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1. INTRODUCCION

En este documento se reportan los resultados de una encuesta por medio
de la cual se interrogé a los empresarios colombianos acerca de la forma
como fijan los precios de sus principales productos. El disefio del formu-
lario se basa en los trabajos realizados por Blinder (1991, 1994), Blinder et
al. (1998) y aquellos que se hicieron en el marco de la Red de Persistencia
de la Inflacién (IPN, Inflation Persistence Network) de los paises de la
Unién Europea (Fabiani et al., 2005).!

Por otra parte, este trabajo complementa a otros resultados sobre fija-
cién de precios en Colombia que utilizan otro tipo de enfoques. Entre los
trabajos mas importantes se encuentra una investigaciéon basada en el uso
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rior, el cual con todas las limitaciones técnicas y financieras de una tesis de pregrado en
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de bases de datos cuantitativas construidas originalmente para elaborar el
indice de precios al productor colombiano (Julio y Zarate, 2008).

El interés por dilucidar la manera como las empresas fijan sus precios
comenzo a tomar fuerza en el decenio de los ochenta, momento en el cual
un grupo de autores comenzo a percatarse de un hecho estilizado crucial:
el comportamiento de las empresas en relacion con la manera como estas
fijan sus precios aparentemente determina la forma en que las decisiones
de politica monetaria —tasas de interés, dinero e inflacién- afectan a la
economia como un todo. Esto va en contra de uno de los postulados cen-
trales de la teorfa macroeconémica neocldsica, segin la cual, el compor-
tamiento de las variables monetarias no tiene impacto sobre las variables
reales. Esta teoria se basa en el hecho de que los cambios en precios no
generan costos y por lo tanto se dan de manera instantanea.” Una explica-
cion a este hecho estilizado tomé fuerza a partir de los aportes realizados
por los economistas neokeynesianos. De acuerdo con estos, una explica-
cién a este comportamiento se encuentra en que los precios se demoran
en cambiar, es decir, son rigidos. En los primeros modelos que recogie-
ron explicitamente esa idea se sugeria que las interacciones estratégicas
entre las empresas, las condiciones de costos, las relaciones entre las em-
presas y sus clientes, y los costos de la revision de las listas de precios eran
razones que podian llevar a que los precios no cambiaran tan frecuente-
mente.

Hoy en dia se acepta que la forma en que se lleve a cabo la politica
monetaria puede afectar la actividad econémica. El supuesto esencial pa-
ra obtener efectos reales y nominales de la politica monetaria es la no fle-
xibilidad de los precios, esto es, que ellos permanezcan fijos al menos por
cortos periodos de tiempo. Si después de un choque monetario los pre-
cios se ajustan de manera incompleta, la politica monetaria tendra efectos
reales al menos en el corto plazo. De esta forma, el impacto de los cambios
en las tasas de interés sobre la inflacién y el producto es afectado por el
grado y tipo de rigidez que presentan los precios. En este contexto, una
mejor comprension de las razones de las rigideces de los precios es fun-
damental para analizar fenémenos macroeconémicos como el impacto de
la politica monetaria en el producto y el empleo, y la magnitud de las fluc-
tuaciones econémicas.

® Este punto de vista fue puesto en duda por Friedman y Schwartz (1963) y otros auto-
res quienes encontraron evidencia de que cambios en el dinero y en los precios (variables
nominales) podian tener efectos sobre el desempleo y la produccién (variables reales).
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La evidencia microeconémica acerca de los ajustes de precios ha cre-
cido sustancialmente en los Gltimos afos y con ello la posibilidad de utili-
zarla dentro de modelos macroeconémicos completos. Este conocimiento
es decisivo para construir modelos de inflacién con fundamentos micro-
econ6émicos adecuados que permitan mejorar el diseno de la politica mo-
netaria y obtener un mejor comportamiento de esta.’” Estos modelos
usualmente incorporan diferentes tipos de rigideces nominales, con las
cuales la politica monetaria tiene un impacto en la actividad econémica
real en el corto y mediano plazo. Al respecto, son muy conocidas las for-
mulaciones de Calvo (1983) y Taylor (1980) acerca de las rigideces de
precios, con las cuales se han construido una gran cantidad de modelos
monetarios en los que la politica monetaria tiene efectos reales.

Los estudios recientes sobre el tema dejan de concentrarse en la fija-
cién de precios de una tnica firma o un mercado individual," para tener
un alcance mas amplio. Tales estudios consideran dos tipos de analisis. El
primer enfoque se origina en la liberacién, por parte de las oficinas de es-
tadistica, de las bases de datos de gran tamano recolectadas para servir de
base en el calculo del indice de precios al consumidor o al productor. Los
trabajos pioneros en esta linea fueron los de Bils y Klenow (2004) para
EUA, y de Baharad y Eden (2004) para Israel. Diferentes esfuerzos en esta
linea de investigacién se hicieron posteriormente para la IPN del Banco
Central Europeo. La segunda propuesta fue el disenio de encuestas direc-
tas, con preguntas en un lenguaje sencillo acerca de los razonamientos y
procedimientos de los empresarios cuando fijan los precios de sus pro-
ductos. Las primeras encuestas de este tipo fueron desarrolladas por
Blinder (1991, 1994) y Blinder et al. (1998) para los EUA, Hall et al. (2000)
para el Reino Unido, Apel et al. (2005) para Suecia, Amirault et al. (2006)
para Canadd y también por la red de persistencia de la inflacién de los
paises de la Unién Europea (Fabiani et al., 2005).

Los trabajos realizados con encuestas directas tienen ventajas sobre los
que utilizan las bases de datos de los indices de precios al consumidor o al
productor. Si bien estos ultimos logran una caracterizacién cuantitativa
muy completa de la periodicidad y magnitud de los cambios en los precios,

¥ Méckowiak y Smets (2008) advierten que los resultados de los estudios microeconé-
micos no se pueden aplicar automaticamente a los modelos macroeconémicos.

* Como por ejemplo los trabajos pioneros de los precios de revistas de Cecchetti
(1986), los precios en los catdlogos de ventas de Kashyap (1995), los precios al por menor
de las distribuidoras de gasolina de Asplund et al. (2000), o los precios de supermercados
de Levy et al. (1997).
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no alcanzan una comprension suficiente acerca de los factores determi-
nantes fundamentales que guian el accionar de quienes fijan los precios.
Hay ciertos aspectos de las politicas de precios de las firmas que sélo se
pueden investigar con base en informacién cualitativa; tal es el caso, por
ejemplo, del conjunto de informacién que los empresarios consideran en
la revision de sus precios. Los resultados de las encuestas son utiles en to-
do caso para verificar y extender la evidencia de tipo cuantitativa obtenida
con base en microdatos (Alvarez y Hernando, 2005).

Los resultados reportados en este trabajo provienen de una encuesta
directa que llevé a cabo el Banco de la Republica y se realizé en dos eta-
pas.” La primera etapa corresponde a una encuesta piloto, por medio de
la cual se prueba la solidez técnica del cuestionario disenado para sondear
a los empresarios. Esta se llevé a cabo durante el periodo comprendido
entre los meses de agosto y octubre de 2007 y se interrogé a 142 empresa-
rios. En la segunda etapa se utiliza el cuestionario depurado para encues-
tar a una muestra final de 787 empresarios y se realiz6 durante el periodo
comprendido entre noviembre de 2007 y mayo de 2008. El disefio de las
preguntas del formulario estuvo basado en las experiencias de otros pai-
ses que han hecho encuestas similares, incluidos algunos pocos estudios
llevados a cabo en paises en desarrollo.’

En este contexto, uno de los objetivos de la encuesta es profundizar en
el conocimiento sobre la fijacién de precios por parte de los empresarios
colombianos. Especificamente, se explora el grado de autonomia que tie-
nen las empresas para cambiar sus precios y la existencia de politicas pe-
riddicas de revisiéon de precios (tiempo dependientes) o politicas que de-
penden del estado de la economia (estado dependientes). Igualmente, se
indaga por el conjunto de informacién relevante en la toma de decisiones
asociadas a cambios de precios; por la frecuencia de las revisiones y cam-
bios de los precios y el uso de algin tipo de discriminacién para determi-
nar un precio. Un segundo objetivo es el analisis de los principales facto-
res que llevan a los cambios en los precios asi como también de la veloci-
dad con la cual las firmas reaccionan ante diferentes choques. Se profun-
diza en los factores subyacentes (estructura de costos, grado de compe-
tencia, entre otros) que explican las diferencias sectoriales que se obser-
van en la frecuencia de cambios de los precios y en la velocidad de reaccion

5 . . 7 . z

? El trabajo de campo lo realizé el Centro Nacional de Consultoria por encargo del
Banco de la Republica.

% En la seccién 2 se presenta un resumen de la literatura examinada en este documento.
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frente a diferentes choques. El dltimo objetivo es el de proveer evidencia
empirica acerca de las diferentes teorias planteadas por la literatura como
explicacion de los rezagos en los ajustes de precios.

La primera de las siete secciones en que se divide el documento es esta
introduccion. La segunda seccién presenta una revision de literatura per-
tinente. En la tercera se explica la metodologia empleada para llevar a ca-
bo y procesar la encuesta. La caracterizaciéon de las empresas encuestadas
se presenta a continuacién en la cuarta seccién. El anadlisis de los determi-
nantes de la revisién de los precios se hace en la quinta seccién. La forma
como se realizan los cambios sigue en la seccion sexta. Los factores aso-
ciados a los cambios en los precios tales como asimetrias en los ajustes y el
tiempo de respuesta después de un choque es el tema de la siguiente sec-
cion. La dltima seccién concluye.

2. REVISION DE LA LITERATURA

Desde los estudios pioneros de Blinder (1991, 1994), el enfoque de en-
cuestas ha tomada cada vez mas fuerza para proveer informacién acerca
de la forma como las firmas fijan sus precios. El cuadro 1 resume los estu-
dios mas importantes que se han llevado a cabo desde ese entonces. Los
esfuerzos posteriores a Blinder se dieron en el Banco de Inglaterra (Hall et
al., 1997), el Banco de Jap6n (Nakagawa et al., 2000) y el Banco de Suecia
(Apel et al., 2001). Posteriormente, durante los afios 2003 y 2004 nueve
bancos centrales de la zona del euro (Italia, Bélgica, Alemania, Francia,
Espana, Paises Bajos, Luxemburgo, Portugal y Austria) llevaron a cabo
encuestas a las firmas sobre su comportamiento en relacién con la fijaciéon
de los precios. Este esfuerzo hizo parte de un proyecto de colaboracién
llamado Red de Persistencia de la Inflacion (IPN). Mas recientemente se
han llevado a cabo encuestas en Canada (Amirault et al., 2006), Rumania
(Sahino6z y Saracoglu, 2008) y México (Castanon et al., 2008).

A pesar de los altos costos que puede tener la recoleccién de informa-
cién sobre precios por medio de una encuesta directa, sus ventajas consti-
tuyen la fuente de su creciente popularidad. Entre estas ventajas se en-
cuentra la posibilidad de investigar a fondo: i) el conjunto de informacién
empleado para revisar los precios, y i) la importancia relativa que dan los
empresarios a las diferentes teorias sobre la rigidez de precios. De hecho,
muchas de las nuevas teorias han surgido antes de haber rechazado las an-
teriores, un escrutinio que se puede llevar a cabo Unicamente con las
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encuestas. Adicionalmente, el uso de encuestas directas permite estudiar,
de forma separada, las dos etapas del proceso de fijaciéon de precios, a sa-
ber, la revisiéon y el cambio. Estas proporcionan, también, una base para
evaluar empiricamente la respuesta de los precios, tanto en direccién co-
mo en magnitud, a los diferentes choques que puede recibir la economia.
Es asi como la diversidad de informacién que puede extraerse de las en-
cuestas directas permite superar las limitaciones que tienen los enfoques
convencionales a partir de analisis econométricos sobre datos agregados
de series de tiempo, con los cuales no es posible responder muchas de las
preguntas relevantes sobre el tema.

En el cuadro 1 se reporta la fecha en que se realizaron las encuestas
revisadas,” el tamafio de la muestra, la tasa de respuesta de las empresas
encuestadas, la cobertura sectorial que tuvo el sondeo, el tipo de mues-
treo utilizado y la teoria de rigideces de precios identificada por los em-
presarios como la mds importante para explicar su comportamiento.

Si bien los primeros trabajos no se llevaron a cabo en un banco cen-
tral, una caracteristica de este tipo de investigacion es que se ha realizado
sobre todo en los bancos centrales o con participacion de investigadores
vinculados a estos. En la mayoria de los casos, los bancos llevaron direc-
tamente a cabo la encuesta. Algunos acudieron a institutos externos de
investigacion para recolectar la informacién con formularios disefiados
por ellos, tal fue el caso de la encuesta de Alemania, Espana, Italia, Paises
Bajos y Austria. En otros casos, los formularios fueron enviados por correo
normal, realizando un contacto previo telefénico. Las respuestas se po-
dian enviar directamente a los bancos por medio de fax o correo, o la en-
cuesta se contestaba telefénicamente o con entrevistas directas previa la
recepciéon del formulario. Pocos bancos utilizaron la red de internet para
llevar a cabo la encuesta como medio para recopilar la informaciéon (Es-
pana, Portugal, Italia y Paises Bajos). El banco central de Canada realiz6
encuestas directas en las cuales todos los encuestadores eran funcionarios
de la entidad. En el trabajo seminal de Blinder (1991) también se realiza-
ron encuestas directas. Las diferencias en el procedimiento utilizado ex-
plica la dispersion en la tasa de respuesta que se observa en la tercera co-
lumna del cuadro 1.

La cobertura sectorial de las encuestas varia de pais a pais. Mientras
que en algunos casos la encuesta cubre toda la economia (Rumania), en

7 . . . . .2 Y . . s
Esta fecha no coincide con la respectiva publicacién que permitié la divulgacion de
los resultados de las investigaciones.
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CUADRO 1. LITERATURA REVISADA

Firmas en la
muestra/tasa

Pais Fecha de respuesta Sectores Técnica muestreo Teorias
Alemania 2004 2,740,/46% M Con propésito  Contratos explicitos
Austria 2004 2,500/36% M, S Aleatorio Contratos (exp
estratificado e imp)

Bélgica 2004 5,600/35% M,Cpm, S, Cons Aleatorio Contratos implicitos
estratificado

Canada 2002-2003 170,/100% M, Cpm, S, Cons Por cuotas Costos perezosos

Espana 2004 3,000,/69% M, Cpm, S Aleatorio Contratos implicitos
estratificado

Estados Unidos 1990-1991  400,/50% M, Cpm, S, Cons, Aleatorio Plazos de entrega

Min simple
Francia 2003 -  4,300/38% M Aleatorio Fallas de
2004 estratificado coordinaciéon

Ttalia 2003 729/46% M, Cpm, S, Cons Aleatorio Cont. exp./fallas
estratificado de coordinacion

Japén 2000 1,202/56% M, Cpm, S, Cons, NR Fallas de

Trans coordinacién

Luxemburgo 2004 1,100/30% M, Cpm, S, Cons Aleatorio Contratos explicitos
estratificado

México 2005 745 /53% M Aleatorio Costos perezosos
estratificado

Paises Bajos 2004 1,870/67% M, Cpm, S Aleatorio Contratos implicitos
estratificado

Portugal 2004 2,494 /55% M, S Aleatorio Contratos implicitos
estratificado

Reino Unido 1995 1,100/59% M, Cpm, S, Cons No Costos perezosos

Rumania 2006  1,901,/19.8% Todala Aleatorio Contratos implicitos

economia estratificado
Suecia 2000 1,300,/48.7% M, S Aleatorio Contratos implicitos
simple
Turquia 2005 999,/27.7% M, Ener Aleatorio simple Mark-up

FUENTE: Elaboracién propia.

NOTAS: Se utilizan las siguientes convenciones: A indica agricultura; M, industria manufacture-
ra; Cpm, comercio al por menor; S, servicios; Cons, construccién; Ener, energia; Trans, transporte;
Min, minas; NR, no reporta.

otros casos se concentra en la industria manufacturera (Alemania, Méxi-
co). Algunos paises tienen en cuenta el comercio, otros no. Algunos paises
incluyen servicios y construccién en sus muestras. Resulta curioso el ejer-
cicio realizado en Turquia y Rumania, quienes incluyen empresas que
producen energia en sus muestras.

El método de muestreo empleado es fundamental para alcanzar una
correcta inferencia acerca de las caracteristicas de la poblacién. En la

279



La formacion de precios en las empresas colombianas ...

mayoria de los paises de Europa se hizo uso de muestras ya consolidadas
utilizadas en encuestas de opinion, hojas de balance u otros propésitos. El
muestreo predominante fue el aleatorio estratificado por sector o nivel de
empleo. Es poco frecuente el uso del muestreo por cuotas (Canadd) o el
muestreo con proposito (Alemania). Este ultimo tipo de muestreo implica
la inclusion forzosa de ciertas firmas que se desea encuestar por su impor-
tancia relativa en la economia alemana (Stahl, 1995).

En la altima columna del cuadro 1, se presenta la teoria seleccionada
como dominante para explicar las rigideces de precios de acuerdo con la
opinién de los encuestados. A esta columna se hace referencia mas ade-
lante una vez se explique cada teoria. Por ahora, es de destacar la impor-
tancia que tienen los contratos (explicitos o implicitos) como teoria expli-
cativa de las rigideces de precios. Esta teoria explica las rigideces de pre-
cios en 10 de los 17 trabajos revisados.

3. METODOLOGIA

La encuesta fue llevada a cabo en dos etapas. La primera etapa corres-
pondié a una encuesta piloto, que se efectué durante los meses de agosto
y octubre de 2007 y se interrogé a 142 dirigentes de empresas. En la se-
gunda etapa se utilizé el cuestionario depurado, con base en la experien-
cia de la encuesta piloto, para encuestar a una muestra final de 787 diri-
gentes de empresas durante los meses de noviembre de 2007 y mayo de
2008. La encuesta la llevé a cabo una empresa privada (Centro Nacional
de Consultoria) empleando un cuestionario disefiado por el Banco de la
Republica, el cual se construy6é con base en las experiencias de otros pai-
ses en esta materia. Las encuestas se realizaron personalmente con los en-
cargados, dentro de la empresa encuestada, de establecer las politicas de
precios, como por ejemplo gerentes generales, gerentes financieros, ge-
rentes de mercadeo o gerentes de produccién, previo envio de una carta
firmada por el gerente general del Banco de la Republica, donde se solici-
taba la colaboraciéon y se aseguraba la completa confidencialidad de las
respuestas entregadas por los encuestados.

A 'la empresa encuestadora se le suministré la muestra de empresas y
las empresas reemplazantes, si por alguna razén no se podia hacer la en-
cuesta a las primeras empresas elegidas.
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3.1 Diseno de la muestra

La poblacién relevante para el estudio comprende todas aquellas em-
presas obligadas a reportar sus estados financieros ante la Superintenden-
cia de Sociedades o ante la Superintendencia Financiera en el afio 2005y
que adicionalmente, de acuerdo con la Ley 590 de 2000, tuvieran activos
totales superiores a 501 salarios minimos legales vigentes (SMLV) del mis-
mo ano, de forma que pudieran ser clasificadas en empresas no grandes
(pequenas y medianas) y grandes.” De esta manera, la poblacién no inclu-
ye microempresas ya que consideramos que sus decisiones de precios no
alteran de manera significativa el comportamiento agregado de los pre-
cios de la economia. Asi mismo, la poblacién en estudio no incluye aque-
llas empresas productoras o prestadoras de servicios debido a que en esos
casos es dificil identificar el producto principal que proveen al mercado.
Asi las cosas, la poblacién considera inicamente empresas, que de acuer-
do con la clasificacién internacional CIIU, pertenecen a sectores tales co-
mo: agricultura, ganaderia, caza y silvicultura (seccién A), pesca (seccién
B) e industria manufacturera (seccién D). De otro lado, las empresas con-
tenidas en cada una de las secciones anteriores se separaron de acuerdo
con la clasificacién a tres digitos y a partir de alli se consideraron unica-
mente subsectores que, segin nuestro criterio y objetivo de investigacion,
eran relevantes en la fijacion de precios en Colombia. Las empresas del
sector comercio, al por menor y al por mayor, no fueron incluidas en el
estudio debido a la dificultad para seleccionar el producto representativo,
que les permitiera responder adecuadamente el cuestionario disenado.
Una descripcion detallada de la poblacién con cédigo CIIU a tres digitos
se encuentra en el anexo 1.

Mediante el empleo de las dos categorizaciones anteriores, tamano y
sector econémico, se llegé finalmente a una poblacién de 4,626 empresas
clasificadas en 28 estratos homogéneos. Una vez definidos los estratos, se
llevé a cabo un muestreo aleatorio estratificado con asignaciéon propor-
cional, el cual condujo a una muestra representativa, al 95% de confianza,
de 743 empresas. Sin embargo, con el propésito de obtener una mayor

® De acuerdo con el Ministerio de la Proteccién Social, el SMLV para el 2005 era de
381,500 pesos colombianos. Por lo tanto, una empresa grande era aquella que presentara
activos totales superiores 5,722,500 miles de millones de pesos colombianos; una empresa
se considera mediana en 2005 si reportaba activos totales entre 1,907,882y 5,722,500 miles
de millones de pesos colombianos y finalmente una empresa era pequeia si registraba an-
te las entidades de vigilancia activos totales entre 191,132 y 1,907,882 miles de millones de
pesos colombianos.
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variabilidad en algunos estratos, que resultaron con un tamano de mues-
tra muy bajo, se ampli6é la muestra a 787 firmas. El cuadro 2 resume la
composicion de la muestra final. En el cuadro se presenta tanto la divisién
sectorial como la divisién entre empresas grandes y no grandes para cada
sector y para el total de la muestra.

CUADRO 2. DISTRIBUCION DE LA MUESTRA

Tamaiio
Cclu Grande No grande  Total Total (%)

Agricultura 28 57 85 10.8
Pesca 2 6 8 1.0
Productos alimenticios 48 63 111 14.1
Textiles 18 24 42 5.3
Prendas de vestir 17 48 65 8.3
Cueros 5 16 21 2.7
Maderay papel; Edicién e impresién 25 57 82 10.4
Refinacién de petréleos; Quimicos 33 39 72 9.1
Cauchoy plastico 26 39 65 8.3
Minerales y metaltirgicos 18 24 42 5.3
Productos de metal 16 43 59 7.5
Maquinaria y equipo 6 18 24 3.0
Aparatos eléctricos” 5 14 19 24
Vehiculos y resto de industria 29 63 92 11.7

Total 276 511 787

Total (%) 35.1 64.9 100

FUENTE: Elaboracién propia.
a . . .z . 1 2 .
Incluye equipos de comunicacién, instrumentos médicos y otros aparatos eléctricos

Para un correcto desarrollo del muestreo aleatorio estratificado, se
realizé una encuesta piloto durante el segundo semestre de 2007 (agosto y
octubre). Esta se distribuy6 a 142 empresas elegidas aleatoriamente, tama-
no obtenido a partir de la informacién obtenida por Arosemena (2001),
quién siguiendo a Blinder (1991, 1994) estudi6 la presencia de fallas de
coordinacién en las firmas colombianas. La realizaciéon de la muestra piloto
tuvo dos objetivos. Primero permitié encontrar las debilidades y fortalezas
del formulario disenado para la encuesta. En efecto, luego de su analisis, un
numero de preguntas fueron reformuladas o eliminadas, de forma tal que el
cuestionario fuera lo mas corto y simple posible. Segundo, con los resultados
obtenidos en la encuesta piloto se construy6 un conjunto de estimadores de
las varianzas dentro de cada uno de los estratos que permitié, posteriormen-
te, elaborar el muestreo aleatorio estratificado. Una descripcién del méto-
do de muestreo aplicado en este ejercicio se encuentra en el anexo 2.
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Con respecto a la tasa de respuesta por parte de los encuestados, es im-
portante notar que a diferencia de otros ejercicios realizados en este cam-
po, el porcentaje de cuestionarios efectivamente contestados fue del 100%.
Esto debido a que se realiz6 un proceso de reemplazo aleatorio cada vez
que una empresa de determinado estrato no respondia al primer contacto
del encuestador. El reemplazo se realiz6 por medio de un muestreo aleato-
rio simple dentro de cada estrato, siguiendo las ideas de Martinez (2002). Es-
to nos permite entonces contar con la representatividad necesaria para po-
der hacer inferencia estadistica de la poblacién en estudio.

3.2 Diseno y aplicaciéon del cuestionario

El cuestionario empleado se basé en los desarrollados por Blinder
(1991, 1994), Hall et al. (1997), Apel et al. (2001), los miembros de la Red
del Eurosistema para el estudio de la inflacién y otros reseniados en la sec-
cién anterior. El formulario final consta de 32 preguntas agrupadas en
cinco secciones. En su construccién se empleé un lenguaje no técnico que
pudiera ser entendido por no economistas. El cuestionario completo se
encuentra en el anexo 3.

La primera parte del cuestionario (preguntas 1 a 15) recoge informa-
cién acerca del principal producto que vende la empresa, el destino de
sus ventas, la existencia de politicas de discriminacién entre comprado-
res, numero de competidores y tipo de relacién con los clientes.

La segunda seccién (preguntas 16 a 24) indaga por las politicas de fi-
jacion de precios de la firma. Mds especificamente, se pregunta acerca de
la habilidad de la empresa para establecer precios frente a la competen-
cia, es decir, si son tomadoras o fijadoras de precios, y sobre los factores
determinantes a la hora de establecer el precio de su principal producto.
De igual manera, se trata de analizar el tipo de regla de revisiéon de pre-
cios que siguen las empresas colombianas: estado dependientes o tiempo
dependientes; la frecuencia con que se ajustan los precios y su evolucién
en los ultimos cinco anos.

La tercera parte del formulario (preguntas 25 a 27) analiza las razones
que explican los cambios en los precios como también el tiempo que
transcurre entre los choques que reciben las firmas y el ajuste de sus pre-
cios. Asi mismo, se estudia el fenémeno de respuestas asimétricas a cho-
ques econoémicos.

La cuarta seccién (preguntas 28 a 30) pregunta acerca del tipo y de la
relevancia de la informacién utilizada por las empresas al momento de
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revisar los precios. Se hace especial énfasis en el efecto que tienen la meta
de inflacién del Banco de la Republica y la fijacién del salario minimo so-
bre las decisiones de precios.

Finalmente, la seccién cinco (pregunta 31) pide a las empresas califi-
car la importancia de diferentes teorias econémicas sobre la rigidez de los
precios. Para ello se elabora un conjunto de afirmaciones, de facil inter-
pretacion, que tratan de recoger la principal idea detras de cada una de
esas teorias.

Una vez completado el cuestionario y disenada la muestra se procedio
a contactar a cada una de las empresas via telefénica para fijar una cita en-
tre el encargado responsable de la empresa encuestadora y aquel de la
firma a entrevistar, y asi poder realizar la encuesta personalmente. En el
proceso de contactar las empresas via telefénica se le preguntaba a cada
empresa si su mercado objetivo era el nacional o el externo. Aquellas em-
presas que afirmaban exportar el 100% de su produccién eran descarta-
das ya que el interés de la investigacion radica en el proceso de fijacién de
precios al interior del pais.

El cuestionario contiene tres tipos de preguntas. El primer grupo de
preguntas busca determinar la importancia que el encuestado le atribuye
a una afirmacién dada. Las respuestas posibles son “1 = no importante”, “2
= poco importante”, “3 = importante”, “4 = muy importante” y “9 = no sa-
be/no responde”. En el andlisis de resultados se presenta el promedio
poblacional ponderado de todas las alternativas. De igual manera, para
aquellas preguntas que lo ameritan se lleva a cabo una prueba de hipoétesis
de igualdad de media de forma que se pueda contrastar el hecho de que
un par de opciones no sean estadisticamente iguales. Esto permite un or-
denamiento de opciones.

El segundo grupo de preguntas consiste en la seleccién, por parte de
la empresa, de una opcion de una lista de posibilidades. Para el andlisis de
estos resultados se estimaron proporciones poblacionales de forma tal
que se pudieran presentar frecuencias relativas de cada una de las pre-
guntas. Finalmente, el ultimo tipo de preguntas corresponde a aquellas
en que se requiere una respuesta cuantitativa exacta, para las cuales se
calcularon medias poblacionales ponderadas.

El cédlculo de las medias poblacionales estratificadas y ponderadas se
realizé con base en los desarrollos presentados por Hansen et al. (1953a 'y
1953b) y detallados en el anexo 5. La estimacién de cada media poblacional

Para llevar a cabo un correcto proceso de inferencia estadistica, y debido a la existencia

284



M. Misas A., E. Lopez E., ]. C. Parra A.

esta acompanada de la estimacién de la varianza poblacional correspon-
diente. Esta ultima permite llevar a cabo las pruebas de hipdtesis de
igualdad de media. El ponderador utilizado corresponde a los ingresos
operacionales reportados por cada firma a la Superintendencia de Socie-
dades y la Superintendencia Financiera durante el ano contable de 2005.
El esquema de ponderacién elegido permite asignar una mayor impor-
tancia a las respuestas de las firmas con ingresos operacionales elevados
dentro de cada estrato pues, presumiblemente, sus decisiones son mas re-
levantes dentro del nivel general de precios de la economia.

3.3 Condiciones econémicas

Las condiciones econdémicas pueden afectar la percepcion de los
agentes y la forma en qué estos responden a una encuesta como la disena-
da en este trabajo. En el periodo durante el cual los empresarios colom-
bianos respondieron el cuestionario (noviembre de 2007 a mayo de
2008), la economia colombiana habia perdido el impulso que habia teni-
do recientemente. En efecto, el promedio de crecimiento de los tres afios
anteriores habia sido del 7%, una cifra que no se habia observado desde
los anos que siguieron a la segunda guerra mundial. En particular, un in-
cremento del PIB como el presentado en 2007 (8.2%), s6lo es comparable
con los observados en 1978 (8.2%) y 1949 (8.7%). A pesar del vigor del
crecimiento reciente, en 2008 la economia colombiana habia comenzado
a desacelerarse pronunciadamente y para el primer trimestre del afno la
cifra registrada de crecimiento anual era de 4.1%, la mitad del crecimien-
to del ano 2007.

La desaceleraciéon del crecimiento se dio como consecuencia de una
reduccién de la demanda externa, la acumulacién de tensiones internas
asociadas con la reduccién del gasto publico local, el encarecimiento de
las materias primas importadas y el aumento de las presiones inflaciona-
rias que afectaron al consumo de los hogares. Ante el aumento de la infla-
cion, el Banco de la Republica habia cambiado su postura de politica mo-
netaria desde abril de 2006. Este hecho también contribuy6 a la reduccion
de la dindmica de la demanda interna y, en consecuencia, a la ralentiza-
cion del crecimiento (Banco de la Republica, 2008).

de valores omitidos en las respuestas de algunos encuestados, se emple6 un procedimien-
to de imputaciéon maultiple de forma que la base de datos con todas las respuestas a cada
pregunta estuviera equilibrada. Mds especificamente, se empleo el método de Markov
Chain Monte Carlo (MCMC), el cual se detalla en el anexo 4.
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4. CARACTERIZACION DEL MERCADO EN QUE OPERAN LAS FIRMAS

Las caracteristicas de los mercados en los cuales operan las firmas son fac-
tores determinantes importantes de las politicas de fijacién de precios. En
este sentido, la primera seccién del cuestionario inquiere por algunas de
estas caracteristicas como por ejemplo, el destino de las ventas, el grado
de competencia que perciben, el tipo de relacién que mantienen con los
clientes, el tipo de bien que producen, entre otros.

Las empresas de la poblacién en estudio tienen principalmente una
orientacion hacia el mercado interno. Los resultados del cuadro 3 mues-
tran que un 81.9% de las empresas colombianas destina sus ventas al mer-
cado interno mientras que el 18.1% restante al mercado externo. En el
mercado externo las empresas venden en mayor proporcion a paises dis-
tintos de Venezuela y EUA. A nivel sectorial, para la agricultura y los pro-
ductos alimenticios, los mercados locales son muy importantes, mientras
que para vehiculos se observa una gran dependencia del mercado venezo-
lano. Adicionalmente, la mayor parte de las firmas (71.6%) considera
que tiene una relacién de largo plazo con sus clientes en las ventas de su
principal producto. La evidencia sobre el tipo de clientes que tienen las

CUADRO 3. CARACTERISTICAS DE LA POBLACION: DISTRIBUCION DE VENTAS Y RELACIO-
NES COMERCIALES”

Ventas Ventas Ventas Ventas % de ventas
domeésticas EUA Venezuela otros con clientes

CIIUu (%) (%) (%) (%) de largo plazo
Agricultura 97.2 0.6 0.0 2.2 77.1
Pesca 74.1 21.1 0.0 4.9 80.9
Productos alimenticios 94.9 0.5 0.3 4.3 43.9
Textiles 62.6 19.4 6.2 11.9 86.4
Prendas de vestir 73.3 2.8 14.0 10.0 86.3
Cueros 77.1 13.3 1.5 8.1 81.0
Maderay papel; Edicién 81.6 1.0 7.4 10.1 86.1

e impresion

Refinacion de petrdleos; Quimicos 68.7 0.8 9.5 21.0 93.6
Cauchoy plastico 85.1 2.3 4.6 8.0 84.3
Minerales y metaltirgicos 87.1 2.1 3.6 7.3 86.1
Productos de metal 87.8 1.4 3.1 7.7 87.9
Magquinariay equipo 81.8 0.9 7.2 10.1 90.7
Aparatos eléctricos 63.5 0.0 12.8 23.7 86.1
Vehiculos y resto de la industria 48.8 1.9 40.8 8.5 93.2
Total 81.9 2.44 7.64 8.03 71.6

FUENTE: Elaboracién propia.
a s . . . .
Caracteristicas inferidas a partir de la muestra representativa.
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empresas es relevante; tradicionalmente se ha argumentado que la exis-
tencia de relaciones de largo plazo con los clientes puede retardar los
ajustes de precios, en respuesta a choques, por parte de las firmas. A nivel
sectorial, las respuestas del cuestionario muestran que este tipo de rela-
cion es fundamental para sectores como los vehiculos y la refinacién de
petroleo (+ quimicos) y mucho menos importante para empresas que
producen productos alimenticios y agricolas.

La mayor parte de las empresas colombianas producen bienes finales
como producto final (68.4%) y en menor proporcién bienes intermedios
(32.4%). Es muy reducida la produccién de bienes de capital (1.3%). Esta
estructura, presentada en el cuadro 4, concuerda con la que se puede ex-
traer de la informacién del Sistema de Cuentas Nacionales. De otro lado,
una caracteristica muy importante que se obtiene de los resultados de la

CUADRO 4. CARACTERISTICAS DE LA POBLACION: BIEN PRODUCIDO, PERCEPCION DE
COMPETENCIA Y EXISTENCIA DE LIDERES"

Existencia
de lideres
Pdn. bien  Pdn. bien  Pdn. bien Niumero medio en la in-
) ﬁnaé intermedio  capital  de competidores dustréa B
CIIU (%) (%) (%) (%) (%) Lideres

Agricultura 95.2 4.6 0.2 Entre 5y 20 16.5 48.2
Pesca 97.6 2.4 0.0 Entre 5y 20 55.3 100.0
Productos alimenticios 80.4 22.5 0.0 Entre 5y 20 75.5 82.2
Textiles 14.7 85.3 0.0 Menos de 5 47.8 76.7
Prendas de vestir 99.1 0.9 0.0 Entre 5y 20 22.6 63.0
Cueros 4.7 95.3 0.0 Menos de 5 1.2 41.8
Maderay papel; Edicién 39.4 60.6 0.2 Menos de 5 16.3 46.2
e impresion
Refinacién de petréleos; 61.4 39.5 0.0 Menos de b 52.0 82.4
Quimicos
Cauchoy plastico 63.9 47.9 0.2 Menos de 5 45.5 84.9
Minerales y metaltrgicos 62.1 40.9 1.3 Menos de 5 49.6 12.5
Productos de metal 33.0 58.9 8.2 Menos de 5 78.6 48.8
Magquinariay equipo 86.7 1.0 12.3 Menos de 5 65.6 17.3
Aparatos eléctricos 91.8 5.1 3.1 Menos de 5 60.3 71.2
Vehiculos y resto 89.1 54 5.7 Menos de 5 15.9 84.8
de la industria

Total 68.4 32.4 1.3 Menos de 5 48.7 72.4

EUENTE: Elaboracién propia. b
Caracteristicas inferidas a partir de la muestra representativa. = Porcentaje de firmas dentro de
cada industria dedicada a producir cada tipo de bien. ¢ Porcentaje de firmas dentro de cada industria
que reconoce la existencia de un lider en su industria. = Porcentaje de firmas que reconociendo la
existencia de un lider en su industria se consideran lideres en precios.
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encuesta es que las empresas colombianas se enfrentan a un nimero rela-
tivamente reducido de competidores. En términos generales, las empre-
sas colombianas se enfrentan en promedio a menos de cinco competido-
res. De los catorce sectores econémicos en que se dividieron las empresas,
diez se caracterizan por tener menos de cinco competidores, los cuatro
restantes tienen, de acuerdo a lo declarado por los encuestados, entre
cinco y veinte competidores.

Este resultado acerca del grado de competencia en que se mueven las
firmas es de la mayor trascendencia para comprender la forma en como
estas ajustan sus precios. En mercados altamente competitivos las firmas
son mads susceptibles de cambiar sus precios como respuesta a un choque,
dado que el costo de oportunidad de no hacerlo a un nivel 6ptimo es muy
alto. En contraste, el costo de oportunidad de no fijar un precio éptimo es
reducido para las firmas que tienen poder de mercado. Alvarez y Her-
nando (2005) citan alguna literatura relevante para ilustrar el punto de la
relacion entre rigidez de precios y el grado de competencia. Geroski
(1992) halla que la respuesta de los precios a choques de oferta y de de-
manda es mds rapida en industrias con un mayor grado de competencia.
Algo similar encuentran Hall et al. (2000) y Carlton (1986), cuando afir-
man que las empresas que actdan en mercados con un alto grado de
competencia tienden a ajustar sus precios mas rapido que las empresas
que enfrentan una elasticidad de demanda menor.

En el cuestionario se pregunta por la existencia de lideres en la indus-
tria respectiva y también si la empresa encuestada se considera ella misma
lider. Se trata, claro estd, de medidas muy subjetivas, pero los resultados
son muy interesantes. Al respecto, resulta fundamental indagar acerca de
la percepcién que tienen las empresas sobre la estructura competitiva que
los rodea. Las empresas que reconocen la existencia de lideres en su in-
dustria senalan la presencia de estructuras monopdlicas o de competencia
monopolistica, lo que resulta en evidencia primordial dentro del analisis
de formacion de precios. En el total, solo el 48.7% de las empresas consi-
dera que existe un lider en su industria y el 72.4% de estas, que el lider es
ella misma. Por sectores aparecen casos diferenciados. Se encuentran si-
tuaciones en las cuales una buena proporcién de los dirigentes de las em-
presas reconoce la existencia de lideres y piensa que la empresa es lider en
la industria (productos alimenticios y aparatos eléctricos). Se da también
el caso en que una reducida proporcién de firmas considera que existen
lideres en la industria y a su vez afirman ser ellas las lideres (prendas de
vestir, vehiculos y resto de industria).
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5. REVISION DE PRECIOS

En Ia literatura relacionada con el tema que nos ocupa se establecen dos
etapas en el proceso de fijacién de los precios (Fabiani et al., 2005). La
primera corresponde al proceso de revisiéon de los precios. En esa etapa
las empresas evalian el precio que ellas eventualmente quieren fijar, veri-
fican su optimalidad y se contrasta con el costo que implicaria su cambio.
De esta forma, con el fin de evaluar un nuevo precio, la empresa tiene en
cuenta la informacién disponible y lo contrasta con el precio que cobra en
ese momento. Este procedimiento implica un costo fijo de recopilacién,
analisis y evaluacion de la informacién. Por esta razén las empresas lo rea-
lizan con una periodicidad determinada o ante hechos relevantes, y no de
manera continua. LLa segunda etapa corresponde a los cambios efectivos
de los precios. En este caso también hay costos asociados (nuevas tablas de
precios, etiquetas, etc.). Es de sefialar, que no toda revisién de los precios
conlleva necesariamente a un cambio de estos. A continuacién se presen-
tan los resultados de la encuesta asociados con el proceso de revisiéon de
precios.

5.1 Politicas de revisién de precios: tiempo
dependiente contra estado dependiente

Las firmas individuales adoptan dos tipos de politicas para revisar sus
precios. La literatura teérica ha modelado este hecho considerando dos
tipos de reglas: i) reglas de precios tiempo dependientes, y i) reglas de
precios estado dependientes. En el primer caso, las empresas realizan una
revision de sus cotizaciones en intervalos de tiempo especificos (Fischer,
1977; Taylor, 1979 y 1980; Calvo, 1983). Esto lleva a que, ya sea que se tra-
te de un proceso deterministico de ajuste de precios segin Taylor o esto-
castico segun Calvo, las firmas revisan sus precios periédicamente, con lo
cual el intervalo de revisién de precios es exégeno y no depende del esta-
do de la economia. En contraste, las empresas que siguen una regla estado
dependiente revisan sus precios en funcién del estado de las variables
economicas que los afectan. En consecuencia, un choque de gran magni-
tud las lleva a una revisién de sus precios. Una justificaciéon estandar de
este tipo de ajuste discontinuo de precios es la existencia de costos fijos
asociados a su cambio (Sheshinski y Weiss, 1977).

Ante un choque en la economia, los dos tipos de politicas de revision
de precios tienen implicaciones diferentes para la evolucion del sector
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real. Las firmas que siguen una politica estado dependiente revisaran sus
precios inmediatamente después del choque. No es el caso para las em-
presas que se guian por una politica tiempo dependiente, las cuales si-
guen estrictamente su regla y por lo tanto, deben esperar hasta su proxi-
ma fecha de revisién. En este caso habria una rigidez mayor de los precios.
Es claro que en cada situacion los efectos de la politica monetaria seran
diferentes. De ahi la importancia de discernir qué tipo de comportamien-
to domina en la economia.

Con base en el cuestionario (pregunta 18 del anexo 3) se diferencian
las empresas que efectian revisiones de precios que se pueden catalogar
como tiempo o estado dependientes. Sin embargo, existen otras posibili-
dades que también se consideran, como las de empresas que siguen una
regla tiempo dependiente pero en momentos de turbulencia econémica
revisan sus precios; en otras palabras, firmas que siguen estrategias mixtas.
Los resultados senalan que un 19.1% de las empresas revisan el precio de
su principal producto diariamente y el 27.7% lo revisan en intervalos fijos
de tiempo. Sélo el 9.4% lo revisan cuando se presenta un choque econé-
mico y un 43.8% emplean las dos reglas (cuadro 5). Estas dltimas empre-
sas, usualmente, revisan sus precios en intervalos predeterminados de
tiempo, pero ante la ocurrencia de un choque significativo cambian a una
politica estado dependiente.

CUADRO 5. ESQUEMA DE REVISION DE PRECIOS

Esquema de revision Frecuencia Frecuencia relativa (%)
Revision diaria 883 19.1
Intervalos fijos de tiempo 1,283 27.7
Intervalos fijos y en respuesta a un evento 2,025 43.8
En respuesta a un evento 436 9.4

FUENTE: Elaboracién propia.

La depuracion de la informacién permite una visién mds completa del
problema. Como se observa en la gréfica I, en periodos en que la econo-
mia se encuentra en calma (condiciones normales), la mayoria de las em-
presas colombianas (71.5%) revisa su precio de acuerdo con una regla
tiempo dependiente, mientras que el 28.50% solo revisa el precio cuando
consideran que la economia esta sujeta a algun tipo de choque. Lo ante-
rior, indica que en condiciones econémicas normales existen empresas
estado dependientes ain cuando los estados no estin cambiando per se,
sino que su decisién de revisar precios es contingente a la existencia de
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GRAFICA I. REGLA DE REVISION DE PRECIOS (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.

choques. Por otro lado, cuando efectivamente se presentan perturbacio-
nes, se afecta el proceso de revision de precios y algunas de las empresas
tiempo dependientes cambian a una regla estado dependiente. En este
caso un 72.2% de las empresas siguen una regla estado dependiente y sélo
un 27.7% se mantiene en la regla tiempo dependiente. Este perfil de
comportamiento permanece si se dividen las empresas en grandes y no
grandes (grafica II). Entre tanto, la divisién por sectores muestra algunos
resultados diferentes. Es asi como en sectores no industriales, agriculturay
pesca, la fraccion de firmas que siguen una regla tiempo dependiente, atin
a pesar de los choques, no presenta un cambio radical. Por su parte, en
tiempos normales, son muy utilizadas las reglas de revisiéon estado depen-
dientes, de forma tal que frente a perturbaciones, el cambio hacia reglas
estado dependientes es menos marcado que en los sectores industriales.

Si se tiene en cuenta dentro del andlisis el nimero de competidores
reportado por los encuestados, se encuentra un resultado interesante.
Aquellas empresas que perciben una elevada competencia en su indus-
tria, emplean reglas estado dependientes (grafica IV). Este resultado es
consistente con la idea de que frente a cambios en las condiciones eco-
némicas, las empresas que enfrentan un mayor namero de competidores,
reaccionan de forma mads rapida.
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GRAFICA II. REGLA DE REVISION DE PRECIOS SEGUN TAMANO DE LAS FIRMAS (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.

5.2 Conjunto de informacion utilizado en la revision de precios

Un elemento muy importante en la estrategia de fijacién de precios
por parte de las empresas es el conjunto de informacién que ellas utilizan
cuando toman sus decisiones al respecto. En particular, la existencia de
empresas fijadoras de precios que miran hacia adelante es un elemento
central de los modelos neokeynesianos utilizados en el analisis de politica
monetaria, en los cuales se enfatiza la racionalidad de las expectativas de
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los agentes econémicos. A pesar de su éxito tedrico, los modelos con cur-
vas de Phillips neokeynesianas, no logran replicar el suavizamiento obser-
vado en el comportamiento de los precios. Esto ha llevado a la especifica-
cién de curvas de Phillips hibridas que contienen reglas arbitrarias (rule-of-
thumb) y reglas basadas en el comportamiento pasado de los precios. En
otras palabras, las empresas pueden fijar sus precios no sélo observando
los pronésticos y la informacion presente de las variables relevantes, sino
también la informacién del pasado de las mismas variables. En estos casos,
las desviaciones de los comportamientos optimizadores generan una
fuente adicional de suavizamiento en la respuesta de la inflacién a dife-
rentes choques.

Para examinar este aspecto, se indaga en el cuestionario por la infor-
macién que utilizan las empresas a la hora de revisar sus precios y se les
pregunta adicionalmente por la importancia que le atribuyen a la infor-
macién pasada, presente o futura. La inflacién se trata como un compo-
nente individual dentro del conjunto total de informacién (pregunta 28).

En la gréifica V se presentan los resultados relacionados con la infor-
macion empleada por parte de las empresas colombianas en la revision de
sus precios. Como se observa, la informacién presente y futura es la mas
importante para las firmas colombianas. Si las empresas son grandes es
mucho mayor la importancia concedida a la informacién prevista de las
variables relevantes. No es el caso de las empresas no grandes que confie-
ren una mayor importancia relativa a la informacién presente. A nivel sec-
torial se observa que tanto para la agricultura como para la industria, la in-
formacion presente tiene una mayor relevancia. Por su parte, en la pesca, la
informacion futura compite en jerarquia con la informacién presente.

Tanto la inflacién presente como la esperada son importantes para la
revision de precios por parte de las firmas colombianas. Esto es cierto si se
miran las empresas tanto por tamano como por sectores. Sin embargo, en
términos relativos, la segunda es mas importante que la primera en el caso
de industriay pesca.

Los resultados en los que se confiere menor importancia a la informa-
cién pasada, llevan a que reglas arbitrarias o reglas de indexacién no sean
la estrategia de fijacién de precios seguida por los empresarios colombia-
nos. Esta evidencia sugiere que los precios fijados por las empresas no se
desvian substancialmente de los precios 6ptimos ante un choque que
afecte a la economia colombiana.

De otro lado, en la encuesta se indaga por la importancia atribuida a
la meta de inflacién y al salario minimo en la revisién de precios. A los
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GRAFICA III. REGLA DE REVISION DE PRECIOS SEGUN TAMANO DE LAS FIRMAS (% DE FIRMAS)
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GRAFICA III (concluye)
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encuestados se les pide que califiquen el grado de importancia de cada
variable (preguntas 29y 30). Los resultados reportados en la grafica VI co-
rresponden a las dos variables medidas simultdneamente en la misma ba-
rra, donde el cero divide la importancia dada a cada una. En el total se
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observa que las dos variables son importantes para las firmas, aunque la

meta de inflacién podria tener un mayor interés. Para las empresas gran-
des es mas importante la meta de inflaciéon que el salario minimo, mien-

tras que para las no grandes es mas relevante el salario minimo. Es notorio
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GRAFICA IV. ESQUEMA DE REVISION DE PRECIOS VS. PERCEPCION DE COMPETENCIA (%
DE FIRMAS)
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el contraste que existe entre los sectores en relacién con el valor que le
confieren a esas variables. Mientras que en la agricultura los empresarios
consideran de similar importancia las dos variables, para la industria es
mas importante la meta de inflacién. Los empresarios de la actividad pes-
quera confieren menos importancia que los otros sectores a las dos varia-
bles referidas.
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GRAFICA V. INFORMACION EMPLEADA PARA REVISAR PRECIOS (PUNTAJE PROMEDIO)
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5.3 {Cada cuanto tiempo revisan las firmas sus precios?

A las firmas que siguen una regla de revisiéon de precios tiempo de-
pendiente se les pregunta adicionalmente por la frecuencia con la cual
cotejan sus precios (pregunta 19). Los resultados que se reportan en la
grafica VII muestran que una alta proporcion de las empresas revisa sus
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GRAFICA VI. IMPORTANCIA DE LA META DE INFLACION Y EL SALARIO MINIMO EN LA TO-
MA DE DECISIONES SOBRE PRECIOS (PUNTAJE PROMEDIO)
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precios cada mes (alrededor del 32%), mientras una buena parte de las
firmas hace lo propio cada trimestre (22% aproximadamente). Le sigue
en importancia la revisiéon de precios semestral y anual. Es muy reducido
el fragmento de empresas que chequean sus precios en intervalos supe-
riores a un ano. Las empresas grandes siguen el mismo patrén de revisiéon
de precios; sin embargo, dentro de las empresas no grandes gana impor-
tancia la proporciéon de empresas que revisa sus precios semanalmente
frente a las revisiones semestrales y anuales. Estos resultados contrastan
con los observados, por ejemplo, en la zona del euro donde en la mayoria
de los paises las firmas revisan sus precios como maximo tres veces al
ano, cifra que corresponde a un 57% para la regién como un todo. Ade-
mas, en estos paises las empresas pequefas revisan menos frecuentemente
sus precios y para explicar este comportamiento arguyen que el costo de
esa revisiéon para empresas con poco personal puede resultar muy onero-
so. (Ver Fabiani et al., 2005.)

Algunas diferencias significativas aparecen si se consideran los secto-
res econémicos por separado. Las firmas del sector agricultura revisan sus
precios mas frecuentemente que las industriales. En las primeras, priman
las revisiones semanales y mensuales, mientras que las empresas industria-
les revisan sus precios mensual y trimestralmente. En las firmas pesqueras
se observan dos casos extremos de revision anual o semanal.

De otro lado, los resultados de la grafica VIII muestran que las firmas
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GRAFICA VII. FRECUENCIA EN LA REVISION DE PRECIOS (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.

que enfrentan un mayor grado de competencia revisan mads frecuente-
mente sus precios. Las empresas que no tienen competencia los revisan
trimestral y anualmente. Si se examinan los resultados desde el punto de
vista del destino econémico y se relaciona con la frecuencia de revisiéon de
precios (grafica VIII) aparecen también algunas diferencias importantes.
La revisiéon de precios en el sector que produce bienes de capital se hace
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en una muy alta proporcién de manera mensual (47%); en los sectores
productores de bienes finales e intermedios también esa frecuencia pre-
domina pero es menos marcada su importancia relativa. Hay que sefnalar
que, la alta frecuencia de la revisiéon de los precios de los bienes de capital
es un resultado sorprendente para un tipo de bien que se caracteriza por
tener un alto costo unitario.

GRAFICA VIIL. RELACION ENTRE FRECUENCIA EN LA REVISION DE PRECIOS, COMPETEN-
CIAY TIPO DE BIEN (% DE FIRMAS)
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6. CAMBIO DE PRECIOS

Las revisiones de precios no implican necesariamente su cambio; es posi-
ble que el diferencial entre el precio vigente y el 6ptimo sea inferior al
costo de efectuar el cambio. En esta seccion vamos a explorar los deter-
minantes de la fijaciéon de los precios por parte de las empresas. En par-
ticular, se investiga si las firmas siguen una regla de margen de ganancia
para fijar sus precios y también si las empresas discriminan sus precios, y
en particular si lo hacen de acuerdo con el mercado en el qué estan
vendiendo su producto. Por ultimo se indaga por la frecuencia de los
cambios de precios y la relaciéon entre los cambios y las revisiones de
precios.

6.1 {Como establecen las firmas los precios?

6.1.1 Esquema de fijacion de precios

Un resultado estandar de los modelos de competencia imperfecta es
que, ante ciertas condiciones, las firmas fijan un precio que representa un
margen sobre el costo marginal. En este esquema, las firmas conservan un
espacio que les permite mantener el precio, si se presentan variaciones en
los costos. Por el contrario, en el caso de competencia perfecta, todas las
firmas que pertenecen a un mercado determinado fijan sus precios en el
nivel dnico en el cual ese mercado se vacia. En este caso no hay un margen
sobre costos y el precio es igual al costo marginal.

Con el fin de profundizar en este aspecto para el caso de las firmas co-
lombianas, en el cuestionario se pregunta a los empresarios por la impor-
tancia que tienen las estrategias de fijaciéon de precios basados en aquellos
de los competidores o en los costos mas un margen de ganancia (pregunta
24). Los resultados en la grafica IX muestran que para el total de las em-
presas colombianas, la estrategia de fijacién de precios mads importante es
la de precios basados en costos mas un margen. Sin embargo, la diferencia
no es visualmente muy importante pues las barras que representan la im-
portancia concedida a la estrategia de precios basados en competidores y
de precios basados en costos mas un margen son de tamano similar. Con
el fin de discernir el punto, se realiz6 una prueba estadistica para exami-
nar si las medias respectivas son o no diferentes. El resultado de la prueba
de medias se presenta en el cuadro 6. Segtun la prueba, las medias repor-
tadas aunque en términos numéricos son diferentes, estadisticamente no
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GRAFICA IX. ESTRATEGIA DE FIJACI()N DE PRECIOS (PUNTAJE PROMEDIO)
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FUENTE: Elaboracién propia.

lo son al 5%. Esto quiere decir que en realidad las dos estrategias son
igualmente importantes en el caso colombiano.

Para las firmas grandes es mas nitida la diferencia y claramente domi-
na la estrategia de fijacién de precios basados en un costo mas un margen.
No es el caso para las empresas no grandes, para las cuales las dos estrate-
gias tienen la misma importancia. En el sector de la agricultura las dos es-
trategias son igualmente importantes mientras que en la pesca y la indus-
tria manufacturera domina la estrategia de precios basada en costos mds
un margen de ganancia.

CUADRO 6. ESTRATEGIA DE FIJACION DE PRECIOS

Puntaje [)mmealioZl % importante
Precio basado en los competidores 3.22 73.03
Precio basado en costos mds margen 3.46 93.26

FUNTE: Calculo de los autores.
* Las medias no son estadisticamente diferentes al 5%. Valor$=0.86.

Por dltimo, se relaciona la estrategia de fijacion de precios con la per-
cepcion de competencia que tienen las empresas (grafica X). El resultado
muestra que en un entorno altamente competitivo, las firmas son esen-
cialmente tomadoras de precios, mientras que si el entorno es de baja
competencia, las firmas utilizan la estrategia de costos mds un margen de
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ganancia. La relacién negativa entre la fracciéon de firmas que siguen una
estrategia de margen sobre costos y el grado de competencia ha sido
encontrada en otros paises (véase por ejemplo Fabiani et al., 2005).

6.1.2 Discriminacion de precios

Por diferentes razones, las firmas estan interesadas en efectuar algu-
na forma de discriminacion de precios, fenémeno este ultimo que ha sido

GRAFICA X. ESQUEMA DE FIJACION DE PRECIOS Y PERCEPCION DE COMPETENCIA (% DE
FIRMAS)
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analizado en la literatura sobre organizacién industrial. En dicha literatu-
ra, la discriminacion se define como el evento en el cual dos unidades de
un mismo bien fisico son vendidas a precios diferentes, ya sea a un mismo
consumidor o a consumidores distintos. Con este comportamiento no li-
neal, las empresas obtienen un mayor beneficio que si fijaran un precio
uniforme en los diferentes mercados (Tirole, 1985).

Con el fin de indagar sobre la discriminacién de precios por parte de
las empresas colombianas, en el cuestionario se interroga a los empresa-
rios acerca de la posibilidad de tener precios diferentes para los compra-
dores del principal producto de la firma (pregunta 11). Los resultados de
la grafica XI senalan que se puede rechazar con certeza la utilizacion de
un esquema de precio uniforme, como una regla general para describir el
comportamiento en la fijacién de precios de las firmas colombianas. Co-
mo se observa en la grafica, la mayoria de las empresas (alrededor del
70%) siguen un esquema de discriminacién de precios.

GRAFICA XI. DISCRIMINACION DE PRECIOS (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.

Si se tiene en cuenta el tamano de las empresas y los sectores econo6-
micos, aparecen algunas relaciones claras en cuanto a la discriminacién
de precios (gréfica XI). Este comportamiento es mas marcado en las em-
presas no grandes (81% de las empresas) y en aquellas del sector de la
agricultura (89% aproximadamente) y en menor proporcién en la indus-
tria (78%). De otro lado, aparece una relacion entre la discriminacién de
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precios y el grado de competencia (grafica XII). Se observa que, a medida
que la competencia aumenta la discriminacién de precios hace lo propio,
aunque se observa un leve descenso para las empresas que tienen mas de
20 competidores.

GRAFICA XII. DISCRIMINACION DE PRECIOS Y PERCEPCION DE COMPETENCIA (% DE FIR-
MAS)

%
80 4

70

60

50

40 +

30

20

10

Ninguno Menos de 5 Entre 5y 20 Mis de 20

|:| Si |:|N0

FUENTE: Elaboracién propia.

La discriminaciéon de precios puede tomar diversas formas: el precio
puede ser diferente de acuerdo con el tipo de cliente, por el area geogra-
fica en la cual se vende el producto, por el namero de unidades que se
vendan, entre otros. En este sentido, a los empresarios también se les pi-
di6 que calificaran la importancia de las razones por las cuales discrimi-
nan sus precios. Los resultados sefialan al volumen de ventas como la ra-
z6n mias importante para discriminar precios, seguida de cerca, por el he-
cho de que se traten de mercados locales (grafica XIII).

6.1.3 Pricing to market

Fabiani et al. (2005) recuerdan que la ley de un solo precio estipula
que, teniendo en cuenta el ajuste por tasa de cambio, los precios de un
producto deben ser los mismos en todos los mercados. Los estudios empi-
ricos, sin embargo, rechazan la validez de esta hipétesis en el corto plazo.
Una explicacién a este resultado es que los costos de transacciéon entre
mercados geogrificos diferentes son tan altos que permiten la discriminacion

307



La formacion de precios en las empresas colombianas ...

GRAFICA XIII. FACTORES DETERMINANTES DE LA DISCRIMINACION ENTRE COMPRADORES
(PUNTAJE PROMEDIO)
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de los precios entre paises. En la literatura este fenémeno se conoce como
fijacién de precios de acuerdo con el mercado (pricing to market).

La economia colombiana no es particularmente abierta al comercio
internacional. Esto explica que esta dltima no sea una de las razones prin-
cipales para explicar la discriminacién de precios, como se observé en la
seccién anterior.'” Sin embargo, la grafica XIV muestra que cuando se
presenta discriminaciéon por mercado externo, los empresarios lo hacen

GRAFICA XIV. FACTORES DETERMINANTES DE LA DISCRIMINACION ENTRE MERCADOS EX-
TERNO E INTERNO (PUNTAJE PROMEDIO)
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Es importante recordar que la poblacién en estudio no incluye exportadores netos,
es decir, aquellos empresarios que venden toda su produccién en el exterior. Por lo tanto,
se debe tener precaucién con la interpretacién de los resultados presentados en esta sec-
cion.
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por dos razones fundamentales: el precio de los competidores y el tipo de
cambio. A este resultado se llegé interrogando a los empresarios sobre
cudles son las razones que explican la discriminacion de precios entre el
mercado interno y el externo (pregunta 13).

6.2 Frecuencia en el cambio de precios

Una medida del grado de rigidez de los precios en una economia esta
dada por el nimero de veces que se cambia el precio de un bien en un
ano o, en otras palabras, el periodo de tiempo transcurrido entre dos
cambios consecutivos del precio de ese producto. Una aproximacién a es-
ta medida es fundamental para mejorar los modelos macroeconémicos
que soportan la politica monetaria.

En el cuestionario se interroga a los empresarios en relaciéon con el
numero de veces que se ha cambiado el precio del principal producto en
el ultimo ano (pregunta 20). Las respuestas al cuestionario indican que,
en promedio, la frecuencia relativa de cambios de precio es baja (grafica
XV). La mayoria de las empresas cambian el precio una vez al afnio (38%) y
un 75% lo cambia como maximo dos veces. Si se tiene en cuenta el tama-
no de las firmas, se mantiene esta estructura, con una preponderancia de
un cambio en el precio al ano. Las empresas no grandes, de acuerdo con

GRAFICA XV. NUMERO DE CAMBIOS DE PRECIOS EN EL ULTIMO ANO (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.
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los resultados, cambian el precio de su principal producto incluso con
menor frecuencia que las empresas grandes. En los diferentes sectores
econémicos, se observan distintos comportamientos. Por ejemplo, las
empresas de la industria cambian sus precios de forma mucho menos fre-
cuente que aquellas que laboran en la actividad agropecuaria o pesquera.
En estas ultimas predominan los cambios mas frecuentes. Con este com-
portamiento se puede afirmar que en términos de los cambios de precios,
las actividades primarias son mas flexibles que las que agregan mas valor.

En la gréfica XVI se relaciona la frecuencia de los cambios en los pre-
cios con la estructura de competencia en la cual se desenvuelven las em-
presas. Los resultados permiten concluir que a medida que el namero de
competidores aumenta, la proporciéon de firmas que realiza un unico
cambio de precios al ano disminuye. Por su parte, a medida que las firmas
enfrentan mds competidores, una mayor fracciéon de encuestados asegura
que debe cambiar el precio al menos dos veces al aiio. Una situacion simi-
lar se percibe con aquellas firmas que cambian mas de 24 veces al afno el
precio de su principal producto.

GRAFICA XVI. CAMBIO DE PRECIOS VS. NUMERO DE COMPETIDORES (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.

Si se clasifican las empresas de acuerdo al destino econémico de su
principal producto y se relaciona este resultado con el nimero de veces
que la empresa cambia el precio de ese bien (grafica XVII), se encuentra
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que las empresas que producen bienes finales cambian sus precios menos
frecuentemente. En este caso, predomina ampliamente un tnico cambio
de precio al ano (42%); en los otros casos ganan importancia dos cambios
y entre dos y cinco cambios al ano.

GRAFICA XVII. CAMBIO DE PRECIOS POR TIPO DE BIEN (% DE FIRMAS)
%
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FUENTE: Elaboracién propia.

6.2.1 Cambio en el ajuste de precios en los ultimos cinco afios

La frecuencia de ajuste de los precios puede modificarse de acuerdo
con la fase del ciclo en que se encuentre la economia. La existencia o no
de presiones de demanda y la forma como las autoridades econémicas
hagan frente a estas situaciones afecta de manera directa este mecanismo.
En el presente decenio, con la ejecucién de la estrategia de metas de in-
flacion se logré una inflacién mas baja, mas estable y predecible. Sin em-
bargo, en el momento en que se llevé a cabo la encuesta las presiones in-
flacionarias habian aumentado, como se reporté anteriormente; esto se
produjo en buena medida como consecuencia del dinamismo de la de-
manda interna, del incremento en el precio de la energia y el encareci-
miento de algunas materias primas, en parte contrarrestado por la reva-
luacion del peso.

La reduccién de la inflacién en la primera parte del decenio pudo re-
ducir la necesidad de cambios de precios mas frecuentes; lo contrario se
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GRAFICA XVIII. CAMBIO DE PRECIOS VS. % DE VENTAS INTERNAS (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.

debe dar si la inflacién aumenta como en el periodo mas reciente en el
cual se llevo a cabo la encuesta. En términos generales, los ultimos afos se
enmarcan como una época de gran dinamismo en la economia interna-
cional con innovaciones tecnolégicas y movimientos de bienes, servicios y
capitales, y con capacidad de afectar la forma como los empresarios fijan
sus precios.

Dada la importancia de medir si los empresarios han modificado su
comportamiento en relacién con el nimero de cambios en los precios, a
los encuestados se les pregunto si la frecuencia en los ajustes de precios
habia cambiado en los dltimos cinco anos, previos a la realizacion de la
encuesta (pregunta 21). Se escogi6 el periodo teniendo en cuenta que ese
es el lapso promedio que se ha calculado en varios trabajos como el co-
rrespondiente a la longitud promedio de un ciclo completo de la econo-
mia colombiana (Arango et al., 2007). A los encuestados se les dio la posi-
bilidad de precisar la direcciéon del cambio.

Las respuestas de los empresarios sugieren que la frecuencia en la fija-
cién de los precios si ha cambiado (grafica XIX). La mayoria piensa que la
frecuencia ha aumentado, algunos que ha disminuido y otros que se han
presentado los dos eventos. Si se piensa en la divisién por empresas gran-
des y no grandes, se observa que en las no grandes una mayor proporcién
de firmas considera que ha disminuido la frecuencia de ajuste de los precios.
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GRAFICA XIX. CAMBIO EN LA FRECUENCIA DE AJUSTE DE PRECIOS (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.

En las grandes se observa lo contrario. En la industria y la agricultura la
frecuencia del ajuste de los precios se ha modificado al alza.

Las principales razones de los cambios en la frecuencia de ajustes de
los precios son, en el orden de importancia dado por los encuestados, la
mayor volatilidad de los precios de los insumos, la mayor competencia
por importaciones, la mayor inflacién y la menor tasa de cambio (grafica
XX). La volatilidad de los costos esta relacionada con el incremento del
precio de la energia, del transporte y de algunas materias primas que se
observo a lo largo del periodo. La segunda respuesta se puede entender
como la definicién de que el precio puede estar por fuera del mercado en
competencia en relacién con el producto importado y los costos de estar
por fuera se incrementan sustancialmente cuando aumenta la competen-
cia. La inflacién como explicacién puede ser otra forma de decir lo mis-
mo que en la opcién calificada como mas importante, o también se puede
explicar por un aumento de las expectativas de inflacién. La revaluacion
de la tasa de cambio es importante en el periodo y puede, sin duda, afec-
tar la fijaciéon de precios de algunos empresarios.

Por sectores resulta interesante constatar que para la industria, la ra-
z6n mas importante que los llevé a modificar la frecuencia de ajuste de los
precios en los dltimos cinco anos fue una mayor tasa de cambio. Este resul-
tado sugiere que la apreciacion del tipo de cambio implicé un aumento
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GRAFICA XX. RAZONES PARA EL CAMBIO EN LA FRECUENCIA DE AJUSTE DE PRECIOS (PUN-
TAJE PROMEDIO)
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FUENTE: Elaboracién propia.

en la frecuencia de cambio de precios posiblemente por una mayor com-
petencia importada para aquellas empresas que venden sus productos in-
ternamente, o por una pérdida de competitividad en el exterior para
aquellas empresas que venden algin porcentaje de su producciéon en el
exterior. Por su parte, para la agricultura y la pesca, fueron la mayor vola-
tilidad en el precio de los insumos y la mayor tasa de cambio, las razones
que llevaron a las empresas a modificar la frecuencia de ajuste en los pre-
cios (gréfica XXI).

Al cruzar las respuestas de las empresas que aseguran haber aumenta-
do la frecuencia de ajuste con las razones que las llevaron a hacerlo, se en-
cuentra que una gran proporcién de encuestados considera que la mayor
volatilidad en el precio de los insumos causé el cambio en la frecuencia de
ajuste. Este resultado se mantiene, al analizar el caso en que las firmas in-
dican que la frecuencia ha disminuido (grafica XXII).

6.3 Relacion entre revision y cambio de precios

Como ya se menciond, en el proceso de fijacién de precios, las revisiones
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GRAFICA XXI. RAZONES PARA EL CAMBIO EN LA FRECUENCIA DE AJUSTE DE PRECIOS POR
SECTOR ECONOMICO (PUNTAJE PROMEDIO)
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FUENTE: Elaboracién propia.

Mayor inflacién

Mayor competencia por
importaciones legales / ilegales

Mayor volatilidad de los
precios de los insumos

no implican necesariamente el cambio. Con la informacién de la encues-
ta, es posible comparar la frecuencia de los cambios y de las revisiones de
los precios. Se observa que las revisiones de los precios son mas frecuentes
que los cambios (cuadro 7). El cuadro se puede interpretar de la siguiente
forma: las empresas que revisan sus precios mas de tres veces al ano co-
rresponden al 67.09% del total, mientras que aquellas que los cambian
mas de tres veces representan un 18.07% del total de las empresas.

CUADRO 7. REVISION DE PRECIOS VS. CAMBIO DE PRECIOS

Frecuencia relativa (%)

Revisién de precios > 3 67.09
Cambio de precios > 3 18.07

FUENTE: Cdlculos de los autores.
NOTA: No se consideran valores omitidos.
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GRAFICA XXII. RAZONES PARA EL. CAMBIO EN LA FRECUENCIA DE AJUSTE: AUMENTO VS.
DISMINUCION EN LA FRECUENCIA (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.

316



M. Misas A., E. Lopez E., ]. C. Parra A.

Una explicacion de este comportamiento puede estar en que las empresas
una vez revisan su precios no lo cambian, simplemente porque no hay ra-
z6n para hacerlo. De otro lado, si las empresas incurren en costos por re-
visar sus precios tiene que haber razones importantes para que decidan
no cambiarlos. El problema entonces es saber cuales son esas razones.

La siguiente seccion se detiene a estudiar las posibles motivaciones
que explican por qué las firmas no cambian sus precios. Sin embargo, una
primera idea se encuentra al relacionar la flexibilidad en el cambio de los
precios con la estrategia de revision de estos (grafica XXIII). Las firmas
mas flexibles son aquellas que tienen una estrategia de revision estado
dependiente. Lo contrario ocurre para las firmas que siguen una estrate-
gia tiempo dependiente caracterizada como una gran rigidez.

GRAFICA XXIII. CAMBIO VS. REGLA DE REVISION DE PRECIOS (% DE FIRMAS)
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FUENTE: Elaboracién propia.

Una mayor capacidad de reaccién por parte de las empresas que si-
guen una determinada estrategia es de por si un resultado interesante. La
flexibilidad es un resultado importante dentro de la estrategia de infla-
cién objetivo y tener claro como se puede alcanzar es una pregunta rele-
vante. A esto, sin embargo, sélo se puede llegar si se interroga a los agen-
tes por los factores que los llevan a comportarse de una determinada for-
ma. No es suficiente una explicacién de la estrategia de revisiéon de pre-
cios pues no se precisa sobre las razones y motivos que llevan al empresa-
rio a no seguirla.



La formacion de precios en las empresas colombianas ...

6.4 Teorias sobre rigideces de precios

Uno de los objetivos de la encuesta era el de indagar por las causas de
la inflexibilidad de los precios dentro de las empresas. Al respecto la teo-
ria ofrece varias explicaciones las cuales son puestas a prueba en esta sec-
ciéon del documento. Para ello aceptamos la propuesta de Blinder de inte-
rrogar a los empresarios como una forma de examinar la relevancia empi-
rica de las diferentes teorias (Blinder et al., 1998). En el cuestionario se
explicaba al encuestado cada una de estas y se le pedia que calificara cada
opcién en orden de importancia.

Los resultados del cuadro 8 muestran el ordenamiento de las teorias
segin la importancia que los empresarios asignaron a las diferentes afir-
maciones presentadas en el cuestionario. Las teorias fueron presentadas
en un lenguaje facil de entender, y a los empresarios se les pidié que cali-
ficaran la teoria en cuatro categorias: 7) no importante, i) poco importan-
te, #i) importante, y ) muy importante. La teoria que hemos denomina-
do de costos perezosos'' es la mas importante segtin los empresarios.

CUADRO 8. IMPORTANCIA DE DIFERENTES TEORIAS SOBRE LA RIGIDEZ DE PRECIOS

Puntaje promedio Desviacion estandar

Costos perezosos 3.14 0.22

Contratos explicitos 290 018
Contratos implicitos 2.90 0.11

Calidad del producto 263 0.14
Fallas de coordinacion 251 015
Informacién irregular 245 010
Sitwacién transitoria 241 0.24
Umbrales de precios 224 016
Costosdemenda 195 T 015

FUENTE: Célculos de los autores.
NOTA: Las lineas punteadas indican que una prueba de hipétesis a dos colas rechaza que la teo-
ria encima y debajo de la linea tenga la misma media con un nivel de confianza del 95%.

La idea de que los precios son principalmente una funcién de los in-
sumos con los que se elabora el bien final no es reconocida de manera
formal en la literatura internacional como una teoria de rigideces de pre-
cios. El argumento se basa en que el rezago entre un choque de costos y el

1 : - . .
En la literatura también se le conoce como cost-based pricing (precios basados en cos-
tos), o de costos marginales constantes.
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cambio en los precios es demasiado corto. Sin embargo, autores como
Gordon (1981) y Blanchard (1983) muestran que dado que la produccién
de un bien estd atada a una cadena productiva que contiene muchos pro-
cesos, un choque de costos en alguno de estos toma tiempo en propagarse
a las otras etapas productivas y de esta manera, a los consumidores finales.
Por lo tanto, atin rezagos cortos en el proceso de ajuste de una tnica fir-
ma pueden conllevar a rezagos largos cuando se considera toda la cadena
de produccion. Adicionalmente, de acuerdo con esta teoria, los precios no
cambian debido a que los costos de los insumos tampoco cambian. Es de-
cir, los precios son rigidos porque otros precios también lo son.

El segundo grupo de explicaciones corresponde a los contratos expli-
citos o implicitos. Estas dos teorias estan muy relacionadas entre si. Su
punto de contacto estda en que en ambas los agentes buscan evitar las va-
riaciones de precios. La primera de estas teorias, fue propuesta por Fis-
cher (1977) y Phelps y Taylor (1977), y se basa en la existencia de arreglos
contractuales entre las empresas y los consumidores, en los cuales las pri-
meras garantizan a sus clientes ofrecer el producto a un precio previa-
mente establecido. Las empresas ofrecen este tipo de contratos con el ob-
jeto de construir relaciones de largo plazo con sus clientes. Esto deberia
desanimar a los clientes a comprar en algtn otro lugar, estabilizando de
esta forma las ventas futuras de la empresa. Adicionalmente, los clientes
se sienten atraidos por un precio constante ya que los ayuda a minimizar
los costos de busqueda (search time).

Por su parte, la teoria de contratos implicitos (Okun, 1981 y Rotem-
berg, 2005) parte del hecho de que las empresas buscan construir rela-
ciones de largo plazo con sus clientes con el objeto de poder hacer sus
ventas futuras mas predecibles. Sin embargo, a diferencia de los contratos
explicitos, los contratos implicitos tratan de ganar la lealtad de los clientes
simplemente cambiando los precios lo menos posible. De acuerdo con
Okun (1991) se debe diferenciar entre un aumento de precios debido a
un choque de costos o a un choque de demanda. Se argumenta que los
mayores costos son aceptados racionalmente como causales de aumentos
en los precios, mientras que aumentos debido a incrementos en la de-
manda son vistos como injustos. Por lo tanto, las empresas mantienen los
precios constantes ante choques de demanda dado que no quieren alterar
su relacion con los clientes. Estas empresas s6lo ajustan precios ante cho-
ques de costos. Por su parte, la idea de Rotemberg (2005) se basa en que
los clientes deseardn comprar a empresas cuyos precios sean justos.

La teoria de la calidad del producto, la cuarta en importancia, se refiere
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a que las empresas prefieren no reducir el precio de su producto porque
el cliente puede pensar que se estd disminuyendo la calidad del mismo.
La empresa prefiere conservar, con este raciocinio, un precio nominal
constante.

Las fallas de coordinacion entre las empresas pueden llevar a rigideces
en los precios. La teoria que lleva este nombre comenzé su trayectoria
académica con la contribuciéon hecha por Clower (1965) y Leijonhufvud
(1968) para el analisis de los mercados laborales. Posteriormente, Ball y
Romer (1991) aplicaron estas ideas en el contexto del proceso de fijacién
de precios. De acuerdo con esta teoria, las empresas no consideran atrac-
tivo realizar un cambio en sus precios dado que esta acciéon podria tener
grandes implicaciones tanto para los consumidores como para las empre-
sas con que compite. En efecto, una empresa podria decidir no aumentar
su precio por temor a perder clientes. De otro lado, una empresa podria
decidir no reducir su precio pues esta estrategia no le garantiza una ma-
yor participacion de mercado si sus competidores toman la misma deci-
sion. Por lo tanto, luego de un choque, una empresa solamente cambiaria
su precio si existe un acuerdo con las demas empresas sobre la manera de
reaccionar. Sin la existencia de un mecanismo de coordinacién, los pre-
cios nominales de las empresas permanecerdn rigidos.

La teoria de la informacién irregular se postula como un flujo de in-
formacién que es deficiente. La recopilaciéon de la informacién requerida
por el empresario es lenta y dispendiosa como una consecuencia de los
rezagos temporales en la produccion de ciertas variables. Las decisiones
de cambios en los precios se pueden dilatar entonces como consecuencia
de las demoras en la recoleccién de los elementos estadisticos requeridos.

Frente a un choque, la firma debe tomar la decisién de cambiar o no
sus precios. Para la teoria denominada de situacién transitoria o de cho-
ques temporales, si las empresas juzgan que el choque es transitorio es po-
sible que no cambien los precios porque el nuevo precio 6ptimo puede
también ser temporal y acarrear nuevos costos al tener que devolver la de-
cisiéon. Las empresas prefieren no cambiar los precios, hasta asegurarse de
la permanencia del choque. En este sentido, cambios frecuentes de pre-
cios se consideran que perjudican las relaciones con los clientes.

La teoria de los umbrales de precios (pricing points) sugiere que las
empresas fijan sus precios en umbrales sicolégicos atractivos, situacion
que esta asociada con discontinuidades en la curva de demanda. Las em-
presas eligen precios puntuales debido a que aumentar el precio por enci-
ma de este implicaria una disminucién en la demanda desproporcionada.
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Ante la presencia de choques pequenos que sugieren realizar cambios
igualmente pequenos en los precios, las firmas no reaccionan, al menos
no inmediatamente. Por el contrario, posponen el cambio en los precios
hasta que nuevos eventos justifiquen un cambio grande en los precios y
los lleven hasta el préximo punto de precio o umbral.

La teoria de los costos de menu, la ultima de la lista, estd motivada en
los desarrollos de Barro (1972), Sheshinski y Weiss (1977), Akerlof y
Yellen (1985) y Mankiw (1985). Se basa en la idea de que el acto de cam-
biar precios trae consigo unos costos, como imprimir y distribuir las nue-
vas listas de precios o cambiar los precios de las etiquetas. Una empresa
que enfrente estos costos puede cambiar menos sus precios que una que
no los enfrente.

Se pueden detectar algunas diferencias si se dividen las empresas por
tamano y por actividad econémica (grafica XXIV). En el primer caso, es
notoria la mayor importancia que conceden las empresas grandes a los
contratos implicitos y de calidad del producto como teorias para explicar
las rigideces en los precios. Para las empresas no grandes, la teoria de la
calidad de producto es mucho menos importante que para las empresas
grandes y el total de empresas. Por sectores, las diferencias son mucho
mas notorias. De hecho el ordenamiento de las teorias cambia sustancial-
mente. Para la agricultura las teorfas importantes son, en su orden, los
costos perezosos, los umbrales de precios y la informacién irregular. Para
la industria, las situaciones transitorias, los contratos implicitos y las fallas
de coordinacion son las principales razones para mantener sus precios es-
tables. Por ultimo, para la pesca, son los costos perezosos y los contratos
explicitos e implicitos.

7. FACTORES ASOCIADOS CON CAMBIOS DE PRECIOS

7.1 Asimetrias

En la literatura empirica se suministra evidencia acerca de las diferen-
cias que existen, en términos de la probabilidad condicional, de aumentar
o reducir los precios. Dhyne et al. (2005) muestran que en la zona del euro
existe evidencia de una menor frecuencia de las reducciones en los precios
que de los aumentos. Los resultados para EUA son similares (Klenow y
Kryvtsov, 2005). Existen un par de trabajos para Colombia que muestran
resultados en la misma direccion (Julio y Zarate, 2008; y Lopez, 2008).

Con el propésito de hacer un andlisis de los factores que determinan
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GRAFICA XXIV. IMPORTANCIA DE DISTINTAS TEORIAS SOBRE RIGIDECES DE PRECIOS (PUN-
TAJE PROMEDIO)
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FUENTE: Elaboracién propia.
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los cambios en los precios y estipular si hay asimetrias que dependen de la
direccién del ajuste de precios, en el cuestionario se interroga a los em-
presarios acerca de la importancia de algunos factores en la determina-
cién de los precios. Se les pide que califiquen una lista de factores que
pueden afectar su decision de aumentar precios (pregunta 26), o dismi-
nuir sus precios (pregunta 27). Los resultados del cuadro 9 presentan las
respuestas de los encuestados en relacién con el aumento de los precios y
el cuadro 10 con el descenso.

CUADRO 9. ASIMETRIAS EN LA DECISION DE AUMENTAR PRECIOS

Puntaje promedio Desviacion estandar

Cambio en costo de materias primas 3.81 0.05

Cambio en precio de los competidores 3.25 0.08
Cambio en precio de energfay combustibles 299 0.08
Cambio en impuestos y cargas tributarias 297 017
Cambio en la demanda de su principal producto 289 010
Cambio en la tasa de cambio 283 016
Cambio en costos financieros 263 013
Cambio en costos laborales 252 015

FUENTE: Elaboracién propia.
NOTA: Las lineas punteadas corresponden a una prueba de hipétesis a dos colas de igualdad de
medias.

El cuadro 9 muestra que el cambio en el costo de las materias primas
(con un importancia media de 3.8) y el cambio en el precio de los compe-
tidores (3.2) son los factores mas importantes para explicar un aumento
de los precios. Para el caso de los descensos en los precios, los elementos
mas importantes son el cambio en el precio de los competidores (3.4 de
puntaje) y el cambio en el costo de las materias primas (3.2). Si bien resul-
ta curioso que se trate de los mismos factores explicativos pero en orden
diferente, una conclusién que se puede derivar de estos resultados es la
disposiciéon que tienen las firmas para reaccionar ante choques que afec-
ten sus beneficios (costos y precios de los competidores).m De otro lado,
los cambios en los costos financieros y laborales no son importantes en
ninguno de los dos eventos contemplados.

' Las lineas punteadas que se presentan en los cuadros 9y 10 corresponden al resul-
tado de una prueba de igualdad de medias. Su lectura es similar a la presentada en la sec-
cién 6.4.
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CUADRO 10. ASIMETRIAS EN LA DECISION DE DISMINUIR PRECIOS

Puntagje promedio Desviacion estandar
Cambio en precio de los competidores 3.39 0.11
Cambio en costo de materias primas 32 0.08
Cambio en la demanda de su principal producto 201 010
Cambio en impuestos y cargas tributarias e 021
Cambio en la tasa de cambio e72 015
Cambio en precio de energiay combustibles 256 013
Cambio en costos financieros 027 014
Cambio en costos laborales 292 015

FUENTE: Elaboracién propia.
NOTA: Las lineas punteadas corresponden a una prueba de hipétesis a dos colas de igualdad de
medias.

Si se hacen las agrupaciones por tamano de las empresas y por sectores
econémicos se encuentra lo siguiente. Para las decisiones de aumentar
precios, las empresas grandes y las no grandes coinciden en que su prin-
cipal motivo es el cambio en el costo de las materias primas (grafica XXV).
Asimismo, para las empresas no grandes también resulta muy importante
el cambio en el costo de la energia y el combustible. Para este altimo gru-
po de firmas, la importancia que conceden a los costos laborales gana im-
portancia, aspecto que se puede interpretar como el reflejo de la impor-
tancia que puede tener este factor en la tecnologia utilizada por aquellas.
De otro lado, para la decisién de aumentar precios es muy importante el
cambio en la demanda de su principal producto para la agricultura y la
pesca, mientras que para las empresas industriales lo verdaderamente im-
portante es el cambio en el costo de materias primas (grafica XXVI).

Respecto al descenso en los precios, los factores mas relevantes para
las empresas grandes son los precios de los competidores y los costos de
las materias primas (grafica XXVI). La importancia concedida al primer
factor contrasta con lo observado en las decisiones de aumentar precios.
Por su parte, para la agricultura y la pesca el cambio en la demanda de su
principal producto es determinante en la decisién de reducir sus precios,
mientras que para las empresas industriales el cambio en el costo de las
materias primas es la razon mas importante (grafica XXVI).

Una forma de entender las asimetrias es reunir en una sola estadistica
el grado de importancia que se confiere a cada factor en el aumento y en
el descenso de los precios. Con la informacién recopilada en la encuesta,
se construye un balance que corresponde a la diferencia entre el promedio
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GRAFICA XXV. ASIMETRIAS EN LA DECISION DE AUMENTAR PRECIOS (PUNTAJE PROMEDIO)
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SOURCE: Own elaboration.
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GRAFICA XXVI. ASIMETRIAS EN LA DECISION DE DISMINUIR PRECIOS (PUNTAJE PROMEDIO)
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de la calificacién dada por los empresarios a cada factor cuando deciden
aumentar los precios y cuando deciden disminuirlos. Un nimero positivo
indica que un determinado factor es mas importante en la decisiéon de
aumentar que en la de disminuir. Un ntimero negativo significa exacta-
mente lo contrario. La magnitud también es importante, porque un nu-
mero mas grande significa que la diferencia entre la importancia conferi-
da a un factor en el aumento y en el descenso de los precios es mayor que
en el caso de un numero mas pequeno. Los resultados del ejercicio se
muestran en la grafica XXVII. En general, existe un patrén regular de
asimetrias positivas para los costos y negativa para las condiciones de mer-
cado. Es notoria la importancia conferida a los cambios en los costos de
las materias primas como explicaciéon en el aumento de los precios frente
al descenso de estos. Algo similar se puede decir para los costos de la
energia y los combustibles. El caso contrario, corresponde a los cambios
de precios de los competidores. Este factor es muy relevante en el mo-
mento de decidir una reduccién de los precios.

GRAFICA XXVIIL ASIMETRIAS EN LOS FACTORES DETERMINANTES DE LOS PRECIOS®

Cambio en la tasa de cambio 0.11

Cambio en la demanda de su PP —0.02 I:
Cambio en impuestos y cargas tributarias 0.19

Cambio en precios de los competidores |0 [14

Cambios en precios de energia 0.43
y combustible | e

Cambio en costos de materias primas 0.61

Cambio en costos financieros | 0.37

Cambio en costos laborales 0.30
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FUENTE: Elaboracién propia.

NOTA: * Corresponde a la diferencia entre el promedio cuando deciden aumentar y el promedio
cuando deciden disminuir. Un nimero positivo indica que es mas importante el factor a la hora de
aumentar que alahorade disminuir.
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7.2 Ajuste de precios después de choques

A continuacién analizamos la reaccién de los precios ante diferentes
choques que pueden afectar a la economia. Al respecto, la primera pre-
gunta que se formula a los encuestados se refiere a si ante un evento no
previsto modifican o no el precio de su principal producto. Si lo modifi-
can, se les pide que califiquen la importancia de una serie de eventos
(pregunta 25).

Ante un aumento en los costos de produccién, cerca del 90% de las
empresas modifican el precio de su principal producto, mientras que un
67% de las firmas lo hacen ante una disminucién. Aproximadamente, el
60% reacciona a descensos de la demanda. Tan sélo un 28% cambia el
precio si aumenta la demanda (grafica XXVIII). Entre tanto, cuando se
presenta un cambio en los costos, el porcentaje de empresas grandes y no
grandes que cambian los precios es similar. Por el contrario, si se presen-
tan tanto caidas como aumentos en la demanda, la gran mayoria de em-
presas que cambian sus precios son aquellas que son grandes.

De otro lado, si aumentan los costos de los insumos, las empresas agri-
colas e industriales participan en proporciones similares en el cambio de
los precios. Por su parte, un descenso en los costos afecta a una mayor
proporcién de firmas agricultoras que industriales. En los movimientos
de la demanda, sea al alza o a la baja, se observa que las empresas que mas
responden son las de la industria pesquera (grafica XXIX).

GRAFICA XXVIIL RESPUESTA DE PRECIOS A CHOQUES (% DE FIRMAS)

Descenso en los costos de produccién | |

Incremento en los costos de produccién | |
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[ Nose modifican [_] Sise modifican
FUENTE: Elaboracion propia.
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GRAFICA XXIX. PORCENTAJE DE FIRMAS QUE MODIFICAN LOS PRECIOS
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FUENTE: Elaboracion propia.

Por dltimo, se indaga por el tiempo que tarda una empresa en cam-
biar el precio de su principal producto una vez se presenta el choque
(grafica XXX). Las empresas cambian relativamente rapido sus precios
cualquiera que sea el choque que las afecte. En casi todos los casos, los
cambios mds importantes se presentan antes de un mes; su importancia
relativa es siempre mayor al 40%. Es de sefalar que en el caso de un des-
censo de la tasa de cambio el tiempo de reacciéon puede dilatarse a un pe-
riodo de entre uno y tres meses. Si el choque que se presenta esta relacio-
nado con la demanda, no importa cudl sea el signo, las empresas reaccionan
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ain con mayor presteza que en los otros casos. Es muy raro el evento de
un cambio de precio que tome entre seis meses a un ano después del
choque.

GRAFICA XXX. TIEMPO DE TRASPASO DE DIVERSOS CHOQUES A LOS PRECIOS (% DE FIRMAS)

Descenso en los costos de producciéon
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FUENTE: Elaboracién propia.

8. CONCLUSIONES

En este documento se presentan los resultados de una encuesta realizada
por el Banco de la Republica a 787 empresas colombianas durante no-
viembre de 2007 y mayo de 2008 que buscaba analizar la forma como las
empresas fijan sus precios. La muestra se construy6 a partir de un ejerci-
cio probabilistico de estratificacion. En el estudio se examinaron temas de
determinacion, ajuste, rigidez y asimetrias en los precios de las empresas.
El enfoque empleado permiti6 igualmente distinguir entre las diferentes
hipétesis existentes en la literatura sobre las rigideces de precios.
Las principales conclusiones que se pueden extraer son:

e Respecto a los mercados donde operan las empresas relevantes para el
estudio se puede concluir que la mayor parte de las ventas realizadas por
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las empresas colombianas se hace en el mercado interno y con clientes
que consideran de largo plazo. Asimismo, los mercados en que operan las
empresas colombianas son poco competidos. En promedio, las empresas
perciben menos de cinco competidores en su industria.

e En relacion con la etapa de revision de precios, la evidencia sugiere que
la mayoria de las empresas colombianas emplean reglas tiempo depen-
dientes en momentos en que la economia se encuentra estable. Esto es
cierto para empresas que perciben poca competencia en su entorno. En-
tre tanto, en periodos de turbulencia econémica, las empresas siguen re-
glas estado dependientes. Este tipo de reglas se observa mas frecuente-
mente en empresas que perciben un alto grado de competencia.

e A la hora de revisar los precios, las empresas colombianas consideran
igualmente importante el desempeno actual y esperado de la inflacion asi
como de otras variables relevantes dentro del proceso productivo. En este
sentido, las empresas presentan comportamientos forward-looking en sus
decisiones de precios.

e Lameta de inflacién del Banco de la Republica y el salario minimo que
se fija cada ano son considerados factores importantes a la hora de revisar
los precios. Las empresas grandes atribuyen una mayor importancia a la
meta de inflacién mientras las pequenas y medianas empresas dan una
mayor importancia al salario minimo.

e Aquellas empresas que revisan sus precios en intervalos fijos de tiempo,
lo hacen en su mayoria de manera mensual o trimestral. Las empresas
grandes revisas sus precios con mayor frecuencia que las demas. Por su
parte, las empresas agricolas revisan sus precios mas frecuentemente que
aquellas de la industria.

e Las empresas que perciben poca competencia revisan sus precios cada
tres meses, mientras que las empresas con elevados niveles de competen-
cia revisan sus precios mensualmente.

e En general, las empresas colombianas siguen tanto estrategias de fija-
cién de precios basadas en costos mds un margen de ganancia como estra-
tegias de fijacion de precios basada en los precios de los competidores.
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Las empresas grandes actian en su mayoria en mercados no competitivos
mientras las medianas y pequenas son tomadoras de precios.

e Respecto a la segunda etapa del proceso de fijaciéon de precios, los re-
sultados sugieren que el 38% de las empresas colombianas cambia de pre-
cios una vez al ano, mientras que el 75% de las empresas cambia como
maximo dos veces al ano. En términos sectoriales, las industrias del sector
primario son mads flexibles que aquellas del sector secundario. En esta
misma linea, se encuentra evidencia de que las empresas cuya produccién
estd orientada al mercado interno son mads flexibles que aquellas cuya
produccién se vende principalmente en el exterior. Asi mismo, se en-
cuentra que las empresas que producen bienes finales son menos flexibles
que aquellas que producen bienes intermedios y de capital.

e Estudios previos sugieren que los precios responden de forma asimé-
trica a distintos tipos de choques. Los resultados de la encuesta permiten
concluir que los choques de costos (tasa de cambio, precio de las materias
primas, precios de la energia y el combustible, costos financieros y labora-
les) son mas importantes para explicar aumentos que descensos en los
precios, mientras que los choques de demanda importan mds a la hora de
explicar descensos de los precios.

e Las prdcticas de ajuste de precios cambiaron a lo largo de los cinco afos
previos a la realizaciéon de la encuesta. La principal razén que explica di-
chos cambios es la mayor variabilidad registrada en los precios de los
insumos.

e Comparando los resultados obtenidos para las dos etapas del proceso
de fijacion de precios, se encuentra que los cambios de precios son menos
frecuentes que las revisiones de precios. De otro lado, en condiciones
normales de la economia, las firmas mas flexibles son aquellas que siguen
reglas estado dependientes, mientras las firmas menos flexibles siguen re-
glas tiempo dependientes.

e La hipdétesis de los precios basados en costos es la principal explicacion
de por qué las empresas no cambian de manera mds frecuente los precios.
Atun asi, teorias asociadas a las preferencias de los clientes por precios
nominales estables, como las de contratos explicitos e implicitos, son
también muy importantes para explicar la rigidez de los precios.

332



M. Misas A., E. Lopez E., ]. C. Parra A.

Anexo 1
Poblacién detallada por cédigo CIIU a tres digitos
Codigo CIIU a 3 digitos
Seccion Categoria Descripcion

A 011 Produccién especificamente agricola

A 012 Produccién especificamente pecuaria

B 050 Pesca, cultivo de peces en criaderos piscicolas, actividades relacionadas
con pesca

D 151 Produccién, transformacién y conservaciéon de carne y pescado

D 152 Elaboracién de frutas, legumbres, hortalizas, aceites y grasas

D 153 Elaboracién de productos lacteos

D 154 Elaboracién de productos de molineria, de almidones y productos
derivados del almidén y alimentos preparados para animales

D 155 Elaboracién de productos de panaderia, macarrones, fideos, alcuzcuz
y productos farinaceos similares

D 156 Elaboracién de productos de café

D 157 Ingenios, refinerias de azicar y trapiches

D 158 Elaboracién de otros productos alimenticios

D 159 Elaboracién de bebidas

D 171 Preparacioén e hilatura de fibras textiles

D 172 Tejedura de productos textiles

D 173 Acabado de productos textiles no producidos en la misma unidad
de producciéon

D 174 Fabricacién de otros productos textiles

D 175 Fabricacién de tejidos y articulos de punto y ganchillo

D 181 Fabricacién de prendas de vestir, excepto prendas de piel

D 191 Curtido y preparado de cueros

D 192 Fabricacién de calzado

D 193 Fabricacién de articulos de viaje, bolsos de mano y articulos similares;
fabricacion de articulos de talabarteria y guarnicioneria

D 201 Aserrado, acepillado e impregnacién en la madera

D 202 Fabricacién de hojas de madera para enchapado; fabricacién
de tableros contrachapados, tableros laminados, tableros de particulas
y otros tableros y paneles

D 203 Fabricacién de partes y piezas de carpinteria para edificios

y construcciones
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D 204 Fabricacién de recipientes de madera

o

209 Fabricacién de otros productos de madera; fabricacién de articulos

de corcho, cesteria y esparteria

D 210 Fabricacién de papel, cartén y productos de papel y cartén

D 221 Actividades de edicién

D 222 Actividades de impresion

D 223 Actividades de servicios relacionadas con las de impresién

D 224 Reproduccién de materiales grabados

D 232 Fabricacién de productos de la refinacién del petréleo

D 241 Fabricacién de sustancias quimicas bésicas

D 242 Fabricacién de otros productos quimicos

D 243 Fabricacién de fibras sintéticas y artificiales

D 251 Fabricacién de productos de caucho

D 252 Fabricacién de productos de pldstico

D 261 Fabricacién de vidrio y productos de vidrio

D 269 Fabricacién de productos minerales no metalicos

D 271 Industrias bésicas de hierro y de acero

D 281 Fabricacién de productos metdlicos para uso estructural, tanques,
dep6sitos y generadores de vapor

D 289 Fabricacién de otros productos elaborados de metal y actividades
de servicios relacionadas con el trabajo de metales

D 291 Fabricacién de maquinaria de uso general

D 292 Fabricacién de maquinara de uso especial

D 293 Fabricacién de aparatos de uso doméstico

D 311 Fabricacién de motores, generadores y transformadores eléctricos

D 312 Fabricacién de aparatos de distribucién y control de la energia eléctrica

D 313 Fabricacién de hilos y cables aislados

D 314 Fabricacién de acumuladores y de pilas eléctricas

D 315 Fabricacién de lamparas eléctricas y equipos de iluminacién

D 319 Fabricacién de otros tipos de equipo eléctrico

D 321 Fabricacién de tubos y vélvulas electrénicas y de otros componentes
electrénicos

D 322 Fabricacién de transmisores de radio y televisién y de aparatos para
telefonia y telegrafia

D 323 Fabricacién de receptores de radio y television, de aparatos
de grabacién y de reproduccion de sonido o de la imagen,
y de productos conexos

D 331 Fabricacién de aparatos e instrumentos médicos y de aparatos

para medir, verificar, ensayar, navegar y otros fines, excepto
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instrumentos de 6pticas

D 332 Fabricacién de instrumentos 6pticos y de equipo fotografico
D 341 Fabricacién de vehiculos automotores y sus motores
D 342 Fabricacién de carrocerias para vehiculos automotores, fabricacién

de remolques y semirremolques
D 343 Fabricacién de partes, piezas (lujos) y accesorios (autopartes)

para vehiculos automotores y para sus motores

D 359 Fabricacién de otros tipos de transporte
D 361 Fabricacién de muebles
D 369 Industrias manufactureras

FUENTE: DANE.

Anexo 2
Muestreo aleatorio estratificado

El conjunto de empresas que hace parte de la investigacion es selecciona-
do a través de un muestreo aleatorio estratificado. Este tipo de procedi-
miento requiere subdividir la poblacién de tamano N en subpoblaciones

L
de tamafios N,,N,,L,N, de tal forma que ) N,=N. Dichas subpobla-
=

ciones se definen como estratos y sus tamanos se refieren al nimero de in-
dividuos que hacen parte de cada uno de ellos. Con el propésito de que la
subdivision poblacional o estratificaciéon sea 6ptima, se definen los facto-
res de estratificacién que guardan una estrecha relacién con las caracte-
risticas que se investigan, de tal forma que un individuo solo pertenece a
una Unica subpoblacién o estrato.

Una vez que se realiza la estratificacion se lleva a cabo sobre cada uno
de los estratos un proceso de muestreo aleatorio simple sin reemplaza-
miento. De esta manera, se obtienen muestras de tamafio n,,n,,...,n; . De

L
esta forma, el tamano de la muestra es igual a n= ) n, . En particular, el
h=1

muestreo aleatorio simple puede ser llevado a cabo de tal forma que la

proporciones N%V y n% Vh=1,...,L sean equivalentes, lo cual se conoce

como asignacién proporcional. Es decir, los individuos se distribuyen en
los estratos muestrales en proporciones similares a aquellas que se en-
cuentran en los estratos poblacionales. Dicho concepto permite la
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construcciéon de medidas de tendencia central poblacionales dentro de
cada estrato.

Con el propésito de mantener la asignaciéon proporcional, se realiza la
sustitucion de aquellos individuos que son seleccionados en el proceso de
muestreo aleatorio simple pero que no desean participar en la investiga-
cion. En otras palabras, que no responden a la encuesta y que por consi-
guiente no haran parte de la muestra. Como lo sefiala Martinez (2002), en
teoria no deberia existir sustituciéon de individuos para no contaminar el
esquema de seleccién. Sin embargo, en la practica se acepta la aplicacién
de algunos métodos de sustitucion sin que sus resultados sean debatidos.
Por ejemplo, tomar al azar individuos, dentro de los no seleccionados, y
sustituir a los seleccionados no participantes.

De acuerdo con Cochran (1977), existen diferentes razones por las
cuales el muestreo estratificado es una técnica ampliamente utilizada.
Quizd, la mas importante de ellas se centra en el alcance de una mayor
precisién en la estimacion de las caracteristicas de la poblacién a partir de
la agrupacion de individuos relativamente homogéneos en cada estrato.

Para aplicar el método de muestreo aleatorio estratificado, es impor-
tante definir los siguientes conceptos, los cuales se utilizan en los cdlculos
de la mediay la varianza muestral y su expansion a la poblacién.

Sea N, el niumero total de individuos en el % -ésimo estrato poblacio-
nal, n, el nimero total de individuos en el % -ésimo estrato muestral, vy,
el valor observado de la variable y para el i-ésimo individuo en el A-
ésimo estrato. De esta manera se definen:

— Media poblacional en el estrato 4 :

N,
_ Ziyhi
Yy, =&
h N,
— Media muestral en el estrato 4 :
nh
;)’m‘
W=
ny,

— Varianza poblacional del estrato % :
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A partir de las definiciones anteriores es posible construir un estima-
dor de la media poblacional total a través de la media estratificada Y,

NG
Yt TN
La varianza de este estimador estd dada por:
VAR[;TM] :LgiNh (Nh —”h)S_}3 .
N*h=1 n,

Puede demostrarse que dicho estimador cumple con la propiedad de
insesgamiento, es decir,

E[y,]=Y
siendo
L I\Th
z zyhi
yohlizl
N

Con muestreo estratificado, la estimacién de la proporcién poblacio-
nal se basa en la proporcién de muestreo estratificado:

i)tzithh

’

= N
y,
Za'hz'
siendo p, =— con a,, =1 sila empresa i dentro del estrato 4 toma la

Ty
alternativa especifica; a,, =0, en otro caso.
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Anexo 3

Cuestionario

CONFIDENCIAL" R ——

Encuesta sobr

Centro Nacional de Consultoria Ltda. .

Di . Formacion de Precios
iag. 34 N* 5-27 - Santa Fé de Bogota de Ia Repiiblica

Conmutador: (1) 339 4888
Elaborado por : El Banco de la Repiblica Revisado por :Maria José Roldan Revisado por : Juan Carlos Parra A.
dias/tar hes, mi bre es (dar bre COMPLETO) y soy ristador del Centro Nacional de C Itoria, una
P que hace dios para los productos y icios que reciben las ylas En estos

realizando por solicitud del Banco da la Raﬂflblm un estudio sobre el proceso de fijacidn de los precios en Colombia y necesito hablar con
la persona responsable del manejo de m tema en su empresa. Me gustaria hablar con el Gerente General, Gerente de Produccidn,
de N oel F

ENCUESTADOR: UNA VEZ LO COMUNIQUEN CON LA A AR REPITA LA ACION ANTERIOR Y PREGUNTE:!

8. Me podria decir de acuerdo con el valor o volumen de ventas Jcudl es & principal producto de su empresa?

b. dEI 100% de kas ventas del principal producto de su empresa se realiza en e extenior, es decir, fuera del pais?.
ENCUESTADOR: S| LA RESPUESTA ES AFIRMATIVA, TERMINE ¥ REEMPLACE
€ (Es usted |2 persona encargada de fijar los precios de comercialzacion o venta de ese producto o participa directamente de ese proceso?

s | | = .Me poarta dar una cita para emepuctedeor  [Diay Hom 5
quét dia y a qué hora k puedo visiar?

mwamwmummoenmumwm(n) Nombre
w [ — o |’ 8

ENCUESTADOR: REALIZAR CITA Y CONTACTAR LA NUEVA PERSONA

|Fecha: Cédigo Entrevistador.
1. Ciudad 2.NAT

[ | ]
2. Nombre de la Empresa Teltlono Direccion

= 1 |

3. Nombre del Entrevistado Cargo E -Mail

S 1 | B )
5. Numero Total de Emaleades en su Empresa (Tlempo Complete. Parcial, a Térming Indefinid yolres

6. D o el valor o volumen de ventas. Jcial 88 su prncipal producto?

[ ]

7. $Cusl @s el criterio para elegir & principal producto B, En &l (itimo afio contable, jqué porcentaje de las ventas totales de su empresa comesponden a ventas
de su principal producto gn Colombla?
Volumen de ventas. | 1 | I—%I
Valor da vontas =2

Nota: Las preguntas 9 a 13 deben ser contestada teniendo en cuenta su PRINCIPAL PRODUCTO independientemente
de donde se venda o distribuya

9. 4Como clasifica usted su principal producto de acuerdo con los siguientes 10. JCudl es |a distribucicn de ventas de su principal preducto en los siguientes mencados? (an
eriterios? (Mulliple respuesta, MOSTRAR TARJETA) porcentaje )

Bien Final |I| 1. Intemo

2 EEUU
Bien Intermedio E 3. Venezuela

4. Otros destinos intemacionales
Blen do Capia =]
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11. ¢ Existen distintos precios para diferentes
compradores de su principal producto? (si su

12. Para su principal producto, ;cudl es la importancia de los siguientes factores a la hora de diferenciar sus precios entre

respuesta es negativa pase a nota 1y léasela al

2 (Sila

importante, 2 = Poco importante, 3 = Importante, 4 = Muy Importante 9 = No sabe / No responde) MOSTRAR TARJETA

para mercado externo es 3 o 4 contintie, de lo contrario pase a la nota 1) (1= No

informante)
Mercado externo 4
Si Tiempo de relacién con el Cliente 4
Formas de Pago 4
Plazo de Entrega 4
No Volumen demandado 4
Mercados locales 4
Costos de Transporte 4
13. ¢ Cul es la importancia de los siguientes factores para diferenciar sus precios entre el mercado interno y el externo ? (1 = No 2 = Poco imp , 3= 4= Muy
No sabe / No responde ) MOSTRAR TARJETA
Tipo de cambio 1 4
Sistema impositivo del pais 4
Condiciones socioculturales particulares a cada pais Y
Fluctuaciones en la demanda del pais 4
Precios de competidores 4
Costos de transporte 4

dq

NOTA 1 para leerle al informante: R las pr r

para su principal producto teniendo en mente la proporcion de éste

que es

enel

14. De las ventas totales de su principal producto, que
porcentaje se realiza con clientes con los cuales la relacion

comercial es:
Ninguno
De largo plazo (mas de 1 afio) Menos de 5
De corto plazo (menos de 1 afio) Entre 5y 20
—_—————— Mas de 20

100%

15. ¢ Cuéntos competidores existen para su
principal producto en el mercado doméstico?

sabe / No Responde pase a la pregunta 18)

No
No Sabe / No Responde

Si
2]

16. ¢ Existe una empresa lider en establecer los precios en el
mercado de su principal producto? (Si la respuesta es No o No

17. Para su principal producto, ¢ es su empresa la lider en precios?

Si

No

No Sabe / No Responde

]

18. ¢ Con que frecuencia chequea usted el precio de su principal producto?

- Se revisa diariamente (o més frecuentemente)

- Se revisa Unicamente en intervalos fijos de tiempo

- Se revisa principalmente en intervalos fijos de tiempo, pero también
en respuesta a eventos especificos (ej. Cambios radicales en los
precios de los insumos)

- Se revisa Unicamente en respuesta a eventos
especificos

(Pase a la prequnta 20)

(Pase a la pregunta 20)

19. Si usted chequea el precio de su principal producto en intervalos fijos de
tiempo, ¢.con qué frecuencia lo hace?

Semanal
Mensual
Trimestral
Semestral
Anual
Mas de un afio

20. En los ultimos doce meses, ¢ cuantas veces ha cambiado el precio de su principal producto?

21. De acuerdo con su experiencia, ;cree usted que hoy
frente a cinco afios atras, ha cambiado la frecuencia de 22. Pensando en los Ultimos cinco afios, sefale la importancia de cada una de las siguientes razones para explicar porqué
ajuste de precios de su principal producto? (Si su ha cambiado la frecuencia de ajuste de los precios (1 = No ir 2= Poco i , 3=
respuesta es No o No sabe / No responde pase a la Importante, 9=No Sabe / No Responde)
pregunta 23.) (Marque sélo una opcion)
Mayor competencia interna pged
Si, ha aumentado Menor competencia interna 2]
Si, ha disminuido Mayor ia por jone: 2]
No ha cambiado Menor competencia por importaciones leagles/ilegales
No Sabe / No Responde o] Cambios tecnolégicos R
Mayor volatilidad en los precios de los insumos [-3 ]
Menos volatilidad en los precios de los insumos
Mayor inflacién BER5H
Menor inflacion 3]
Mayor tasa de cambio 3 |
Menor tasa de cambio 3]

4=Muy

R
L4 |[9]
L4 [[9]
L4 ][9]
4 |[9]
L4 [ 9]
o] e
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23. En el mercado interno a la hora de fijar el precio de su principal producto
enfrenta usted algun tipo de limitacion diferente a la competencia u otras fuerzas
del mercado:(Multiples opciones, MOSTRAR TARJETA)

Legales / Regulatorias

Precios Internacionales Comunes

Directrices Casa Matriz

Reducido poder de negociacién frente a sus compradores
Ninguna de las anteriores

24. ;Senale la il de las si
producto en el ultimo afio? (1 = No ir 2= P

en la fijacion de precios de su principal

0co ir
Importante ,9=No Sabe / No Responde ) MOSTRAR TARJ

Fijar precios basados en los precios de los

ETA

4=Muy

Fijar precios basados en costos més un margén de ganancia

25a. Si los modifica, ¢ ctanto tiempo se demora en hacerlo?

Evento

Un incremento significativo e
inesperado de la tasa de cambio.

Un descenso significativo e
inesperado de la tasa de cambio.

Un incremento significativo e
inesperado en la demanda por su
principal producto

Un descenso significativo e
inesperado en la demanda por su
principal producto.

Un incremento significativo e
inesperado en los costos de
produccién distintos a la tasa de
cambio.

Un  descenso significativo e
inesperado en los costos de
produccion distintos a la tasa de
cambio

25. Ante cada uno de los siguientes eventos no previstos ¢modifica usted los precios de su principal producto?

Entre
3y 6 meses

Entre
1y 3 meses

Menos de 1
mes

Entre
6y 12 meses

Mas de 12
meses

Muy Importante ) MOSTRAR TARJETA

Factores

Un cambio en los costos laborales
Un cambio en los costos financieros

Un cambio en los costos de las materias primas

Un cambio en los precios de la energia y el combustible
Un cambio en los precios de los competidores

Un cambio en los impuestos y otras cargas tributarias
Un cambio en la demanda por su producto

Un cambio en la tasa de cambio

P NSO R N

26. En la decision de aumentar el precio de su principal producto, califique la importancia de cada uno de los siguientes factores: (1= No

Muy Importante) MOSTRAR TARJETA

Factores

Un cambio en los costos laborales

Un cambio en los costos financieros

Un cambio en los costos de las materias primas

Un cambio en los precios de la energia y el combustible
Un cambio en los precios de los competidores

Un cambio en los impuestos y otras cargas tributarias
Un cambio en la demanda por su producto

Un cambio en el tipo de cambio

O NOOR LD

27. En la decision de disminuir el precio de su principal producto, califique la importancia de cada uno de los siguientes factores: (1= No importante, 2 = Poco importante, 3 = Importante, 4 =

o Sabe / No Responde) MOSTRAR TARJETA

28. Califique la importancia de la siguiente informacion al momento de calcular el precio de su principal producto: (1 = No i

- Informacién sobre el comportamiento pasado de variables tales como: demanda, B ) ) T B
costos, precio de los competidores...
- Informacién sobre el comportamiento actual de variables tales como: demanda, costos, [ 4. ] [2 [ 3 [ 4 [ 9 ]
precio de los competidores. ..
- Informacion sobre pronésticos de todas las variables enla B B EEEss Bt B
de sus ganancias.
i Rnae] BRass] Beass] B
- Inflacion pasada
” B et s Eoass] EEess
- Inflacién actual
- Inflacién esperada B B R R B
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29. Evalue la importancia de la meta de inflacion fijada por el Banco de la
Republica para las decisiones de precios que toma su empresa (1 = No importante, e O e e s |
2= Poco 3= Imp , 4 =Muy ) MOSTRAR TARJETA

30. Evalue la importancia de la fijlacién del salario minimo legal por parte del
gobierno para las decisiones de precios que toma su empresa (7 = No i O I e ) T |
2=Poco 3= , 4= Muy ) MOSTRAR TARJETA

31. Si existen razones para cambiar los precios de su principal producto, ¢qué importancia tiene cada uno de los siguientes factores para NO hacerlo? (1 = No importante, 2 = Poco
importante, 3 = Importante, 4 = Muy Importante) MOSTRAR TARJETA

Poco importante i
No importante P Importante MUY importante

* La existencia de contratos escritos especificando que los precios sélo
pueden ser cambiados cuando el contrato sea renegociado.

3

* A pesar de la ausencia de un contrato escrito, existe un acuerdo implicito
con sus clientes, segun el cual ellos esperan que no aumenten los precios
cuando las condiciones econémicas asi lo ameriten.

* La existencia de unos costos asociados con los cambios en los precios. Por
ejemplo, la impresion de nuevas listas de precios, los costos de anunciar los
cambios, etc.

* El riesgo de que los competidores no cambien los precios, es decir, la
empresa no quiere ser la primera en cambiar los precios

* La frecuencia de la informacion usada para revisar (y finalmente cambiar)
los precios de su principal producto es irregular. Por lo tanto, los precios
responden lentamente a nuevas condiciones

* La situacion que generaria el cambio de precio es considerada como
transitoria

3

* Las caracteristicas del producto podrian ser modificadas o alteradas

3

* Los costos laborales y de materias primas empleados en la produccion de
su principal producto no cambiaron

* Existen umbrales de precios que pueden ser mas atractivos para los
clientes. Por ejemplo se puede pensar que su producto se vende mas facil a
$4.999 que a $5.000.

I

32. ;Las respuestas entregadas por usted respecto a su producto principal representan de igual manera sus otros productos?

Anexo 4

Tratamiento de valores faltantes por no respuesta

Como lo senalan Lohr (1999), Durrant (2005), SAS/STAT 9.1 User’s Guide
(Proc MI) y Sarndal et al. (2005) la existencia de valores faltantes o no res-
puesta en preguntas de una encuesta potencialmente conduce a un sesgo
en las estimaciones de las caracteristicas de la poblacion. Existen diferen-
tes métodos que imputan valores plausibles a los datos faltantes para pro-
ducir un conjunto completo de informacién. Asi, la razén principal de un
método de imputacién es reducir el sesgo de no respuesta el cual ocurre
debido a que la distribucién de los valores faltantes, que se supone cono-
cida, en general difiere de la distribucién de las respuestas observadas.

El método utilizado en este trabajo pertenece a la categoria de méto-
dos de imputaciéon maultiple. La idea basica de estos métodos se centra en
la asignacién aleatoria de diferentes valores a la respuesta faltante lo cual
permite incorporar incertidumbre sobre el verdadero valor no observado.
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En la practica, uno de los métodos mas utilizado en el contexto de impu-
tacion maultiple es el enfoque paramétrico bayesiano de Markov Chain
Monte Carlo (MCMC)," el cual supone una distribucién normal multiva-
riada en el conjunto de variables con informacién faltante, (Schafer,
1997).

En aquellos casos donde no fue posible obtener imputaciéon a partir
de la aplicaciéon del MCMC, se utiliz6 el método de media no condicional
que pertenece a los métodos deductivos de imputacién deterministica
simple (ver Durrant (2005)). Este método asigna al valor faltante el pro-
medio simple de los valores observados de su estrato.

Anexo 5

Calculo de la media y la varianza estratificada ponderada

Con el propésito de alcanzar una mejor representatividad de la medida
de tendencia central por estrato, la media estratificada muestral, anexo 1,
se ajusta ponderando cada una de las empresas por su importancia dentro
del estrato. En este trabajo se utiliza como medida de importancia a los
ingresos operacionales de las empresas, declarados ante la Superinten-
dencia de Sociedades y la Superintendencia Financiera en el ano 2005.

En general, el cdlculo de la media estratificada ponderada se basa en
el desarrollo teérico de la estimacién de una razén de variables aleatorias
por estrato y de su promedio ponderado (ver Hansen et al., 1953a y Han-
sen et al. 1953b). Asi, la media estratificada ponderada por una medida de
importancia de la empresa se define como:

Enga iy 3

= =l l=1 nh = l 17’lh
yest L n, X - n, X
YN, ZN >t
h=1 =17y, h=1 =11y,

En nuestro caso, y; eslarespuestaa una pregunta particular de la i-ésima
empresa en el A-ésimo estrato y x; es el valor de los ingresos operacionales

Y El ejercicio de imputacién (MCMC) se realiz6 mediante el Procedimiento MI de SAS
V. 9.1.
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netos de la correspondiente empresa. Adicionalmente, puede definirse la
varianza de dicho estimador como sigue:

L 1 L N, 9 A2 o2 A
VAR(y)TLZI{Nh [ Ty _lj}(syém +C Sx(h) _2(‘Sy‘x(h))

L Moo
i
2N 2
h=1 i=1Ny,
oy i 2 n,
1 L N Z n DiX; Z n DiXi
- h 2 i=1 1y 2 i=1 1y,
g XAN, | =E-1 ] 82 4 2T St =2 T IS5
L n, h=1 7, (k) N X; N b X;
Z Nh z o Z h z — Z h Z ni
o 'an, =l =l My, =l =My,
nyo, 2 ny, 2
y, ziy’ m, lel
i= i=
yz - n 2 X; —
i=1 ny, Zh Nh 3 i=1 ny,
= 1 z N Nh 1 + i=1 7y, o
L n, 2| i Mon n, —1 L 2 n, —1
S h h SNEA
h _ —1Nn
=l iy, h=l =l
n, n, 1
n, Zyz le
' =l i=1
DOl (SR My | PR
n, yl 7
Z/‘: N, x i=1 n, n,
Yi%i
—9 i=1 Ny,
L n,
SN2 1
h=1 i=1Ny,

De otro lado, considerando el ponderador de importancia de la em-
presa dentro del estrato, se define la proporcién estratificada ponderada

Ccomo:

donde @,, toma el valor de uno si la empresa elige una alternativa especi-

ficay cero en caso contrario.
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