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Resumen

La pandemia del covip-19 alterd el patréon de consumo de los hogares a nivel mundial.
Estos cambios no los incorpora el indice de Precios al Consumidor (1pc) porque dicha
medicién se basa en una canasta fija de bienes, lo cual podria estar subestimando la in-
flacién en Colombia. En este documento se hace un ejercicio utilizando una estructura
de ponderaciones alternativa para evaluar los cambios que podria presentar el calculo
en el 1pc durante el periodo de la pandemia. Los resultados muestran que los precios al
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2 Inflacién y coviD-19: un ejercicio para Colombia

consumidor estarian aumentando més rapido de lo que indican las medidas del 1pc con
ponderaciones fijas.

Palabras clave: inflacién; covip-19; patrén de consumo; indice de Precios al Consumidor
(1PC).
Clasificacion JEL: C43, D11, E21, E31.

Inflation and covip-19: An exercise for Colombia

Abstract

The covip-19 pandemic distorted the pattern of household consumption. Consequently,
the official fixed basket cp1 could be measuring inaccurately the evolution of inflation. The
exercise presented in this document, was to update the weighting structure of the basket
with alternative information on consumption and household expenditures to explore
how the inflation calculations could be affected during the pandemic period. The results
indicate that cpr would be increasing faster than the fixed basket cr1 measures reveals.

Keywords: Inflation; covip-19; consumption pattern; consumer Price index (cpr).
JEL classification: C43, D11, E21, E31.

Inflagdo e covip-19: um exercicio para Colombia

Resumo

A pandemia de covid-19 alterou o padrdo de consumo das familias em todo o mundo.
Essas mudangas nado estdo incluidas no cp1 porque tal medida é baseada em uma cesta
fixa de bens, o que poderia estar subestimando a inflagdo na Coldmbia. Neste documento,
érealizado um exercicio utilizando uma estrutura de ponderacao alternativa para avaliar
as mudangas que o calculo do cr1 podera apresentar durante o periodo de pandemia. Os
resultados mostram que os pregos ao consumidor estdo aumentando mais rapidamente
do que as medidas do cPI com pesos fixos.

Palavras-chave: inflagdo; covip-19; padrao de consumo; Indice de Pregos ao Consumidor

(cpr).
Classificacdo JEL: C43, D11, E21, E31.
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Introduccion

Desde finales de marzo del 2020 la pandemia del covip-19 genero drasticos
cambios en la vida de millones de colombianos de todas las edades, aislan-
dolos de sus instituciones educativas, trabajos, negocios, cambiando sus rit-
mos de vida y de consumo. La clausura temporal de la actividad productiva
y comercial, junto con las medidas de distanciamiento social —drasticas al
comienzo de la pandemia y posteriormente mds laxas—, focalizadas e in-
termitentes, han generado un desplome de la demanda en los sectores no
esenciales y un significativo cambio en los patrones de gasto de los hogares.

En general, el sector de servicios ha sido el mas afectado por los cierres
temporales decretados por las autoridades locales y el Gobierno Nacional.
En particular, el gasto destinado a hoteles, vuelos domésticos e internacio-
nales, gimnasios, recreacién, comidas fuera del hogar, gasolina y algunos
servicios personales —parqueaderos, corte de cabellos y otros—, ha sido el
que mas disminuyd frente a otros gastos de la canasta familiar, los cuales
incluso repuntaron, o luego, se mantuvieron relativamente estables como
aquellos destinados a alimentacién y salud.!

Es importante anotar que una buena cantidad de bienes y servicios, en
los primeros meses de la pandemia, no estuvieron disponibles para la venta
al publico por el cierre de los establecimientos comerciales, lo cual dificul-
t6 el levantamiento de informacién por parte del Departamento Nacional
de Estadistica (DANE) para la actualizacién del 1pc. Estas dificultades en la
medicién de los precios al consumidor, junto con la distorsién en la dispo-
nibilidad de los bienes y servicios, y el cambio en la estructura de gastos
de los hogares, habrian generado un sesgo en la medicién de la inflacién al
consumidor (Diewert & Fox, 2020; Reinsdorf, 2020).

La gran mayoria de los institutos nacionales de estadisticas, incluido
el bANE, miden la inflacién al consumidor siguiendo precios al publico de
una canasta fija de bienes y servicios, previamente seleccionada y defini-
da a través de una encuesta nacional de ingresos y gastos. En Colombia,

1 Por ejemplo, segtin los resultados de Pulso Empresarial publicados por el DANE,
con datos a abril del 2020, el 100 % de las empresas del sector de actividades creativas
y artisticas presentaron un cierre transitorio, el 90.9% de las empresas de actividades
deportivas y recreativas, el 85.7 % de las agencias de viajes y operadores de turismo y el
82.4% delas de alojamiento. Ademas, como lo muestra Caicedo y Martinez (2020), durante
el confinamiento se decretaron alivios de precios sobre un grupo de bienes y servicios de
la canasta de 1pc (servicios publicos, comidas fuera de hogar, pasajes aéreos, combustible,
bienes de higiene personal, servicios de telecomunicaciones), lo cual indujo a los hogares
a disminuir el gasto destinado a estas categorias.
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la actual canasta del 1pc (base diciembre del 2018=100) y su estructura de
ponderaciones, se definié mediante la Encuesta Nacional de Presupuestos
de los Hogares (ENPH) del 2016-2017> Ademas, las actualizaciones de la me-
todologia del 1pc se hacen cada 10 afios, con lo cual no habria posibilidad de
incorporar, en el corto plazo, el cambio en el patrén de gasto que originé la
pandemia del covip-19.

Para superar la ausencia de una cesta del consumo actualizada, se levanté
informacién de gasto de los hogares con una fuente de informacioén alter-
nativa, diferente a la del DANE, la cual nos permitié capturar los principales
cambios en el patron de consumo generados por la coyuntura sanitaria. Con
esta informacién alternativa se llevé a cabo un ejercicio para estimar una
medida de 1pc alternativa, la cual denominaremos en adelante 1PC-coviD
(o 1pC actualizado), cuyo célculo permitird hacer comparaciones y analizar
los posibles efectos de la actual emergencia sanitaria sobre la inflacién. Ejer-
cicios similares ya se han realizado en la literatura internacional para varios
paises, véase por ejemplo a Cavallo (2020) y Mitchell et al. (2020).

Dado lo anterior, para una adecuada conduccién de la politica moneta-
ria se hace indispensable contar con un 1pc que incorpore en su medicién la
recomposicion del gasto producto de la pandemia, de tal manera que la in-
flacién obtenida sea més informativa. Algunos de los efectos sobre el patrén
de gastos de los hogares pueden desaparecer una vez superada la emergencia
sanitaria, o gradualmente a medida que se reactivan mas mercados, pero
otros podrian ser permanentes, desencadenando un sesgo de célculo en la
inflacién a largo plazo, lo cual deberia ser corregido con prontitud para que
las intervenciones monetarias de los bancos centrales sean las apropiadas
(Seiler, 2020). Asi mismo, la incertidumbre respecto a la duracién y afectacion
de la pandemia es una oportunidad para evaluar la necesidad de actualizar
con mayor frecuencia la canasta del consumidor por parte de la autoridad
estadistica. La actualizacién periédica de los ponderadores permitiria dis-
poner de una inflacién con menores sesgos de medicién acumulados y mas
informativa a futuro.?

Este documento estd organizado de la siguiente manera: en la seccion
dos se analiza la literatura internacional sobre el sesgo de calculo en el 1pc

2 Alrespecto, véase: https://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/
precios-y-costos/indice-de-precios-al-consumidor-ipc/ipc-actualizacion-metodologi-
ca-2019.

3 Laactualizacién metodolégica del 1pc con mayor frecuencia reduce la acumula-
cién de sesgos en su medicién, dentro de los cuales cabe mencionar el sesgo de férmula,
sustitucion, calidad y nuevos expendios. Al respecto, véase Fm1 (2006), y para Colombia
a Caicedo (2000).
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generado por el covip-19. En la seccion tres, se detalla la fuente y metodo-
logia utilizada para construir el nuevo vector de ponderaciones de la ca-
nasta de consumo para recalcular el 1pc. En la seccién cuatro, se muestran
los resultados comparativos entre el calculo del 1pc observado y la medida
alternativa, dividiendo el andlisis por subcanastas (bienes, servicios, ali-
mentos y regulados), y por niveles de ingreso. Por tltimo, se presentan las
conclusiones del estudio.

1. Revision de literatura

Desde el inicio del masivo confinamiento mundial por el covip-19 a comien-
zos del 2020, distintas entidades como el Fondo Monetario Internacional (Fm1)
o la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (Cepal), alertaron
sobre los problemas generados por las restricciones a la movilidad y los cie-
rres temporales de ciertos sectores econdmicos, para levantar los registros
de precios que alimentan el 1pc. Aunque estas primeras alertas estaban mas
enfocadas hacia los retos que suponia la coleccién de informacién ante la
clausura de ciertos establecimientos, se advertia también de las dificultades
que estos cambios repentinos estaban generando en los gastos de los hogares.
Sin embargo, aunque la falta de informacién pudo convertirse en un proble-
ma mayor, las medidas de imputacién de datos concebidos para este tipo de
situaciones permitieron sortear de la mejor manera estas dificultades hasta
que la informacion fuese recopilada.*

Las investigaciones posteriores se enfocaron més en las implicaciones del
cambio en los patrones de consumo de los hogares a nivel mundial, que en
las dificultades en la recoleccién de datos. Al respecto, autores como Diewert
y Fox (2020) y Reinsdorf (2020) han sefialado los obstaculos que supone un
bloqueo de la actividad econémica para los paises que basan su medicién del
IPC en una canasta fija de bienes y servicios. Asilas cosas, en una coyuntura
como la actual de bloqueos de movilidad, cierres comerciales preventivos
y desplome de la demanda, con significativos ajustes en el consumo, una
canasta de bienes y servicios con ponderaciones fijas como la utilizada en
la mayoria de los paises, incluido Colombia, implica imprecisiones en la
medicién de los precios al consumidor, porque muchos de los rubros a los
cuales se les hace seguimiento, pueden no estar disponibles o su consumo

4 Véase: Fm1 (2020) y Cepal (2020).
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ha cambiado significativamente.’ Como lo advierte Seiler (2020), lo anterior
se explica debido a que el sistema de ponderaciones de gasto de los indices
de precios se mantiene constante durante un periodo especifico, ya que su
objetivo es medir cambios en los precios mes a mes y no cambios en los pa-
trones de consumo periédicamente. De igual manera, este autor resalta la
importancia de tener en cuenta que los cambios en los patrones de gasto de
los consumidores, el nuevo estilo de vida adoptado en la pandemia, asi como
la incertidumbre en los gastos y la demanda, pueden desencadenar un sesgo
en la medicién de la inflacién de corto y mediano plazo.

En general, los resultados encontrados en la literatura internacional
muestran que la inflacién observada se estd subestimando desde los me-
ses de confinamiento. De acuerdo con Reinsdorf (2020), para el mundo en
conjunto, la tasa de crecimiento de 3 meses (marzo-mayo) del indice de pre-
cios derivado del covip-19 excede la tasa de crecimiento de 3 meses del 1pc
oficial en 23 puntos base. Estas estimaciones realizadas para el promedio
del orbe estén alineadas con los hallazgos para Estados Unidos y otras 17
economias encontradas por Cavallo (2020), quien, utilizando informacién
de gastos en consumo a través de tarjetas de créditos, encuentra que en la
mayoria de los casos el indice de precios alternativo (1pc-covip) arroja una
inflacién mayor que la calculada con el 1pc oficial. En el caso de Estados
Unidos, la inflacién anual covip a mayo del 2020 se situé (0.95 %) mas arriba
del dato oficial (0.13 %).

A suvez, Seiler (2020) encuentra para Suiza que la inflacién fue mas alta
durante el confinamiento que lo sugerido por la inflacién del 1pc, siendo la
variacién anual del indice de precios coviD (-0.4 %) en abril del 2020 mas al-
ta que la derivada del 1pc (-1.1 %). En el mismo sentido, Mitchell et al. (2020)
para Canadé encontraron que la inflaciéon anual en mayo del 2020 afectada
por el covip-19 resulté mas alta (-0.1 %) que la oficial (-0.4 %). Adicionalmente,
Cavallo (2020) muestra que las familias de bajos ingresos, al comienzo de
la pandemia, venian experimentando una inflaciéon anual (1.12 %) mas alta,
que la registrada por los hogares de altos ingresos (0.57 %). En linea con estos

5 Por ejemplo, el resultado de Pulso Empresarial del DANE, publicado con datos
a abril del 2020, mostré que el 11 % del total de las empresas encuestadas cerraron tem-
poralmente y que el 43.4 % estaban operando parcialmente. Por sectores, el 17.8% de
empresas del sector servicios, el 10.6 % de construccion, el 7.4 % de comercio y el 5.8 %
de la industria manufacturera cerré temporalmente. Estos cierres temporales llevaron a
que servicios como alojamiento, venta de paquetes turisticos, actividades cinematogra-
ficas y deportivas, entre otras, no estuvieran disponibles para su consumo. En contraste,
al inicio del confinamiento se registré6 un aumento de la demanda por alimentos y de
algunos articulos de aseo personal de forma preventiva ante posibles extensiones del
confinamiento.
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hallazgos de la literatura internacional, encontramos que para Colombia la
inflacién anual se situaria por encima de la observada durante lo corrido de
la pandemia, como lo mostraremos mas adelante.

2. Metodologia y datos empleados para la nueva canasta del 1PC
2.1. El calculo del 1pC

Al igual que la mayoria de los institutos de estadistica, el DANE calcula el
Indice de Precios al Consumidor (ipc) utilizando el indice de Laspeyres,
el cual se caracteriza por su forma funcional, que establece una canasta y
ponderaciones fijas, al menos para los niveles superiores de agregacion, es
decir, a nivel de subclases, divisiones e 1pc total. Con el objetivo de medir
el cambio agregado en los precios entre el periodo 0 y el periodo ¢, con base
en una canasta fija del periodo 0, el nimero indice Laspeyres (Ig) agrega los
precios de los productos de la canasta, asignandole a cada uno cierta pon-
deracion determinada a través de los patrones de gasto de los consumidores
de la siguiente forma:

2P
I - i=1rili 1
XLplal @

Donde I; representa el indice de Laspeyres entre el periodo 0 y el perio-
do t, n es el nimero de elementos que componen el agregado o la canasta,
p! es el precio del elemento i en el periodo ¢, p! el precio del elemento i en el
periodo 0 y g; es el peso o ponderacién del elemento i en el periodo 0 (Mit-
chell et al., 2020).

Con este nimero indice calcularemos el 1Pc-covID, una vez se haya ac-
tualizado la estructura de ponderaciones con informacién alternativa. Es
importante aclarar que adoptaremos la misma férmula utilizada por el DANE
para calcular el 1pc oficial, pero utilizaremos una estructura alternativa de
ponderadores.

2.2. Ponderaciones alternativas para el IPC-COVID
Con el objetivo de calcular un indice de precios que refleje los posibles
cambios en el patrén de gasto de los consumidores derivado de la pande-

mia de covip-19, se contempl6 la posibilidad de calcular las ponderaciones,
de forma similar como lo han hecho otros autores en la literatura, a través
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de la informacién de las tarjetas de crédito. Sin embargo, esta metodologia
tiene varias desventajas: la primera es que el acceso a los microdatos de las
transacciones con tarjetas de crédito no es de dominio ptblico. La segunda,
es que el uso de la tarjeta de crédito podria estar subestimando el peso de
aquellos componentes de la canasta de 1pc que no se pagan normalmen-
te a través de este medio —arriendo, peajes, servicios publicos, servicios
educativos, copagos de servicios médicos, entre otros—. La tercera es que,
al usar los registros de las tarjetas de crédito, se presentaria un sesgo en
contra de los ingresos bajos, puesto que las transacciones por este medio de
pago reflejan mas el esquema de gasto de las familias de ingresos medios y
altos, ya que las personas de menores ingresos estan menos bancarizadas
y tienen un acceso limitado a esta forma de pago. Por otra parte, se explor6
la informacién de gastos de los hogares proveniente de cuentas nacionales,
pero el presupuesto de los hogares, derivado de esta informacién, no pre-
sentaba cambios de importancia entre el 2019 y 2020, sin que se verificara
el fuerte ajuste generado por la pandemia en los patrones de gastos de los
consumidores colombianos.

Dadas las limitaciones de las fuentes anteriores, se decidié tomar las
ponderaciones calculadas por la firma Raddar® (2020), la cual se construyé
con multiples fuentes de informacién: encuestas a hogares de ingresos y
gastos por autodeclaracion, datos duros de comercio y la industria, tarjetas
de crédito, web scraping, c6digos de barras, marcas y otras fuentes privadas de
informacion; ademas de datos oficiales del DANE, el Banco de la Reptblica,
la Direccién de Impuestos y Aduanas Nacionales (p1aN) y el Ministerio de
Comercio, Industria y Turismo (Mincit). Esta informacién ofrece una apro-
ximacién del posible cambio en los patrones de consumo de los hogares en
el 2020 y esta disponible para las 12 divisiones de gasto contempladas en
1pC del DANE.

Una de las limitaciones de usar estos pesos es que no se dispone de in-
formacién sobre el consumo de los hogares para un nivel de desagregacién
mayor a los grupos de gasto, es decir, no se tiene informacién desagregada
para las 188 subclases que componen la canasta del consumidor con la cual
se calcula el 1pc. Para obtener las ponderaciones a este nivel de desagrega-
cién, se optd por aproximar el cambio en su ponderacién con base en los
patrones de consumo encontrados por Raddar para las 12 agrupaciones.
Para ello, se tomaron los pesos oficiales de las 188 subclases para la canasta

6 Firma de consultoria especializada en el andlisis de consumo de los hogares.
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total y se normalizaron segin el peso del agregado sefialado por la firma
Raddar. Formalmente:

q=9q R #)
B YO

Donde g, es la nueva ponderacién de la subclase i en el periodo t, g es
la ponderacién original del 1pc del DANE de la subclase i en el periodo 0, R!
corresponde a las ponderaciones obtenidas a partir de la informacién de
Raddar (2020), de cada una de las 12 agregaciones de gasto s en el periodo ¢
y X1, q) se refiere a la sumatoria total de las ponderaciones DANE de las sub-
clases i que hacen parte de la division de gastos en el periodo 0.

Con la metodologia descrita se logré construir una estructura alternativa
de ponderaciones actualizadas para el 1pc total nacional y sus 12 divisio-
nes. Como se observa en la tabla 1, con esta informacién de gastos, los dos
grupos que mas aumentaron su ponderacion fueron alimentos y salud. En
contraste, el segmento que mds disminuy6 su peso en el gasto de los hoga-
res es el que incluye arriendos, servicios publicos y combustibles, seguido
del grupo transporte. Es claro que los reacomodamientos que hicieron los
hogares en sus gastos responden a incrementos de la demanda de bienes
esenciales como alimentos y salud, o en contraste, reflejan el desplome de la
demanda o la aplicacion de alivios de precios decretados por las autoridades
del orden local o nacional: en transporte —se decret6 una disminucién en
el precio de la gasolina cercana a los $1.300 en marzo del 2020—, servicios
publicos —algunas alcaldias dieron gratuidad transitoria o rebajas impor-
tantes— y arriendos —baja demanda y congelamiento de los canones de
arrendamiento—.’

Llama la atencién las ponderaciones finales de las categorias de informa-
cion y comunicaciones y de restaurantes y hoteles. Para el primero, se esperaba
que su peso relativo aumentara, sin embargo, los alivios de precios decreta-
dos sobre las tarifas de planes de telefonia celular llevaron a que los hogares
disminuyeran el porcentaje de ingreso que destinan a este gasto. Por otro
lado, para el segundo se esperaba que la ponderacién disminuyera, pero la
temprana apertura de los restaurantes a través del servicio a domicilio y la
reapertura fisica de los puntos de venta con aforo limitado en el segundo
semestre del 2020 implicaron sobrecostos —costos de envio y de esquemas de

7 Respecto a los alivios de precios otorgados a diferentes rubros de la canasta de
IPC por la pandemia y su impacto en la inflacién, véase a Caicedo y Martinez (2020).
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bioseguridad—, que los establecimientos trasladaron a los consumidores, lo
cual estaria explicando el aumento del gasto de los hogares en esta categoria.

De la misma manera, se derivaron ponderaciones alternativas para las
cuatro grandes divisiones de la clasificacién del Banco de la Reptblica: ali-
mentos —sin comidas fuera del hogar (sin cFH)—, servicios sin alimentos
ni regulados (SINAR), bienes SINAR y regulados (tabla 2).® Como se observa,
los alimentos y los bienes aumentaron su peso en la canasta, mientras cay6
la ponderacién de servicios y regulados.

El mismo ejercicio se realiz6 para el IpC por niveles de ingreso —pobres,
vulnerables, clase media e ingreso altos—, obteniendo ponderaciones a partir
de la tnica informacién de gastos de Raddar, ya que no se dispone de ella
por nivel de ingresos, lo cual implica que se extrapolaron los cambios de las
ponderaciones del 1pc total nacional a cada una de las canastas por tipo de
ingreso del 1pc, los resultados se detallan en la tabla 3.

Con estos ponderadores alternativos es posible identificar los cambios en
los patrones de consumo, tanto por divisiones de gasto, como por niveles de
ingreso, y a partir de alli calcular los 1pc alternativos para estos segmentos
de la canasta familiar, los cuales se contrastaran con los datos del 1pc oficial.

Tabla 1. Ponderaciones DANE total nacional y nueva canasta covib

Divisiones de gasto DANE Canasta covip Variacién0
(Raddar) porcentual (%)

Alimentos y bebidas no alcohélicas 15.05 321 113.3
Bebidas alcohdlicas y tabaco 17 13 -23.5
Prendas de vestir y calzado 398 39 2.0

Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros 33.12 10.0 -69.8
comscrvacién ordnara de a sivenda) 49 30 193

Salud 171 3.8 122.2
Transporte 1293 8.8 -319
Informacién y comunicacién 4.33 34 21.5
Recreacién y cultura 3.79 4.3 13.5

Educacién 441 8.1 83.67

8 Con el cambio de canasta al consumidor adoptado por el DANE a partir del 2019,
el Banco de la Republica aprovechd para revisar sus clasificaciones e indicadores de in-
flacion basica. Para mas informacion, véase Gonzalez et al. (2020).
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Divisiones de gasto

DANE

Canasta covip

Variaciéon

(Raddar) porcentual (%)
Restaurantes y hoteles 943 11.2 18.8
Bienes y servicios diversos 5.36 8.1 5111

Fuente: bANE (2020a,b) y Raddar (2020).

Tabla 2. Ponderaciones segtn la clasificacién del Banco de la Reptblica

Grupos DANE-BanRep Canasta covip (Raddar)

Alimentos (sin cFH) 151 321

Servicios SINAR 489 34.6

Bienes sINAR 18.8 21.2

Regulados 17.3 12.1
Fuente: elaboracién propia con datos de pANE (2020a,b) y Raddar (2020).
Tabla 3. Ponderaciones por nivel ingreso y nueva canasta covip

s Pobres Pobres Vulnerables Vulnerables Media Media Alto Altos
Divisiones de gasto Ang | COVID DANE COVID pang Covip e COVID
(Raddar) (Raddar) (Raddar) (Raddar)

Alimentos y

bebidas no 23.8 48.89 22.2 45.67 15.8 33.60 8.2 18.01
alcohdlicas

Bebidasalcoh6li- ) o 34 19 1.38 17 131 15 122
cas y tabaco

Prendasdevestir 55 5 35 3.30 39 382 45 456
y calzado

Alojamiento,

agua, electric- 45 )19 69 36.3 1056 331 997 304 952
dad, gas y otros

combustibles

Muebles, articu-

los para el hogar 3.0 342 31 3.53 3.8 4.46 6.0 741
y otros

Salud 1.5 3.24 1.4 2.99 1.5 3.37 2.3 5.39
Transporte 71 4.64 10.1 6.60 13.0 8.82 151  10.65
Informacién 27 201 32 245 46 359 46 371
y comunicacioén

Recreacién 26 286 29 316 35 392 52 609
y cultura

Continiia
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o Pobres Pobres Vulnerables Vulnerahles Media . Altos Altos
Divisiones de gasto Ang | COVID ANE COVID ang | COVID Ang | COVID
P (Raddar) P (Raddar) ° (Raddar) ° (Raddar)
Educacién 16 2.90 1.7 3.07 43 785 66 1246
Restaurantes y
72 8.27 8.2 9.34 95 1122 103  12.67
hoteles
Bienes y servi- 52 762 55 794 54 806 53 832

cios diversos

Fuente: elaboracién y célculos propios con base en datos de pANE (2020a,b) y Raddar (2020) aplicando fér-
mula (2).

3. Resultados
3.1. Inflacién total (oficial vs. COVID)

Un afio después de la llegada del virus a Colombia, la vida de los ciudadanos
sigue distorsionada, asi como sus decisiones de consumo, ahorro o inversion.
Es altamente probable que esta anormalidad se mantenga hasta que no se
alcance la inmunidad de rebafio, lo cual podria darse solo hasta el 2022 en
nuestro pais, dado el ritmo de vacunacién actual o hasta que los contagios
se reduzcan significativamente y se estabilicen. Incluso, existe el riesgo de
que nuevas variantes del virus covip-19 sean resistentes a las vacunas dis-
ponibles actualmente, con lo cual la emergencia sanitaria y las distorsiones
en la produccién, comercio y consumo podrian extenderse por mas tiempo.

Este panorama de extension en el tiempo de la crisis sanitaria es una
justificacién para recalcar la importancia del ejercicio de calcular un 1pc al-
ternativo, que informe sobre cémo el uso de los indices de Laspayres, usado
por la mayoria de los institutos de estadistica del mundo, subestimaron el
calculo del rpc durante la pandemia. Como era de esperarse, y en linea con lo
encontrado por la literatura internacional consultada, al contrastar el resul-
tado del indice observado y el del ejercicio propuesto, las inflaciones anua-
les calculadas con las ponderaciones alternativas se sittian por encima del
dato de la canasta oficial. Los resultados de la tabla 4 y la figura 1 muestran
cémo para el mes de abril, primer mes del confinamiento, la canasta oficial
registraba una inflacién anual de 3.5 %, mientras que la canasta covip se des-
viaba 110 puntos basicos, registrando una inflacién de 4.6 %. Esta tendencia
se mantuvo durante todo el 2020, aunque la diferencia entre las dos canas-
tas tendi6 a reducirse de manera importante en los tltimos meses del 2020.

Entre abril y julio la brecha de las dos inflaciones se sostuvo cerca o por
encima de los 100 puntos base, manteniéndose siempre la oficial por debajo
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de la inflacién covip, lo cual coincide con el periodo de mayores cierres
preventivos de la economia, de restricciones a la movilidad y de caida de la
demanda. En la figura 1 también se percibe que una vez se tiende a restringir
menos el comercio y la movilidad —como sucedi6 en el tercer trimestre del
afio pasado—, la brecha entre la inflacién oficial y la inflacién covip tiende
a cerrarse —cae mas la inflacién covip, recortando la brecha entre las dos—,
lo cual es natural porque los patrones de consumo de las personas tienden
aregresar a la normalidad. Sin embargo, como lo advierten algunos autores
como Blundell et al. (2020) y Reinsdorf (2020), la pandemia dejara cambios
definitivos en las rutinas y patrones de consumo de los hogares, lo cual de-
beria ser tenido en cuenta por los diferentes institutos de estadistica y las
autoridades monetarias. Para meses relativamente “normales”, sin cierres o
cuarentenas generalizadas, la brecha entre las dos inflaciones se mantiene
por debajo de los 40 puntos base. Asi, en septiembre la diferencia era de 39
puntos base (1.97 % inflacién oficial vs. 2.36 % inflacién covip), al finalizar
el 2020 esta se habia reducido a 31 puntos base (1.61 % vs. 1.92 %, respectiva-
mente), mientras que en febrero del 2021 se mantenia la brecha relativamente
estable, con una inflacién anual oficial (1.56 %) por debajo de la estimada en
este ejercicio (1.86 %).

Tabla 4. Inflacién anual 1PC VS. IPC-COVID

Marzo 2020  Abril2020 Mayo2020  Junio2020  Julio2020  Agosto 2020

Clasificacion  1pPC Ipc- 1PC Ipc IPC 1pc- IPC Irc- IPC e 1PC tpC-

COVID COVID COVID COVID COVID COVID

Total 386 466 351 464 285 405 219 338 197 292 188 2.62

Bienes 241 255 210 231 142 163 073 095 091 112 099 126
SINAR

Servicios 55y 360 266 299 226 258 200 234 194 238 179 175
SINAR

Regulados 427 456 322 374 190 296 044 199 048 187 059 192

Alimentos 719 12.31 823 1535 757 1506 6.55 13.87 500 1081 466 923

Septiembre ~ Octubre Noviembre  Diciembre

2020 2020 2020 2020 Enero 2021 Febrero 2021

Clasificacion  1PC fPe- IPC tpe- IPC Irc- IPC Irc- IPC e IPC tpc-

COVID COVID COVID COVID COVID COVID

Total 197 236 175 196 149 181 161 192 160 199 156 1.86

Bienes 115 140 103 124 002 033 063 084 042 061 107 124
SINAR

Continiia
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14 Inflacién y coviD-19: un ejercicio para Colombia

Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2020 2020 2020 2020 Enero 2021 Febrero 2021
e IPC- IPC- IPC- IPC- PC- IPC-
Clasificacion  1PC PC PC PC
COVID COVID COVID COVID COVID COVID
?Ie;xflos 186 150 175 103 155 069 129 041 104 007 092 -0.20

Regulados 119 163 092 154 058 137 073 032 094 033 083 033

Alimentos 413 647 354 480 409 603 480 6.67 551 785 502 671

Fuente: elaboracion propia con datos del pANE (2020a,b).
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Figura 1. Inflacion anual, canasta oficial y canasta covip

Fuente: elaboracion propia con datos del pANE (2020a,b).

3.2. Inflacidn (oficial vs. COVID), segtin
la clasificacion del Banco de la Reptblica

Al analizar las grandes agregaciones del 1pc del Banco de la Reptblica (bie-
nes, servicios, regulados y alimentos), se encontré que para 2 de las 4 cla-
sificaciones (servicios y regulados), el calculo oficial de inflacién es menor
desde el comienzo de la pandemia y durante buena parte del 2020 (figura 3
y 4). Sin embargo, para estas dos subcanastas la brecha tendi6 a revertirse
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Figuras 2-5. Inflacién con base en la clasificacién del Banco de la Reptblica: bienes
SINAR, servicios SINAR, regulados y alimentos

Fuente: elaboracién propia con datos del DANE (2020a,b).

Por su parte, al analizar la variacién anual del 1irc de bienes y alimentos
(figura 2 y 5), se encuentra que los calculos oficiales para estos dos segmentos
de la canasta familiar mantienen un nivel inferior a los registros de la canasta
covID para todo el periodo de analisis. Sin embargo, mientras en el grupo
de los bienes la diferencia se mantiene entre las dos canastas a lo largo del
periodo analizado, en el grupo de alimentos, una vez iniciada la emergencia
sanitaria la brecha es muy amplia, con una variacién anual de alimentos ofi-
cial significativamente por debajo de la variacion de alimentos alternativa.
El sobreabastecimiento de alimentos al inicio de la pandemia por parte de
los hogares gener6 escasez y precios al alza, e hizo que los consumidores
destinaran més ingresos para adquirirlos. Este consumo de pénico de ali-
mentos tendié a diluirse con los meses, y una vez el bloqueo de la economfia
y la movilidad cedié notablemente hacia el tercer trimestre, el ajuste anual
del 1pc-covID de alimentos tendi6 a caer, aunque manteniéndose siempre por
encima de los registros oficiales de la variacién anual de alimentos.

Del andlisis anterior se puede concluir que la brecha entre la inflacién
oficial total y la calculada con los ponderadores alternativos, se cierra al fi-
nalizar el 2020 y comienzos del 2021 por el segmento de servicios y en menor
medida por el de regulados.

En las figuras 3 (servicios) y 4 (regulados) se evidencia que durante el
periodo de confinamiento el ajuste anual del 1pc observado es menor al de
la medida covip porque la canasta oficial asigna un mayor peso, en com-
paracion a los de Raddar, a aquellas subclases que no estdn presentando
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movimiento de precios por cierre total del sector o porque registran caidas
de precios como consecuencia de los alivios decretados.

En contraste al comportamiento anterior, una vez inician las medidas de
reapertura (a partir de agosto del 2020) y desmonte de algunos de los alivios
de precios, con precios al alza,’ se observa que el cambio anual del 1pc ofi-
cial de servicios y de regulados supera el cambio anual 1pc-covID para estos
mismos grupos. Esta dindmica se explica porque las subclases que integran
los servicios y regulados en el 1pc oficial, suman una mayor ponderacién —lo
cual potencia el alza en los precios— con respecto a las de Raddar.

Por su parte, las agrupaciones de bienes, y en especial la de alimentos,
son las que explican las diferencias entre ambas medidas de inflacién anual
a lo largo del 2020 e incluso hasta febrero del 2021.

3.3. Inflacién oficial y COVID por nivel de ingreso

A la pregunta, ;cudles son los niveles de ingresos del 1pc que afrontaron la
mayor inflaciéon en tiempos de pandemia segtin la informacion oficial? La
respuesta es los pobres y los vulnerables, grupos que terminaron el 2020 y
contintian en febrero del 2021 con una inflacién por encima de 2.0 % (tabla 5).
En contraste, la menor inflacién anual se registré en los ingresos medios
(1.65%) y altos (1.17 %) en diciembre del 2020, comportamiento que se man-
tuvo hasta febrero del 2021 (ingresos medios 1.66 % y altos 0.95 %).

El nivel de ingreso que presenté una mayor diferencia con respecto a la
medida 1rc-covip es el de los vulnerables, cuya inflacién al finalizar el 2020
se situ6 en 2.08 % y en 2.11 % en febrero del 2021, niveles inferiores a los datos
calculados con la medida alternativa (2.63 % en diciembre pasado y 2.66 % en
febrero del 2021). Algo similar sucedi6 con el segmento de pobres al finalizar
el 2020 (oficial=2.27 % vs. covip=2.87 %) y en febrero del 2021 (oficial=2.15%
vs. covID=2.65 %). En general, para todos los niveles de ingreso, la canasta
covID mantuvo una inflacién por encima del dato oficial en lo corrido de la
pandemia (figuras 6-9), brecha que se redujo a lo largo del afio para todos
los niveles de ingreso. Esto sucedi6 en especial para el 1pc de ingresos altos,
con una brecha entre las dos canastas de solo 7 puntos basicos (0.95 % oficial
vs. 1.03 % covip) en febrero del 2021 (figura 9).

Los resultados encontrados para el ejercicio por nivel de ingreso se ajustan
a los hallazgos para la inflacion total, ya que también presentan una brecha

9 Véase Caicedo y Martinez (2020).
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positiva con respecto a los calculos oficiales, producto de los cambios en los

gastos de las familias inducidos por la actual emergencia sanitaria.

Tabla 5. Inflacién anual 1Pc vs. IPC-CcOVID por nivel de ingreso

Marzo 2020 Abril2020 Mayo2020 Junio2020  Julio2020  Agosto 2020
Clasificacion  '°€ IPC- IPC- IPC- wc- . IPC- IPC-
COVID COVID COVID COVID COVID COVID COVID
Total 386 4.66 351 464 285 405 219 338 197 292 188 2.62
Pobres 430 555 429 6.09 363 543 3.04 475 260 389 241 348
Vulnerables 419 524 4.00 555 332 488 263 416 227 338 216 310
Media 386 466 349 464 282 404 214 335 193 289 185 260
Altos 360 418 316 390 257 340 197 280 183 259 173 228
Sep;ioezrgbre O;B‘;Bre N"‘;Oe;)‘bre Diczigg(‘)bre Enero 2021  Febrero 2021
Clasificacion. couy ¢ o ™ coup € covn ™ covn TC covn covin
Total 197 236 175 196 149 181 161 192 160 199 156 1.86
Pobres 294 322 221 275 201 267 227 287 230 298 215 265
Vulnerables 227 292 201 248 182 243 208 263 215 283 211 266
Media 197 234 175 193 150 179 165 194 168 207 166 197
Altos 173 193 154 162 122 138 117 132 101 116 095 1.03
Fuente: elaboracién propia con datos del DANE (2020a,b).
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Figuras 7-8. Inflacién anual por nivel de ingreso. Pobres y vulnerables
Fuente: elaboracion propia con datos del pANE (2020a,b).
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Figuras 8-9. Inflacién anual por nivel de ingreso. Clase media e ingresos altos

Fuente: elaboracion propia con datos del pANE (2020a,b).
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Para cerrar esta seccién, es importante anotar que contar con una medi-
da del 1rc que incorpore los recientes cambios en los patrones de consumo
de los hogares permite tener una mejor comprensién de los efectos de la
pandemia, como lo han sefialado recientemente banqueros centrales como
Tenreyro (2020) y Lane (2020). No solo porque en tiempos de crisis la infor-
macién contenida en la inflacién total oficial o sus subcanastas puede ser
incompleta o una mala guia de lo que esta sucediendo, sino como lo sefala
Krugman (2021), los banqueros centrales deberian identificar los potenciales
rubros que podrian incrementar abruptamente sus precios en esta pandemia,
una vez se reactive la economfia, y posteriormente, dada su inflexibilidad a
bajar (precios rigidos) se queden por un largo periodo arriba. Claramente lo
anterior no se identifica analizando la inflacién total o subyacente, de aqui
la importancia de reconocer los rubros de la canasta familiar con una de-
manda reprimida o suspendida por cierres, que podrian recuperar precios
rapidamente y mantenerlos rigidos, tanto por los alivios que recibieron o por
aumentos de precios que dejaron de hacer desde el inicio de la pandemia.

Conclusiones

Desde el inicio de la pandemia se ha recompuesto la estructura de consu-
mo de los hogares, fruto de los intermitentes confinamientos preventivos,
cierres de los establecimientos no esenciales, restricciones a la movilidad y
caida de la demanda, consecuencia de la infestacién por covip-19, creando
un posible sesgo de cdlculo en el 1pc y distorsionando las mediciones de in-
flacién producidas por la gran mayoria de institutos estadisticos en el mundo.

Dentro de los cambios més importantes se encuentra un aumento en el
gasto destinado a alimentos y salud, y una caida significativa en los gastos
reservados para alojamiento, servicios en general, combustibles, entre otros.

Estos cambios estan reflejados en los ponderadores calculados por Raddar
(2020). Lo que permiti6 calcular una inflacién alternativa (o covip) que, al
contrastarse con la oficial, mostré que la inflacién anual en Colombia durante
la pandemia podria estar subestimada, lo cual estd en linea con los hallazgos
de la literatura internacional. En este ejercicio se encontr6 que la diferencia
entre las dos medidas fue de 31 puntos base al finalizar el 2020 (1.61 % oficial
vs. 1.92 %), y se mantuvo relativamente estable hasta febrero del 2021 (1.56 %
oficial vs. 1.86 % covip).

La clasificacion del 1pc entre bienes, servicios, regulados y alimentos per-
mite concluir que las agrupaciones de bienes y alimentos son las responsa-
bles de esta brecha, mientras que por niveles de ingreso todas las categorias
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estarian presentando una subestimacion de la inflacién durante el 2020 y
por lo menos hasta febrero del 2021.

Los resultados encontrados tienen implicaciones importantes para la
autoridad monetaria, ya que sugieren que el costo de vida para el consumi-
dor promedio durante el periodo de pandemia estd aumentando més rapido
cuando se ajustan los ponderadores para incluir los cambios de los patro-
nes de consumo, lo que esta en linea con la literatura consultada. Ademas,
como recomendacion de politica, se debe estudiar la posibilidad de que los
institutos de estadistica actualicen con mayor frecuencia la estructura de
ponderaciones del 1rc, con el fin de reducir posibles sesgos en el calculo
de la inflacién, incorporando los reacomodamientos que dejé la pandemia
en el consumo y en el gasto de los hogares. Finalmente, una linea de inves-
tigacién futura podria explorar este calculo por ciudades, para ver cuéles
son los dominios geograficos con una mayor subestimacioén de la inflacion.
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