Implicaciones

de la conversion de
precios a euros
para la inflacion

Este articulo ha sido elaborado por Luis Ju-
lian Alvarez y Javier Jarefio, del Servicio de Es-
tudios (1).

1. LA CONVERSION DE PRECIOS
A EUROS: POSIBLES EFECTOS
SOBRE LA TASA DE INFLACION

Como es bien sabido, el 1 de enero de 1999
quedd constituida la Unién Econémica y Mone-
taria (UEM) y el euro pasé a ser la moneda co-
mun de un conjunto de once paises europeos,
doce en la actualidad, del que Espafia forma
parte. Sin embargo, el dinero en circulacion ha
seguido estando constituido por los billetes y
monedas de las divisas nacionales preexisten-
tes. Por tanto, aunque el euro es ya, desde
hace casi tres afios, la moneda comun de la
UEM, y la politica monetaria Unica, ejercida
desde el Eurosistema, determina las condicio-
nes monetarias comunes para toda la zona, los
precios de consumo han seguido estando de-
nominados mayoritariamente en las distintas
monedas nacionales, aun cuando la practica
del doble etiquetado se ha ido extendiendo muy
rapidamente.

La entrada en circulacion de las monedas y
billetes denominados en euros el 1 de enero de
2002 constituye la culminacién del proceso de
unién monetaria, iniciado con la firma del Trata-
do de Maastricht en el afio 1992. Tras dos me-
ses de coexistencia con las monedas naciona-
les, el euro pasara a constituir la Unica moneda
de curso legal en circulacion, aunque se podran
canjear los billetes y monedas de pesetas en
las entidades de crédito y en el Banco de Espa-
fla hasta el 30 de junio, y a partir de entonces
solo en el Banco de Espafia. El uso compartido
de una misma moneda en los distintos paises
de la Union aproximara el euro a los ciudada-
nos y permitira una mayor identificacién con
este proyecto comun. Desde esta perspectiva,
la puesta en circulacion del euro es un paso
adicional necesario para aprovechar los benefi-
cios de la Unién Monetaria y, en particular, para
conseguir un mayor grado de transparencia y
de integracion entre los mercados de las eco-
nomias de la zona. La mayor competencia en-
tre las empresas que operan en esos mercados
y los menores costes de transaccion e informa-
cién a que estaran sometidas contribuiran a re-
ducir las presiones sobre los precios y a conso-
lidar un menor nivel de la tasa de inflacion.

Obviamente, de forma inmediata, la puesta
en circulacién del euro lleva aparejada la con-

(1) Este articulo es un resumen del Documento de Tra-
bajo Implicaciones de la introduccion del euro sobre la infla-
cion, de proxima aparicion.
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version de los precios, hasta ahora denomina-
dos en pesetas —Yy en otras monedas naciona-
les—, a precios denominados en euros. La
operacion de conversion es una simple trans-
formacion algebraica que, si se hace con el su-
ficiente nimero de decimales y se aplica un cri-
terio de redondeo estricto, no puede tener efec-
tos apreciables sobre el nivel general de pre-
cios y mucho menos sobre la dindmica de la in-
flacién. Esto es lo que persigue la ley de intro-
duccion al euro (Ley 46/1998), que establece
gue los precios en pesetas convertidos a euros
mediante la aplicacion del tipo de conversién
irrevocable (166,386 PTA/euro) deberan redon-
dearse por exceso o por defecto al céntimo
mas préximo, de manera que para cada precio
en pesetas solo haya un Unico precio legalmen-
te equivalente en euros. Adicionalmente, la Ley
9/2001 establece que la conversién a euros de
tarifas, precios o aranceles unitarios a aplicar a
una determinada base —que normalmente tie-
nen una cuantia reducida, caso, por ejemplo,
de las tarifas telefonicas o de las tarifas eléctri-
cas— debera realizarse por exceso o por de-
fecto al sexto decimal méas proximo.

Ahora bien, la aplicacion fidedigna de las re-
glas de conversion y redondeo no evita que las
revisiones de precios, que se producen de for-
ma continua en el normal desenvolvimiento de
la actividad econdmica, pudieran verse afecta-
das por el caracter extraordinario del proceso
de conversién. Resulta, por tanto, preciso anali-
zar los posibles factores que podrian afectar a
las revisiones de precios, con motivo de la con-
version, y evaluar su posible incidencia en el ni-
vel general de precios y en el comportamiento
coyuntural de la inflacion.

Entre dichos factores, se han mencionado,
en primer lugar, los costes que ha supuesto
para las empresas su necesaria adecuacion a
la nueva moneda, en aspectos tan diversos
como la contabilidad, la conversion del etique-
taje, la adaptacion de maquinaria (expendedo-
ras, cajeros, registradoras, etc.) y la formacion
del personal, costes que podrian repercutir en
sus precios de venta finales. Por otra parte,
también es sabido que las empresas no actuali-
zan los precios de sus productos de forma con-
tinua, sino cada cierto tiempo o cuando se pre-
sentan circunstancias favorables en el merca-
do. Ello es debido a que las modificaciones de
precios conllevan ciertos costes, los denomi-
nados «costes de menu», que incluyen desde
el cambio en el etiquetado de los productos
—como es el caso de una carta de un restau-
rante, de donde toma el nombre esta teoria—
al coste de recabar la informaciéon necesaria
para establecer el precio correcto. Es posible
que, dado que la conversién de precios a euros
supone el incurrir ineludiblemente en estos

«costes de menu», las empresas tiendan a
concentrar en torno al momento de la conver-
sién una serie de modificaciones de precios
que, de no mediar este proceso, se habrian
producido con anterioridad o con posterioridad.
Por dltimo, hay que tener en cuenta que mu-
chas empresas fijan sus precios intentando que
estos tengan determinadas caracteristicas que
los hagan atractivos para el consumidor.

Cabe sefialar que el eventual impacto que
estos factores pudieran tener sobre la tasa de
inflacién seria, en caso de producirse, transito-
rio, puesto que solo afectaria a los precios du-
rante un espacio corto de tiempo. Ademas, ni el
hipotético traslado de los costes de adaptacién
al euro a precios, ni la propia conversion a
euros, o el ajuste a precios atractivos tienen
que realizarse necesariamente el 1 de enero de
2002. De hecho, esta fecha parece poco apro-
piada para hacerlo, ya que cabe esperar una
mayor vigilancia en ese momento sobre los
procesos de conversion. Las empresas llevan
ya un cierto tiempo ajustandose al euro, de for-
ma que el traspaso de los costes en que hayan
podido incurrir estaria produciéndose ya; ade-
mas, las estimaciones disponibles sefialan que
este efecto serd, en cualquier caso, moderado.
Por otra parte, el doble etiquetado restringe el
margen para la revision de precios con motivo
de la conversion.

En principio, el proceso de conversion de
precios a euros, ya sea por mero redondeo a
céntimos de euro, ya sea con el objetivo final
de establecer precios atractivos, es, en si mis-
mo, un proceso neutral en relacién con la tasa
de inflacion. Este articulo esta destinado a ilus-
trar este punto, mediante la descripciéon de di-
versas simulaciones que se han realizado con
dos conjuntos diferentes de precios, en las que
se comprueba que, siempre que los ajustes
sean simeétricos, el efecto sobre el nivel de pre-
cios —aproximado por el IPC— es cercano a
cero. Solo en la medida —bastante improba-
ble— en la que todos los oferentes de produc-
tos de consumo decidieran ajustar, de forma
generalizada, sus precios al alza llegarian a ob-
servarse efectos significativos, aunque siempre
moderados, sobre la inflaciéon. Una generaliza-
cion de ajustes asimétricos al alza se encuentra
severamente limitada por el funcionamiento
competitivo de los mercados, y este limite es
mas potente cuando la economia se encuentra
en fase ciclica de desaceleracion y cuando la
inflacién sigue una tendencia descendente.

Antes de pasar a las simulaciones, en la si-
guiente seccion se comentan los motivos que
explican la amplia presencia de los precios de-
nominados «atractivos» en la economia. A con-
tinuacion, en la seccion 3, se analizan los resul-
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tados de dichas simulaciones, bajo distintos es-
cenarios alternativos de ajuste de precios en
pesetas a precios en euros, a partir de dos
muestras de precios. La seccion 4 presenta las
conclusiones.

2. LOS PRECIOS ATRACTIVOS

La evidencia internacional muestra que en
las distintas economias los precios de transac-
cion tienden a concentrar su Ultimo digito esen-
cialmente en tres cifras, el 0, el 5y el 9. Este
hecho no es casual, sino que es debido a las
estrategias de fijacion de precios de las empre-
sas, que consideran aquellos guarismos que,
de una u otra forma, pueden resultar atractivos
para el consumidor. Dentro de los que denomi-
namos precios atractivos, pueden distinguirse
tres grupos, atendiendo a sus distintas caracte-
risticas: los precios «redondeados», los precios
fraccionarios y los precios psicoldgicos.

Los precios redondeados deben su nombre
a la presencia de ceros en su cifra o cifras fina-
les, como en el caso de 90, 120 6 1300. Este
tipo de precios resulta atractivo porque, desde
un punto de vista psicoldgico, las cifras acaba-
das en nimeros redondos le resultan mas faci-
les de procesar al consumidor, y le permiten un
mejor almacenamiento y comparacion con los
precios de otros productos. Ademas, estos pre-
cios suponen transacciones mas comodas
cuando se realizan en efectivo, puesto que im-
plican un menor intercambio de monedas y/o
billetes. Este tipo de precios suele observarse
en aquellos que alcanzan cierta cuantia, como
servicios de peluqueria, entradas de cine, elec-
trodomésticos, etc.

La comodidad en la transaccion, definida en
términos del nimero de monedas que supone,
es una caracteristica basica en la eleccion de
un precio. Qué precios pueden resultar atracti-
vos desde este punto de vista —es decir, que
supongan el pago con pocas monedas y/o bille-
tes, y con una o ninguna moneda en la devolu-
cion— dependera de la estructura de denomi-
naciones de billetes y monedas. En el caso de
la peseta, la estructura de denominaciones faci-
lita las transacciones realizadas a precios finali-
zados en 0 y 5 pesetas, conjunto en el que se
incluyen no solo los precios redondeados, sino
también los denominados fraccionarios: la pre-
sencia de monedas de 25 y 50 pesetas implica
que los precios fraccionarios se caracterizan
por finalizar en 25, 50 y 75, precios muy habi-
tuales en bares, estancos y quioscos, es decir,
en productos de precio bajo y consumo fre-
cuente. Con la sustitucion de las monedas en
pesetas por las correspondientes en euros,
esta configuraciéon de los precios fraccionarios

deja de ser vélida, dado que no existiran mone-
das de 25 céntimos de euro, sino de 20.

Dentro de la tercera categoria de precios
atractivos, los psicolégicos, se incluyen precios
gue normalmente se aproximan a un precio re-
dondeado, pero sustrayéndole una pequefa
cantidad, por ejemplo, 199 frente a 200, 6 1.995
frente a 2.000. La razén para fijar precios de
este tipo es que producen la sensacién de ser
més reducidos de lo que realmente son. Dado
gue el almacenamiento de informacion tiene un
coste para el consumidor, este la acumula de
forma resumida: comienza por las cifras inicia-
les, obviando las finales. Asi, a la hora de com-
parar un precio de 199 frente a otro de 200, el
consumidor percibe una diferencia de precios
muy superior a la real, ya que la primera cifra re-
levante es 1, en el primer caso, frente a 2, en
el segundo; es posible incluso que no continde
con la comparacion, eligiendo directamente el
primer producto. El descuento que se realiza en
relacién con el precio redondeado asociado sue-
le corresponder al valor de una Unica moneda,
con el fin de no afadir excesivas incomodidades
en el intercambio. Asi, ese descuento suele es-
tablecerse en 1 0 en 5 pesetas, por lo que estos
precios presentan, en general, las terminaciones
9, 99 6 95. Ejemplos de este tipo de precios son
99, 999 6 4.995, y suelen encontrarse en pro-
ductos alimenticios, ropa e incluso en pequefios
electrodomésticos.

Los precios atractivos se observan con una
regularidad espacial y temporal, en distintos
paises y diferentes periodos. Por ello, cabe es-
perar que los nuevos precios en euros registren
una presencia importante de precios atractivos.
Sin embargo, la mera conversion de precios en
pesetas mediante la aplicacién del tipo de cam-
bio irrevocable (166,386 PTA/euro) no dara lu-
gar, en general, a precios atractivos. Asi, un
precio psicologico de 4.995 pesetas tiene como
precio equivalente 30,02 euros, que no puede
ser encuadrado en ninguna de las tres catego-
rias de precios atractivos que se acaban de
describir. La bdsqueda de un precio atractivo
puede inducir a ajustes adicionales. En el ejem-
plo anterior, el empresario podria fijar un precio
de 29,95 euros, equivalente a 4.983 pesetas.
Cuales sean el sentido y la magnitud de estos
ajustes adicionales es una cuestion que resulta
importante para determinar su impacto final so-
bre el crecimiento de los precios.

3. ESTIMACION DEL EFECTO
DE LA CONVERSION DE PRECIOS

La cuantificacién mediante simulaciones del
posible efecto que pueda tener la conversion
de precios en pesetas a precios en euros —in-
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GRAFICO 1
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Fuente: Banco de Espafia.

cluido el establecimiento de precios atracti-
vos— sobre la tasa de inflacion esta sujeta a un
margen de incertidumbre elevado, pues depen-
dera de las hipétesis establecidas sobre aspec-
tos esenciales —como la definicion de qué pre-
cios seran atractivos en euros— para los que
no se dispone de informacién concreta. Por
otra parte, la fiabilidad de los resultados obteni-
dos dependera también de la representatividad
de la muestra de precios utilizada. En las simu-
laciones que se presentan en este articulo se
han utilizado dos conjuntos de datos, cuyas ca-
racteristicas seran descritas mas adelante, y se
han definido tres escenarios, caracterizados por
hipétesis diferentes sobre el tipo de precios en
euros a los que desean ajustarse los empresa-
rios; en cada caso, se ha contemplado la posi-

bilidad de que los ajustes se realicen de forma
simétrica o sisteméticamente al alza, para aco-
tar un rango de posibles efectos sobre la tasa
de variacién de los precios. Los escenarios
considerados son:

e Escenario I. Redondeo a céntimos de euro:
se considera que los precios en pesetas son
convertidos a euros aplicando el tipo de con-
version irrevocable, y ajustandolos al céntimo
de euro méas proximo, ya sea al alza o a la
baja, en un caso, o solo al alza, en otro.

e Escenario Il. Redondeo a décimos de euro:
en este caso, se considera que el ajuste se
realiza al décimo de euro méas proximo. En la
economia espafola no se utilizan decimales
en los precios de consumo desde hace déca-
das, con la excepcion de algunos productos
como gasolinas, teléfono o electricidad. Este
hecho podria provocar una tendencia por par-
te de los empresarios a ajustar los precios a
décimos de euro, evitando el uso del segundo
decimal.

« Escenario Ill. Conversion a precios atractivos
en euros. La hipétesis de partida es que si un
precio en pesetas es atractivo, el precio fijado
finalmente en euros también habra de serlo.
Para simplificar, Unicamente se exige que el
precio resultante sea atractivo, sin necesidad
de que lo sea del mismo tipo que lo era en pe-
setas. Asi, un precio fraccionario en pesetas
resultara en un precio en euros redondeado,
fraccionario o psicolégico, dependiendo de
cuél sea el méas proximo. Los precios atracti-
vos se han identificado como aquellos que fi-
nalizan en 0, 5 6 9, digitos que cubren tanto
los precios redondeados como los precios
fraccionarios y los precios psicoldgicos. Aun-
que los precios atractivos podrian definirse de
forma mas estricta, la definicién aqui utilizada
es la méas conveniente, dada la incertidumbre
existente sobre los precios que finalmente se-
ran considerados como tales en euros.

Los resultados de las simulaciones corres-
pondientes a los escenarios anteriores seran
tanto mas ilustrativos cuanto mas amplio y re-
presentativo sea el conjunto de precios utiliza-
do. Lo mejor seria disponer de una muestra re-
presentativa del conjunto de precios que for-
man el indice de Precios de Consumo y sus
cinco componentes principales —alimentos no
elaborados, alimentos elaborados, bienes in-
dustriales no energéticos, energia y servicios—.
Sin embargo, los dos conjuntos de precios con
los que se ha trabajado en este ejercicio pre-
sentan ciertas deficiencias en este sentido, que
habra que tener en cuenta a la hora de valorar
los resultados. El primer conjunto de precios lo
forman 4.586 precios de distintos productos
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CUADRO 1

Resultado de las simulaciones
Contribucién al crecimiento del IPC

Escenario |. Conversién a céntimos de euro
Escenario Il. Conversion a décimos de euro
Escenario lll. Conversion a precios atractivos

Fuente: Banco de Espafia.

distribuidos por una empresa representativa del
sector de grandes superficies, obtenidos a par-
tir de su correspondiente sitio en internet. El se-
gundo conjunto de precios son los precios me-
dios que recopila mensualmente el Ministerio
de Economia para 515 productos.

Como se ha sefialado, ambas muestras pre-
sentan ciertos problemas: los precios individua-
les de la gran superficie adolecen de una so-
brerrepresentacién de productos con precios de
niveles reducidos, al tiempo que los productos
energéticos y los servicios estan totalmente au-
sentes; la representatividad de las otras tres
categorias de precios de consumo varia, sien-
do especialmente elevada para los alimentos
elaborados. Cabe sefialar que una presencia
comparativamente elevada de precios de nive-
les bajos sesgard al alza los resultados de las
simulaciones, ya que son estos precios los que
pueden experimentar ajustes mas intensos, en
términos relativos. Por otra parte, al tratarse de
precios de una Unica gran superficie de distribu-
cion, los resultados reflejaran en realidad las
consecuencias de la conversion, dada la politi-
ca de fijacion de precios de esta empresa. En
cualquier caso, el peso de los precios atractivos
en esta muestra, un 51%, no parece estar muy
alejado de su peso en la economia.

Respecto a la muestra de precios medios,
que tiene la ventaja frente a la anterior de que
todas las categorias de bienes de consumo es-
tan representadas, su principal dificultad radica
en que se trata de promedios de precios indivi-
duales, de forma que sus terminaciones no po-
seen las caracteristicas propias de los precios
individuales (véase gréafico 1). Sin embargo,
unos ejercicios que se realizaron previamente
con precios ficticios sefialaban la importancia
de las terminaciones en la determinacion del
efecto ocasionado por la conversion sobre el ni-
vel de precios; ademas, las terminaciones son
las que permiten identificar el caracter atractivo
0 no de los precios. Para solucionar este pro-

Porcentajes

Ajuste simétrico Ajuste al alza

Precios Precios Precios Precios
individuales medios individuales medios
0,0 -0,0 0,2 0,2
0,3 -0,2 1,3 1,7
-0,3 -0,0 0,4 0,2

blema, se ha extrapolado la distribucién de ter-
minaciones observada en la muestra de precios
individuales a la de precios medios, mediante
técnicas econométricas (2).

Cada uno de los escenarios anteriores se ha
simulado con las dos muestras de precios, con-
dicionados a dos tipos de actitudes por parte de
las empresas. En primer lugar, se ha analizado
el caso en el que estas decidan realizar todos
los ajustes a los precios deseados en euros de
forma simétrica, esto es, deslizdndose al precio
mas proximo con las caracteristicas requeridas,
independientemente de si el ajuste se produce
por exceso o por defecto. En segundo lugar, se
ha supuesto el caso extremo de que todas las
empresas decidieran realizar sus ajustes al
alza. Los resultados de estas simulaciones for-
man una horquilla que permite acotar la magni-
tud de los efectos sobre la tasa de variacién del
IPC que podrian producirse, dependiendo de la
proporciéon de empresas que adoptara una u
otra actitud. No obstante, dadas las deficiencias
gue presentan los conjuntos de datos utilizados
para el propoésito para el que aqui se emplean,
los resultados de estas simulaciones no deben
tomarse como estimaciones cuantitativas fia-
bles del impacto de la conversion. Por otra par-
te, los resultados de las simulaciones reflejan el
impacto de la revisién simultdnea de todos los
precios de la muestra, mientras que en la prac-
tica no todas las empresas modificaran sus pre-
cios a la vez, por lo que el impacto se distribui-
ra en el tiempo.

Los resultados obtenidos se muestran en el
cuadro 1. Como puede apreciarse, cuando los
ajustes se realizan de forma simétrica, los efec-
tos estimados sobre la tasa de variacion del
IPC son, en general, muy reducidos, predomi-

(2) Sin embargo, las terminaciones extrapoladas a los

precios medios dan lugar a menores efectos de la conver-
sién sobre la tasa de variacion de los precios que las termi-
naciones observadas en los precios individuales.
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GRAFICO 2
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nando incluso los efectos deflacionistas. Cuan-
do se considera la situacion extrema de ajustes
generalizados al alza, los efectos estimados
son en todos los casos positivos, aunque en la
mayor parte de ellos son moderados: los meno-
res impactos —en torno a dos décimas de pun-
to porcentual— se obtienen bajo el primer es-
cenario de redondeo a céntimos de euro, mien-
tras que los mayores efectos —superando el
punto porcentual— corresponden, légicamente,
al escenario de redondeo a décimos de euro, lo
gue indica la importancia de no ignorar los cén-
timos en el proceso de conversion. El escenario
gue considera el ajuste a precios atractivos pro-
porciona unos resultados ligeramente superio-
res al del redondeo a céntimos de euro. Puede
decirse, por tanto, que solo en el caso de revi-
siones generalizadas al alza que busquen un
redondeo al décimo de euro los umbrales méxi-
mos que se estiman mediante las simulaciones
realizadas podrian alcanzar una entidad signifi-
cativa, aunque transitoria, sobre la evolucion
de la tasa de inflacion. La cuantia limitada de
los resultados que se obtienen en respuestas
relativamente extremas indica la escasa inci-
dencia que la conversion de precios a euros
debe tener sobre la inflacion.

En el grafico 2, se muestran los impactos
estimados de la conversion a euros sobre el ni-
vel de precios de cada componente del IPC,
obtenidos como promedio de los resultados de
las simulaciones para los tres escenarios. Los
efectos son distintos, puesto que, dentro de
cada componente, el nivel medio de los precios
o la distribucidn de precios atractivos difiere de

los demas. Como puede apreciarse, los mayo-
res efectos se registran en los alimentos y, en
mayor medida, en los alimentos elaborados.
Los niveles relativamente bajos que tienen los
precios alimenticios y la presencia generaliza-
da de precios atractivos entre ellos son las
causas de esta mayor repercusion.

4. CONCLUSIONES

La entrada en circulacion de euro —con la
consiguiente conversion de los precios expre-
sados en pesetas a precios denominados en
euros— tendra, sin duda, un efecto moderador
sobre la tasa de inflacion de la economia espa-
fiola en el medio plazo. La mayor integracion
con los mercados de otros paises de la UEM, y
el aumento en la transparencia y la competen-
cia a que esta integracion dara lugar, contribui-
ran a reducir las presiones sobre los precios.
No obstante, hay una serie de factores que, en
principio, podrian generar algun efecto alcista
transitorio sobre la tasa de inflacion, en torno a
la puesta en circulacion de la nueva moneda.
Las empresas pueden desear fijar precios en
euros que sean atractivos para los consumido-
res, aprovechando el momento de la conver-
sion; ademas, cabe citar el posible traslado a
los precios de consumo de los costes de adap-
tacion de las empresas a la nueva moneda o la
posibilidad de que, simultaneamente con la
conversion a euros, se lleven a cabo revisiones
de precios por otros motivos, sin incurrir en cos-
tes de menu adicionales.

En este articulo se ha analizado con detalle
el primero de estos elementos, esto es, el ries-
go inflacionista que puede derivarse de la politi-
ca de fijaciéon de precios de las empresas, bajo
distintas hipétesis de comportamiento; en cuan-
to a los otros factores mencionados, no cabe
esperar que tengan una repercusion elevada, v,
en cualquier caso, hay que tener en cuenta que
su efecto sobre los precios se distribuird a lo
largo de un cierto numero de meses, siendo
muy probable que haya comenzado a producir-
se ya, y pudiendo extenderse mas alla del 1 de
marzo de 2002.

En cuanto a los resultados presentados en
este articulo, hay que reiterar una vez mas que
deben interpretarse solo como orientativos y
cualitativos, puesto que la base estadistica que
los sustenta no es la mas adecuada, y su con-
crecién cuantitativa depende en gran medida
de las hipétesis utilizadas en su obtencién, en
particular, las relativas a las caracteristicas con-
cretas de los precios atractivos en euros. No
obstante, si hay ciertas conclusiones que se
desprenden con cierta robustez: el caracter
neutral de los ajustes simétricos o la cuantia re-
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lativamente reducida de los posibles efectos in-
flacionistas, aun en el caso de ajustes generali-
zados al alza, con la posible excepcion del
caso extremo de que se produzca un redondeo
generalizado a décimos de euro. Ademas, es-
tas estimaciones tampoco consideran la posible
distribucion temporal de los ajustes.

Los elementos clave para explicar los po-
tenciales efectos inflacionistas de la conver-
sién son la actitud de las empresas sobre el
signo de los ajustes de precios que deben rea-
lizar —al alza o simétricos—, el redondeo a
céntimos o a décimos de euro y la presencia de
precios atractivos. A este respecto, debe tener-
se en cuenta que, mientras que los precios
atractivos existen en todos los paises, y segui-
ran caracterizando las distribuciones de precios
individuales tras la conversion, los otros dos po-
tenciales factores inflacionistas —los ajustes
generalizados al alza por parte de las empresas
y el redondeo a décimos de euro— no tienen
por qué verificarse. Las posibles actitudes alcis-
tas por parte de las empresas se veran frena-
das por la competencia en los mercados de dis-
tribucién, especialmente en una situacién de
demanda desacelerada, como la que probable-
mente caracterizara los primeros meses del
afio 2002; unicamente si hubiese expectativas
de ajustes generalizados al alza entre los pro-
pios empresarios estos tendrian lugar, puesto
que cualquier subida precios que no fuese se-
guida por los competidores seria mas o menos
gravosa en términos de cuotas de mercado.

Asimismo, la postura vigilante de los consumi-
dores y de sus asociaciones, que se veria muy
favorecida por la extension del doble etiquetado
de los productos durante el mayor espacio de
tiempo posible, también tendra un efecto desin-
centivador para las alzas de precios debidas
exclusivamente al proceso de conversion de
monedas. En este sentido, el ejemplo de las
Administraciones Publicas en la conversion de
sus precios y tarifas es importante. Respecto al
redondeo a décimos de euro, es necesario con-
cienciar a los consumidores de que los precios
sin céntimos, aunque puedan parecer mas co-
modos, tienden a resultar mas gravosos porque
facilitan aumentos importantes en los precios,
sobre todo en aquellos de menor cuantia.

En definitiva, la conversion de precios de
pesetas a euros asociada a la sustitucion de las
monedas Yy billetes de curso legal no debe tener
un impacto significativo en la dinamica de la
tasa de inflacion. La cuantia limitada de los
efectos potenciales estimados bajo supuestos
extremos, la conjuncion de diversos elementos
favorecedores de la contencién de precios y la
propia responsabilidad de las empresas, son
elementos que relativizan cualquier riesgo infla-
cionista, resaltando las innegables ventajas que
en términos de crecimiento e inflacidon se pro-
ducirdn con esta culminacion del proyecto co-
mun europeo que es la Union Econdmica y Mo-
netaria.

22.10.2001.
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