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Introduccion

La dinamica de los precios de consumo en la economia espaiola

Este articulo ha sido elaborado por Luis Julian Alvarez e Ignacio Hernando, de la Direccién General del Servicio de
Estudios.

Parece generalmente admitido que las distintas empresas de una economia no modifican in-
mediatamente sus precios en respuesta a las diferentes perturbaciones que se producen.
Estas inercias en el mecanismo de formacion de precios provocan que las perturbaciones
nominales —por ejemplo, las medidas de politica monetaria— afecten transitoriamente a va-
riables reales como la produccion y el empleo. Esta observacion ha dado lugar a una amplia
literatura dedicada a analizar las implicaciones de los distintos tipos de rigideces nominales
sobre la dinamica de la inflacion y de la produccién agregada. Esta literatura tedrica ha de-
mostrado que la naturaleza de las rigideces determina la respuesta de la economia a una
amplia gama de perturbaciones y tiene implicaciones claras para el disefio de la politica mo-
netaria.

No obstante, a pesar de la importancia que tiene analizar el proceso de formacion de precios
a nivel microecondmico, el trabajo empirico existente es muy escaso y de naturaleza parcial,
probablemente como consecuencia de la carencia de informacion de precios individuales.
Ademas, la escasa evidencia disponible se refiere principalmente a la economia de Estados
Unidos. En definitiva, parece necesario llevar a cabo investigacion adicional para los distintos
paises europeos. En este contexto, el Eurosistema —integrado por el Banco Central Euro-
peo (BCE) y los bancos centrales nacionales de los paises que forman parte de la Unién Mo-
netaria Europea— decidid poner en marcha una red de investigacion sobre la persistencia de
la inflacion (Inflation Persistence Network), con el objetivo de profundizar en el conocimiento
de los mecanismos de formacion de precios en los paises de la zona del euro, en la que, entre
otros aspectos, se abordase el proceso de formacidn de precios desde un punto de vista
microecondmico. Este articulo resume los resultados de un trabajo que se enmarca dentro de
este proyecto conjunto y que ha sido posible gracias a la colaboracion del Instituto Nacional
de Estadistica (INE).

El objetivo del trabajo es analizar algunas caracteristicas del proceso de formacion de precios
de consumo individuales en la economia espafiola. En particular, se trata de medir la periodi-
cidad con la que se producen los ajustes de precios y el tamano medio de los cambios en los
mismos, distinguiendo entre aumentos y disminuciones de precios. Ademas, se establecen
comparaciones entre productos y se valora en qué medida estas caracteristicas se ven influi-
das por diversos factores: patrones estacionales, nivel medio de inflacidn, introduccion de
cambios en los impuestos indirectos y utilizacion de precios atractivos. Para realizar este ana-
lisis, se emplea una base de datos individuales de precios de consumo que permite analizar
con detalle el proceso de formacion de precios a nivel individual e identificar diferencias en el
grado de rigidez nominal de los distintos tipos de productos. Asimismo, la amplia dimension
temporal permite explorar la dependencia del proceso de formacién de precios de las condi-
ciones macroecondémicas y, en particular, del nivel de la inflacion.

El resto del articulo se estructura de este modo: En la siguiente seccion se describen breve-
mente las caracteristicas basicas de la informacion utilizada. A continuacion, se analiza la
periodicidad en los cambios de precios, discutiéndose los diferentes enfoques estadisticos
para su medicion, y la magnitud de los mismos. El articulo finaliza enumerando las principales
conclusiones del analisis.
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Los datos

La periodicidad
en los ajustes de precios

La base de datos empleada corresponde a un subconjunto de los precios individuales reco-
gidos por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) para calcular el indice de precios de consu-
mo (IPC) de la base 1992. La muestra estd compuesta por 1.112.076 precios, que represen-
tan algo mas del 70% del gasto total de los hogares y estan referidos al periodo enero de
1993 a diciembre de 2001; cada registro corresponde al precio de un articulo especifico,
vendido en un mes concreto, en un establecimiento determinado, ubicado en la capital de una
comunidad auténoma dada. De este modo, es posible seguir de manera precisa la evolucion
mensual de los precios de los distintos articulos contenidos en la muestra. Expresado en otros
términos, la base de datos se compone de un conjunto de trayectorias de precios, siendo
cada una de ellas una serie temporal del precio de un producto determinado, en un estable-
cimiento dado. La necesidad de salvaguardar el secreto estadistico motiva un conjunto de
restricciones sobre la cobertura geografica y de productos que impiden identificar el producto
exacto o la ciudad en la que se ha tomado el precio. No obstante, las exclusiones de catego-
rias de productos corresponden fundamentalmente a precios de articulos que se recogen de
manera centralizada, como los de los alquileres, productos energéticos, telecomunicaciones,
automayviles, tabaco, servicios financieros, seguros, gastos hospitalarios y dentales, y hoteles.
Asimismo, se han excluido los precios administrados, a excepcion de aquellos determinados
en el nivel regional o local, y los precios de los articulos rebajados, en oferta o en promocion.

La base de datos contiene informacién con frecuencia mensual que coincide con la periodici-
dad con la que, con caracter general, el INE recoge los datos de precios para la elaboracion
del IPC. No obstante, hay dos tipos de excepciones. Por un lado, los precios de algunos
productos como, por ejemplo, las frutas frescas o las verduras son recogidos por el INE tres
veces al mes. En este caso, se ha utilizado el primer dato de cada mes. Por otro lado, para
algunos productos —tipicamente aquellos cuyos precios son bastante estables— el INE reco-
ge precios siguiendo un esquema rotatorio, de modo que cada establecimiento solo es entre-
vistado cada tres meses. Para estos productos, hemos supuesto que el precio se mantiene
constante a lo largo del trimestre.

La periodicidad con la que las empresas modifican sus precios es un elemento clave para carac-
terizar sus estrategias de formacion de precios. Para calcular esta periodicidad se suelen emplear
dos medidas alternativas: la frecuencia (F) de cambios —definida como el cociente entre el nu-
mero de observaciones en las que se produce un cambio de precio y el nimero total de obser-
vaciones— Y la duracion media (D) de las secuencias de precios que no se modifican. Obviamen-
te, ambas medidas estan relacionadas y deben proporcionar conclusiones similares sobre la
periodicidad de los ajustes de precios. De hecho, bajo determinados supuestos', la duracion
media puede derivarse a partir de la frecuencia de cambio mediante la siguiente expresion:

(1]

La principal ventaja asociada al empleo de la medida de frecuencia estriba en que para su
célculo se utiliza toda la informacion estadistica disponible. Por el contrario, para el calculo
directo de la duracidon media de las secuencias de precios que no varian se utilizan solo las
secuencias de precios completas (es decir, secuencias que empiezan y terminan con un cam-
bio de precios)?. Ademas de prescindir de informacion disponible, el célculo directo de la du-

1. En concreto, se supone estacionariedad y homogeneidad en la dimension transversal. 2. Expresado en otros térmi-
nos, para el célculo de la duracién media se descartan aquellas secuencias censuradas o incompletas, es decir, aquellas
secuencias en las que, por coincidir el primer (Ultimo) elemento de la secuencia con la primera (Ultima) observacion del
precio del articulo en el establecimiento, no es posible conocer con exactitud la duracion.
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PORCENTAJE MENSUAL DE CAMBIOS EN LOS PRECIOS CUADRO 1

%

Grupos del IPC

Total

Alimentos no elaborados
Alimentos elaborados

Industriales no energéticos

Servicios

Pro memoria

Porcentaje de

Cambio impositivo. Enero de 1995
Precios con atractivo comercial
Precios sin atractivo comercial

Porcentaje de Porcentaje de Porcentaje de
L o aumentos
variaciones aumentos disminuciones )
) ) ) de precios sobre
de precios de precios de precios .
total de variaciones
14,8 9,2 5,6 62,2
49,5 26,3 23,2 53,1
18,1 10,7 7,4 59,0
7,0 5,3 1,8 74,9
57 4,9 0,8 86,5
28,5 24,0 4.5 84,3
12,6 8,0 5,0 63,5
16,0 10,0 6,0 62,5

FUENTES: INE y Banco de Espafa.

racion media puede incurrir en un sesgo de seleccion, dado que es mas probable que las se-
cuencias de precios de articulos con duraciones mayores estén incompletas y, por tanto, que
sean descartadas para el calculo de esta medida. Ventajas adicionales asociadas al empleo
de la medida de frecuencia son, por un lado, que no requiere la disponibilidad de series tem-
porales muy largas y, por otro lado, su menor sensibilidad a la existencia de sucesos especi-
ficos que afecten transitoriamente a la periodicidad de los cambios de precios.

Por estos motivos, los resultados que se presentan en este articulo corresponden a la fre-
cuencia de ajuste, pudiéndose consultar los resultados obtenidos con un enfoque de duracio-
nes en Alvarez y Hernando (2004).

Las distintas medidas analizadas en este trabajo se presentan a nivel de subclase del IPC
base 1992, que es el menor nivel de agregacion para el que se dispone de ponderaciones.
Posteriormente, se han utilizado estas ponderaciones para derivar los resultados para mayo-
res niveles de agregacion.

El cuadro 1 presenta las frecuencias medias mensuales de cambio de precios para el conjun-
to de los articulos analizados asi como para los principales componentes del IPC. La frecuen-
cia media ponderada de cambio para la cesta analizada es 0,15, que se traduce, utilizando la
relacion (1) anterior, en que los precios permanecen inalterados, en promedio, 6,2 meses.
Esta estimacion es bastante similar a la obtenida para otros paises europeos. Asi, Aucreman-
ne y Dhyne (2004), Baudry et al. (2004) y Dias et al. (2004) obtienen frecuencias medias de
cambios de precios de 0,17, 0,19 y 0,22 para Bélgica, Francia y Portugal, respectivamente.
La menor frecuencia estimada en este trabajo refleja la ausencia de productos energéticos en
nuestra muestra (cuyos precios suelen experimentar variaciones muy frecuentes), la no inclu-
sidn de rebajas y precios de promocion, y la presencia de algunos precios administrados (que
suelen caracterizarse por frecuencias reducidas de ajuste).

En cualquier caso, se debe hacer hincapié en la existencia de una heterogeneidad muy acu-
sada entre los distintos productos. Las mayores frecuencias de ajuste se observan en los
productos alimenticios. En particular, centrandose en los principales componentes del IPC,
son los alimentos no elaborados los que presentan la frecuencia maxima de ajuste: en cada
mes, uno de cada dos precios analizados cambia. La elevada variabilidad de la oferta de estos

BANCO DE ESPARA 1 23 BOLETIN ECONOMICO. OCTUBRE 2004 LA DINAMICA DE LOS PRECIOS DE CONSUMO EN LA ECONOMIA ESPANOLA



productos, debida en parte a su dependencia de factores meteoroldgicos, y el caracter pere-
cedero de los mismos parecen explicar esta elevada flexibilidad de los precios. Por el contra-
rio, la frecuencia de cambio es sustancialmente menor en los otros componentes del IPC y el
valor minimo, 0,06, se observa en el componente de servicios. La dispersion en las frecuen-
cias estimadas es mayor cuando se desciende a niveles de desagregacion mas detallados (por
ejiemplo, cuando se calculan las frecuencias medias a nivel de articulo).

El cuadro 1 también recoge las frecuencias medias mensuales de incrementos y descensos
de precios para el conjunto de articulos analizados y para los principales componentes del
IPC. Estos resultados sugieren que las bajadas de precios no son infrecuentes en la muestra
analizada: casi un 40% de los cambios de precios observados son reducciones, o que puede
interpretarse como evidencia contraria a la existencia de una especial rigidez a la baja de los
precios. También en este aspecto hay diferencias sustanciales entre tipos de productos. Asi,
mientras que las bajadas de precios en los servicios son relativamente raras (menos del 15%
de los cambios de precios son bajadas), en el caso de los alimentos no elaborados, bajadas
y subidas presentan frecuencias muy similares. En general, se observa que cuanto mayor es
la frecuencia de ajuste de precios, mayor es la proporcion de bajadas sobre el total de cam-
bios. Esta observacion se corrobora cuando se analizan estas frecuencias a un mayor nivel de
desagregacion.

Los resultados presentados en el cuadro 1 ponen de manifiesto la existencia de importantes
diferencias en la periodicidad de los cambios de precios entre los distintos tipos de productos.
Incluso dentro de cada componente del IPC, existen articulos que presentan frecuencias
de ajustes de precios muy diferentes. Esta heterogeneidad puede ser explicada por factores de
caracter microeconémico —tales como las caracteristicas de los productos, el grado de com-
petencia en los mercados en que se comercializan o el tipo de establecimiento en el que se
venden— cuya relevancia no se analiza en este articulo por limitaciones de la informacion
disponible. No obstante, si es posible abordar la influencia en la frecuencia de ajustes de pre-
cios de otros factores que pueden ayudar a identificar algunos rasgos relevantes de las estra-
tegias de formacion de precios de las empresas. En concreto, en este articulo se analiza el
impacto sobre la periodicidad de los ajustes de precios de determinados factores: la existen-
cia de un patrén estacional —que informa sobre la relevancia de estrategias de determinacion
de precios dependientes del tiempo—, el impacto de la introduccion de cambios en la impo-
sicion indirecta y la influencia del nivel de inflacion —para aproximar la importacia de las poli-
ticas de precios que varian segun el estado de la economia— y, por ultimo, la relevancia de
las estrategias de fijacion de precios en términos atractivos, como factor adicional que puede
afectar a la velocidad del ajuste de los precios. Estos factores inciden tanto en la dimen-
sion temporal —reflejada en su impacto sobre la evolucion de la frecuencia media agregada
de los cambios de precios— como en la dimension transversal —que se pone de manifiesto
en su influencia en la probabilidad, estimada con la informacion individual de observar un
cambio de precio.

El grafico 1 presenta la evolucion temporal de las frecuencias medias de aumentos y disminu-
ciones de precios para el agregado de los productos contenidos en la muestra®. En primer
lugar, se aprecia un claro patrén estacional en las frecuencias de aumentos de precios. En
promedio, los ajustes de precios son mas frecuentes en el primer trimestre del aflo, mientras
que es en los meses de verano cuando menos variaciones de precios se producen. Este
perfil estacional general presenta algunas alteraciones cuando se analiza a nivel de compo-

3. En el gréfico se presenta la serie trimestral, al estar distorsionada la serie mensual por la presencia de articulos de
recogida trimestral.
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FRECUENCIA DE INCREMENTOS Y DISMINUCIONES DE PRECIOS GRAFICO 1
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FUENTES: INE y Banco de Espana.

nentes del IPC. Esta evolucion estacional es, en principio, coherente con la existencia de
algunas empresas que sigan reglas de fijacion de precios dependientes del tiempo, es decir,
que revisen sus precios a intervalos de tiempo predeterminados con independencia de la
evolucion de la demanda o los costes. No obstante, esta interpretacion debe ser matizada en
la medida en que los cambios en los costes presenten un perfil estacional similar.

A lo largo del periodo muestral analizado, se produjeron algunas modificaciones de los tipos
de la imposicion indirecta. En particular, la medida que revistié un caracter mas general fue la
elevacion de los tipos del IVA en un punto porcentual en enero de 1995. Como se aprecia en
el gréfico 1, en ese periodo se produjo una elevacion significativa de la frecuencia media de
subidas de precios y una moderada reduccion de la frecuencia de bajadas (véase también Pro
memoria del cuadro 1)*. No obstante, el porcentaje de precios que se modificaron se mantuvo
en un nivel relativamente bajo, 1o que puede venir explicado en parte por la reducida cuantia
de la subida impositiva en relacién con la cuantia media de los cambios de precios. Este in-
cremento en la frecuencia de ajuste como consecuencia del cambio en los tipos del IVA es
favorable a la existencia de empresas que siguen reglas de fijacion de precios dependientes
del estado de la economia, es decir, que revisan sus precios no a intervalos especificos sino
en funcion de la evolucidon de un conjunto de factores determinantes.

En este mismo sentido, la existencia de una relacion significativa entre la frecuencia de ajuste
y las condiciones macroecondmicas pondria de manifiesto la importancia potencial de las
reglas de fijacion de precios dependientes del estado de la economia. En particular, el grafi-
co 2 muestra la relacidn entre las frecuencias de incrementos y disminuciones de precios y la
tasa de inflacion®. Este gréfico indica que las subidas de precios son més frecuentes cuanto
mayor es el nivel de inflacion de la economia (panel A). Analogamente, los recortes de precios
son menos frecuentes cuanto mayor es la tasa de inflacion (panel B). Esta evidencia sugiere
que la periodicidad en la revision de los precios se ve afectada por las condiciones macroeco-

4 Ademas, en el periodo analizado tuvieron lugar diversas modificaciones de los tipos de los impuestos especiales sobre
el alcohol y la cerveza, produciéndose elevaciones en la frecuencia de subidas de precios de estos productos. 5. Tan-
to las series de frecuencias como la tasa de inflacion estan ajustadas de estacionalidad y cambios impositivos. Es decir,
el gréfico 2 presenta los residuos de una regresion lineal de la inflacion sobre variables ficticias estacionales y una varia-
ble ficticia asociada al cambio impositivo del IVA'y los residuos de las regresiones de las series de frecuencias de subidas
y bajadas de precios sobre los mismos regresores.
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FRECUENCIA DE MODIFICACIONES DE PRECIOS E INFLACION (a) GRAFICO 2

A. FRECUENCIA DE INCREMENTOS DE PRECIOS B. FRECUENCIA DE DISMINUCIONES DE PRECIOS
E INFLACION E INFLACION
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a. Datos ajustados de estacionalidad y cambios impositivos.

nomicas. En particular, cuanto menor sea la tasa de inflacion en el conjunto de la economia,
menor sera la frecuencia con la que los empresarios individuales revisan sus precios.

Finalmente, es relativamente comun que las empresas utilicen politicas de formacion de pre-
cios consistentes en emplear aquellas terminaciones que puedan resultar atractivas para el
consumidor. Dentro de estas politicas, cabe mencionar los precios en términos redondeados,
que se caracterizan por la presencia de ceros en su cifra o cifras finales, y los precios psicold-
gicos (como, por ejemplo, 199), que pretenden generar la sensacion de que el articulo es ba-
rato®. Este tipo de préacticas pueden contemplarse como una fuente de rigidez en el proceso
de formacion de precios en la medida en que, ante una determinada perturbacion, los comer-
ciantes puedan decidir retrasar el ajuste de sus precios hasta que se alcance un nuevo precio
atractivo. Este comportamiento, por tanto, podria generar mayores duraciones de los precios
(menor frecuencia de ajustes) y mayor tamafo de los cambios. En la muestra analizada se ha
encontrado que los precios fijados en términos atractivos’ presentan una frecuencia media de
cambio menor® y un tamafo de cambio mayor, lo que es coherente con que las empresas
que siguen estas estrategias solo cambian el precio cuando es adecuado establecerlo en un
nuevo umbral atractivo.

Para resumir la influencia que los distintos factores analizados ejercen sobre la periodicidad de
los cambios de precios se ha estimado un modelo /ogit para la probabilidad de cambiar pre-
cios. En este modelo, la variable dependiente es una variable binaria que sefala si ha tenido
lugar un cambio del precio. Las variables explicativas son variables ficticias que indican el
mes, el tipo de producto y si el precio esta fijado en términos atractivos, otra variable ficticia
que toma valor 1 en enero de 1995 (el mes en el que se alteraron los tipos del IVA), la tasa de
inflacion y una variable que especifica el nimero de meses transcurridos desde el ultimo cam-
bio de precios. El modelo se estima con efectos fijos puesto que observaciones pertenecientes
a una misma trayectoria (secuencia temporal de precios de un producto determinado en un

6. Véase Alvarez y Jarefio (2002) para un andlisis de la importancia de estas estrategias de fijacion de precios. 7. Se ha
considerado que un precio esta fijado en términos atractivos si sus dos Ultimas cifras son: 00, 25, 50, 75, 90, 95 o 99.
Hay que tener en cuenta que los precios de la base de datos se determinaron en pesetas. 8. Dado que en algun caso
los precios contenidos en la base de datos son precios a los que se les ha aplicado algun coeficiente corrector (por
ejemplo, por cambio de unidad), estas diferencias pueden estar infraestimadas y, en general, los resultados relativos a los
precios atractivos deben tomarse con una cautela adicional.
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El tamafio de los ajustes
de precios

TAMANO MEDIO DE LAS VARIACIONES DE PRECIOS CUADRO 2

%

Variacion media Incremento medio Disminucion media

Grupos del IPC

Total 8,6 8,2 -10,3
Alimentos no elaborados 15,2 14,9 -15,6
Alimentos elaborados 7,3 6,9 -8,0
Industriales no energéticos 6,5 6,1 -8,3
Servicios 8,4 8,2 -11,2
Pro memoria

Cambio impositivo. Enero de 1995 8,1 7,6 -11,8
Precios con atractivo comercial 9,5 9,1 -11,1
Precios sin atractivo comercial 8,1 7,7 -9,5

FUENTES: INE y Banco de Espana.

establecimiento dado) pueden tener caracteristicas potencialmente correlacionadas con los
regresores. Los resultados indican que la reforma del IVA generd un incremento sustancial
[13,6 puntos porcentuales (pp)] en la probabilidad de cambiar el precio. El efecto de la infla-
cion es positivo y significativo, aunque su magnitud es moderada: un incremento de un punto
porcentual en la tasa de inflacion se traduce en un incremento en la probabilidad de cambiar
precios de 0,89 pp. Una vez que se controla por efectos fijos, los precios fijlados en términos
atractivos tienen una probabilidad de ser cambiados que es 6,8 pp mas baja.

En esta seccion se analiza el tamafno de los cambios de precios definido como la variacion
logaritmica. El supuesto implicito en el andlisis es que los precios cambian solamente una vez
dentro de un determinado mes (o dentro de un determinado trimestre para aquellos articulos
Cuyo precio se recoge trimestralmente). Hay que sefalar que en el caso de algunos alimentos
no elaborados, cuyos precios duran a menudo menos de un mes, el cambio de precios calcu-
lado es la suma de los cambios ocurridos dentro de un determinado mes.

El cuadro 2 presenta el tamafio medio (en valor absoluto) de los cambios de precios para el
conjunto de la muestra asf como para los principales componentes del IPCP. El tamafio medio
de los cambios de precios en la muestra analizada es del 8,6%. Las magnitudes medias difie-
ren segun el signo de los cambios de precios. Asi, el tamafio medio de las subidas es del 8,2%
y el de las bajadas del 10,3%. Estas estimaciones son similares a las disponibles para otros
paises de la zona del euro. En relacion con las subidas de precios, Aucremanne y Dhyne (2004),
Baudry et al. (2004) y Dias et al. (2004) estiman tamafos medios de las mismas de 6,8%,
12,5% vy 8,1% para Bélgica, Francia y Portugal'®, respectivamente, mientras que para los
descensos los tamanos medios son 8,7%, 10,0% vy 7,5%.

De nuevo, se aprecia una cierta heterogeneidad entre productos en el tamafio medio de los
cambios de precios, aunque es menos pronunciada que en el caso de las frecuencias.
Los cambios de precios de mayor magnitud se observan en los productos alimenticios no elabo-
rados. Para esos articulos el tamafo medio de los incrementos de precios es del 14,9%, v el
de los descensos de precios, del 15,6%. Cabe volver a mencionar que los factores meteoro-

9. Como en el caso de la frecuencia, se calcula el tamano medio de los cambios de precios a nivel de subclase, y, des-
pués, utilizando las ponderaciones del IPC, se obtiene el tamafio medio para los principales grupos del IPC y para el
conjunto del IPC.  10. Las estimaciones para Bélgica y Portugal se corresponden con los valores medianos, que en las
distribuciones de los tamafos de cambios de precios tienden a ser inferiores a los valores medios.
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TAMANO DE MODIFICACIONES DE PRECIOS E INFLACION (a) GRAFICO 3
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FUENTES: INE y Banco de Espana.

a. Datos ajustados de estacionalidad y cambios impositivos.

|6gicos pueden desencadenar importantes cambios en la oferta de este tipo de productos, lo
que, unido a la relativamente reducida elasticidad de su demanda, puede explicar las importan-
tes fluctuaciones de sus precios. Ademas, estos productos son en general muy perecederos,
lo que contribuye a que, cuando se aproxima el final de su ciclo vital, se produzcan importan-
tes reducciones de sus precios. En el caso de los servicios, cuyos precios se suelen ajustar
con reducida frecuencia, el tamafo de los ajustes es también elevado. La magnitud media
de las subidas y bajadas de precios es del 8,2% y del 11,2%, respectivamente. Finalmente,
los tamafos de los ajustes son algo menores en las otras dos categorias del IPC analizadas
—alimentos elaborados y productos industriales no energéticos.

Al'igual que en el caso de la frecuencia, se ha analizado la influencia sobre el tamafio medio
de los cambios de precios de cuatro factores: la existencia de un patrén estacional, el impac-
to de la introduccion de cambios en la imposicion indirecta, la influencia del nivel de inflacion
y la relevancia de las estrategias de fijacion de precios en términos atractivos. En primer lugar,
los resultados indican que las diferencias estacionales son mucho menos acusadas que en el
caso de la frecuencia de los ajustes y que se circunscriben basicamente a las subidas de
precios y a los productos alimenticios no elaborados. Por otro lado, la evidencia obtenida (Pro
memoria del cuadro 2) sugiere que el cambio impositivo del IVA no tuvo una incidencia muy
marcada en el tamano medio de los ajustes de precios, lo que se explica fundamentalmente
por el reducido tamafio del cambio impositivo en comparacién con el tamafio medio de los
cambios de precios.

El grafico 3 muestra la relacion entre el tamafno medio de los incrementos y de las disminucio-
nes de precios v la tasa de inflacion''. Este gréfico sugiere que, como cabe esperar, en los
periodos de inflacion elevada la magnitud media de las subidas de precios es mas elevada y
la- magnitud media (en valor absoluto) de las bajadas es mas reducida.

Como ya se menciond anteriormente, la utilizacion de precios atractivos puede considerarse
como una fuente de rigidez en la determinacion de los precios. Asi, las empresas que siguen
estas practicas pueden retrasar el ajuste de sus precios en respuesta a determinados shocks

11. Como en el caso del andlisis de las frecuencias de ajuste, en el grafico 3 tanto las series de tamafios como la tasa
de inflacién estan ajustadas de estacionalidad y cambios impositivos.
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Conclusiones

hasta que el ajuste deseado alcance un nuevo umbral atractivo, pero una vez que esto se
produce la magnitud del cambio puede ser mayor. Los resultados sugieren (véase Pro memo-
ria del cuadro 2) que el tamano medio de los cambios (tanto de los aumentos como de las
disminuciones) de precios es mayor en el caso de los comerciantes que establecen precios
en términos atractivos. Estos resultados generales se reproducen cuando se realiza el analisis
para los principales grupos del IPC.

Este trabajo ha analizado algunas caracteristicas basicas del proceso de fijacion de precios de
consumo de la economia espafiola, haciendo uso de un subconjunto de los precios individua-
les empleados para la elaboracion del IPC base 1992. En particular, el andlisis se ha centrado
en la periodicidad y magnitud de los cambios de precios, examinando las diferencias existen-
tes entre distintos tipos de productos y tratando de identificar algunos factores que pueden
condicionar estas caracteristicas del proceso de fijacion de precios. Las principales conclusio-
nes del andlisis pueden sintetizarse como sigue:

1. Los precios de consumo muestran un grado de rigidez moderado. La frecuencia
media mensual de cambios en precios es 0,15. Expresado en otros términos, los
precios cambian en promedio cada 6 0 7 meses.

2. Existe una elevada heterogeneidad en la frecuencia de ajuste de precios. Esta
frecuencia oscila entre 0,5 en el caso de los alimentos no elaborados, por lo
que sus precios se cambian cada dos meses, y 0,06 en el caso de los servicios,
lo que implica que sus precios permanecen en promedio inalterados por encima
de un afo.

3. En el conjunto de la economia, la frecuencia de disminuciones de precios es solo
ligeramente inferior a la frecuencia de aumentos de precios, l0 que parece sugerir que
no existe un elevado grado de rigidez nominal a la baja. No obstante, existe cierto
grado de heterogeneidad, siendo particularmente reducido el porcentaje de bajadas
de precios correspondientes a servicios.

4. Aunque los precios de consumo no cambian a menudo, cuando lo hacen la mag-
nitud del ajuste es relativamente elevada. El tamafio medio del cambio de precios, en
valor absoluto, es del 8,6%. Ademas, el tamafo medio de las reducciones de precios
es mayor que el de los aumentos.

5. La frecuencia de cambios de precios presenta una estacionalidad acusada. En
principio, esto parece sugerir que algunas empresas siguen reglas de fijacion de
precios dependientes del tiempo. No obstante, no se puede descartar que los cam-
bios en los costes de produccion presenten un perfil estacional similar, 1o que consti-
tuirfa un indicio favorable a la existencia de estrategias de fijacion de precios depen-
dientes del estado.

6. Tanto la frecuencia como la magnitud de los cambios de precios dependen de la
tasa de inflacion. Asi, alzas (bajadas) de precios son mas (menos) frecuentes cuando
el nivel de inflacion de la economia es mas elevado, lo que es coherente con la uti-
lizacion de reglas de fijacion de precios dependientes del estado.

7. La vigencia de este tipo de reglas también viene avalada por el hecho de que
la frecuencia de los ajustes varia significativamente cuando se producen cambios en la
imposicion indirecta.
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8. La utilizacion de precios atractivos esta asociada a una menor frecuencia y a una
mayor magnitud de los ajustes de precios. En términos absolutos, tanto los recortes
como las subidas de precios son de mayor magnitud en los comercios que siguen
politicas de fijacion de precios en términos atractivos.

9. No hay evidencia de que a nivel individual exista una relacion significativa entre el
tamano del ajuste de precios y el tiempo transcurrido desde el dltimo cambio.

20.10.2004.
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