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Nota Editorial: Impacto del alza del délar en el consumo
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Efectos de la devaluacion del peso en el consumo de los
hogares bogotanos

Desde julio de 2014, se ha presentado una tendencia a la devaluaciéon del peso en Co-
lombia después de aproximadamente 6 afios de revaluacion continua. El délar en nuestro
pais alcanzé los $2.344 pesos en diciembre y en marzo de 2015 logré los $2.678 cifra que
no se alcanzaba desde marzo de 2004.

El hecho de que el délar aumente su cotizacion en pesos implica que los productos impor-
tados - bienes de consumo o bienes de capital - aumentan de precio, perjudicando a em-
presarios y consumidores finales, quienes eventualmente optan por generar una menor
demanda de estos productos, o en el caso de los primeros deben trasladar al bien final
estos incrementos de insumos y maquinaria importados. Teniendo en cuenta que en Co-
lombia 10 de cada 100 pesos en gastos de bienes de consumo provienen del exterior y en
Bogota este porcentaje es cercano al 33,5%, el fenébmeno cambiario adquiere relevancia
en el analisis del gasto de los hogares. Por esta razén la presente nota editorial, busca
analizar el posible impacto que la devaluacion del peso ha tenido en el gasto de los hoga-
res bogotanos.

Del andlisis se infiere en primera medida que el fenémeno de la devaluacion del peso es
una situacion que no sera pasajera y que por lo tanto seguird siendo en 2015 un factor
clave en las decisiones de los agentes econdémicos, teniendo en cuenta los factores que
permitieron la mayor cotizacion de la divisa: bajos precios del petréleo y aumento de las
tasas de interés en Estados Unidos. 4 productos de consumo disminuyeron sus importa-
ciones en los ultimos tres meses de 2014 y sus precios estan mas altos para el consumi-
dor final, no se ha visto una caida en el consumo de los hogares, los cuales segun estos
resultados estan pagando mas por los bienes, pero no por ello dejaron de consumirlos en
el periodo analizado, cosa que para 2015 podria cambiar como se esta viendo en el caso
de los vehiculos cuyas ventas cayeron en Colombia en el primer mes del afio. Otra situa-
cion que se esta presentando y que fue corroborada por el Ministro de Hacienda, es una
sustitucion de importaciones, lo que significa que los hogares estan remplazando produc-
tos importados por sus similares producidos en el pais, lo cual es plausible para la indus-
tria local.

Este documento muestra en primera medida la evolucion de la tasa de cambio, sefalando
el cambio presentado desde julio de 2014, las razones de los analistas y la comparacion
de Bogota con respecto a otras ciudades latinoamericanas. Luego se revisa la caida de
las importaciones en algunos productos importantes para los hogares y se contrasta con
el gasto en estos bienes. En la parte previa a las conclusiones, se presenta un analisis
gue muestra como se ven afectados los hogares segun su nivel de ingresos (altos y ba-
jos), con la caida de las importaciones. Por ultimo se presentan las conclusiones.
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El peso colombiano, la moneda mas devaluada de América Latina

El délar se ha encarecié $384 pesos desde enero hasta diciembre de 2014, lo que indica
una devaluacion de la moneda colombiana de 19,6%, pues en enero la divisa se cotiz6 a
$1.960,41 y en diciembre ya registraba $2.344, 23. Luego de una prolongada revaluacion,
gue hizo que el ddlar se cotizara en Colombia a $1.761,75 en julio de 2011, éste empezo
a crecer de forma sostenida desde el séptimo mes de 2014 cuando registré $1.858,40

En los dltimos tres meses, el peso colombiano ha caido 17,53% y es la moneda mas de-
preciada de América Latina. Entre las otras monedas de la regién que mas se han desva-
lorizado estan el real brasilefio que ha caido 12,18%; el peso mexicano 9,05%, el peso
chileno 4,18%, el nuevo sol peruano 3,55% y el peso argentino 1,8%.' Segun los exper-
tos, al hacer un comparativo frente a otras monedas latinoamericanas se evidencia un
exceso de sensibilidad del peso colombiano, que se refiere a la alta volatilidad de la mo-
neda colombiana y su tendencia a verse afectada — mas que otras — por hechos externos
de mercado.

Los analistas explican que los factores que inciden en esta situacion cambiaria, son la
mejoria de la economia estadounidense y la caida de los precios del petrdleo, (50 délares
el barril), teniendo en cuenta que van a ser menos los délares que entraran al pais pro-
ducto del pago por los barriles de crudo que vendemos en el exterior. Otra razén que ha
sido esgrimida es que los capitales extranjeros estan saliendo de los mercados emergen-
tes, entre ellos el de Colombia, en busca de una mejor rentabilidad ahora que la Reserva
Federal de Estados Unidos se alista para subir sus tasas de interés.

Como la mayoria de cosas en economia, el encarecimiento del dolar tiene ganadores y
perdedores, como sucedia en el tiempo de revaluacion. Los beneficiados con esta nueva
coyuntura son los empresarios exportadores, quienes, se espera, mejoren sus ingresos
por ventas. Los empresarios nacionales se vuelven mas competitivos en el mercado exte-
rior, y a nivel local mejoran su posicién frente a los competidos extranjeros. Dentro de los
sectores perjudicados, ademas de los empresarios importadores y comerciantes que muy
posiblemente veran reducidos sus margenes y por lo tanto sus ventas, también estan los
consumidores finales que sentiran como diferentes productos basicos y bienes durables y
semi durables aumentaran su precio lo que los obligaria a redefinir el entorno y las condi-
ciones de compra.

! Diario La Republica. “Peso colombiano, el mas devaluado de América Latina por el délar alto”. 11 de diciem-
bre de 2014
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Grafica 1. Devaluaciéon de las monedas en América Latina
Variacion porcentual. Ultimos tres meses de 2014
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Fuente: Bloomberg

Importaciones bogotanas en bienes de consumo, cayeron -12,3% en los me-
ses de julio y diciembre

Por esta dindmica de la tasa de cambio, las importaciones bogotanas han disminuido
desde julio donde se importaron a Bogota 699,8 millones de dolares en bienes de consu-
mo y en diciembre de 2014 esta cifra llegd a 613,7.

Dentro de estos bienes de consumo se destacan los vehiculos particulares, los productos
farmacéuticos y los aparatos de uso doméstico como las partidas que mas caen en los
tres udltimos tres meses de 2014, teniendo en cuenta que a partir de julio es cuando se
presenta el repunte del precio del dolar.
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Gréfica 2. Tasa representativa del mercado mensual e importaciones de bienes de
consumo hacia Bogota. Pesos corrientes y millones de dolares CIF. 2014
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Fuente: Banco de la Republica, DIAN y Legiscomex

Vehiculos particulares

La importacién de automdviles y demas vehiculos para el transporte de personas, alcanz6
su pico mas alto en septiembre de 2014 cuando se importaron 215,2 millones de ddlares.
A partir de este mes, han empezado a bajar las importaciones de estos bienes.

Revisando los datos sobre gasto de los hogares generados por Raddar, se observa que el
aumento del precio del dolar ha estimulado a través del “efecto manada” la compra de
vehiculos en Colombia y en Bogota. El efecto manada significa que los consumidores an-
ticiparon la subida del délar y aprovecharon las facilidades para entregar vehiculos, junto
a eventos como la XIV salon internacional del automovil, para comprar los carros antes del
esperado aumento de precio. En enero de 2015 tal y como lo revela el DANE, las ventas
de vehiculos cayeron por un menor stock de inventarios en los almacenes.
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Gréfica 3. Importaciones y gasto de los hogares en vehiculos particulares. Bogota
Millones de délares CIF y miles de millones de pesos, 2014
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Fuente: DANE — Legiscomex y Raddar CKG

Productos Farmacéuticos

Los productos farmacéuticos también vienen cayendo a raiz del aumento del precio del
dolar. Desde el mes de septiembre, las importaciones han caido -26,1% y se ubicaron en
diciembre en 116,6 millones de ddlares.

Especificamente han caido las preparaciones para afeitar o para antes y después del afei-
tado, desodorantes corporales, preparaciones para el bafio, depilatorios y demés prepa-
raciones de perfumeria, de tocador o de cosmética. También articulos de limpieza para el
hogar como detergentes, blanqueadores y jabones. En la categoria de salud se ve una
importante disminucion en la importacién de medicamentos a la ciudad de Bogota.

De forma contraria, el gasto en medicinas creci6 15,8% en 2014, con respecto a 2013.
Julio, octubre, noviembre y diciembre fueron los meses donde se presenté el mayor gasto
de estos bienes. Esto es especialmente importante teniendo en cuenta que una gran pro-
porcién de los medicamentos consumidos son importados.
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Gréfica 4. Importaciones y gasto de los hogares en medicamentos. Bogota
Millones de délares CIF y miles de millones de pesos, 2014
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Aparatos de uso doméstico

Los aparatos de uso doméstico registraron importaciones por valor de 36,4 millones de
ddlares en diciembre 47,3% menos que el reporte de julio cuando se trajeron a la ciudad
mercancias de este tipo por 69 millones de ddlares.

En general los aparatos de uso doméstico como televisores, teléfonos, grabadoras, ra-
dios, camaras digitales, etc, han caido en el nivel de importaciones, pero de forma mas
tardia pues esta disminucion comenz6 en el mes de noviembre.

Dentro de los aparatos de uso doméstico estan las herramientas y utiles como los expri-
midores, batidoras, molinos, maquinas para mondar y cortar frutas, abrelatas, descorcha-
dor, prensa manual de hierro para alimentos, los cuales se importaron menos. Finalmente
las estufas, lavadoras y refrigeradores, también vieron minadas sus importaciones

Por otro lado, el gasto de los hogares aument6 en cada uno de los subgrupos sefialados,
jalonado por las politicas comerciales de los establecimientos donde las promociones y
facilidades de pago estan a la orden del dia. EI consumo de estos bienes, ademas esta
muy relacionado con la temporada, prueba de ello es que por ejemplo, en diciembre se
disparé el gasto de estos productos.
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Gréfica 5. Importaciones y gasto de los hogares en lavadoras. Bogota
Millones de délares CIF y miles de millones de pesos, 2014
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Fuente: DANE — Legiscomex y Raddar CKG

El hecho de que las importaciones hayan disminuido pero el gasto se mantenga al alza,
esta relacionado con un analisis que realiza la firma especializada Raddar Consumer
Knowledge Group, que ha manifestado que la nueva coyuntura cambiaria, mas que cam-
biar las preferencias de consumo, define un nuevo entorno de compras. En primer lugar
las categorias mayormente importadas como vehiculos, electrodomésticos y celulares
presentaran un aumento de precios en todo el renglén y no solo en unos productos o
marcas. La segunda razon para el nuevo entorno de compras es el efecto que tendra la
coyuntura actual en la industria nacional, que vera la oportunidad de retomar mercado,
exportar mas, demandar mas empleos, y en general recuperarse. De esta manera la in-
dustria local tendra toda la oportunidad de copar esos espacios con productos que no
tendréan alzas tan altas y podran salir de la guerra de descuentos implantada en casi todo
el 2014. El comprador actuara de forma racional y mirando precios, tomara decisiones
segln sus gustos y capacidad de compra.?

Segun el Ministerio de Hacienda, los consumidores estan teniendo una renovada prefe-
rencia por los productos nacionales lo que es bueno para la industria y el empleo. Algunos
productos importados segun la ANDI se han encarecido hasta un 30% y esto ha obligado
a las grandes superficies a abastecerse con proveedores locales.

Andlisis por niveles de ingreso de los hogares

En Bogota, los grupos que mas participan en el gasto de los hogares de ingresos bajos
son: alimentos (42,9%), vivienda (26,3%) y transporte y comunicaciones (9,4%), mientras
gue para los hogares de ingresos altos, los grupos mas representativos son: transporte y
comunicaciones (25,5%), vivienda (23,3%) y gastos varios (16,6%).

2 periodico Portafolio. Columna de opinién Camilo Herrera “Nuevo entorno de compras”. 20 de enero de 2015
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Con estos resultados es facil inferir que el aumento en el precio de los vehiculos importa-
dos ha afectado y afectara mas a los consumidores pertenecientes a hogares de ingresos
altos, quienes son los que mas compran este tipo de bienes. De la misma manera, los
bienes catalogados dentro de gastos varios pesan el 16,6% en el gasto de los hogares de
ingresos altos (tercer grupo de importancia). Es por esta razén que los productos de hi-
giene corporal como preparaciones para afeitar, desodorantes corporales, preparaciones
para el bafio y depilatorios — que hacen parte de este grupo — afectarian mas a los hoga-
res de mayores ingresos.

El grupo salud, que incluye el gasto en medicinas y aparatos ortopédicos, pesa mas en
los ingresos bajos que en los altos (6,0% y 4,3% respectivamente).

El grupo cultura, diversion y esparcimiento pesa en el gasto de los hogares de ingresos
altos 4,6% y en las familias de menores ingresos 1,4%, aunque dada la heterogeneidad
de estos productos de cultura en cuanto a las marcas, tecnologia, servicios, etc, no es
evidente inferir a qué grupo de gasto afectara mas. Los televisores, equipos y camaras
presentan modelos y referencias para todo grupo de gasto.

Cuadro 1. Distribucién porcentual del gasto segln grupo de ingreso
Bogota. 2014

Grupos de gasto Promedio| Alto Bajo
Alimentos 29,9 15,9 42,9
Vivienda 24,5 23,3 26,3
Transporte y comunicaciones 16,3 25,5 9,4
Gastos varios 9,7 16,6 55
Educacion 6,1 6,5 3,9
Salud 5,2 4,3 6,0
Vestuario y calzado 45 3,3 4,6
Cultura, diversion y esparcimiento 3,7 4,6 14

Fuente: Raddar CKG

Tomando como referencia los tres productos que hemos usado de analisis, en los hoga-
res de ingresos bajos aumenta la variacion de los precios de cada uno de los tres produc-
tos — vehiculos, lavadoras y medicinas, pero también aumenta el gasto real. Esto quiere
decir que pese a los aumentos de precio, vienen comprando este tipo de productos. En
vehiculos y lavadoras, es claro que en este aumento de gasto, impacta el formato de
promociones y ofertas, facilitadas por los establecimientos de comercio, los cuales han
sido muy efectivos a la hora de enganchar el cliente con facilidades de pago.

En los hogares de ingreso alto, sucede algo similar, aunque por supuesto el valor de las
compras de estos bienes finales sea mas alto en este grupo de ingreso.

Parece que la diferencia principal radica en las marcas y modelos ofrecidos en el merca-
do, al menos en lo relacionado con los vehiculos y las lavadoras. Dado el volumen de
compras y su capacidad de gasto los hogares de ingresos altos, aprovechando las facili-
dades de crédito, optaron por vehiculos de gama media y alta, mientras que los hogares
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de ingresos bajos cuyas compras de carros apenas son el 0,9% del gasto total, adquirie-
ron vehiculos de baja gama o0 motocicletas.

El andlisis de 2014, muestra que la transmisién del aumento de precios apenas se esta
dando, al igual que el nuevo entorno de compras expresado por Raddar. Esto lo eviden-
ciamos en las cifras de enero sobre el comportamiento del comercio al por menor, repor-
tadas por el DANE. Luego de que las ventas del comercio en Bogota crecieran 6,2% en
noviembre y 7,7% en diciembre, en el primer mes de 2015 se registré una desaceleracion,
que muestra un crecimiento solo del 2,2% en la capital. Segun el DANE, el débil creci-
miento de las ventas experimentado en enero, fue producto de la disminucion en la venta
de vehiculos. La devaluacién del peso colombiano y un menor inventario en los concesio-
narios explican esta dindmica. Segun el informe del sector automotor, en Bogota se matri-
cularon 7.516 carros nuevos en enero, lo que significa una disminucion de -54,5% con
respecto a diciembre de 2014, donde se cerraron los negocios del XIV salén Internacional
del Automovil.

Es precipitado decir qué sucedera, pues un impacto reducido de la devaluacion del peso
en el consumo de los hogares, dependerd en buena medida de la reactivaciéon de la in-
dustria nacional, la cual pese a que en algunas ramas se ve afectada por el mayor precio
de sus insumos y maquinarias de origen importado, debe aprovechar la coyuntura cam-
biaria para fortalecerse en el mercado interno. En este orden de ideas, mas que en las
ventas, las alertas estan puestas en el personal ocupado del sector comercio, pues segun
la GEIH, los ocupados en esta rama cayeron 5% en el trimestre movil noviembre — enero,
con respecto a igual periodo de 2013.

Conclusiones

Segun los analistas, el aumento del délar es un fendmeno econémico que va a perdurar
durante todo el 2015, afio en el que se veran mas afectadas las importaciones y el comer-
cio de bienes de consumo final. En el analisis realizado hasta diciembre de 2014 se em-
piezan a ver algunos efectos de la coyuntura econdémica, pero es apenas incipiente, te-
niendo en cuenta que segun Raddar, en Colombia la devaluacién se demora en transferir-
se a precios aproximadamente 4 meses.

El andlisis realizado muestra que se ha presentado un aumento de precios en los bienes
de consumo final, pero el gasto nominal y real ha crecido a lo largo de 2014. Esta situa-
cion se explica principalmente por el efecto de promociones y facilidades de pago, politi-
cas que caracterizaron al sector comercial, durante todo el afio pasado.

El entorno macroeconémico vigente, revela una oportunidad para los empresarios nacio-
nales y de la capital de la Republica. Por un lado la devaluacion del peso presenta un ali-
vio para los exportadores, que vieron disminuidas sus ganancias durante muchos afios,
ante la pasada revaluacidon. Se espera entonces que se exporte mas, tanto en el pais co-
mo en Bogota y que el fortalecimiento de esta actividad, redunde en mayor produccion y
empleo. De la misma manera, se espera que el encarecimiento de los productos importa-
dos sea un incentivo para el consumo de bienes finales nacionales. Esto dependerd, de la
calidad de los productos y la diversificacion de modelos en grupos como el vestuario, el
calzado, el ensamble de vehiculos, etc.
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Los hogares de ingresos altos y bajos registran un efecto similar, en el impacto de la de-
valuacion del peso y su incidencia en el encarecimiento de las importaciones, pues los
productos analizados aumentan sus precios para los dos niveles de ingreso y también se
incrementa el gasto real en dichos productos. En este sentido, por ejemplo, mientras que
la devaluacién impacta el gasto de los hogares mas ricos, los hogares mas pobres, se ven
afectados, en mayor proporcién, por el encarecimiento de los medicamentos importa-

dos.
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