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ESTIMACION DEL COEFICIENTE DE TRASPASO DE PROMOCIONES
COMERCIALES EN EL CANAL PROVEEDORES-SUPERMERCADOQOS

Los productores no integrados verticalmente con sus vendedores minoristas no tienen control
directo sobre el precio que enfrentan sus consumidores, por lo que, para estimular la demanda,
hacen descuentos a los intermediarios de su canal, esperando que ellos los traspasen a los clientes
finales. Esta técnica, conocida como promociones comerciales, es utilizada por empresas
manufactureras alrededor de todo el mundo, en particular por los proveedores de los
supermercados.

A pesar de su uso predominante, la efectividad de las promociones comerciales ha sido motivo
de disputa durante décadas. Estudios empiricos recientes sugieren que el porcentaje del descuento
que efectivamente traspasa al intermediario es en general bajo, obteniendo los productores
pérdidas en la mayoria de los casos. Si las promociones comerciales cumplen sus expectativas es
debatible, pero a pesar de que la efectividad de las promociones termina estando en manos del
intermediario, utilizar estimadores detallados permitira a manufactureros evitar malos acuerdos y
aumentar su rentabilidad (Nijs et al, 2010).

Este trabajo estima el traspaso de las promociones comerciales en su paso a través de los
supermercados y hacia el consumidor. Esto con el fin de extender la literatura existente al mercado
chileno y asi abrir camino a una toma de decisiones mejor informada por parte de los productores
nacionales. Los datos utilizados con éste fin incluyen observaciones semanales de precios cobrados
por empresas manufactureras y retailers para 1080 productos, ademas de las cantidades vendidas
a los consumidores. La muestra comprende tres importantes cadenas de supermercados del Gran
Santiago y abarca un periodo de 68 semanas, comprendidas entre los afios 2006 y 2007.

Mediante el uso de regresiones sobre las bases de datos de cada uno de los grupos empresariales
independientemente, se obtienen estimaciones de un traspaso promedio de 0,86 para DyS
(supermercados Lider) y 0,46 para Cencosud (supermercados Santa Isabel y Jumbo). El hecho de
que el promedio de éste indicador sea menor que uno implica que, en promedio, un cambio
porcentual en el precio cobrado por el productor causara un cambio porcentual de menor
envergadura en el precio al que vende el retailer.

La gran diferencia encontrada en el traspaso de ambas empresas puede ser explicada por sus
distintas politicas de precios (Every Day Low Prices vs High-Low) o las distintas métricas de
costos utilizadas en cada caso. En general la interaccion de las variables utilizadas es baja, aunque
se encuentra una pequefia correlacion positiva entre el traspaso y la participacion de mercado del
proveedor en cuestion, estando esto acorde con la literatura.
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1. INTRODUCCION

1.1 Definiciones Previas

1.1.1 Canal de Distribucién

El canal de distribucion es el conjunto de medios que un producto recorre desde su produccion
hasta su adquisicion por parte del cliente final. EI nimero de integrantes presentes en un canal
depende del tamafio y otras caracteristicas de éste. En ausencia de integracion vertical el
manufacturero debe vender su producto a un intermediario, por lo que no tiene control sobre las
condiciones de venta que le son ofertadas al consumidor, en particular sobre el precio retailer P"
que se le cobra (ver llustracion 1).

llustracion 1: Flujo de un bien a su paso por el canal de distribucién. Cada miembro vende
el producto (flecha) a quien le sigue en el canal, al precio sefialado entre ambas entidades.

Pm P']"'

4 (Retailer) ¥

Minorista

Manufacturero Consumidor

Fuente: Elaboracion propia

1.1.2 Promociones Comerciales

Las promociones comerciales son definidas, de manera genérica, como incentivos especiales
dirigidos hacia otros miembros del canal con el fin de estimular la demanda, introducir nuevos
productos, rematar inventario 0 como respuesta competitiva en general (Rao, 2009). En éste trabajo
se les dard un enfoque exclusivo a las promociones comerciales conocidas como Off-invoice
allowance, las que consisten en reducciones temporales del precio cobrado por el manufacturero
al intermediario, esperando que este descuento se traspase finalmente a los consumidores?. En otras
palabras, el productor espera que al elegir hacer una disminucion de P™ (precio manufacturero)
ocurra finalmente una disminucién en P" (precio retailer), generandose asi un aumento en la
cantidad vendida.

1.1.3 Coeficiente de Traspaso.

Un intermediario que enfrenta un cambio en el precio cobrado por su proveedor puede elegir
no traspasar dicho cambio a sus clientes, o hacerlo parcialmente. Dicho lo anterior, se define el
coeficiente de traspaso (pass-through en inglés) como el porcentaje del descuento realizado por un
productor que es percibido finalmente por los consumidores.

1 Existen diversos otros tipos de promociones comerciales como lo son Feature allowance y Co-op advertising. Ver
Rao 2009 para mas informacion.



Matematicamente:

Coef.T APT /PT
oef.lraspaso = ————
P AP™/Pm

Asi, un traspaso de cero por ciento corresponde al caso en que el intermediario no cambia sus
precios frente a una variacion de sus costos, mientras que, por otro lado, un traspaso del cien por
ciento equivale a que cada peso recibido por el intermediario via descuento termina llegando al
comprador final. Se debe tener en cuenta que éste indicador en varios casos logra exceder la unidad
y que el concepto también es aplicable para casos de aumentos de precio.

1.2 Motivacion

Las promociones comerciales son ampliamente utilizadas por empresas manufactureras (Rao,
2009). Los montos que se invierten en esta herramienta son solo superados por los costos de los
bienes vendidos (Dréze et al, 2003). En Estados Unidos el monto que se gasta en estas promociones
sobrepasa los US$ 75 mil millones anuales, alcanzando el 60% del presupuesto de marketing de
algunos proveedores (Cannondale, 2001), o hasta 13% de las ventas (Rao, 2009), quedando en
evidencia la importancia que tienen como variable del mix de marketing.

Sin embargo, a pesar de su uso predominante alrededor del mundo, evidencia empirica
demuestra que solo cerca del 16% de las promociones comerciales son realmente rentables (Dréze
et al, 2003). Una de las principales razones de esto corresponde al bajo traspaso del canal?, es decir,
la inefectividad actual de las promociones bajando el precio final. Los supermercados no tienen
obligacion legal de bajar el precio y su gran poder de mercado les permite a veces romper acuerdos
sin sufrir represalias. Asi, algunos retailers admiten abiertamente quedarse con un 13% del
descuento, aunque estudios recientes indican que, en promedio, ésta cifra real estaria mas cercana
al 40% (Nijs et al, 2010). Los intermediarios que realizan flujos dentro del canal esperan ser
compensado por sus esfuerzos, pero el “abuso” por parte de los retailers ha llevado a varios
productores a perder la confianza en éste sistema (Dréze et al, 2003) ademas de desfavorecer a
consumidores.

Si el uso de promociones comerciales logra alcanzar las metas impuestas por las empresas
manufactureras es debatible. Independiente de lo anterior, la efectividad de ésta herramienta esta
ligada a la relacion de poder dentro del canal y luego escapa al control del manufacturero. Un
productor puede negociar con el retailer e intentar controlar su comportamiento, pero no puede
saber con anticipacion cudl sera su respuesta exacta ante un cambio de precios. Sin embargo, y de
acuerdo con la publicacion de Nijs (2010), la utilizacion de estimadores detallados del nivel de
traspaso permitird a empresas manufactureras evitar malos acuerdos y aumentar su rentabilidad.
Por ejemplo, un manufacturero multiproductor puede disminuir el uso de promociones en
categorias con bajo traspaso y concentrarse en las demas, mejorando asi sus resultados.

2 Otra razon importante que disminuye la rentabilidad de éste tipo de promociones es la estrategia de los retailers de
Ilenar su inventario en momentos de precios bajos y luego disminuir su demanda por el producto en el futuro. Ver
Dreze (2003) para una solucion potencial a éste problema.
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El presente informe reporta el trabajo desarrollado para estimar el coeficiente de traspaso en el
mercado chileno. Lo anterior con el fin de dimensionar el fendmeno a los parametros del pais y asi
expandir la literatura, abriendo camino a una toma de decisiones mejor informada por parte de los
proveedores locales.

1.3 Revision de la Literatura

El traspaso de promociones comerciales ha sido ampliamente discutido en las Gltimas décadas,
tanto por gerentes como académicos. La literatura generada por éste, debate en curso, se ha
enfocado en responder dos principales preguntas: ¢ Cuanto es el coeficiente de traspaso? Y ¢Cuéles
son los factores de los que depende éste?

La respuesta a ésta primera pregunta no es simple, principalmente debido a los resultados
contradictorios reportados por investigadores. La heterogeneidad encontrada ha sido atribuida
anteriormente a la naturaleza de la curva de la demanda mediante el siguiente argumento:

Asuma que un miembro del canal enfrenta un costo marginal igual a c, luego el precio que
maximiza utilidades debe cumplir que®:

nc
T 147

p

Donde n = q'(p/q) corresponde a la elasticidad (puntual) precio de la demanda. Lo que se
quiere encontrar entonces es la elasticidad del traspaso, vale decir § = (dp/dc)(c/p). Notando
gue i es una funcion implicita de c, se tiene que

dp 7 dn/dp =\
E‘m( _(1+n)2(c))

Definiendo n,, = dn/dp se, tiene que:

_ @+n?
B (1 +TI)2 —CNp

Asi, para modelos con elasticidades de precio constantes se tiene que i, = 0 y la elasticidad
del traspaso es igual a 1. Para modelos con demanda lineal respecto al precio, 7, <0 y la
elasticidad del traspaso es menor que 1. Por altimo, si la demanda es suficientemente convexa,
entonces n,, > 0 y el traspaso es mayor que 1. Luego, predicciones del traspaso dependen de la
elasticidad de la demanda.

Volviendo la atencion hacia la evidencia empirica, lo que se puede resumir acerca del
coeficiente de traspaso en la literatura es que: (1) Vale cero en una fraccion considerable de
promociones comerciales. (2) Posee una gran heterogeneidad a lo largo de las distintas marcas,
categorias, supermercados y regiones, de aqui surge la necesidad de estimarlo en el mercado
chileno propiamente tal. (3) En promedio el coeficiente es menor que uno (Besanko encontré un
traspaso promedio de 60% el 2005 y Nijs obtuvo un resultado similar de 59% el afio 2010). Ahora

3 La validez de esta ecuacion no es completamente general y depende de los supuestos utilizados al demostrarla en la
seccion A del apéndice.
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bien, en una publicacion mas reciente Anderson (2015), considerando también variaciones
positivas de precio, sefialo que el traspaso debe ser mayor que uno debido a que los retailers
normalmente buscan mantener el margen, sin embargo, ocurre que ellos no siempre reaccionan
frente a cambios en el precio manufacturero, generando asi los casos con traspaso cero recién
mencionados y llevando al promedio por debajo de la unidad, sin embargo, de eliminarse dichos
casos de traspaso igual a cero, el traspaso promedio ha de ser mayor que uno.

Con respecto a la segunda pregunta, a lo largo de los afios se han descubierto varios
moderadores del nivel de traspaso. Un resultado conocido con anterioridad es la relacion positiva
entre el traspaso de promociones y la competencia a nivel del retail (Heflebower 1957), lo que
esta de acuerdo con la intuicion econémica. También es sabido que los miembros del canal dejan
pasar una parte mayor de la promocion si la demanda es eléstica (Tyagi 1999), esto ocurre debido
a que, de no haber un aumento en las ventas, los supermercados preferirian quedarse con todo el
descuento. Otro resultado en base a evidencia empirica indica que los retailers prefieren
promocionar marcas lideres en la categoria para asi lograr expandirla (Bronnenberg y Mahajan
2001), y no enfocarse en articulos que solo crean sustitucion hacia otros productos con menores
margenes. La inclusion de precios de otras marcas pertenecientes a la misma categoria tiene
importancia dentro del modelo (Besanko, Dubé y Gupta, 2005). Quedarse parte del descuento,
como se discutio anteriormente, es una manera de obtener compensacion por los costos de operar
en el canal (Coughlan et al. 2006). Esto incluye los costos como la rigidez de los precios vy el
desempaque de cargamentos, por lo que podria considerarse variaciones de estos aspectos entre
distintas categorias. Finalmente, Ailawadi y Harlam (2009) encontraron que manufactureros de
mayor tamafio consiguen mayores niveles de traspaso debido al poder de mercado ejercido al
momento de la negociacion.

Mediante el uso de un modelo analogo al utilizado por Nijs, explicado en detalle mas adelante,
el presente trabajo también apunta a responder ambas preguntas. Por un lado, se pretende descubrir
si el coeficiente de traspaso en el rubro supermercadista del pais se encontrard, en promedio, por
debajo de la unidad, coincidiendo con la literatura extranjera. Por el otro lado, se analizara si dicho
indicador se comporta del mismo modo en cuanto heterogeneidad, estudiando su comportamiento
al variar las caracteristicas de la industria.



2. INDUSTRIA DE SUPERMERCADOS

2.1 Tendencia Global

En los dltimos 20 afios la industria de supermercados ha mostrado importantes cambios en su
estructura, caracterizados por una creciente concentracion, el aumento de politicas de precios bajos
y una nueva relacion entre retailers y proveedores (Rivera, 2014).

A partir de los afios ochenta, el aumento en la concentracion puede explicarse principalmente
por los adelantos tecnoldgicos. Los avances en las tecnologias de informacion y en la gestion de
operaciones generaron un cambio estructural en la industria, incrementando los niveles de ciencia
aplicados en las actividades de distribucion y logistica (Holmes, 2010). Esto contribuy6 a aumentar
las economias de escala, incentivando a las firmas a aumentar su tamafio y asi disminuir sus costos
(Basker, 2011), permitiéndoles esto ultimo sacar del mercado a competidores menos eficientes y
ocupar su lugar (Foster, 2002).

Es asi como la tendencia general de la industria fue concentrarse en unas pocas firmas de gran
tamano y eficiencia. En efecto, la participacion de mercado de las 50 mayores empresas de EE. UU
paso de 20,3% en 1987 a 25,7% en 1997 (Sieling, 2001). La situacién fue similar en Europa donde
la participacién de las 10 mayores firmas pasé de 28,0% en 1992 a un 36,0% en 1997 (Dobson,
1999). Esta alta en la concentracion de la industria permitid, en ciertas ocasiones, que los cobros
asociados a servicios de comercializacion sean establecidos unilateralmente por las grandes
cadenas de supermercados, especialmente frente a proveedores de menor tamafio, generando una
fuente de incertidumbre para los proveedores respecto a los precios a los que se establece cada
transaccion en particular (Dobson, 1999).

A su vez, las politicas de precios bajos se han vuelto el fundamento principal de las grandes
cadenas de supermercados en el mundo. En un mercado cada vez mas saturado, las cadenas de
supermercados con una estructura de costos inferiores, es decir, con tecnologias mas avanzadas,
han podido ofrecer sus productos a precios muy inferiores, liderando la tendencia hacia ese sentido
(Basker, 2007).

Siendo los supermercados intermediarios de las firmas productoras, surge la necesidad de que
ambas entidades sostengan una relacion a largo plazo, jugando el posicionamiento del bien
producido un rol importante en el contrato bilateral (Rivera, 2014). En los Gltimos afios, esta
relacion se ha ido complejizando debido a la fuerte expansion de las marcas propias, fendmeno que
se puede apreciar en la Tabla 1. En algunos casos las marcas propias de un supermercado son
comprados a productores que no habian podido posicionar efectivamente su producto, dandoles la
posibilidad de acceder al consumidor final via una marca ya posicionada y aumentando el poder
de negociacion en los distribuidores, debido a que controlan una etapa adicional en el proceso
productivo (Ailawadi, 2001).



Tabla 1: Participacion de las marcas propias en la industria de abarrotes.

Pais 1997 2002
Gran Bretafia 207 39.0
Bélgica 25,8 26,9
Alemania 11.3 240
Francia 16,8 20.8
Holanda 17.8 18.6
Espafia 16.2 17.6
Estados Unidos 14.1 15.6
Italia 8.0 11.1

Fuente: Brady, Brown y Hulit (2003)

Al mismo tiempo, la incorporacion de la logistica de ventas, el servicio de transporte y la
publicidad al giro productivo de los supermercados ha contribuido a su integracion vertical aguas
arriba, ya que tradicionalmente estos servicios eran parte de la actividad de sus proveedores. Las
cadenas de supermercado de mayor tamafio han implementado este tipo de apoyo a la
comercializacion, por lo que la utilizacion de estos servicios por parte de sus proveedores seria un
requisito del contrato. Para los proveedores de menor tamafio este tipo de contratos constituye una
practica de ventas atadas. Considerando lo anterior, se puede decir que los proveedores son
potenciales clientes de las grandes cadenas de supermercados, puesto que su rol tradicional de
abastecedores de mercancias ahora se superpone por el de receptores de servicios (FNE, 2007).

2.2 Supermercados en Chile

El rubro de los supermercados en Chile es de un tamafio considerable. Segun el INE, sus ventas
para el afio 2014 estuvieron cercanas a alcanzar los 15.500 millones de ddlares, cifra
correspondiente al 6% del PIB del pais. Lo anterior mostrando un crecimiento promedio en sus
ventas reales de un 4.95% anual, durante los ultimos 6 afios (2009-2014). Ademas, actualmente se
trata de un mercado bastante concentrado (ver llustracion 2), teniendo las grandes cadenas un gran
poder al momento de negociar con las empresas manufactureras que las suministran.

llustracién 2: Participaciones del mercado chileno de supermercados para el afio 2012

6%
® Cencosud
25% ‘ u Falabella
Walmart

36% 6% o
Otros

Fuente: Centro de Estudios del Retail

La evolucion de la concentracion en Chile es similar a la vista para en economias desarrolladas,
con la diferencia de que existe un tiempo de retraso con respecto a ellas. Entre los afios 1997 y
1999 la suma de las participaciones de mercado de los mayores agentes, D&S y Santa Isabel, pasé
de un 33,2% a un 38,9%. Para el 2003 este nimero llegd al 58,6% cuando Cencosud adquirio Santa
Isabel, aumentando su nimero de locales significativamente (ver llustracion 3). En el 2006 la
estructura de mercado se asimilaba a un duopolio, donde las cuotas de mercado conjuntas de D&S
y Cencosud alcanzaban al 65,0% a nivel nacional, habiendo comprado Cencosud las cadenas de
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Economax (Diaz, 2009). La situacién para el 2009, aunque posterior a la fecha del estudio, se puede
apreciar en la Tabla 2, donde se ve que D&S tuvo ventas por 1.370 Millones de ddlares ese afio y
Cencosud por 1.671 millones.

llustracién 3: Evolucién del nimero de locales en Chile por cadena de supermercados.
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Fuente: Duran y Kremerman (2007)

Las dos grandes cadenas de supermercados consideradas en el estudio, DyS y Cencosud, se
encuentran actualmente operando en las ciudades mas importantes del pais* y son responsables por
la mayoria de las ventas del rubro. Una diferencia fundamental entre ambas empresas al momento
de operar es su distinta estrategia de pricing, de modo que D&S utiliza EDLP (Every Day Low
Prices), intentando fijar precios bajos constantemente, mientras que por otro lado Cencosud utiliza
HL (High-Low Strategy), alternando entre precios altos y bajos segln crea conveniente.

Tabla 2: Detalle Supermercados en Chile, afio 20009.

Supermercado  Ventas (MMS)  N° de Locales

Lider 13705 64
Jumbo 1.2450 26
Tottus 2925 23
Montserrat 2500 30
Lider Express 315.1 46
Santa Isabel 4262 134
Unimarc 1.0445 35
Ekono 37.8 76
Otros 365.6

Total 53472 434

Fuente: Centro de Estudios del Retail

Por altimo, es importante mencionar que en la industria de supermercados chilena predomina
el uso de un canal de distribucion sin mayorista, es decir, existe un unico intermediario entre las

4 Arica, Iquique, Antofagasta, Calama, Copiapo, Coquimbo, La Serena, Vifia del Mar, Valparaiso, Rancagua, Talca,
Concepcion, Talcahuano, Chillan, Los Angeles, Temuco, Valdivia, Osorno, Puerto Montt y Punta Arenas.
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empresas productoras y el consumidor final. En la practica esto facilita considerablemente el
estudio debido a que, al tener que considerarse los precios de solo dos miembros del canal, se puede
eliminar del andlisis el traspaso del mayorista y, ademas, el traspaso del canal pasa a ser igual al
traspaso del retailer.



3. DATOS Y ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS

3.1 Datos

Los datos sobre los que se realiza el estudio corresponden a observaciones semanales de precios
retailer (precio que enfrenta el consumidor final), precios manufactureros (precio que enfrenta el
supermercado) y las cantidades vendidas a los consumidores del Gran Santiago por las dos cadenas
de supermercados mas grandes de Chile, esto durante un periodo de 68 semanas comprendidas
entre enero del 2006 y mayo del 2007. La data incluye 1.080 productos para 102 tiendas localizadas
en 32 comunas®.

Con el fin de poder entrar més en detalle sobre el nivel de datos con el que se cuenta y al mismo
tiempo darle sentido al conjunto de archivos que acompafian ésta entrega®, se procede a dar una
breve descripcion de la construccion de la data final, apoyada por la llustracion 4.

lustracion 4: Flujo simplificado que recorren las distintas bases de datos
(cilindros) al ser procesadas por los archivos ejecutables (rectangulos).

= = |
' dictionary.dta |
N s——

l\*m'm:aTa‘}

~Categories |
O s : 1_Proveedores Diccionario.dta
| raa "'J I :

1T |

N | | 2_Precios
200548- l s negociados Compras.dta
- 20072008

e
short&100corrected.dta Ventas_D.dta
pes 55
—
- —
~jumbo——|

— Ventas_C.dta

racion Propia

Fuente: Elabo

® La muestra aleatoria utilizada es consistente con los datos totales del retail, ya que los mayores proveedores y las
mayores categorias no alteran sus posiciones con respecto a ellos.

6 Los comandos utilizados sobre las bases de datos, o las bases de datos en si mismas, no seran anexadas directamente
al presente documento debido a que los primeros abarcan cientos de lineas de cddigo y las bases contienen informacion
de caracter confidencial.
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Los datos iniciales (cilindros rojos) son obtenidos desde las empresas D&S y Cencosud, o bien
corresponden a informacion recopilada desde fuentes pablicas. Estas bases de datos son ingresados
al programa estadistico STATA/SE v12.0 y luego modificadas por los ejecutables
“l_Proveedores”, “2 Precios Neogciados” o “3 Retailers”. Desde los cuales se generan las cuatro
bases de datos principales, descritas a continuacion.

e El archivo “Diccionario.dta” corresponde a un diccionario de co6digo de barra, es decir, para
cada cddigo de barra entrega el nombre del producto en cuestion, ademas de otras
caracteristicas importantes como su proveedor, marca, categoria a la que pertenece y otros
detalles de las firmas productoras. Este archivo contiene 107.405 observaciones,
correspondientes cada una a un SKUs distinto, y es usado para caracterizar las
observaciones de los demas archivos.

e El archivo “Compras.dta” contiene observaciones semanales de los precios manufactureros
que pagaron cada uno de los supermercados al adquirir alguno de los 1.080 productos
presentes en esta base, la cual fue entregada por los propios retailers. El intervalo de tiempo
como se menciono corresponde a 68 semanas, pero hay semanas en que no se cuenta con
el precio de compra de algin producto. Cabe destacar también que se utilizaron métricas
distintas del precio manufacturero al momento de consolidar la base de datos, utilizandose
Average Acquisition Cost para el caso de D&S, y Actual Replacement Cost para el caso de
Cencosud ‘. Esto tltimo podria generar sesgos en el sentido en que el primero es un precio
promedio y por lo tanto ve reducida su varianza. Finalmente se ha de notar que ambas
métricas de costos son fijadas con dos semanas de anterioridad a la fecha de vigencia, por
lo que la potencial endogeneidad proveniente de los shocks de demanda se asume nula.

e Finalmente, los archivos “Ventas D.dta” y “Ventas C.dta” contienen observaciones
semanales de las cantidades vendidas por D&S y Cencosud respectivamente y el precio que
cobré cada empresa a los consumidores en cada uno de sus locales comerciales. Estos datos
incluyen 27.724 productos para 102 tiendas localizadas en 32 comunas. La base de D&S
consta de 5.421 productos y la de Cencosud con 27.313 SKUSs, teniendo ambas 5.010 en
coman.

Al analizar estos archivos, se puede apreciar que para el caso de D&S solo un 19,92% de los
productos que se tiene en total constan con precio manufacturero (25,16% de las observaciones
semanales), el resto el Gnico precio que tienen es el de retailer. Para el caso de Cencosud, solo un
3,95% de los productos totales cuentan con precio manufacturero (5,8% de las observaciones
semanales). Considerando la union de los archivos de Ventas de ambas empresas, el 3,90% de los
productos cuenta con éste parametro. Teniéndose entonces datos para muchos méas productos que
los 1.080 con precio manufacturero presentes en el archivo “Compras”, se les da uso haciéndolos
participar en el calculo de variables como la concentracion de mercado, pero deben ser descartados
al momento de realizar la estimacion del traspaso por no contar con ambos precios.

Ahora, si consideramos los 1.080 productos que si estan presentes en “Compras.dta” (aquellos
que cuentan con precio manufacturero en al menos en una ocasién), se puede notar que hay semanas

! Average Acquisition Cost es el promedio del costo que una compafiia reconoce en su libro por su propiedad después
de haberlo ajustado por descuentos, incentivos, costos de cierre y otros gastos necesarios. Por otro lado, el Actual
Replacement Cost es el costo actual de reemplazar un item, que puede no corresponder al valor de mercado, aunque
es considerado una métrica mas precisa del precio pagado por la literatura.
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en las que éste indicador no esta disponible. La frecuencia con que se cuenta con los precios de los
productos se puede apreciar en la llustracion 5, de donde se puede concluir que la gran mayoria de
los productos tiene un numero considerable de apariciones (el 90% cuenta mas de 50 apariciones),
por lo que no significa un problema para el posterior analisis.

900
800
700
600
500
400
300
200
100

0

Obs. con Pm

llustracion 5: N° de semanas con que se cuenta con precio manufacturero para
los 1080 productos considerados en el estudio.

DyS

59 60 61 62 63 64 65 66 67 68
Frecuencia
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900
800
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300
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100

Cencosud

123 s 67 68
Frecuencia

Fuente: Elaboracion propia

3.2 Analisis Exploratorio

En la llustracion 6 se encuentra graficada la respuesta de los retailers al enfrentarse o no a un
cambio en el precio que le es cobrado por sus proveedores. Asi, se espera poder observar
graficamente, grandes rasgos, el nivel de traspaso con el que responden sus intermediarios, o al
menos entender cOmo varia éste. En éstos graficos también estan considerados los cambios
positivos de P™, los que corresponden a los puntos que estan a la derecha de la ordenada.

llustracion 6: Cambio porcentual de precio retailer vs el cambio porcentual del precio manufacturero, por
producto, por semana. El precio retailer considerado corresponde al promedio de los precios cobrados por
cada local comercial del supermercado.

Cambio en Precio Retailer
0

« " —— Recta de 45°

2 0 2
Cambio en Precio Manufacturero

Cencosud

Cambio en Precio Retailer

yd — Rectade 45°

-2 0 2 4
Cambio en Precio Manufacturero

Fuente: Elaboracion propia
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Observaciones a lo largo de la abscisa corresponden a cambios de precio manufacturero que
fueron completamente ignorados por el retailer. De manera anéloga, puntos a lo largo de la vertical
representan cambios en el precio retailer sin enfrentarse a ningin cambio en sus precios de compra.
La linea roja corresponde a la recta de 45°, por lo que los puntos que se encuentran a lo largo de
ella representan observaciones en que el traspaso del cambio de precio fue exactamente uno.
Cambios de precio con traspaso mayor a uno corresponden a aquellos puntos cercanos a alguna
recta que pase por el origen y tenga una pendiente mayor a 45°. Del mismo modo, observaciones
con traspaso entre cero y uno estaran cercanos a una recta con pendiente entre 0° y 45°. Esta idea
se puede generalizar, de modo que el traspaso de un punto cualquiera corresponde a la pendiente
de la recta que pasa por dicho punto y el origen, abriéndose la posibilidad de continuar con el
analisis.

Si se dirige la atencion a la dispersion de D&S, se puede ver que algunas observaciones forman
una clara linea vertical la cual, como se mencion0, corresponde a casos en que hubo un cambio
considerable en P” (0-25%) sin embargo P™permaneci6 inmovil. Este caso no corresponde al foco
del estudio, ya que hablar de traspaso supone un AP™ = 0. También se puede observar en laimagen
una linea horizontal muy similar a la anterior, la cual se puede leer como un traspaso igual a cero
para una cantidad substancial de datos, fendmeno observado para AP™ e [-25%, 25%] pero que
se oculta para cambios mayores en el precio. El resto de los puntos estan algos mas dispersos, pero
muestran tendencia de seguir una linea recta de pendiente positiva, que representa un traspaso no
muy lejano a 1.

Comparando lo anterior con el caso de Cencosud se puede notar que los puntos mas dispersos,
mencionados recién, desaparecen. También hay menos casos de AP™ grandes con AP™ cercanos 0
iguales a cero. Por altimo, la linea horizontal se extiende un poco més lejos, alcanzando valores
cercanos al 0,3 en ambos sentidos, por lo que incluso para cambios de precios cercanos al 30% hay
casos en los que el retailer se muestra reacio a cambiar su precio de venta. ¢ Qué explica que existan
estas diferencias? La falta de indicios de una recta de pendiente positiva y la mayor extension de
la linea horizontal son ambos indicadores de una estrategia de pricing mas independiente de los
costos, que toma menos en cuenta los AP™, lo cual tiene sentido con seguir una politica High-Low.
D&S en cambio, estando siempre propenso a poner precios bajos, parece aprovechar el espacio
liberado por la baja en costos mas frecuentemente. La diferencia en la linea vertical queda adin por
explicarse.

3.3 Variables

Considerando ahora las diferencias al interior de una misma empresa, la pregunta que surge es
¢ Qué caracteristicas tienen los puntos asociados a rectas con mayor pendiente? O en otras palabras
¢De qué factores depende el traspaso de precios a través de un supermercado? Basandose en la
literatura, y al mismo tiempo, lo disponible en las bases de datos, se procedio a calcular algunas
variables, descritas a continuacion, que podrian afectar el nivel de traspaso.

Variables Si (Shares): Se crearon 3 variables de éste tipo® y corresponden a la participacion o
importancia de una empresa o categoria, dependiendo del caso. Estas variables son calculadas

8 Mas precisamente se considerd 5 variables Si. Las dos que no se encuentras nombradas en el cuerpo del informe
corresponden a S;” y Sy’ y constituyen indicadores alternativos a S1y S, respectivamente. Debido a su uso no entreg6
resultados significativamente distintos éstos fueron relegados a la seccién B del apéndice.
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usando los datos de una semana en particular y por lo tanto varian a lo largo de las 68 semanas
consideradas en el estudio. Del mismo modo, son computadas independientemente para los grupos
empresariales D&S y Cencosud. Debe considerarse también que aquellas variables calculadas
utilizando precios manufactureros contaron con un numero de observaciones significativamente
menor, tal como se menciono anteriormente. A continuacion, se procede a describirlas con mayor
detalle:

S;: Corresponde a la participacion de un proveedor en alguna de las categorias en las que
compite. Se calcula sumando todas las ventas que generd el productor en una categoria y
luego dividiendo ese nimero por las ventas totales de la categoria en cuestion, todo a nivel
de cadena de supermercado. En ambos montos las ventas son evaluadas a precio retailer.

S,: Esta variable corresponde a la importancia que tiene una categoria para un productor
dado, es decir, es la suma de las ventas que gener6 una empresa en una categoria cualquiera,
dividida entre las ventas totales de dicho productor. En éste caso los productos también son
valorados a precio retailer.

S5: Corresponde a la importancia de una categoria para el supermercado. En primer lugar,
se calculan los margenes obtenidos por el supermercado restando el precio manufacturero
al precio retailer, y luego se usa ésta informacion para estimar que categorias le generan
mas utilidades.

Variables Hi (Herfindahl-Hirschman index): Las variables HHI corresponden, de hecho, a
indices de concentracion, calculadas por separado para cada semana y para cada grupo empresarial
de supermercados. A partir de cada una de las participaciones mencionadas anteriormente, se
proceden a calcular las correspondientes concentraciones, de la forma:

H; = 10.000 *Zisl?j
Con j indicando cada uno de los 3 indicadores®. En mas detalle:

H,: Corresponde a la concentracion de mercado encontrada en cada una de las categorias,
usando precio retailer.

H,: Concentracion por proveedor. Corresponde a la concentracién con que un productor
reparte sus esfuerzos productivos entre las distintas categorias, valorando a precio retailer.

H;: Sefiala como se concentran las utilidades de los supermercados entre las distintas
categorias, es decir, si obtiene todas las ganancias desde una sola categoria o desde todos
los rubros por igual.

Dummy Lider Categoria: Corresponde a una dummy que vale 1 si el producto en cuestién es
aquel que tiene la mayor cantidad de unidades vendidas en la categoria a la que pertenece. Esto es
calculado considerando las ventas a lo largo de todo el periodo en el que se cuenta con datos y no
varia semanalmente.

9 Al igual que para las variables S;, inicialmente se considerd 5 variables Hi. Los detalles de los resultados obtenidos
de éstos indicadores se pueden apreciar en el apéndice.
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Otras Variables: Este item corresponde a un conjunto de dummies que sefiala el producto p
del que se trata, la categoria a la que pertenece, el proveedor s que lo produce y el mes t en el que
ocurre la transaccion. Estas variables buscan capturar los efectos fijos ocasionados por fendmenos
como la estacionalidad de la demanda, pero no serdn usados para interactuar con el nivel de

traspaso.

3.4 Estadisticas Descriptivas

En esta seccion, se realizan estadisticas descriptivas de las principales variables utilizadas
en el modelo economeétrico. EI resumen de los resultados para los casos de D&S y Cencosud se
pueden observar en las tablas 3 y 4 respectivamente.

Tabla 3: Estadisticas descriptivas de variables de D&S

Variable Media Max Min DS
51 33.6% 100% 0.0% 0.23
52 50.1% 100% 0.1% 032
53 7.1% 25.9% 0.0% 0.05
Hl 3.7654 10,000 7914 15428
H2 52815 10,000 19413 21,5896
H3 8115 1.038.7 7138 57.5
Lider Categoria 0.02 1 0 0.14
N: 2,777,645

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 4: Estadisticas descriptivas de variables de Cencosud

Variable Media Max Min DS
51 31% 100% 0% 0.23
52 37% 100% 0% 0.29
53 8% 36% 0% 0.07
H1 3,3295 10,000.0 7999 1.796.1
H2 3.626.6 10,0000 7528 2.536.6
H3 1.058.2 1.5457 8875 1155
Lider Categoria 0.02 | 0 0.12
N: 1,910,391

Fuente: Elaboracion propia

En primer lugar, se puede observar que D&S tiene, en promedio, un indice de Herfindahl por
categoria mayor que Cencosud (3.765,4 frente a 3.329,5). Lo mismo se puede apreciar para la
participacion de mercado por categoria, S1 (33,6% para D&S y 31% para Cencosud). Esto significa
que, en promedio, D&S esta lidiando con proveedores de mayor tamafio, ademas de rubros mas
concentrados, lo que podria estar restandole poder de negociacion de modo de afectar
positivamente su traspaso al compararlo con su competidor.
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Ahora, al mirar el indicador Sz, correspondiente a la importancia de la categoria para la empresa
productora, se puede ver el promedio de D&S, correspondiente a un 50,1%, es significativamente
mayor que el 37% de Cencosud. Lo anterior es explicado debido a que el supermercado Lider de
D&S tiene un mayor foco en vender productos basicos en gran cantidad, por lo que tiene
proveedores que acorde a ésta necesidad, enfocados en la venta de pocos productos. El
supermercado Jumbo de Cencosud, por otro lado, tiene un foco en ofrecer una gran variedad de
productos a sus clientes, por lo que compra a proveedores que le ofrecen esta opcion, siempre que
le sea posible.

Por ultimo, para las estadisticas descriptivas para la dummy Lider Categoria, se tiene que ésta
tiene un promedio de 0.020 para la empresa D&S, mientras que para Cencosud es un poco menor,
teniendo una media de 0,015. Esto corresponde a la tasa en que se venden productos lideres en la
data, lo cual no tiene un significado econdémico profundo, pero sera un resultado requerido al
momento de estimar el traspaso promedio de las cadenas.
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4. ANALISIS ECONOMETRICO

Al igual que en publicaciones anteriores (Besanko, Dubé y Gupta [2005], Nijs [2010]) se
utiliza un modelo log-log para estimar el coeficiente de traspaso. Usando las variables generadas
anteriormente se procede a cuantificar su efecto sobre el nivel de traspaso mediante la ecuacion:

In Phes = In P (By + B2 Syes + By Hpps +PaliderCat,,s) (1)
+ .80 + VTXpts + epts

Donde Py, es el precio retailer cobrado por el producto p, durante la semana t y comprado al
proveedor s a un precio Pp,. S s un vector que contiene las variables Si calculadas. Del mismo
modo H corresponde a un vector que incluye las tres variables de concentracion discutidas en la
seccion anterior. La dummy liderCat, como se menciond, vale 1 en los casos que el producto es
lider en la categoria en la que compite y cero en los casos que no. Esta variable captura la
“popularidad” de un producto considerando la suma de todos los periodos y no varia semana a
semana como las variables shares. El vector X, corresponde a conjunto de variables adicionales
que incluye dummies por producto, categoria, proveedor y semana, y busca capturar los efectos
fijos ocasionados sobre el precio por fendmenos como la estacionalidad de la demanda, pero su
interaccion en el modelo esta limitada a alterar sélo el nivel base de la variable independiente, ya
que, al no estar multiplicando por Py, no afecta al nivel de traspaso. Finalmente €, es el termino
que captura los componentes no observables de la negociacion de los precios.

Basicamente lo que busca hacer ésta regresion es estimar la pendiente de la recta en un grafico
P™ — P" como los vistos anteriormente en la llustracion 6. En otras palabras, se quiere estimar
cuanto varia el precio retailer al variar el precio que le es cobrado por su proveedor, del modo:

Y=X*m+n (2)
Sin embargo, si se considera ahora el caso:
In(Y)=InX)*m+n  (3)

Se puede observar que, al corresponder (3) a una especificacion log-log, los coeficientes de la
ecuacion representan la elasticidad de la variable Y con respecto a la variable X, vale decir, ahora
los coeficientes representan el cambio porcentual estimado en el que varia la variable dependiente
al cambiar la variable independiente en una unidad porcentual. Siendo esto Gltimo lo que se desea
encontrar, escogiendo Y = Pj.. y X = Py, se tiene que estimar el coeficiente de traspaso equivale
a hallar el valor de m. Sustituyendo, sin embargo, la pendiente por un factor que incluya las
variables econdmicas de interés permitira adicionalmente entender en qué medida éstas afectan el
nivel de traspaso, alcanzandose asi la ecuacion (1).

La principal diferencia que tiene el modelo econométrico escogido con aquel usado en la
publicacién de Nijs (2010) es gque éste ultimo, basado en la industria estadounidense, considera un
canal con cuatro miembros que incluye ademas a un mayorista (wholesaler). Dicho intermediario
compra el producto a un precio P™ al manufacturero y lo vende a los supermercados a un precio
P", antes de poder ofrecerse éste a precio P" a los consumidores. Lo anterior complejiza el modelo

16



y requiere del uso de dos ecuaciones para poder asi vincular las tres variables de precio que adopta
ahora un producto cualquiera. Asi, se obtuvo de resultados el valor del traspaso minorista, el
traspaso mayorista y ademas el traspaso total del canal, siendo éste primer indicador equivalente al
altimo para el caso de la industria supermercadista chilena.

El modelo econométrico es estimado mediante minimos cuadrados ordinarios con errores
robustos, por lo tanto, ademas de la inexistencia de auto-correlacion en los errores, asume que

E(epes) =0y V(eps) = 02 . No se utilizo clustering en las regresiones.

Las regresiones son ejecutadas independientemente sobre las bases de datos de ambas
empresas, vale decir, separando las ventas de D&S (Lider) de las de Cencosud (que incluye Jumbo
y Santa Isabel). Los resultados de las estimaciones pueden verse en las tablas 5 y 6.

Tabla 5: Resultados Estimacion Traspaso para D&S

Ln(Pr) Coeficiente  Error Estandar t Pt
Lo(Pm) 0.87 0.00 626.53 0.00
H1 x Ln(Pm) -0.03 0.00 -21.28 0.00
H2 x Ln(Pm) -0.04 0.00 -36.92 0.00
H3 x Ln(Pm) -0.07 0.01 -11.49 0.00
S1 x Ln(Pm) 0.03 0.00 2698 0.00
52 x Ln(Pm) 0.01 0.00 553 0.00
S3 x Ln(Pm) 0.13 0.00 42 58 0.00
Lider Categoria 0.01 0.01 1 .86 0.06
R-Cuadrado: 0.9971
N: 2.777.645

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 6: Resultados Estimacién Traspaso para Cencosud

Ln(Pr) Coeficiente Error Estandar t Pt
Lo(Pm) 046 0.00 31931 0.00
H1 x Ln(Pm) 0.04 0.00 17.59 0.00
H2 x Ln(Pm) 0.00 0.00 -2.52 0.01
H3 x Ln(Pm) -0.08 0.00 -20.80 0.00
51 x Ln(Pm) 0.02 0.00 10.75 0.00
S2 x Ln(Pm) 0.01 0.00 3.04 0.00
S3 x Ln(Pm) -0.13 0.00 -31.16 0.00
Lider Categoria  -0.08 0.01 -8 55 0.00
R-Cuadrado: 0.9968
N: 1.910.391

Fuente: Elaboracion propia

17



Al evaluar la ecuacién (1) en los coeficientes encontrados por las regresiones (tablas 5y 6) y,
al mismo tiempo, en los valores promedio de los indicadores econdémicos y las variables
seleccionadas (tablas 3 y 4), se encuentra finalmente un traspaso promedio del canal de 0,86 para
D&S'y 0,46 para Cencosud.

Con el fin de validar la robustez de los resultados obtenidos se procedi6 a analizar codmo se
comportaban los coeficientes de la regresion al ir incorpordndose las variables dependientes
seleccionadas, una por una. En primer lugar, se consideré la regresion:

In gst = .80 + .Blln zgrtls + .82 Hz%tsln ;rt,}s + yTXpts + Epts (4)

La cual contiene una unica variable dependiente H; multiplicando al termino In Ppi;. Lo que
se hace a continuacion es ir agregando las dummies consideradas por la variable X, y luego se

procede comparar los resultados utilizando las tablas 7 y 8. Los coeficientes obtenidos para las
variables dummies mismas son omitidos debido a que existen mas de 1.000 variables de éste tipo.

Tabla 7: Evolucién de los resultados de la regresion (4) para el caso D&S al variar las dummies
consideradas por la variable X,

Variable (Mimguna) Categoria Proveedor Producte Categoria Categoria Categoria
- - - - Proveedor Proveedor Proveedor
- - - - Producte Producto

- - - - - - Mes

Ln{Pm) 1.023***  1.051***  1.013*** Q87TI=** 1.055%*= 0.871%**  (.860***
HixLo(Pm) -0.076*** -0.181%** -0.092%** -0.025*** -0.196*** -0.025*** -0.009***
R-Cuadrado: 0.992 0.993 0.994 0.997 0.995 0.997 0.997

i 2.777.645 .
= 7645 Leyenda: * p<.1; ** p<.05; *** p<.01

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 8: Evolucion de los resultados de la regresion (4) para el caso Cencosud al variar las dummies
consideradas por la variable X,

Wariable (Ningena) Categoria Proveedor Producto Categoria Categoria Categoria
- - - - Proveedor Proveedor Proveedor
- - - - - Producte Producto

- - - - - - Mes
Ln(Pm) 0.994%*= 1.000*=*  (.974%%*= (. 449%%* ] 005%** (.449%** [ J42%*=
Hlx]..n{P'm} 0.014**=*  _D064***  0,028%** (.052%** _0.072*%** (Q.052*** ().054%**
R-Cuadrado:  0.9%0 0.992 0.993 0.997 0.993 0.997 0.997
N: 1.910.391 Leyenda: * p<.1: ** p<.05: *** p< 0]

Fuente: Elaboracion propia

Se puede observar para ambas empresas de supermercados que el R-cuadrado ya logra alcanzar
un 0,990 para la regresion que considera solo H; y al ir agregando las variables de nivel base éste
se eleva hasta un 0,997. Se puede apreciar, también para ambos casos, que el componente constante
del traspaso, vale decir B [ver ecuacion (4)], se tiende a estabilizar tras agregarse las dummies por
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producto. Algunas de las variables binarias son eliminadas automaticamente por el programa
debido a razones de colinealidad, pero en general son bien aceptadas por el modelo.

Del mismo modo, procediendo con el analisis, una vez integradas todas las dummies al modelo
se procede a agregar las variables que afectan el nivel de traspaso. En las tablas 9 y 10 se puede
apreciar como evolucionan los resultados de D&S y Cencosud respectivamente al ir incluyéndose
variables adicionales en cada una de las regresiones numeradas.

Tabla 9: Evolucion de los resultados para el caso D&S al agregarse variables paulatinamente.

Variable Regresion 1 Regresion2 Regresion 3 Regresion 4
Ln(Pm) 0.856%** 0.85n%** 0_8T0*** 0.Ba5%**
H1 x Ln(Pm) -0.024%** -0.024%** -0.023%** -0.031%**
H2 x La(Pm) ; ; L0.037*** 0. 035***
51 x La(Pm) 0.030%** 0.023%** 0.027%** 0.030%**
$2 % Lo(Pm) ; ; 0.011%*%*  005***
53 x Lo(Pm) - - - 0.136%**
Lider Categoria - 0.009 0.012* 0.013*
R-Cuadrado: 0.997 0.997 0.997 0.997
N: 2.777.645

Levenda: * p< 1; ** p< 05; *** p< 01
Fuente: Elaboracion propia

Asi, la regresion 1 considera, ademas de las variables binarias, s6lo a H; y S;. En la regresion
2 se agrega la variable Lider Categoria. Finalmente, en las regresiones 3 y 4, se incorporan las
variables H,, S, y S3, faltando solamente H; para alcanzar el modelo completo.*?

Tabla 10: Evolucion de los resultados para el caso Cencosud al agregarse las variables paulatinamente.

WVariable Regresion 1  Regresion 2  Regresion 3 Regresion 4
Ln(Pm) 0.43g%** 0.43g%*%* 0.442%%% 0.44g%**
H1 x Lo(Pm) 0.045%** 0.045%%* 0.039%** 0.037***
H2 x Lo(Pm) i i 0.009%** -0.003
51 x Lo(Pm) 0.021%** 0.021%*%* 0.021%*%* 0.021%**
$2 x Lo(Pm) ; ; L0.012%%* 0.004**
53 x Lo(Pm) - - - -0.104%%*
Lider Categoria - -0.055%** -0 0g3%** -0.052%%*
E.-Cuadrado: 0.997 0.997 0.997 0.997
N: 1.910.391

Levenda: * p<_1; ** p<.05; *** p<.01

Fuente: Elaboracion propia

10 También se ejecutaron regresiones para estimar el traspaso a largo plazo, pero los resultados de éstas fueron
relegados a la seccion C del apéndice.
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5. CONCLUSIONES

Retailers y manufactureros tienen intereses contrapuestos respecto a la magnitud del coeficiente
de traspaso. Este trabajo estudié la efectividad de las promociones comerciales y encontré el
coeficiente de traspaso es, en promedio, menor que uno: 0,86 para el caso de D&S (Lider) y 0,46
para el de Cencosud (Santa Isabel y Jumbo). Dicho resultado permitira que productores tengan un
punto de apoyo al momento de realizar la negociacion de precios con sus intermediarios y con él,
una oportunidad de disminuir sus costos. A modo de ejemplo, un proveedor ahora podria enfocar
sus promociones comerciales al supermercado Lider y, por otro lado, considerar hacer aumentos
temporales de precios para el supermercado Jumbo, dado que éste aumento en costos parece menos
probable de alcanzar a los consumidores al corto plazo.

La gran diferencia encontrada en el traspaso de ambas empresas puede ser explicada por sus
distintas politicas de precios (Every Day Low Prices vs High-Low) o las distintas métricas de costos
utilizadas (Average Adquisition Cost vs Actual Replacement Cost). Otra explicacion es el posible
sesgo introducido en el modelo al no incluir como variables los precios de otras marcas de la
categoria al analizar un producto cualquiera. En general la importancia cuantitativa de la
interaccion de las variables utilizadas es baja, aunque se encuentra una pequefia correlacion positiva
entre el traspaso y la participacion de mercado del proveedor en cuestion, estando acorde con la
bibliografia.

El modelo utilizado en el trabajo no hace distincion entre aumentos y disminuciones de precio
manufacturero, lo cual puede estar causando una pérdida significativa de informacion predictiva.
Por esto se propone, como investigacion futura, adoptar una variable binaria que interne éste
atributo. Al mismo tiempo, la evidente cantidad de casos en la data con traspaso nulo, tal como los
mencionados por Anderson (2015), sugiere un modelo que considere la probabilidad de que un
retailer decida no hacer un cambio a su precio, antes de comenzar a analizar la potencial magnitud
de dicho cambio. Estos dos defectos pueden ser eliminados al utilizar un modelo de dos etapas
sobre la base de datos, como aquél propuesto por dicho autor en “Decision Stages and Asymmetries
in Regular Retail Price Pass-through”.
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7. APENDICE
Apéndice A: Precio Optimo de Venta de un Miembro del Canal

Considere una empresa competitiva con ingresos marginales y totales de IM e IT
respectivamente. De modo que IT = p * Q.

Considere también un cambio en el precio Ap, de forma que:
IT" = (p + Ap)(Q + AQ)
Distribuyendo:
IT" = pQ + pAQ + ApQ + ApAQ
Considerando s6lo A suficientemente pequefios, se tiene que ApAQ — 0, por lo que:
IT" = pQ + pAQ + ApQ
Luego, los cambios ocurridos en los ingresos serian:
AIT = IT —IT' = pAQ + ApQ
Utilizando ahora que IM = AIT /AQ, se tiene que:
IM = (pAQ + ApQ)/AQ
IM =p+ ApQ/AQ *p/p
IM = p[(Q/p)(Ap/AQ) + 1]
Finalmente, como la elasticidad precio de la demanda es n = (p/Q)(AQ/Ap), se tiene que:

IM=p(1+ 1/n)

Apeéndice B: Variables S; alternativas

Las siguientes variables alternativas fueron utilizadas en el modelo, pero no aportaron
resultados sustancialmente distintos:

S,': Esta es una variable analoga a S1, es decir, se calcula sumando todas las ventas que generd
el productor en una categoria y luego dividiendo ese nimero por las ventas totales de la
categoria en cuestion. La diferencia radica en qué Si’se calcula valorando los productos
vendidos a precio manufacturero, es decir, corresponde a una medida mas precisa, pero a costas
de tener menos observaciones al momento de calcularla.
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S,': Similar al caso anterior, ésta variable corresponde al mismo indicador que S, es decir,
indica la importancia de la categoria para el manufacturero, pero se construye valorando las
mercancias al precio al que las vende éste Ultimo.

Utilizando la férmula:
— 2
Hj = 10.000 = ZiSU
Se obtiene:

H,': Concentracion de mercado en cada una de las categorias, usando precio manufacturero.
H,': Concentracién por proveedor usando precio manufacturero.
Ahora, repitiendo el anlisis al sustituir las variables originales con las recién mencionadas, se

obtiene los resultados observables en las tablas 11 y 12. El traspaso encontrado con éstas variables
no cambia al compararlo con el reportado en las conclusiones.

Tabla 11: Resultados Estimacion Traspaso Mediante Indicadores Alternativos para D&S

La(Pr) Coeficiente Error Estandar t Pt
Lo(Pm) 0.88 0.00 60533 0.00
H1' x Lo(Pm) -0.01 0.00 -9.60 0.00
H2' x Lo(Pm) -0.07 0.00 -68.92 0.00
H3 x Lo(Pm) -0.07 0.01 -12.32 0.00
51" x Lo(Pm) 0.02 0.00 12.60 0.00
52" x Lo(Pm) 0.03 0.00 2565 0.00
S3 x Lo(Pm) 0.13 0.00 40.55 0.00
Lider Categoria 0.01 0.01 215 0.03
R.-Cuadrado: 0.9971
N: 2.777.645

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla 12: Resultados Estimacién Traspaso Mediante Indicadores Alternativos para Cencosud

Ln(Pr) Coeficiente Error Estandar t P=t
La(Pm) 0.46 0.00 29842 0.00
HI' x Lo(Pm) -0.01 0.00 -6.08 0.00
H2' x Lo(Pm) 0.00 0.00 -0.64 0.53
H3 x Lo(Pm) -0.08 0.00 -22.18 0.00
S1' x Ln{Pm) 0.06 0.00 3392 0.00
52" x Ln{Pm) 0.01 0.00 731 0.00
S3 x Lo(Pm) -0.13 0.00 -32.58 0.00
Lider Categoria  -0.09 0.01 -9 83 0.00
R-Cuadrado: 0.9968
N: 1.910.391

Fuente: Elaboracion propia

Apéndice C: Traspaso a Largo Plazo

En esta seccion se procede a analizar qué pasa con el traspaso tras llegar a un estado de
equilibrio (traspaso a largo plazo). El traspaso a largo plazo (long-run pass-through en inglés) hace
referencia al cambio de precio retailer cuando éste ocurre con algin tiempo de desfase respecto al
cambio en precio manufacturero. Por ejemplo, Nakamura, (2010) encontrd que en la industria del
café méas de la mitad del cambio de precio retailer ocurria con una demora de un trimestre 0 mas
con respecto a la fecha en que se implementaba un cambio en el precio del productor.

Para hacer esto, se utiliza una regresion similar a la utilizada por el modelo, pero considerando
un rezago, como se observa a continuacion:

In Pgst =aln P,’f;, t—1 + In P;’,?S(ﬂl + ﬁZTSptS + ﬁgTHptS +ﬁ4liderCatpts) (5)
+ ﬁO + VTXpts + Epts

Como se puede observar, en éste caso se incluyd una variable adicional que corresponde al
precio cobrado por el manufacturero en la semana anterior a la considera. Sin embargo, se tiene
que, al esperar un tiempo suficientemente largo se llegara a un estado de equilibrio en el cual:

Pg;t = P;;rsl,t—1 = PpT?

Los resultados obtenidos al ejecutar la regresion (5) se pueden encontrar resumidos en las tablas
13y 14 para los casos de D&S y Cencosud respectivamente. Ahora, como el precio manufacturero
comienza a ser constante en el tiempo, se tiene que sus términos pueden ser sumados, obteniéndose

un traspaso de largo plazo de 0,27 para D&S y 0,47 para Cencosud al evaluar las variables en los
valores promedios de la industria.
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Tabla 13: Resultados Estimacidn Traspaso Largo Plazo para D&S

Ln(Pr) Coeficiente  Error Estandar t P=t
Lo(Pm[t-1]) 0.09 0.00 37.26 0.00
Ln(Pm) 025 0.01 2524 0.00
H1 x Ln(Pm) 027 0.01 41.87 0.00
H2 x Ln(Pm) 0.38 0.04 10.07 0.00
H3 x Lo(Pm) -0.24 0.01 -30.80 0.00
sl x Lo(Pm) -0.03 0.01 -4 85 0.00
52 x Ln(Pm) -0.72 0.02 -36.79 0.00
53 x Lo(Pm) 0.13 0.00 4247 0.00
Lider Categoria 0.04 0.01 6.12 0.00
E.-Cuadrado: 0.9971
N: 2.777.645

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 14: Resultados Estimacion Traspaso Largo Plazo para Cencosud

Ln(Pr) Coeficiente Error Estandar t Pt
Lo(Pm[t-1]) 022 0.00 19254 0.00
Ln(Pm) -0.14 0.01 -11.23 0.00
H1 x Lo(Pm) 0.02 0.01 124 021
H2 x Ln(Pm) 038 0.02 1532 0.00
H3 x Lo(Pm) -0.04 0.01 -3.43 0.00
51 x Ln(Pm) -0.14 0.01 -11.11 0.00
S2 x Ln(Pm) 0.81 0.03 32.29 0.00
53 x Ln(Pm) -0.11 0.00 -27.78 0.00
Lider Categoria  -0.15 0.01 -16.41 0.00
R-Cuadrado: 0.997
N: 1.910.391

Fuente: Elaboracion propia
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