function. Es decir, la probabilidad de que un precio cambie condicional en la
cantidad de periodos que lleva sin cambiar. La duraciéon de un precio es determinada como
el periodo de tiempo desde que un establecimiento coloca un nuevo precio a un producto en
particular hasta el momento en el que se produce un cambio en el precio de dicho producto.
Para obtener una Hazard Function es necesario tratar a cada uno de estos periodos de tiempo
por separado, sin importar si la serie de precios de un producto particular contiene uno o

varios periodos en los que el precio nace y luego muere.

Para realizar estos cédlculos no consideramos periodos de tiempo censurados. Es decir que no
tomamos en cuenta ni aquellos que comienzan en la primera semana del horizonte temporal

de la base de datos ni aquellos que terminan en la tultima semana de la muestra. Adicional-



mente, descartamos aquellos intervalos de precio que terminan en un missing value. En otras
palabras, descartamos aquellos intervalos de precios que finalizan debido a la venta de todo

el stock o aquellos que provienen de productos que han sido reemplazados.

En la figura 3 se presenta la Hazard Function suavizada de acuerdo con el método de Nelson-
Aalen para las primeras 50 semanas utilizando un kernel gaussiano con un ancho de banda
de cuatro semanas. Alli se puede observar que la probabilidad de que un precio cambie no
varia mucho a medida que el tiempo transcurre. Sin embargo, hay una pendiente levemente
negativa para duraciones cortas y a continuacion se observa que a medida que los precios

permanecen fijos durante mas tiempo, aumenta la probabilidad de que estos varien.

Es posible obtener una Hazard Function plana debido a la presencia de una marcada hete-
rogeneidad entre las Hazard Functions de distintas categorias. Este problema es conocido
como el “Survival Bias” debido a que aquellos bienes que sobreviven por mas tiempo son
precisamente aquellos que tienen menores Hazard Rates, 1o que explicaria que la pendiente
de la Hazard Function no fuese positiva. Sin embargo este no parece ser el caso para los
productos considerados en nuestra base de datos. La figura 4 muestra las Hazard Functions
para cada una de las categorias de la muestra. Alli se puede observar que estas son relati-
vamente planas para muchos de los casos mientras que otros tantos presentan forma de “v”

pero sin mostrar una gran variacion en el valor de la probabilidad de que el precio cambie a

medida que la duracion aumenta.

Que la Hazard Function sea relativamente plana es consistente con la idea de que en todos
los perfodos se revisa una fracciéon constante de precios al estilo de Calvo (1983). Sin em-
bargo, esta figura no es evidencia suficiente como para poder concluir sobre el modelo que
determina la estrategia de pricing de los supermercados en Chile. Mds adelante se estudia
con mayor detalle si los precios se ajustan siguiendo un comportamiento Time-Dependent o

State-Dependent.

10



Comparando estos resultados con la evidencia previa, Cavallo (2010) encuentra que la Ha-
zard Function de Chile tiene pendiente positiva en el tramo inicial pero luego cae un poco
y se mantiene relativamente plana. En el mismo trabajo, muestra que para Argentina y Co-
lombia se obtienen funciones con pendiente positiva. Por otra parte, tal y como reportan
Klenow and Malin (2010), en general las Hazard Function reportadas por la mayoria de es-
tudios de precios micro presentan pendientes planas o incluso negativas como en el caso de
Nakamura and Steinsson (2010). Por lo tanto, no es extrano hallar que las Hazard Functions

sean relativamente planas.

4. Tamano de cambio de precios

Ademas de observar con qué frecuencia cambian los precios, analizamos en qué magnitu-
des estos cambian y si acaso existe evidencia de un comportamiento diferenciado entre los

tamanos de los incrementos y el de las disminuciones.

En la figura 5, se muestra un histograma para la distribucién de los tamanos de cambios de
precios por categoria. Estos cambios de precios estan expresados en términos porcentuales.
En la figura se puede observar una clara simetria entre aumentos y disminuciones de precios
con un leve sesgo hacia los incrementos de precios. Ademads, se observa una gran concetracién
de cambios en valores pequenos (menores a 1 % en valor absoluto). Esta gran concentracién de
cambios alrededor del 0 % muestra un comportamiento que podria ser basado en estrategias
de marketing u otras razones pero que no podria ser explicado con un modelo de costos de
menu. Es decir, que gran parte de los cambios de precios reflejarian factores idiosincrésicos a
los supermercados y/o a cada producto. De hecho, Chaumont et al. (2011) encuentran que
el 35 % de la varianza de los cambios de precios es explicado por shocks idiosincrasicos a las

cadenas de supermercados y shocks a cada producto en particular.

11



Sin embargo, hay una importante masa de cambios de precios con magnitudes entre 10 y 20 %
en valor absoluto. De este modo, este comportamiento tampoco es consistente con firmas

que enfrentan costos cuadraticos de ajuste de precios.

En promedio, el tamano absoluto de los cambios de precios es de 4,82 %, con un tamano de
4,99 % para los incrementos de precios y de 4,63 % para las disminuciones de precios. Como
se muestra a continuacion, estas magnitudes de cambios de precios son algo inferiores a las
obtenidas por otros estudios similares. El cuadro 4 muestra el tamaino de cambio promedio
para cada categoria, como asi también la magnitud de cambio promedio de los incrementos
y de las disminuciones de precios. Debajo de cada valor se encuentra la desviacion estandar
asociada a cada promedio. Alli se puede observar que tales desviaciones estandar son en
general elevadas en comparacion con los valores de los promedios. Finalmente, en el cuadro
se observa también cierta heterogeneidad entre categorias de productos. La categoria con
menores tamanos de cambio es “leche en polvo” con un promedio de 2,82 %, mientras que la
categoria con mayores cambios absolutos de precios es “filtros solares” con un promedio de

9,24 %.

Para el caso de Chile, Cavallo (2010) encuentra que la distribucién de cambios tiene forma
bimodal con un marcado valle alrededor de cambios cercanos al 0 % (es decir que se observan
pocos cambios de precios cercanos a 0%). Adicionalmente, Cavallo reporta que el tamano
promedio de los incrementos es de alrededor del 16,2 % y que el tamano promedio de las dis-
minuciones es de 13,6 %. Las principales diferencias entre los datos utilizados en este trabajo
y los datos que utiliza Cavallo son la frecuencia de los datos (semanal vs. diaria) y el periodo
muestral. Sin embargo, tomando el mismo periodo que utiliza Cavallo nuestros resultados
no varian de manera significativa. Esta diferencia podria ser explicada parcialmente debido
a que dicho autor solamente posee informacion para una tnica cadena de supermercados a

través de los datos que son subidos a su pagina web; mientras que la base de datos que se
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utiliza en el presente trabajo dispone de informacién para 16 cadenas de supermercados
distintas que poseen en total 288 establecimientos. Tal y como muestran Chaumont et al.
(2011), hay una gran heterogeneidad entre las caracteristicas del pricing de las distintas

cadenas de supermercados de Chile.

Por otra parte, la evidencia internacional muestra que utilizando scanner data se obtienen
resultados similares a los nuestros para otros paises. Entre otros trabajos, Ellis (2009) mues-
tra que la distribucién de los cambios de precios para el Reino Unido presenta una gran

concentracion de cambios de precios con valores cercanos al 0 %.

Sin embargo, Klenow and Malin (2010) muestran que utilizando datos mensuales de precios
se obtienen tamanos de cambios grandes en promedio. Por ejemplo, Klenow and Kryvtsov
(2008) reportan un promedio del valor absoluto de los cambios de precios del orden de 14 %
para los Estados Unidos; Dhyne et al. (2006) por su parte obtienen un tamano promedio de
los incrementos (disminuciones) de precios de alrededor de 10 % (8 %) para la zona euro; y
Nakamura and Steinsson (2010) obtienen que la mediana de la magnitud de los cambios de
precios es de 7,7 % para los precios de los productores de bienes terminados en los Estados
Unidos. A pesar de que estos resultados no son directamente comparables con los nuestros
debido a la diferencia en la frecuencia de recoleccién de los datos, los mismos acusan una

mayor magnitud del tamano promedio de los cambios de precio.

En resumen, los precios de supermercados de Chile muestran una gran cantidad de cambios
de precios con magnitudes inferiores al 1% en valor absoluto y una masa significativa de
cambios de precios de magnitudes entre 10 y 20 %. Ademds se observa una marcada simetria
entre cambios de precios al alza y a la baja. Aunque en su conjunto la evidencia que surge de
estudios con scanner data es similar a la que se obtiene en el presente trabajo; en promedio
las magnitudes de cambios de precio son inferiores a las encontradas por otros trabajos con

datos micro.
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5. Duracién versus tamano de cambio de precios

Luego de analizar la probabilidad de que cambien los precios, las hazard rates y las mag-
nitudes de cambios de precios; exploramos si existe cierta correlacion entre el tiempo que
lleva un precio sin ser modificado (duracién) y la magnitud del cambio una vez que este se
produce. En esta seccién mostramos una tabla que presenta los coeficientes de una serie de
regresiones entre el valor absoluto del cambio de un precio y su duracién hasta el momento

del cambio.

El cuadro 5 muestra los resultados de estas regresiones. Tales regresiones han sido realizadas
para cada categoria por separado debido a la factibilidad computacional de realizarlas. Las
columnas (1)—(7) muestran los resultados para distintas regresiones que simplemente agregan
efectos fijos por producto, semana y establecimiento y combinaciones de ellos para comprobar
la robustez de los resultados. Cabe destacar que estas regresiones tienen el simple objetivo
de identificar si existe una correlacion significativa entre el valor absoluto de los cambios de

precios y la duracién de los precios como asi también el signo de esta relacion.

En esta tabla podemos observar que en casi todas las especificaciones y todas las categorias
el coeficiente para la variable duracién es positivo y significativo al 99 %. Es decir, que hay
una evidencia robusta de que cuanto més tarda un precio en ser ajustado mayor serd la
magnitud del cambio en dicho precio. Solamente 4 de los 210 coeficientes presentados en la
tabla son negativos y uno de estos cuatro no es significativo. Este resultado es consistente
con un modelo de pricing del tipo Time-Dependent ya que aquellos agentes que no ajusten
precios en un periodo acumulan una mayor brecha con respecto a la inflacion observada
(dado que en la muestra la inflacién es siempre positiva) y ajustan en mayor magnitud sus

precios cuando es su turno de ajustarlos.
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6. Margenes intensivo y extensivo de la inflacién

A continuacion estudiamos en mayor detalle si los cambios en la inflacién se producen debido
a variaciones en las frecuencias de cambio de precios, a variaciones en las magnitudes de
cambio 0 a una combinacién de ambas variaciones. Para ello, descomponemos, la inflacién

de la siguiente manera:

T = fry-dp, (2)

m = fr}-dpf + fry - dp; (3)

Donde 7; es la inflacién mensual del periodo t, fr representa frecuencia de cambios y dp
representa magnitudes de cambios de precios. Finalmente, los signos positivos y negativos

hacen referencia a incrementos o disminuciones de precios, respectivamente.

La figura 6 muestra tres graficos de dispersion que representan la correlacion existente entre la
inflacion semanal contra la frecuencia de cambios, la frecuencia de incrementos y la frecuencia
de disminuciones de precios, respectivamente. Ademads, cada uno de los graficos muestra la

relacién lineal estimada entre las dos variables relevantes (linea roja).

En esta figura no se observa una clara correlacion entre la frecuencia total de cambios y la in-
flacion semanal. Sin embargo, si correlacionamos por separado las frecuencias de incrementos

y la de disminuciones con la inflaciéon semanal, obtenemos una clara relacion.

En el grafico del centro podemos observar que hay una correlacién positiva y significativa?

2Las correlaciones se encuentran disponibles en el apédice.
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entre la inflacién semanal y la frecuencia de incrementos, mientras que en el grafico de
la derecha hay una relacién negativa. Es decir que a mayor inflacién semanal se observa
mayor frecuencia de incrementos, y a mayor inflacién semanal se observa menor frecuencia
de disminuciones. Sin embargo, no se observan variaciones significativas en la frecuencia total

de cambios cuando cambia la inflaciéon semanal.

Ahora realizamos el mismo andlisis para las magnitudes de los cambios de precios en lugar de
las frecuencias. La figura 7 muestra los graficos de dispersién entre la inflacion semanal contra
la magnitud promedio de los cambios, contra la magnitud promedio de los incrementos y
contra la magnitud promedio de disminuciones, respectivamente. En el grafico de la izquierda
se observa una marcada relacién positiva entre inflaciéon semanal y magnitud promedio de
cambio. Adem4s, en los dos gréficos restantes se observan relaciones positivas y significativas®
entre inflacién semanal y magnitud promedio de incrementos y entre inflacién semanal y
magnitud promedio de disminuciones. Es decir, que a mayor inflacion semanal se observan
incrementos de precios de mayor magnitud y diminuciones de precios de menor magnitud
en valor absoluto. En suma, a medida que aumenta la inflacion semanal se produce un

incremento en la magnitud promedio de los cambios de precios.

6.1. Descomposicion de los margenes de la inflacién

A continuacion, partimos de la expansién de Taylor de primer orden de la ecuacién 2 alre-
dedor de las medias muestrales fr y dp, tal y como lo realizan Klenow and Kryvtsov (2008)
para descomponer la varianza de la inflacion entre los componentes Time-Dependent y State-
Dependent del pricing. De este modo podemos expresar a la inflacion en los supermercados

de Chile como:

3La correlacién entre la inflacién y la magnitud de los cambios es significativa a un nivel de significancia
del 10 %.
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= frdp+ fr-(dp. —dp) +dp- (fre— fr) + (fre — fr) - (dp; — dp) (4)

Si tomamos la varianza a ambos lados de la ecuacién (4) podemos obtener

var(m) = Fz -var(dp,) + p’ - var(fry) +2- fr-dp - cov(dpy, fry) + O, (5)
TDP SDP

Usando la metodologia de Klenow and Kryvtsov (2008) como se plantea en la ecuacion (5)
obtenemos que la participaciéon de Time-Dependent Pricing es del 99,08 % mientras que la
participacion de State-Dependent Pricing es de 0,92 %. Estos resultados muestran evidencia
a favor de un comportamiento Time-Dependenten los precios de los supermercados de Chile.
Es decir, que las variaciones de la inflacion se deben casi en su totalidad a movimientos en
el margen intensivo de los cambios de precios, mientras que el margen extensivo se mantiene
relativamente constante a lo largo de toda la muestra y no influye de manera significativa

en la inflacién.

Sin embargo, como pudimos observar en los graficos 6 y 7, la composicion de ambos margenes
entre incrementos y disminuciones de precios varia a medida que cambia la tasa de inflacién.
Para realizar un anélisis mas formal del aporte de las frecuencias y las magnitudes de cam-
bios a la variacién de la inflacién, usamos una expansion de Taylor de primer orden de las

ecuaciones (2) y (3), para obtener las siguientes dos expresiones:

Trtlzﬁt.dpt_l_%t'frt (6)
y
o 4+ Tt 4+ Tt = o = T
m; >~ fry ~dp, +dp, - fry + fry -dp, +dp, - fry (7)
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Donde las variables T representan el punto de expansién (que en este caso serd la media
muestral), las variables T = ¢ — T y m; con j = {1,2} representan la inflacién mensual
aproximada utilizando las ecuaciones (6) y (7), respectivamente. Ahora, podemos utilizar las
ecuaciones (6) y (7) junto con el hecho de que si z = ). x;, entonces var(z) = >, cov(z, x;).
Con estos elementos y con x = {fr,dp, fr*, fr=,dp™,dp~}, se tiene que si no distinguimos

entre incrementos y disminuciones de precios:

cov(ni, frydp,)

Bap = var(m})

1 di/\
3 _ cov(m;, dp, fr,)
Ir var(n})

representan la contribucién a la varianza de la desviacién de la inflacién respecto de ).

Mientras que si distinguimos entre incrementos y disminuciones de precios

_ cou(nf, frodp,) _
deJr — 2) ; de* -

var(r;

cov(rf, fry dp; )

var(r?)

cov(nf, dp, fr,)

var(n?)

CO'U(7Tt2, dp, fr,)

var(n?)

ﬁfrJr

5 ﬁfr* -

representan la contribucién a la varianza de la desviacién de la inflacién respecto de

2
.

La tabla mas abajo muestra los resultados de la participacion en la descomposicion de la

varianza de 7} y 72

Participacién en la descomposicion de la varianza.
(%) Bap  Brr Bapt  Bap~  Bper Bpr-
Variaciéon 7} 99,55 0,45 - - -- -- - -
Variacién 72 - - -- 26,06 07,19 39,29 27,46

En esta tabla podemos observar que si no discriminamos entre incrementos y disminuciones

de precios, las magnitudes de los cambios de precios son las responsables de casi toda la
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variacién en la inflacién. Es decir que los precios varfan, en promedio, cada cierto periodo
fijo de tiempo, y que es la magnitud de los cambios la que se ajusta de acuerdo a la inflacién
de cada periodo. Esto es consistente con la interpretacion hecha anteriormente de que los
precios podrian variar de acuerdo con un sistema de pricing Time-Dependent. Sin embargo, si
observamos los resultados que se obtienen discriminando entre incrementos y disminuciones
de precios podemos observar que las frecuencias de incrementos y disminuciones de precios
juegan un rol importante en la variacién de la inflacion, més alla de que el margen extensivo
de los cambios de precios no influyan significativamente sobre la varianza de la inflacion. En
la descomposicién de la varianza de 72 podemos observar que tales frecuencias juegan un
papel fundamental en la variacién de la inflacién semanal. En total, estas explican el 66,75 %

de la variacién en la inflacién semanal.

Como conclusién de la descomposicion de la varianza de la inflaciéon podemos decir que el
margen intensivo es el principal motor de la variacién en la tasa de inflacion mientras que
el margen extensivo no hace un aporte significativo. Ademas, cuando descomponemos entre
incrementos y disminuciones de precios observamos que la variacién en la composicion de las
frecuencias de cambios de precios (entre frecuencias, incrementos y disminuciones de precios)

es capaz de explicar 2/3 de la variacién en la inflacién.

7. Analisis con precios de referencia

Siguiendo a Eichenbaum et al. (2008), en esta seccién mostramos los resultados de frecuencias
de cambio de precios utilizando lo que ellos llama Reference Prices o precios de referencia.
Estos precios de referencia representan la moda de una serie de precios dentro de una ventana
de tiempo, que en nuestro caso es de 13 semanas (un trimestre). Estos autores utilizan un
modelo simple para mostrar que la frecuencia de cambios de los precios de referencia es

la clave para encontrar evidencia de no-neutralidad de la politica monetaria. Por lo tanto,
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sugieren que desde un punto de vista macroeconémico los cambios pequenos y frecuentes de
los precios no son relevantes y que lo que verdaderamente importa son los movimientos en

los precios de referencia.

Por motivos computacionales, calculamos los estadisticos de frecuencias y tamanos de los
cambios utilizando solamente los precios de referencia de los 10 productos con mayor cantidad
de observaciones para cada categoria. Usando una ventana de tiempo de 13 semanas para
calcular los precios de referencia obtenemos que, en promedio, dentro de cada ventana el
precio observado es igual al precio de referencia para el 56 % de los casos. Es decir, que
estos precios estan altamente representados en los datos y que aproximadamente la mitad
del tiempo hay desviaciones alrededor de los mismos, pero que no representan un cambio en

el precio de referencia.

Utilizando los precios de referencia obtenemos que en promedio solamente el 9,3 % de los
precios cambian cada semana. Es decir, que la duracién de los precios de referencia es de
alrededor de entre 10 y 11 semanas. Este niimero sigue siendo inferior al resultado obtenido
por Cavallo (2010) pero no representa una diferencia tan significativa como la que se obtiene
utilizando los precios “en bruto”. Adicionalmente se obtiene que el promedio de tamano de
los incrementos de precios es 7,6 % y el de las disminuciones es 5,8 %, valores algo mayores
que los obtenidos anteriormente y que se aproximan algo a los resultados encontrados en

trabajos previos para Chile.

Esta evidencia podria ser util para conciliar en parte los resultados obtenidos con scanner
data y aquellos obtenidos con scrapped data. Al parecer, podria estar ocurriendo que los
datos publicados en la web no sufren tanto de modificaciones pequenas debidas a promo-
ciones y descuentos. Al mismo tiempo puede ocurrir que estas promociones y descuentos se
produzcan solamente en parte de los establecimientos pertenecientes a una cadena pero que

no pertenezcan a una politica generalizada de la cadena de supermercados y que por lo tanto
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no se vean reflejados en los precios publicados en la web. De todas maneras, no contamos

con informacion suficiente para corroborar esta posibilidad ni tampoco es el propdsito de

este trabajo hacerlo.

8.

Principales resultados del analisis del comportamien-
to de los precios de supermercados de Chile

A continuacion se resumen los principales resultados obtenidos:

En los supermercados de Chile los precios tienen, en promedio, una duraciéon poco
mayor a dos semanas. La frecuencia de cambio implicita es significativamente mayor
que la presentada en estudios previos para Chile y el resto del mundo, sin embargo hay
algunos trabajos que encuentran evidencia similar para otros paises usando Scanner
Data (ej. Ellis (2009) para el Reino Unido y Eichenbaum et al. (2008) para los Estados

Unidos).

La Hazard Function obtenida para los cambios de precios en supermercados de Chile es
relativamente plana. Es decir, que la probabilidad de que un precio cambie no es muy
dependiente de su duracion. Este resultado implica que los precios podrian cambiar de

acuerdo a un modelo Time-Dependent.

Con respecto a la frecuencia de cambio, hay una marcada heterogeneidad entre los

resultados obtenidos para distintas categorias de productos.

Las distribuciones de los cambios de precios muestran un elevado grado de simetria y
los cambios de precios estan distribuidos de forma pareja entre incrementos y dismi-

nuciones.
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9.

= Las distribuciones de cambios de precios presentan un elevado grado de concentracién

alrededor de valores cercanos a 0%. Es decir que la mayoria de los cambios de precios

son pequenos en la muestra.

A mayor duracion de los precios, mayor es el valor absoluto de los cambios. Es decir
b )
que aquellos precios que pasan méas tiempo fijos ajustan su tamaino en mayor medida.

Esto es consistente con un esquema de precios Time-Dependent.

La frecuencia de incrementos de precios, la magnitud promedio de los cambios de pre-
cios, la magnitud promedio de los incrementos de precios y la magnitud promedio de las
disminuciones de precios estan positivamente correlacionadas con la inflacién semanal.
Mientras que la frecuencia de disminuciones de precio esta negativamente correlacio-
nada con la inflacion semanal. En cambio, la frecuencia agregada de los cambios de
precio no muestra una correlacién significativa con la inflacion semanal debido a que

la frecuencia agregada es relativamente estable a lo largo de toda la muestra.

De acuerdo con la metodologia de Klenow and Kryvtsov (2008) se encuentra evidencia

a favor de un comportamiento Time-Dependent en los cambios de precios.

Realizando una descomposicién de la varianza de la inflacién semanal entre frecuen-
cias y magnitudes de cambios totales, las magnitudes de cambios totales explican casi
la totalidad de dicha varianza. Ademds, descomponiendo las frecuencias y magnitu-
des entre incrementos y disminuciones, las frecuencias de cambios de precios explican

conjuntamente 2/3 de la varianza de la inflacién semanal.

Conclusion

En este trabajo hemos descrito el comportamiento de los precios en los supermercados de

Chile. En términos generales, se encuentra que los precios son relativamente mas flexibles que

22



lo reportado en estudios previos, pero con resultados similares a otros estudios que utilizan
scanner data para otros paises. Ademas, estos resultados aportan cierta evidencia a favor de
una mayor flexibilidad de precios en paises en vias de desarrollo en relacion a la observada

en paises desarrollados.

Adicionalmente, se observa que el tamano de los cambios de precios es relativamente pequeno.
Dado que no disponemos de informacion sobre los costos de cambios de precios no podemos
concluir que este hecho se deba a bajos costos de ment o a evidencia en contra de este tipo

de modelos.

Se evidencia que la distribucién de los cambios de precios es simétrica alrededor de cero y que
hay una gran similitud entre las frecuencias de incrementos y las frecuencias de disminuciones.
Por otra parte, se observa una gran heterogeneidad en las frecuencias y magnitudes de

cambios de precios observadas para distintas categorias de productos.

Otro hecho que se aprecia en los datos es que a mayor duracién de los precios, mayor es la
magnitud en la que se ajustan. Esta correlacion resulta ser robusta para todas las categorias

de productos.

Finalmente, se encuentra evidencia a favor de que los precios se comportarian segin un
pricing Time-Dependent. Es decir, que los precios se ajustarian con una frecuencia de cambio
relativamente constante pero variando la magnitud de los cambios de acuerdo con la inflacién
acumulada desde la iltima modificacion de cada precio. De este modo, la variabilidad en la
inflacion proviene en su mayor medida de la variabilidad en la magnitud de los cambios
de precios. Por otro lado, es importante tener en consideracion que el periodo de analisis
constituye un episodio particular. En parte por condiciones externas dadas por elementos
ligados a la gran recesiéon mundial (boom-bust de inflacién y de la actividad mundial). Y

también por condiciones internas, al ser Chile una economia muy abierta en sus dimensiones
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comercial, financiera y cambiaria, nuestra economia no fue para nada ajena a la crisis. De
modo que el periodo de analisis coincide con un ciclo en el cual shocks de distintas naturalezas

ocurrieron simultdneamente.

Un desafio para futuros trabajos de investigacién consiste en conciliar la evidencia obtenida
en este trabajo y la encontrada utilizando scrapped data en el paper de Cavallo (2010). En
este sentido, los reference prices aportan una posible explicacion parcial de este fenémeno
ya que muestran una duraciéon de los precios de casi un trimestre. Este valor se acerca
considerablemente a los resultados obtenidos por Cavallo. Sin embargo, las diferencias en los
resultados contintan siendo significativas. Lograr comprender tales diferencias podria ser de
gran utilidad para el manejo de la politica monetaria debido a que permitiria comprender

mejor la magnitud de las rigideces nominales.
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Figura 1: Inflacion.

Inflacidon en Chile: Julio 2007 — Julio 2009
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Nota: Inflacién mensual, variacién a 12 meses.
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Leche en polvo

Figura 2: Series de Frecuencias por categorias
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Figura 3: Hazard function agregada.
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Figura 4: Hazard functions por categoria.
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Figura 5: Distribucion de cambios de precios por categoria.
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Nota: El eje horizontal representa semanas y el eje vertical la densidad.
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Inflaciébn semanal

Figura 6: Correlacién entre la frecuencia y la inflacion semanal.
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Nota: El eje horizontal representa frecuencia promedio de cambios.
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Figura 7: Correlacion entre las magnitudes de cambio y la inflaciéon semanal.
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Cuadro 1: Categorias.

Categorias

Aceites comestibles

Arroz empaquetado
Bebidas gaseosas

Cafe

Cepillos de dientes
Cereales para desayuno
Cremas faciales

Cremas para manos y cuerpo
Desodorantes ambientales
Desodorantes corporales
detergentes para ropa
Fideos

Filtros solares

Hojas y maquinas para afeitar
Jabones de tocador

Jugos y refrescos en polvo
Leche en polvo

Leches liquidas
Limpiadores del hogar
Mayonesas

Panales desechables
Pastas dentales

Pilas y baterias
Proteccion sanitaria femenina
Quesos

Shampoo para el cabello
Snacks

Tinturas para el cabello
Yoghurt

Yoghurt?2

Ponderacién
0.28
0.19
1.5
0.13
0.08
0.17
0.12
0.12
0.08
0.15
0.48
0.27
0.07
0.05
0.08
0.11
0.26
0.56
0.35
0.13
0.29
0.08
0.06
0.09
0.61
0.25
0.16
0.1
0.34
0.07
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Cuadro 2: Frecuencias de incrementos y disminuciones.

Frecuencias de cambios de precio( %)

Categoria Totales Incrementos  Disminuciones N© de productos

Leche en Polvo 42.45 21.39 21.06 163
(22.58) (12.64) (13.72)

Jugos y Refrescos en Polvo 43.02 21.57 21.45 352
(20.88) (11.01) (11.65)

Snacks 31.80 16.53 15.27 660
(19.09) (10.73) (9.82)

Bebidas Gaseosas 35.06 19.03 16.02 884
(18.82) (10.63) (10.80)

Leches Liquidas 46.73 22.98 23.75 488
(19.94) (11.37) (11.93)

Proteccién Sanitaria Femenina 30.36 15.69 14.66 583
(19.92) (11.19) (12.15)

Shampoo para el Cabello 35.15 18.07 17.08 1670
(20.03) (11.01) (12.38)

Yoghurt 49.89 24.69 25.20 766
(19.51) (11.64) (12.01)

Hojas y Maquinas para Afeitar 23.80 12.65 11.15 238
(18.16) (10.40) (10.20)

Arroz Empaquetado 34.79 18.28 16.50 340
(18.57) (10.06) (10.57)

Panales Desechables 33.29 17.73 15.56 542
(21.13) (11.45) (12.74)

Tinturas para el Cabello 25.03 13.07 11.96 1148
(17.78) (10.02) (12.20)

Fideos 39.78 21.58 18.21 803
(20.62) (10.57) (11.74)

Mayonesas 40.80 20.46 20.34 182
(21.25) (10.51) (12.41)

Desodorantes Ambientales 32.85 16.61 16.24 753
(19.69) (10.10) (12.20)

Postres Congelados 53.23 26.46 26.77 186
(21.46) (11.61) (13.86)

Limpiadores del Hogar 30.33 15.40 14.93 811
(19.66) (8.82) (12.90)

Desodorantes Corporales 31.68 16.52 15.16 1309
(18.14) (9.68) (11.64)

Pastas Dentales 31.75 16.24 15.51 342
(20.46) (10.41) (13.68)

Jabones de Tocador 31.91 16.65 15.26 1218
(17.95) (9.23) (11.57)

Pilas y Baterias 21.01 10.80 10.21 149
(17.19) (12.61) (8.59)

Cremas Faciales 22.33 10.85 11.49 758
(22.36) (12.35) (16.59)

Detergentes para Ropa 38.31 21.04 17.26 567
(22.35) (12.24) (13.06)

Café 34.26 17.98 16.28 324
(20.35) (10.19) (13.22)

Cremas para Manos y Cuerpo 20.55 10.16 10.40 1271
(19.23) (8.97) (13.34)

Cepillos de Dientes 21.16 10.93 10.23 438
(17.05) (9.59) (9.88)

Aceites Comestibles 37.50 19.70 17.80 570
(21.86) (12.10) (12.53)

Filtros Solares 23.93 10.68 13.25 456
(18.34) (10.30) (12.14)

Quesos 49.00 24.91 24.09 940
(34.63) (20.31) (20.54)

Cereales para el Desayuno 33.59 17.49 16.10 515
(20.41) (9.86) (12.41)

Todas las categorias 36.48 18.80 17.68 19426
(22.06) (11.94) (13.37)

Méximo 53.23 26.46 26.77 1670

Minimo 20.55  3010.16 10.21 149




Cuadro 3: Frecuencias.

Frecuencias de cambios de precio( %)

Categoria Media Desv. Est. Min Max
Leche en polvo 42.45 8.49 29.32 68.19
Jugos y refrescos en polvo 43.02 9.32 26.36 77.04
Snacks 31.80 6.38 20.76 61.40
Bebidas gaseosas 35.06 7.13 27.03 61.56
Leches liquidas 46.73 7.74 31.33 67.30
Proteccion sanitaria femenina  30.36 6.74 21.05 61.90
Shampoo para el cabello 35.15 5.91 25.46 60.46
Yoghurt 49.89 7.64 32.61 67.04
Hojas y maquinas para afeitar  23.80 6.84 17.62 57.52
Arroz empaquetado 34.79 8.72 20.28 63.93
Panales desechables 33.29 8.78 22.97 81.35
Tinturas para el cabello 25.03 8.69 13.15 54.80
Fideos 39.78 9.36 27.77 74.49
Mayonesas 40.80 7.78 26.66 72.47
Desodorantes ambientales 32.85 6.51 26.54 65.07
Yoghurt2 53.23 9.00 35.62 73.34
Limpiadores del hogar 30.33 6.19 22.06 59.67
Desodorantes corporales 31.68 7.02 18.68 58.22
Pastas dentales 31.75 7.69 19.91 66.78
Jabones de tocador 31.91 5.95 19.48 58.30
Pilas y baterias 21.01 8.37 13.20 54.62
Cremas faciales 22.33 5.83 21.26 53.27
Detergentes para ropa 38.31 9.17 23.39 74.25
Cafe 34.26 6.85 25.74 61.64
Cremas para manos y cuerpo 20.55 5.70 15.49 52.94
Cepillos de dientes 21.16 6.82 13.31 60.75
Aceites comestibles 37.50 7.02 24.73 64.09
Filtros solares 23.93 6.30 20.27 50.90
Quesos 49.00 6.14 30.69 73.00
Cereales para desayuno 33.59 7.51 24.88 70.56
Todas las Categorias 36.48 5.20 25.44 61.75
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Cuadro 4: Tamano de cambios.

Tamartios de cambios de precios( %)

Categoria Totales Incrementos  Disminuciones N© de productos

Leche en Polvo 2.82 2.78 2.87 146
(4.64) (4.59) (4.23)

Jugos y Refrescos en Polvo 4.16 4.48 3.81 331
(5.63) (5.39) (5.91)

Snacks 4.36 4.65 4.04 597
(7.76) (8.59) (8.21)

Bebidas Gaseosas 3.31 3.58 2.98 830
(7.22) (6.07) (8.22)

Leches Liquidas 4.01 4.19 3.85 460
(7.84) (8.96) (7.03)

Proteccién Sanitaria Femenina 4.06 4.12 3.96 469
(12.80) (10.30) (12.82)

Shampoo para el Cabello 6.49 6.54 6.38 1433
(19.27) (12.78) (21.02)

Yoghurt 4.25 4.43 4.09 726
(6.66) (6.43) (7.25)

Hojas y Maquinas para Afeitar 4.35 4.62 3.99 202
(20.13) (7.25) (21.01)

Arroz Empaquetado 5.81 6.41 5.13 311
(9.16) (7.84) (7.25)

Panales Desechables 5.32 5.59 5.00 474
(10.88) (8.85) (8.67)

Tinturas para el Cabello 5.64 5.57 5.72 950
(13.34) (7.54) (14.44)

Fideos 4.02 4.38 3.56 730
(7.46) (5.80) (8.29)

Mayonesas 4.07 4.32 3.84 168
(4.85) (4.84) (5.32)

Desodorantes Ambientales 4.90 5.00 4.79 674
(7.47) (7.07) (7.66)

Postres Congelados 4.31 4.50 4.13 170
(3.38) (2.88) (3.74)

Limpiadores del Hogar 4.95 5.12 4.77 767
(7.63) (6.72) (7.96)

Desodorantes Corporales 5.63 5.51 5.71 1176
(15.28) (8.60) (16.71)

Pastas Dentales 4.43 4.37 4.49 309
(8.47) (7.55) (9.56)

Jabones de Tocador 6.52 6.53 6.46 1079
(15.65) (11.43) (17.88)

Pilas y Baterias 5.91 5.97 5.86 123
(12.60) (10.02) (15.42)

Cremas Faciales 6.24 6.15 6.21 649
(14.92) (13.32) (14.48)

Detergentes para Ropa 3.82 4.01 3.55 501
(11.59) (6.47) (11.52)

Café 3.49 3.79 3.13 307
(13.54) (10.18) (14.52)

Cremas para Manos y Cuerpo 6.46 6.48 6.38 1056
(13.34) (9.88) (15.19)

Cepillos de Dientes 4.29 4.41 4.16 358
(16.53) (14.77) (13.17)

Aceites Comestibles 4.20 4.28 4.03 518
(11.88) (10.31) (12.23)

Filtros Solares 9.24 8.48 9.81 388
(18.65) (17.80) (12.69)

Quesos 7.21 7.51 6.89 891
(8.67) (9.16) (8.82)

Cereales para el Desayuno 4.25 4.46 4.03 471
(12.67) (11.66) (9.15)

Todas las Categorias 4.82 4.99 4.63 17264
(12.77) (9.70) (13.29)

Méximo 9.24 8.48 9.81 1433

Minimo 2.82 372.78 2.87 123




Cuadro 5: Duracién y tamano de cambios.

Tamano Absoluto de Cambio Regresiones
Categoria (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
Leche en Polvo 0.082 0.078 0.106 0.028 0.102 0.028 0.051
(0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***
Jugos y Refrescos en Polvo 0.074 0.038 0.078 0.083 0.040 0.050 0.092
(0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***
Snacks 0.180 0.181 0.183 0.085 0.184 0.082 0.113
(0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***
Bebidas Gaseosas 0.143 0.128 0.153 0.074 0.135 0.060 0.089
(0.001)***  (0.001)***  (0.001)***  (0.001)***  (0.001)***  (0.001)***  (0.001)***
Leches Liquidas 0.161 0.138 0.166 0.104 0.142 0.086 0.108
(0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***
Proteccién Sanitaria Femenina 0.084 0.079 0.091 0.051 0.086 0.046 0.063
(0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***
Shampoo para el Cabello 0.107 0.081 0.120 0.078 0.092 0.048 0.099
(0.003)***  (0.003)***  (0.002)***  (0.003)***  (0.002)***  (0.003)***  (0.002)***
Yoghurt 0.121 0.088 0.145 0.057 0.111 0.029 0.087
(0.001)***  (0.001)***  (0.001)***  (0.001)***  (0.001)***  (0.001)***  (0.001)***
Hojas y Maquinas para Afeitar 0.180 0.162 0.182 0.074 0.165 0.054 0.095
(0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.004)***
Arroz Empaquetado 0.598 0.507 0.597 0.527 0.510 0.446 0.530
(0.004)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.004)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.004)***
Panales Desechables 0.070 -0.005 0.085 0.099 0.008 0.032 0.109
(0.003)*** (0.003)* (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***
Tinturas para el Cabello 0.161 0.130 0.164 0.077 0.139 0.045 0.104
(0.005)***  (0.005)***  (0.005)***  (0.005)***  (0.005)***  (0.005)***  (0.005)***
Fideos 0.161 0.103 0.174 0.116 0.121 0.064 0.139
(0.001)***  (0.002)***  (0.001)***  (0.002)***  (0.001)***  (0.002)***  (0.001)***
Mayonesas 0.184 0.161 0.195 0.108 0.169 0.086 0.144
(0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***
Desodorantes Ambientales 0.099 0.080 0.073 0.011 0.054 -0.010 0.013
(0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.003)***  (0.004)***  (0.004)***
Postres Congelados 0.157 0.123 0.158 0.099 0.121 0.073 0.103
(0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***
Limpiadores del Hogar 0.093 0.079 0.102 0.043 0.087 0.027 0.048
(0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***
Desodorantes Corporales 0.088 0.070 0.097 0.039 0.078 0.018 0.060
(0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***
Pastas Dentales 0.085 0.077 0.090 0.059 0.078 0.049 0.051
(0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***
Jabones de Tocador 0.146 0.139 0.148 0.078 0.140 0.065 0.087
(0.003)***  (0.003)***  (0.002)***  (0.003)***  (0.002)***  (0.003)***  (0.002)***
Pilas y Baterias 0.287 0.297 0.272 0.112 0.288 0.130 0.111
(0.01)*** (0.01)*** (0.01)*** (0.01)*** (0.01)*** (0.01)*** (0.009)***
Cremas Faciales 0.371 0.362 0.314 0.119 0.297 0.160 0.185
(0.015)***  (0.014)***  (0.014)***  (0.015)***  (0.013)*®**  (0.014)***  (0.015)***
Detergentes para Ropa 0.067 0.042 0.090 0.030 0.064 0.007 0.051
(0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.003)***  (0.002)***  (0.003)***  (0.002)***
Café 0.146 0.135 0.150 0.066 0.140 0.058 0.064
(0.003)***  (0.003)***  (0.002)***  (0.003)***  (0.002)***  (0.003)***  (0.003)***
Cremas para Manos y Cuerpo 0.065 0.053 0.102 -0.047 0.080 -0.058 0.025
(0.006)***  (0.006)***  (0.006)***  (0.006)***  (0.006)***  (0.006)***  (0.006)***
Cepillos de Dientes 0.161 0.150 0.126 0.040 0.114 0.023 0.044
(0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.004)***  (0.004)***
Aceites Comestibles 0.189 0.174 0.207 0.110 0.192 0.096 0.117
(0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***
Filtros Solares 0.786 0.559 0.813 0.388 0.577 0.294 0.479
(0.063)***  (0.057)%** (0.06)*** (0.061)***  (0.055)***  (0.056)***  (0.059)***
Quesos 0.116 0.102 0.366 0.022 0.350 0.010 0.266
(0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)***  (0.003)*** (0.003)** (0.003)***
Cereales para el Desayuno 0.092 0.088 0.106 0.046 0.105 0.041 0.071
(0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***  (0.002)***

Nota: Los regresores para cada columna son los que se especifican a continuacién:

(1): Duracién

): Duracién y Efectos fijos por semana
): Duracién y Efectos fijos por producto
): Duracién y Efectos fijos por establecimiento
(5): Duracién y Efectos fijos por producto y por semana
)
)
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A. Apéndice
A.1. Frecuencia de cambios de precios

Primero calculamos la variable indicadora, 1W;;;, donde:

Lif Pijt — Pijt—1 # 0

Wy =4
o { 0¢f pijt — Pije—1 =0

Luego, la frecuencia semanal de cambios de precios, W fr, se calcula como:

N e PR )

el i Jj€J; tETZ‘j

N° de Observaciones Totales del Bien z)
)

Donde \; es el ponderador del producto ¢ construido como ( TR A o P oy

Ny, es el numero total de establecimientos que venden el producto i, J; es el conjunto de
establecimientos que vende el producto 7, y T;; es el nimero total de semanas que el producto

1 se vendio en el establecimiento j.

A.2. Tamano de los cambios de precios

El tamano promedio de los cambios de precios semanales se calcula como:

1 > :teT,.. IWije X A_1pijy
p (N ( ZtETij ]m]t )) ( 0)

iel Ji jeJ;

Donde A_ip;;; es la diferencia entre el precio de un producto en un establecimiento

en particular con el precio observado en la semana anterior. Dado que hemos definido a

las observaciones de precios como p;; = In(P;:;/P;:), éstas diferencias estdan expresadas en
J J 7/

puntos porcentuales.
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A.3. Hazard functions

Para calcular las hazard functions utilizamos el estimador no paramétrico de Nelson-

Aalen. En particular, utilizamos un kernel gaussiano con un ancho de banda de 4 semanas.

Adicionalmente, computamos las hazard functions usando el kernel de Epanechnikov y dife-

rentes anchos de banda pero los resultados no varian significativamente.

A.4. Regresiones inflacién semanal contra frecuencias y tamanos

de cambio de precios

Inflacién Semanal (1] (2] 3] [5] [6]
Constante -0.168 -0.803 0.778 -0.627 0.336
(0.196)  (0.115)%%*  (0.132)%** (0.141)%*%  (0.154)%*
fr 0.671
(0.526)
fr+ 4.652
(0.596)%**
fr- -3.882
(0.723)%**
dp
dp+ 0.155
(0.031)%**
dp- 0.0584
(0.035)*
R2 0.016 0.376 0.222 0.204 0.028
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