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Resumen

Usamos un millon de datos de precios de productos en Uruguay que
abarcan las tiendas de articulos alimenticios y de higiene en la ciu-
dad capital de Montevideo para descomponer la varianza de precios e
identificarlas fuentes detalvariabilidad. Estimamos la contribucion
especifica del producto, de las cadenasy de las tiendas individuales a
la variabilidad de precios. Las estimaciones se realizan con datos en
diferentes periodos, con inflacion tendencial temporaly excluwyendo los
productos no homogéneos para lograr resultados robustos. Alusarun
modelo de tres errores para descomponer la variacion de precios se tie-
ne quelos chogues especificos de las cadenas representan la mitad dela
misma. Laimportancia delos choques para los productos individuales
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y las categorias de productos comunes para todas las tiendas es la otra
mitad. Nuestros resultados indican que la importancia de las cade-
nas en la variacion de precios en Uruguay esta entre las de Estados
Unidos y las de Chile. Por lo tanto, en una economia emergente, las
estrategias de las empresas minoristas no son muy diferentes de aque-
llas de Estados Unidos para explicar la variacion de precios de lo que
se pensaba inicialmente.

Palabras clave: precios, descomposicion de la varianza, estrategia

de la empresa, Uruguay.
Clasificacion JEL: E31, E52, L10.

Abstract

We use a one million good-level dataset of prices in Uruguay
which comprises grocery stores in the capital city of Montevi-
deoto decompose the variance of prices toidentify the sourc-
es of such variability. We estimate the specific contribution
of the product, chain, and individual store to the variability
of prices. Estimates are carried out with the data in different
periods, with time trend inflation and excluding nonhomo-
geneous goods to estimate robust results. We use the three-er-
ror model to decompose the price variation tofind that chain
specificshocksaccount for halfofit. The importance of shocks
toindividual products and product categories common to all
stores is the other half. Our results indicate that the impor-
tance of chains in price variation in Uruguay is halfway be-
tween that of the United States and Chile. Therefore, in an
emerging economy, the price strategies of retailersare notso
much different from those in the United States to compare to
what previously thought.

Keywords: prices, variance decomposition, firm strategy,
Uruguay.

JEL classification: E31, E52, L10.
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1. INTRODUCCION

ntender el proceso de formacién de precios es clave para

lamacroeconomia (laformulacién dela politicamoneta-

ria) y parala microeconomia (el proceso competitivo en
elsector minorista), especialmente en una economiaabiertay
pequena como Uruguay. Elandlisis que presentamos permite
entender mejor el comportamiento, ladispersiénylavolatili-
dad de precios. En un estudio seminal, KlenowyMalin (2010)
brindaron un panoramaactualizadoy conciso delaevidencia
empirica con base en microdatos. También Nakamuray Ste-
insson (2008) y Bils y Klenow (2004) estudiaron la fijacién de
precios en Estados Unidos.

Enestearticulo, analizamosun millén de precios en Monte-
video, la capital de Uruguay, con el fin de estudiar el compor-
tamiento delos preciosy paradescomponer suvariabilidad en
choques comunesalastiendasdentro de unacadenaminorista
particular (efecto de cadena), choques comunes entre tiendas
que venden un producto idéntico y choques idiosincrasicos
paralatienday el producto. Este andlisis nos permite estimar
la contribucién de los choques del minoristay del fabricante
paraexplicarlavariabilidad de precios. Porlo tanto, estoesde
especialrelevanciadadalaregulacion querestringe elingreso
de supermercados en la ciudad de Montevideo.

Enundocumentorelacionado, Nakamura (2008) hallaque
en el casode Estados Unidos el 65% de lavariacion de precios
es comun a las tiendas propiedad de un minorista especifico,
el 16% de la variacién de precios es comun entre las tiendas
que venden un producto idénticoy el 17% es idiosincrasico a
las tiendas y al producto. Por lo tanto, halla que los choques
delas cadenas son los mas importantes para explicar la varia-
bilidad de precios.

Para una economia emergente, el inico estudio es el de
Chaumontetal., (2011) que analiza el caso de Santiago en Chi-
le. A diferencia de Nakamura (2008), halla que los choques a
los bienes individualesy alas categorias de productos son los
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factores masimportantes paraexplicar el comportamientode
los precios. En el caso de Chile, los choques de fabricantes son
mds importantes que los choques de cadenas paraanalizarla
variacién de precios.

Usamos el modelo de tres errores para descomponer
la variaciéon de precios e incluimos una tendencia temporal
para la categoria del producto para poder registrar la infla-
ciéon. Hallamos que la mitad de lavariacién de precios se pue-
de explicar porlavarianzaanivel delas cadenas. Porlo tanto,
los resultados para Uruguay coinciden con los hallados para
Estados Unidosy Chile. Esto sugiere que los precios minoris-
tas no varian principalmente como resultado de los cambios
de ofertay demanda. Si, por ejemplo, después de un choque
de costo positivo aumenta el precio de una botella de bebida
sin alcohol en particular, es mds probable que cambie el pre-
ciodelasbebidas sustitutas; porlotanto, las estrategias de fija-
ciénde preciossonlomdsrelevanteynolos choques de oferta
ydemandaque afectanatodalacategoriabebidas, tales como
losincrementos en el costo de salarios, las nuevas tecnologias
olos cambios en el gusto del consumidor. Este hecho nos per-
mite un mejor entendimiento de los efectos de lacompetencia
sobre los precios del mercadoy del efecto de la politica mone-
taria sobre los precios.

Realizamos pruebas de robustez para corregirlasvariables
atipicas, parala combinacién de productos, para periodos de
tiempoyventas. En todas ellas, la estimacién del efecto de ca-
denano registra cambios.

2. LAINDUSTRIA DE SUPERMERCADOS
Y LAINFLACION EN URUGUAY!

Uruguay es un pais de ingresos medio-alto, con una poblacién
de 3.37 millones de habitantes en 2011. Aproximadamente
la mitad de la poblacién o 1.7 millones de personas viven en

1 Esta seccidn se basa en Borraz et al., 2014.
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Montevideo, la ciudad capital, ysudreametropolitana. Segin
el Ministerio de EconomiayFinanzas, el 60% de los supermer-
cados estan ubicados en Montevideo. Las principales cadenas
de supermercados en Montevideo son las siguientes: Grupo
Disco del Uruguay (que dirige las marcas Disco, Géanty Devo-
to), Tienda Inglesa, Ta-Ta (que adquirié Multiahorro en 2012)
yMacro Mercado. De ellas, Discoy Tienda Inglesa captanalos
consumidores de mayor poder adquisitivo. La concentracion,
transformacion eingreso delaindustriade supermercados fue
la caracteristica de fines de los noventa, pero esa tendenciase
desacelero con las crisis econémicasy financieras del pais de
2001-2002. En el primer decenio de los 2000, los supermerca-
dosrepresentaron aproximadamente un 35% de las ventas to-
tales del sector minorista de alimentos en Montevideo.*
Tanto elingreso de empresas multinacionales como su con-
solidacién llevaron al cabildeo por parte de los pequenos mi-
noristas uruguayos con el fin de restringir el ingreso al sector
yde promoversuinterés de maneramads general. Este cabildeo
result6é en un nuevo conjunto de regulaciones que abarcaban
lainstalaciéon de grandes minoristas en Uruguay. En 1999, se
sancion6 unaleyantimonopolio, principalmente para contro-
lar a los carteles y el abuso del dominio. En los tltimos afios,
los inicos casos que se remitieron alaagenciaantimonopolio
fueron acerca de practicas de fijacién de precios predatorios
por parte delos grandessupermercados, en especial de Géant.
Laleyrequeria que aquellos nuevos participantes del sector
minoristadealimentos que planeasen operar establecimientos
comerciales con un area de venta de 300m?o superior debian
obtener una aprobacién especial de la autoridad municipal.
La Ley nim. 17188 “Normas relativas a establecimientos co-
merciales de grandes superficies destinados alaventa de arti-
culos alimenticiosy de uso doméstico”, creayda el poderalas

Estos datos se toman de IdRetail. Las razones para la mayor par-
ticipacion de los supermercados en las ventas totales podrian
haber variado y no se ha estudiado en profundidad; quedan
fuera del alcance de este estudio.
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comisiones municipales de hacer recomendaciones ala auto-
ridad municipal para aprobar o desaprobar la instalaciéon de
establecimientos comerciales de gran escala.
Elrequerimiento administrativo se aplicé también en el caso
de expansionesdelastiendas que excedieran elumbral de los
300m?, asi como laapertura de nuevos establecimientos (que
excedieran los 300m?) por parte de empresasyaestablecidas.
En 2003 se modific6laley,yelumbralseredujoa200m*de area
de venta (ver Ley nim. 17657 “Establecimientos comerciales
de grandes superficies destinados a la venta de articulos ali-
menticiosy de uso doméstico”).
Cadavezquesesolicitaunanuevaaprobacion, unacomision
evalua el efecto de esteingreso sobre: I)laofertaydemanda ge-
neral en elareadefinida porel gobiernolocal (principalmente
si existe o no una demanda excesiva por parte de los consumi-
dores que no estasiendo abarcada porlas empresasya estable-
cidas); 2)lasalida de pequefnos minoristas;y 3)el empleo neto
(introducido en 2003). Se le pide a la comisién que efectie la
evaluacién con base en estos tres criterios.
Laleyuruguayaqueregulaelingresoalsector minoristade
alimentos es reflejo de la legislaciéon europea en una serie de
aspectos.’Sin embargo, laley uruguayatiene algunos aspectos
distintivos: en primer lugar, el limite de metros cuadradossobre
los cualesse consideraque un establecimiento es un supermer-
cado es mucho menor que en Europa. Segundo, la Comisién
no tiene poder de veto sobre el ingreso de los supermercados,
dado queladecisionfinal queda en manos del gobierno nacio-
nal. Tercero, cada Comisién cuenta con un miembro que es
unrepresentante del gobierno centraly es quien emite el voto
definitorio en caso de empate.
En pocas palabras, estas leyes restringieron el ingreso
de los supermercados a Montevideo y por lo tanto resultan

® Ver Bertrand y Kramarz (2002) para las regulaciones de ingreso

en Francia, Griffith y Harmgart (2008) y Haskel y Sadun (2009)
para el Reino Unido.
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INFLACION A 12 MESES
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

interesantes y relevantes al momento de analizar el efecto de
las cadenas existentes en la variaciéon de precios.

Lagrafical muestralatasadeinflacién en 12 mesesen Uru-
guayentre 2007y2014. Latasa promedioanualesdeun 7.4%y
observamos un aumento del 6% a fines de 2009 a un 8% a me-
diadosde 2014. Nuestrametodologia considerard el hecho de
que lainflaciéon en Uruguay es alta si se compara con los valo-
res internacionales. También, estimamos el modelo para un
subperiodo conbajainflacién debidoachoques que afectaron
alaeconomia (septiembre 2009 a mayo 2010).
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3. DATOS

Usamos datos de precios diarios compilados porla Direccién
Generalde Comercio (DGC) que abarcaalastiendas dealimen-
tos de todo el pais. LaDGC es la autoridad a cargo de laaplica-
cién de la Ley de Defensa al Consumidor en el Ministerio de
Economiay Finanzas. Los mismos datos se usan en Borraz et
al., (2016) y Borrazy Zipitria (2012).

En 2006 lalegislatura uruguaya sancioné una nueva ley de
impuestos que modificé la base impositiva y las tasas del im-
puesto al valor agregado. Al Ministerio de Economiay Finan-
zas le preocupd el traspaso incompleto de las reducciones de
impuestos a los precios al consumidor, y por lo tanto decidi6
recabary publicar datos de precios en distintas tiendas de
ventas de articulos alimenticios y supermercados en todo el
pais. LaDGC emiti6 la Resolucién nim. 061 /006 que obliga a
tiendasy supermercados a informar sus precios diarios para
ser incorporados a una lista de productos si cumplen con las
siguientes condiciones: I)venden mas del 70% de los produc-
tos que figuran enlalista, y 2)tienen mds de cuatro tiendas de
productosalimenticios bajo el mismo nombre o tienen mds de
tres cajeros en un establecimiento. La informaciéon enviada
por cada minorista es una declaracién jurada, y estdn sujetos
a sanciones en caso de tergiversacién de los datos. El objeti-
vo dela DGC es garantizar que los precios publicados reflejen
los precios reales publicados por las tiendas. En este sentido,
lastiendas son libres de fijar los precios que seleccionan, pero
se enfrentan a una penalidad solo si tratan de tergiversarlos.

Lagrafica2 muestraun mapa con las ciudadesincluidasen
los datos. Estas ciudades representan mas del 80% de la pobla-
cion total de Uruguay. Montevideo, la capital del pais, con el
45% dela poblacion, cuenta con el 57% de los supermercados
enlamuestra. Yaque tenemos muchas ciudades con pocos su-
permercadosy que las condiciones competitivas son diferen-
tes, restringimos nuestro andlisis alos minoristas ubicados en
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Grafica 2
CIUDADES CON SUPERMERCADOS EN URUGUAY

Grafica 3
SUPERMERCADOS EN MONTEVIDEO
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la ciudad capital de Montevideo.* La grafica 3 muestra la dis-
tribucién de supermercados en todo Montevideo.

Los datos incluyen precios mensuales de 137 supermerca-
dos desde abril de 2007 a agosto de 2014 para 150 rubros que
corresponden a 50 categorias de productos, donde cada ele-
mento se define por su cédigo universal de producto (UPC, en
inglés).? La cantidad total de observaciones es de 984,485. Se
informan las tres marcas de mayores ventas para cada catego-
riade producto. Fue necesario homogenizarla mayoriadelos
productos para que fueran comparables, y cada supermerca-
dosiempre debe informar sobre el mismo rubro. Cadavez que
los precios son un 50% superiores (o inferiores) a los precios
promedio, se contactaal minorista para confirmarsiel precio
enviado es correcto o no. Los datos se usan después en unsitio
web publico que permite alos consumidores controlarlos pre-
cios en distintos establecimientos o ciudades para calcular el
costo de las canastas de productos diferentes en todas las lo-
caciones.’ Por lo tanto, los productos en nuestro conjunto de
datos son idénticos en los distintos supermercados.

Elcuadro I muestrael resumen estadistico de datosyel cua-
dro A.1 del anexo ofrece unalista detallada de los productos,
su participacién en el indice de precios al consumidor (IPC) y
la cantidad total de observaciones para cada rubro. Ademas,
los productos enlamuestrarepresentan un40% de los rubros
comida, bebidasy cuidado personal que se incluyen en el IPC
yun 14% del IPC.

Unainquietud esla posibilidad de error en la informacién
de datos. Consideramos dos conjuntos de datos de manera

Incluimos dos grandes supermercados (Géanty Macro Mercado)
que estan ubicados en las afueras de Montevideo.

® Lasunicas excepciones son carne, huevos, jamén, algunos tipos
de queso y un tipo de pan. Sin embargo, como mostramos mas
adelante, laexclusiéon de estos bienes que posiblemente podrian
ser afectados por una equiparaciéon imperfecta, no modifica los
resultados.

Ver www.precios.uy/servicios /ciudadanos.html.
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separada para representar las variables atipicas que podrian
tener un mayor impacto en la descomposicién de varianzas:
un caso representativo con la muestra completa, y un segun-
do caso en el cual se excluyen los precios tres veces superiores
(o un tercio por debajo) de los precios diarios promedio. Sin
embargo, los precios suprimidos solo representan apenas un
0.013% del total de la base de datos.

Otrapreocupacion esladefinicién de cadena. Como enlos
datos hayalgunos supermercados pequenos con pocas sucur-
sales, definimos una cadenasi existen cinco o mas tiendas bajo
elmismonombre. El cuadro 2 muestrala cantidad de sucursa-
les por cadena en la muestra final.

PRODUCTO, TIEMPO Y COBERTURA REGIONAL EN LOS DATOS

Todas las tiendas

Minoristas 11

Tiendas 137

Productos 150
Categorias 50

Pais Uruguay

Ciudad Montevideo
Departamentos Montevideo
Periodo Abril 2007 a agosto de 2014
Meses 89
Observaciones 984,485

Nota: resumen de estadisticas recopiladas por la Direccién General de
Comercio.
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SUCURSALES POR CADENA EN LA MUESTRA

Cadena Cantidad de sucursales
Multi Ahorro 38
Grupo Casino Disco-Géant 22
Grupo Casino-Devoto 17
Ta-Ta 12
Red Market 10
El Clon 8
Frigo 7
Tienda Inglesa 7
La Colonial 6
Micro Macro 5
Macromercado Mayorista 5

Total 137

4. METODOLOGIA EMPIRICA

Para descomponer la variabilidad de precios en choques de
minoristay de fabricante usamos el modelo de correccién de
tres errores (Baltagi, 2005). Siguiendo a Nakamura (2008), el
modelo descompone la variaciéon de precios en dos clases: 1)
lavariacién cominatodoslos UPC dentro de unacategoriade
productos; 2)la variacion que es idiosincrasica a un UPC par-
ticular. Dentro de cada una de estas clases, descomponemos
la variaciéon de precios en: I)la variacién de precios comin a
todaslastiendas que venden un productoidéntico, 2)lavaria-
cién de precios comun alas tiendas dentro de una cadena mi-
norista particulary 3)la variacién idiosincrdsica de precios
paralatienday el producto.
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Formalmente, la ecuacién aser estimada para cada catego-
riade producto es:

cst + Eist>

Ln(P

sct

)= Ln(Pis) = AL+, +ay + By +Vi +

donde ¢ es el UPC, sunsupermercado, c unacadenay ¢ el tiem-
po. 1y 6t sonlos efectosfijos de tendenciatemporalylamedia,
mientras que los otros términos son los efectos aleatorios: 1, es
elefectodelacategoriadel producto, a;, eselefectoindividual
delUPC, B, eselefectodecadena, y,, eselefectoUPC-cadena,
¢, eselefectode categoriade productos de supermercado,y
&;, esun choque idiosincrasico del UPCy del supermercado.
Se supone que cadaefecto aleatorio se distribuye normalmen-
te de maneraidéntica e independiente.

El modelo multinivel se estima por maxima verosimilitud
(ML) y por maxima verosimilitud restringida (REML). El esti-
mador REML es un estimador de dos pasos. El primer paso es
remover el efectofijoyen el segundo paso se estimaladescom-
posicién delavarianzadelresiduo. En oposicionalandlisisde
lavarianza (ANOVA), los calculos de MLy de REML ofrecen esti-
maciones no negativas (Marchenko, 2006).

Unapreocupacion enlaestimacion delaecuacién anterior
es laaltainflacién en el periodo de abril de 2007 a agosto de
2014 (del 74% o un 7.4% anual promedio) que podria afectar
nuestros resultados. Debido a esto, incluimos una tendencia
temporal en los precios para cada categoria de productoy es-
timamos la ecuaciéon separadamente cada dos afos. También,
como pruebaderobustez, estimamoslaecuaciéon: excluyendo
lacarneyel pan;sinvaloresatipicos; por categoriasagregadas
de productos; paraun periodo de nueve meses con lainflacién
mads baja dentro de la muestra; excluyendo las ventas; y para
diferentes composiciones de cadenas (teniendo en cuentalas
fusiones entre cadenas).
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5. RESULTADOS Y CONTROLES DE ROBUSTEZ

El cuadro 3 muestra resultados para la descomposiciéon de la
varianza portiempo. Reportamos el promedio ponderado por
la importancia del producto en el IPC. El efecto de cadena es
aproximadamente del 50%. Este resultado destaca la impor-
tancia de las cadenas en el proceso de formacién de precios.
E150% restante de lavariacién es comin a todos las tiendasy
el resto es idiosincrasica al producto-tienda. El efecto de los
choques en todaslas tiendas esta por debajo del 40% y el efec-
to de los choques idiosincrdsicos es de un orden de magnitud
inferior (15%). Estos resultados son similares en distintos pe-
riodosy con distintos métodos de estimaciéon (ML o REML).

DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA DE PRECIOS POR PERIODO

Maxima verosimilitud (ML) y estimacion por maxima verosimilitud
restringida (REML)

Todas las Tienda
tiendas Cadena individual

ML REML ML REML ML REML

Abril 2007-2008 40.3 39.5 48.5 50.4 11.2 10.0
2009-2010 39.1 50.0  46.5 37.1 14.4 12.8
2011-2012 35.6 36.3 48.8 48.3 15.7 15.5
2013-agosto 2014 314 32.0 51.6 51.2 17.0 16.8

Promedios 2007-2014  36.5 395 48.4  46.6 15.0 13.8

Nota: cantidad de observaciones, 984,485. La estimacién incluye categorias
de productos y tendencia temporal para permitir la inflacién tendencial. El
cuadro muestra el promedio aritmético, ponderado por la importancia de los
productos en el IPC.

Estos hallazgosindican que los precios minoristasno varian
fundamentalmente en funcién de los cambios en la ofertayla
demanda. Si, por ejemplo, luego de un choque de costo positi-
vosube el preciode unabebidanoalcohdlicaen particular, es
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mas probable que cambie el precio de las bebidas sustitutas, y
por lo tanto son mas relevantes las estrategias de preciosy no
tanto los choques de oferta o demanda que afectan a todala
categoria bebidas tales como altos costos de salarios, nuevas
tecnologias o cambios en los gustos del consumidor. Este he-
cho nos permite entender mejor el efecto de la competencia
en los precios del mercadoy el efecto de la politica monetaria
sobre los precios.

El cuadro 4 muestra los resultados de las estimaciones por
categoria de productos. Reportamos la media, medianay el
promedio ponderado segun la importancia del producto en
elIPC. Observamos unasignificativavariabilidad entre las ca-
tegorias de productos. Losresultados muestran que la estima-
ci6n de la cadena varia de un 15.6% para la categoria huevos
de coloraun 86.7% parala categoriajamoén. Tal como se espe-
ra,laimportanciadelavariacién comun atodaslas tiendas es
mayor paralasindustrias sumamente concentradas (cervezay
cola, por ejemplo). También, laimportanciadel establecimien-
toindividual es inferior al 33% para todos los productos. Este
resultado destacala preponderancia de los choques comunes
paratodoslos productosy de los choques de cadena.

DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA POR CATEGORIA DE PRODUCTO

Tiendas
Todas las tiendas  Cadenas individuales
Aceite de girasol 46.9 37.1 15.9
Aceite de maiz 12.2 67.4 20.3
Aceite de soya 34.1 54.9 11.0
Agua mineral 24.8 59.9 15.3
Arroz 44.4 48.8 6.8
Azucar 36.0 45.4 18.6
Cacao 7.7 76.3 15.9
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Café

Carne molida

Carne vacuna (aguja)
Carne vacuna (nalga)
Carne vacuna (paleta)
Cerveza

Champt

Cloro

Cola

Crackers
Desodorante
Detergente para platos
Dulce de leche
Fideos

Fideos de sémola
Frijoles
Hamburguesas
Harina de trigo
Helado

Huevos rojos

Jabén

Jabén para la ropa
Jabén para la ropa, en barra
Jalea de duraznos

Jamén

278

Tiendas

Todas las tiendas  Cadenas individuales
48.7 36.8 14.5
16.9 53.6 29.6
15.6 66.7 17.7
4.7 74.9 20.4
29.6 52.1 18.2
56.9 28.4 14.7
25.7 46.0 28.3
28.3 59.2 12.5
72.7 20.5 6.7
57.5 31.0 11.5
11.3 74.8 14.0
18.4 68.0 13.6
34.1 41.9 24.0
18.0 63.6 18.4
20.0 66.4 13.6
11.4 71.6 17.0
24.8 47.6 27.6
42.6 48.3 9.0
27.5 64.1 8.4
78.8 15.6 5.7
39.2 52.4 8.4
18.5 66.0 15.5
27.4 53.3 19.3
43.7 41.9 14.4
1.5 86.7 11.8
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Tiendas
Todas las tiendas  Cadenas individuales

Jamoén (leonesa) 26.0 56.4 17.6
Mantequilla 44.8 42.8 12.4
Margarina 29.7 57.3 13.0
Mayonesa 16.0 67.4 16.6
Pan 39.8 43.5 16.7
Papel higiénico 32.1 55.0 12.9
Pasta de tomate 50.0 41.5 8.6
Pasta dental 21.0 58.8 20.3
Polenta 58.6 25.9 15.5
Pollo 57.2 35.3 7.5
Queso rallado 26.6 60.9 12.4
Sal 24.4 63.6 12.1
Salchichas 17.6 67.6 14.7
Salchichas de Francfort 42.5 45.4 12.1
Té 22.0 45.4 32.6
Vino 53.9 33.1 13.0
Yerba 46.3 29.9 23.8
Yogurt 41.9 45.2 12.9
Mediana 29.0 52.9 14.6
Promedio 32.6 51.9 15.5
Promedio ponderado 36.5 48.4 15.0

Notas: estimacién por maxima verosimilitud. Cantidad de
observaciones, 984,485. Las estimaciones incluyen categorias
de productos y la tendencia temporal para permitir la inflacién
tendencial.
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Probamoslarobustezde nuestras estimacionesalos cambios
enlasubmuestrade mezclade productos, excluyendolosvalo-
res atipicos, con una definicién mas agregada de categorias,
en un periodo de baja inflacién, excluyendo las ofertas, para
periodos diferentesy para diferentes composiciones de cade-
nas (incluyendo las fusiones de cadenas). En todos los casos,
hallamos que los resultados son cuantitativamente similares.

Primero, eliminamos los productos en los cuales su corres-
pondencia entre las tiendas no es perfecta. En particular, ex-
cluimos la carney el pan. El cuadro 5, panel A, muestra que
los resultados son similares con respecto ala muestra total.

Segundo, usamos todos los productos, pero eliminamos
aquellos con valores atipicos, definidos aqui como aquellos
cuyos precios son tres veces superiores (o un tercio inferiores)
alamedianadel precio. Este enfoque es mas conservador que
el que generalmente se usa enlabibliografia. Por ejemplo, Go-
pinathyRigobén (2008) y Klenowy Kryvtsov (2008) eliminan
aquellos precios que son mas de diezveces superiores o menos
de unterciodelamedianadel precio. Aun asi, nuestranorma
solo excluye menos de un 0.013% de las observaciones. Nue-
vamente, los patrones son casiidénticos a los obtenidos usan-
do la cantidad total de observaciones (ver cuadro 5, panel B).

Tercero, realizamos también la descomposicién de la va-
rianza con una definicién mads agregada de las categorias de
productos. Enlugar de usar 50 categorias, definimos 26 catego-
riasmasagregadas (ver cuadroA.2 paraunadescripcién com-
pletadelas mismas). Elcuadro 5 panel C muestra que nuestros
resultados de las estimaciones son cualitativamente similares.

Cuarto, una preocupacién en la estimacioén es la posibili-
dad de quelainflacién en el periodo bajo analisis puedasesgar
nuestrosresultados. Afindealiviar elimpactodelainflacion,
estimamos la regresién separadamente para un periodo de
nueve meses de menor inflacién en nuestramuestra entre sep-
tiembre de 2009y mayo de 2010.”El cuadro 5, panel D muestra

7 En este periodo, la tasa inflacionaria fue del 3.6 por ciento.
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que el efecto de cadena en este periodo explica un poco mas
del 50% de lavariacién de precios.

Quinto, unaparte delavariacion de precios puede explicar-
se por los movimientos a corto plazo de los precios tales como
las ofertas. Por lo tanto, en el cuadro 5, Panel E descompone-
moslavarianzadelos preciosregulares excluyendo las ofertas.
Definimos una oferta como un precio que bajay que en una
ventana de 30 dias vuelve al nivel inicial. La descomposicién
de la varianza de precios regulares es muy similar a la de los
precios publicados (cuadro 5, panel E).

DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA DE PRECIOS: PRUEBAS
DE ROBUSTEZ

Todas las tiendas  Cadenas Tienda individual
Panel A. Calidad de los productos

Todos los productos 36.5 48.4 15.0
Excluyendo carne y pan 40.4 45.5 14.1
Panel B. Excluyendo de valores atipicos
Todos los productos 36.4 49.4 14.2
Excluyendo carne y pan 40.1 46.6 13.2
Panel C. Categorias de productos agregadas
Todos los productos 45.8 42.2 12.1
Excluyendo carne y pan 48.2 40.2 11.6
Panel D. Periodo de baja inflacion (sept. 2009 a mayo 2010)
Todos los productos 28.8 55.4 15.8
Excluyendo carne y pan 31.5 54.6 13.9
Panel E. Precios regulares (excluyendo ofertas)
Todos los productos 36.5 48.4 15.0
Sin ofertas 33.9 53.0 13.1

Notas: estimacion por maxima verosimilitud. Cantidad de observaciones,
984,485. Las estimaciones incluyen categorias de productos y la tendencia
temporal para permitir la inflacién tendencial. El cuadro muestra el promedio
aritmético, ponderado por la importancia de los productos en el IPC.
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Finalmente, estimamoslaecuaciénsinlatendenciatemporal
yconsiderando ladiferente composicién de las cadenas (para
representar las fusiones entre cadenas). En estos escenarios,
los resultados son similares.®

Elcuadro 6 comparanuestrosresultados conlos delos estu-
diosanteriores. Nakamura (2008) halla que el efecto de cadena
esdeun 65% en Estados Unidosy Chaumont et al., (2011) lo es-
timan en un 32% en Chile. Calculamos que el efecto de cadena
esdeun 50%. Nuestros resultados muestran que laimportan-
ciade las cadenas en la variacién de precios en Uruguay estd
en el punto medio entre Estados Unidos y Chile. Por lo tanto,
enunaeconomiaemergente, laimportanciadelas estrategias
de precios de los minoristas para explicarlavariaciéon de pre-
ciosno esmuydiferente que en Estados Unidos como se pens6
anteriormente (Chaumont et al., (2011).

DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA DE PRECIOS PARA URUGUAY,
CHILE Y ESTADOS UNIDOS

Todas las Tienda
tiendas Cadena  individual
Uruguay 2007-2014, promedios 36.5 48.4 15.0
Chile 59.0 32.1 11.2
Estados Unidos 16.5 64.8 18.7

Nota: los resultados para Chile son de Chaumont et al. (2011), y para Estados
Unidos de Nakamura (2008).

8 Resultados disponibles a solicitud.
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6. OBSERVACIONES FINALES

Estimamos el modelo de tres errores con un millén de precios
de los supermercados uruguayos para hallar que los choques
de cadenaexplicanlamitad del total de lavariacién de precios.
La variabilidad restante se explica por los choques comunes
paratodaslastiendasylos choquesidiosincrdsicos tienda-pro-
ducto. Esteresultado destacalarelevanciadelas estrategias de
precios de la cadena en el andlisis de la dindmica de precios.
La variacion de precios puede explicarse por los choques de
ofertay demanda, pero fundamentalmente por los choques
de cadena. De estamanera, en una economia emergente como
Uruguay, la importancia de las estrategias de precios de los
minoristas no es muy diferente que en Estados Unidos para
explicarlafijacién de precios.

ANEXO

LISTA DETALLADA Y PARTICIPACION DE PRODUCTOS EN EL IPC

Participacion  Cantidad de

Categoria Marca Especificacion  en el IPC (%)  observaciones
Aceite de girasol Rio de la Plata 091 0.3659 3,100
Aceite de girasol Uruguay 091 0.3659 3,000
Aceite de girasol Optimo 091 0.3659 10,841
Aceite de maiz Delicia 091 NI 5,797
Aceite de maiz Rio de la Plata 0.91 NI 5,316
Aceite de maiz Salad 091 NI 906
Aceite de soya Condesa 0.91 0.1078 8,216
Aceite de soya Rio de la Plata 0.91 0.1078 4,969
Aceite de soya Salad 091 0.1078 1,176
Agua mineral Salus 21 0.8163 10,745
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Participacion  Cantidad de
Categoria Marca Especificacion  en el IPC (%)  observaciones
Agua mineral Matutina 2.251 0.8163 10,089
Agua mineral Nativa 21 0.8163 7,990
Arroz Aruba 1kg 0.3836 8,184
Arroz Blue Patna 1 kg 0.3836 8,710
Arroz Green Chef 1kg 0.3836 8,523
Arroz Pony 1kg 0.3836 6,405
Arroz Saman Blanco 1kg 0.3836 5,798
Arroz Vidarroz 1kg 0.3836 5,869
Azlcar Azucarlito 1kg 0.3512 10,699
Azicar Bella Unién 1kg 0.3512 10,821
Cacao Copacabana 0.5 kg 0.0837 10,294
Cacao Vascolet 0.5 kg 0.0837 10,409
Café Chana 0.25 kg 0.0878 10,835
Café Saint 0.25 kg 0.0878 1,231
Café Aguila 0.25 kg 0.0878 10,000
Café Coca Cola 1.51 1.2313 10,822
Carne molida Hasta un 5% 1kg 0.9826 7,251
de grasa, sin
marca
Carne molida Hasta un 20% 1 kg 0.9826 7,308
de grasa, sin
marca
Carne vacuna Sin hueso, 1kg 0.2319 5,861
(aguja) ninguna
marca
Carne vacuna Con hueso, 2 kg 0.2319 7,250
(aguja) sin marca
Carne vacuna Con hueso, 1kg 0.3154 4,764
(aguja) sin marca
Carne vacuna Sin hueso, sin 1kg 0.3154 7,119

(nalga)
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Participacion  Cantidad de
Categoria Marca Especificacion  en el IPC (%)  observaciones
Carne vacuna Con hueso, 1kg 0.1962 6,526
(paleta) sin marca
Carne vacuna Sin hueso, sin 1kg 0.1962 5,343
(paleta) marca
Cerveza Patricia 0.961 0.3774 10,873
Cerveza Pilsen 0.961 0.3774 10,804
Cerveza Zillertal 11 0.3774 5,590
Champu Fructis 0.351 0.3620 8,555
Champu Sedal 0.351 0.3620 9,356
Champu Suave 0.351 0.3620 9,104
Cloro Agua Jane 11 0.1623 10,815
Cloro Sello Rojo 11 0.1623 9,553
Cloro Solucién 11 0.1623 4,793
Cristal
Cloro Los 0.33 kg 0.0583 5,509
Sorchantes
Cloro Bimbo 0.33 kg 0.0583 5,270
Cola Coca Cola 2.251 1.2313 5,782
Cola Nix 151 1.2313 1,393
Cola Pepsi 1.51 1.2313 5,398
Cola Pepsi 21 1.2313 10,453
Crackers Famosa 0.14 kg 0.2783 8,881
Crackers Maestro 0.12 kg 0.2783 5,790
Cubano
Desodorante Axe 0.1051 0.3410 5,854
Desodorante Dove 0.1131 0.3410 5,855
Desodorante Rexona 0.11 0.3410 5,854
Detergente para Deterjane 1.251 0.1335 7,511
platos limé6n
Detergente para Hurra Nevex 1.251 0.1335 10,892
platos limén
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Participacion  Cantidad de
Categoria Marca Especificacion  en el IPC (%)  observaciones
Detergente para Protergente 1.251 0.1335 4,021
platos limén
Dulce de leche ~ Conaprole 1kg 0.1372 10,390
Dulce de leche  Los Nietitos 1kg 0.1372 10,250
Dulce de leche ~ Manjar 1kg 0.1372 10,153
Fideos Adria 0.5 kg 0.4328 9,661
Fideos Cololé 0.5 kg 0.4328 5,415
Fideos Las Acacias 0.5 kg 0.4328 9,109
Fideos de Adria 0.5 kg 0.4328 7,791
sémola
Fideos de Las Acacias 0.5 kg 0.4328 8,927
sémola
Fideos de Puritas 0.5 kg 0.4328 2,156
sémola
Frijoles Campero 0.3 kg 0.0864 304
Frijoles Cololo 0.3 kg 0.0864 3,292
Frijoles Nidemar 0.38 kg 0.0864 1,239
Hamburguesas  Burgy 2 unidades 0.1735 2,973
Hamburguesas  Paty 2 unidades 0.1735 4,654
Hamburguesas  Schneck 3 unidades 0.1735 4,875
Harina de trigo  Canuelas 000 1kg 0.2070 4,085
Harina de trigo  Colol6 000 1kg 0.2070 460
Harina de trigo  Canuelas 0000 1kg 0.2070 9,760
Harina de trigo  Colol6 0000 1kg 0.2070 5,404
Harina de trigo ~ Primor 0000 1kg 0.2070 1,732
Helado Conraprole 11 0.2153 5,629
Helado Crufi 11 0.2153 5,275
Helado Gebetto 11 0.2153 2,057
Huevos color El Jefe 1/2 docena 0.4555 2,207
Huevos color Prodhin 1/2 docena 0.4555 7,154
Huevos color Saper Huevo  1/2 docena 0.4555 3,186
Jabén Astral 0.125 kg 0.1552 5,773
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Participacion  Cantidad de
Categoria Marca Especificacion  en el IPC (%)  observaciones

Jabén Palmolive 0.125 kg 0.1552 9,862

Jabén Rexona 0.125 kg 0.1552 2,029

Jabén para la Skip 0.8 kg 0.4529 8,407
ropa

Jabén para la Drive 0.8 kg 0.4529 10,172
ropa

Jabén para la Nevex 0.8 kg 0.4529 10,752
ropa

Jabén para la Bull Dog 0.3kg-1 NI 10,878
ropa, en barra unidad

Jabén para la Nevex 0.2kg-1 NI 10,758
ropa, en barra unidad

Jabén para la Primor 0.3 kg NI 2,422
ropa, en barra

Jalea de Dulciora 0.5 kg NI 7,692
duraznos

Jalea de El Hogar 0.5 kg NI 4,964
duraznos

Jalea de Los Nietitos 0.5 kg NI 10,303
duraznos

Jamoén Ottonello 1 kg 0.4375 5,204

Jamén Cativelli 1kg 0.4375 2,150

Jamén (leonesa) La Constancia 1kg 0.1576 3,604

Jamoén (leonesa) Ottonello 1kg 0.1576 346

Jamoén (leonesa) Schneck 1kg 0.1576 9,934

Mantequilla Calcar 0.2 kg 0.2322 8,080

Mantequilla Conraprole 0.2 kg 0.2322 10,562

Mantequilla Kasdorf 0.2 kg 0.2322 4,537

Margarina Doriana 0.25 kg NI 10,651

Margarina Flor 0.25 kg NI 825

Margarina Primor 0.25 kg NI 6,453

Mayonesa Fanacoa 0.5 kg 0.2147 9,411
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Participacion  Cantidad de
Categoria Marca Especificacion  en el IPC (%)  observaciones
Mayonesa Hellmans 0.5 kg 0.2147 10,748
Mayonesa Uruguay 0.5 kg 0.2147 1,579
Pan Pan Cataldn 0.33 kg 0.0583 3,205
Pan No Brand Aprox. 0.0583 8,478
0.125 kg -
1 unidad
Papel higiénico  Elite 4 unidades 0.2377 5,337
Papel higiénico  Higienol 5 unidades 0.2377 10,234
Export
Papel higiénico  Sin Fin 6 unidades 0.2377 10,176
Pasta de dientes  Colgate 0.09 kg 0.1895 5,854
Herbal
Blanqueador
Pasta de dientes  Kolynos Triple 0.09 kg 0.1895 5,581
Accién
Pasta de dientes  Pico Jenner 0.09 kg 0.1895 4,509
Plus
Pasta de tomate  Conaprole 11 0.1624 10,569
Pasta de tomate  Gourmet 11 0.1624 4,066
Pasta de tomate  De Ley 11 0.1624 6,830
Polenta Gourmet 0.45 kg NI 2,282
Polenta Presto Pronta 0.5 kg NI 5,375
Arcor
Polenta Puritas 0.45 kg NI 5,794
Pollo Tenent 1 kg 0.8266 6,837
Pollo Avicola del 1kg 0.8266 4,936
Oeste
Pollo Tres Arroyos 1 kg 0.8266 1,328
Queso rallado Artesano 0.08 kg 0.1628 628
Queso rallado Conaprole 0.08 kg 0.1628 10,106
Queso rallado Milky 0.08 kg 0.1628 5,493
Sal Sek 0.5 kg 0.0947 6,665
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Participacion  Cantidad de
Categoria Marca Especificacion  en el IPC (%)  observaciones
Sal Torrevieja 0.5 kg 0.0947 3,367
Sal Urusal 0.5 kg 0.0947 6,004
Salchichas Cattivelli 1kg 0.3698 5,108
Salchichas Centenario 1 kg 0.3698 2,903
Salchichas La Familia 1kg 0.3698 4,644
Salchichas de Centenario 8 unidades 0.2328 3,208
Francfort
Salchichas de Ottonello 8 unidades 0.2328 8,853
Francfort
Salchichas de Schneck 8 unidades 0.2328 8,342
Francfort
Té Hornimans Caja de 10 0.0748 10,889
unidades
Té La Virginia Caja de 10 0.0748 9,960
unidades
Té President Caja de 10 0.0748 4,890
unidades
Vino Faisan 11 0.7917 4,852
Vino Santa Teresa 11 0.7917 10,769
Clasico
Vino Tango 11 0.7917 9,166
Yerba Baldo 1kg 0.6356 5,689
Yerba Canarias 1kg 0.6356 10,735
Yerba Del Cebador 1kg 0.6356 10,372
Yogurt Conaprole 11 0.1294 5,473
BIO TOP
Yogurt Calcar (light) 11 0.1397 3,449
Yogurt Parmalat 11 0.1397 5,322
BIO YOGUR
(light)

Nota: NI significa productos no incluidos en el IPC, kg kilogramos y 1 litros.

Cantidad de observaciones 984,485.
Fuente: elaboracién propia a partir de datos de la Direccién General de Comercio.
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DEFINICION DE CATEGORIAS AGREGADAS

Categoria

Categoria agregada

Aceite de girasol
Aceite de maiz
Aceite de soya

Agua mineral

Arroz

Azucar

Cacao

Café

Carne molida

Carne vacuna (aguja)
Carne vacuna (nalga)
Carne vacuna (paleta)
Cerveza

Champu

Cloro

Cola

Crackers
Desodorante
Detergente para platos
Dulce de leche
Fideos

Fideos de sémola
Frijoles
Hamburguesa

Harina de trigo
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Aceite

Aceite

Aceite

Agua mineral

Arroz

Azdcar

Cacao

Café

Embutidos y salchichas
Carne vacuna

Carne vacuna

Carne vacuna

Bebidas alcohdlicas
Cuidado personal
Productos de limpieza
Cola

Crackers

Cuidado personal
Productos de limpieza
Untables dulces y jaleas
Fideos

Fideos

Frijoles

Embutidos y salchichas

Harina
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Categoria

Categoria agregada

Helado
Huevos de color
Jaboén

Jabén para la ropa

Jaboén para la ropa, en barra

Jalea de duraznos
Jamoén

jamén (leonesa)
Mantequilla

Margarina

Mayonesa

Pan

Papel higiénico

Pasta de tomate

Pasta dental

Polenta /harina de maiz
Pollo

Queso rallado

Sal

Salchichas

Salchichas de Francfort
Té

Vino

Yerba

Yogurt

Lacteos

Huevos de color
Cuidado personal
Productos de limpieza
Productos de limpieza
Untables dulces y jaleas
Embutidos y salchichas
Embutidos y salchichas
Lacteos

Lacteos

Mayonesa

Pan

Cuidado personal
Pasta de tomate
Cuidado personal
Harina

Pollo

Lacteos

Sal

Embutidos y salchichas
Embutidos y salchichas
Té

Bebidas alcohélicas
Yerba

Lacteos
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