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A

—sen - La economia
DESARROLL“ del Big Mac

°YOUTUIJE https://www.youtube.com/watch?v=97JHjE3M-Fk

> La economia del Big Mac

En este seminario, Alvaro Chaves Castro —profesor de la Escuela Colombiana
de Ingenieria— presenta un trabajo realizado por un semillero de investigacién
liderado por Maria Constanza Torres —también profesora de la Escuela). El
trabajo es coautoria de profesora Torres y el profesor Chaves.

» Motivacion

La pregunta central es coémo evitar el ruido de los indicadores
macroeconémicos en las comparaciones de las distintas economias. Pues
en tales comparaciones existen distorsiones relacionadas con diversos
aspectos: tasas de cambio, productividad, diversidad institucional, falta de
homogeneidad de bienes e insumos, etc. El siguiente cuadro resume las
motivaciones y algunos elementos conceptuales y practicos que llevaron
a esta investigacion.


https://www.youtube.com/watch?v=97JHjE3M-Fk
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Cuadro 1. Motivacidn

@ En el afo 2022 Colombia experimentd un entorno econémico
caracterizado por una alta volatilidad e incertidumbre.

@ Importancia de separar el ruido de la sefal en una economia
(Kahneman et al, 2021).

e Estabilidad macroeconémica el mejor activo para ganar la
confianza de los mercados internacionales.

@ Importancia de indicadores alternativos para entender los
movimientos de |a tasa de cambio en colombiana y el mundo.

@ Hasta finales del afio 2022, Colombia figuraba entre las
monedas mas devaluadas a nivel mundial.

Fuente: DNP (2023).

Ante la necesidad de construir un indice para hacer comparaciones confiables entre
economias con diferentes estructuras, se construyd el indice big mac. En este
seminario se intenta resolver las siguientes preguntas:

Cuadro 2. Preguntas por resolver

@ ;Qué tan distantes se encuentran las monedas de los paises en

desarrollo y desarrollados con respecto al délar de los Estados
Unidos?.

@ ;Se encuentran subvaluadas o sobrevaloradas las monedas con
respecto al délar?.

@ ;Se cumple la Paridad del Poder de Compra (PPC) absoluta y
relativa en Colombia?.

Fuente: DNP (2023).

Alrededor del siglo XVI, se hicieron los primeros intentos de construir un indice que
permitiera comparar, entre paises, los precios internacionales con ayuda de una
mercancia homogénea para determinar su valor en cada pais, aparte de su precio
nominal. Los escolasticos espafoles (tedlogos vy juristas) analizaron la paridad del
poder adquisitivo valorando los tipos de cambio. En el siglo XIX, David Ricardo y
William Jevons emprendieron un riguroso estudio de los precios relativos nacionales
con respecto a la tasa de cambio. En 1916, Gustav Cassel formalizd el concepto
de paridad de compra, en particular para bienes transables (sin altos aranceles vy
faciles de intercambiar). Hacia 1948 surgio el “boom” de comidas rapidas, aparecid
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la famosa hamburguesa big mac, de McDonald y se hizo presente en todo el mundo.
Se escogid el precio de este bien transable -homogéneo eninsumosy presentacién, y
de gran aceptacion por consumidores de casi todo el mundo- para compararlo entre
paises y asi comparar el nivel adquisitivo de las diversas monedas; por supuesto,
ajustando la tasa de cambio. Asi se establecen relaciones entre precios locales e
internacionales, a una tasa de cambio implicita.

El Banco Mundial luego emprendid un proyecto para elaborar indicadores para
monitorear la competitividad entre paises, comparando precios internacionales, en
el que Colombia ha participado. Se construye una canasta basica, con las dificultades
institucionales y culturales que implica. En 1971 —cuando se puso fin al sistema
Bretton Woods, que usaba un tipo de cambio fijo del oro en délares (US35 por onza
oro), y cuyas fluctuaciones los paises en un rango del 1% con respecto al délar- se
hicieron necesarios indicadores para valorar las monedas, hacer mejores ajustes y
comparar la competitividad entre paises. Aparece entonces laidea de utilizar el precio
de la bic mac (con el ajuste de tasas de cambio), para comparar el poder adquisitivo
de las monedas (sujeto a condiciones de homogeneidad y ajustes institucionales).

Antes de presentar los resultados de la investigacion, se exponen algunos conceptos
basicos para hacer comparaciones adecuadas de precios nominales, precios
deflactados y niveles de competitividad.

Cuadro 3. Conceptos basicos

@ Tipo de cambio = Nimero de unidades de moneda nacional
quw tengo que dar a cambio de una unidad de moneda
extranjera, E.g pesos por dédlar.

e Depreciaciéon/Apreciacion = Aumento/Disminucién del tipo
de cambio en un esquema de tasa de cambio flexible.

@ Devaluacién/Revaluacién = Aumento/Disminucién del tipo
de cambio en un esquema de tasa de cambio fijo.

e Subvaloracién/Sobrevaloracién = Pérdida/Aumento de valor
de la moneda local con respecto al délar de los Estados
Unidos.

Fuente: DNP (2023).

La canasta familiar de cada pais —cuyo precio en moneda local se ajusta y convierte
en délares— permite comparaciones rigurosas de la competitividad. No obstante, se
deben revisar la manera de producir bienes en cada pais, sus caracteristicas y sus
homogeneidades, para comparar de mejor manera las economias respectivas.
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Cuadro 4. Costo canasta familiar para dos paises hipotéticos

Rubro Pais A' | PaisB
Moneda Jocal ¢n milloncs Peso | Demario
Costo de canasta basica en moneda local 3.811.800 7,023,600
Cotizacrim del dokar en moneda local 425§ 2098
Costo de la canasta familear en dokarcs 828 868

Tabla 1: Costo de Canasta Fomiliar en dos Paises Hipottticos
Fuente: Elsbormcion propia a partie de datos hipoléticos

{1): Note gue of valor de la canasta para ol pais A ¢s aproximadamente igmal al valor de la canasts basica
amgal de Colombia para ¢l afio 2022 v La tasa de cambio con respecto al dokar del pais A o5
aproximadamente igual al promedio de 1a tasa de cambio on ¢f afio 2022,

Fuente: DNP (2023).

> Evidencia empirica sobre la paridad del
poder de compra

Las diferencias de los procesos productivos en cada pals establecen costos y llevan
a exportar o importar los productos aprovechando las ventajas competitivas, si no
existen barreras artificiales al comercio internacional.

Cuadro 5. Condiciones comercio internacional

Si no existen barreras artificiales al comercio internacional, es
posible deducir el siguiente resultado:
@ Pais A exporta sus productos al B, ya que es una economia
mas competitiva.

@ Pais B, con costos mas elevados, importa bienes desde el pais
A.

@ Los intercambios comerciales entre los paises Ay B
producirian un superdvit para el pais A y déficit en el pais B.

e El superavit del pais A genera exceso de dolares en este pais y
una escasez en B.
@ Apreciacién del peso (caida del tipo de cambio) en pais A y
i depreciacion (aumento del tipo de cambio) en el B.

Fuente: DNP (2023).

Se requiere una tasa de cambio que tome en cuenta la compra de articulos
(homogéneos) en cada pals. Las canastas de consumo difieren entre paises, no solo
por gustos, sino en sus iNnsumos, en sus costos de produccién, etc. Desde 1986 The
Economist recopila los precios de la big mac en moneda local de varios paises. En
la investigacion se elabord un modelo de ese precio (aunque en la India, la carne se
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remplaza por un producto vegano). El modelo compara las tasas de capacidad de
compra de esa mercancia de referencia, suponiendo un solo precio (sin costos de
transporte, aranceles, etc.), al cual se vende en un pais dado, para calcular la tasa de
cambio implicita.

Cuadro 6. Elementos para una tasa de cambio implicita

El problema es que las canastas de consumo difieren entre
paises debido a variaciones en gustos, disponibilidad de
productos y otras variables estructurales inherentes a las
economias de cada pais.
o Bienes homogéneos con atributos uniformes a nivel mundial.
@ La hamburguesa Big Mac utiliza ingredientes estandar en
preparaciéon y empaquetado.
@ Desde 1986 The Economist recopila precios de la
hamburguesa Big Mac en moneda local de diversos paises.
@ La relacién entre el precio en Estados Unidos y el precio en
moneda local de la Big Mac es una tasa de cambio implicitas
que igualan los valores en ambos paises.

Fuente: DNP (2023).

Asi, las comparaciones del poder de compra absoluto de un bien en dos paises
tienden a converger, en el largo plazo, hacia los precios internacionales; una vez los
precios se ajustan por la tasa de cambio respectiva.

Cuadro 7. Conexidn entre la PPC y la LSP / Versién absoluta

Conexion entre la PPC y LSP:

@ Versidn absoluta:
Pt — EtP: (1)

Si la ecuacion (1) se mantiene, entonces se puede expresar de

la siguiente forma:

Ei =5t
t P;‘

(2)

Si se divide ambos lados de (2) por E;, setiene : 1 = 751—

(2)

3o

Fuente: DNP (2023)

Asi, sitomamos el bien P* de una economia y lo multiplicamos por la tasa de cambio
conrespecto a la moneda del bien Pt, se puede determinar el precio relativo (ecuacién
1). La ecuacion 2 muestra la expresion de la proporcionalidad de los bienes, ajustada
por la tasa de cambio.

Luego se puede analizar la paridad del poder de compra en término relativos. Se
restan las inflaciones de los dos paises (pt y pt*) para encontrar un diferencial de



0\ Planeacion & Desarrollo - 2023 | Seminarios

ajuste de dos economias (et), de acuerdo con la pérdida local del poder adquisitivo
resultante de sus respectivas inflaciones.

Cuadro 8. Conexidén entre la PPC y LSP / Versidn relativa

Conexion entre la PPC y LSP:
@ Versién relativa:

Al tomar logaritmos y diferenciar la expresién (2), tenemos:

e = pt — Py (4)

En donde e; es la tasa de crecimiento de la tasa de cambio
nominal, p; es la inflacién doméstica y p; es la tasa de crecimiento
de los precios externos.

Fuente: (2023).

De los datos anuales publicados por The Economist se eliminaron paises con
hiperinflaciones, como Argentina y Venezuela, y aquellos con escasa informacion.

Cuadro 9. Datos

@ Informacién sobre precios de la hamburguesa Big Mac de
McDonald's en 75 paises expresados en términos de su
respectiva moneda local y las correspondientes tasas de
cambio.

@ Publicada anualmente por la Revista The Economist para el
periodo 1986 a 2022, tal como se muestra en la tabla 2.

Fuente: (2023).

El cuadro 10 presenta los resultados del modelo. La primera columna muestra los
paises seleccionados (una vez depurados); la segunda, el nimero de observaciones,
la tercera, el precio de la big mac en moneda local; la cuarta, la tasa del pais con
respecto al ddlar; la quinta, el precio de la big mac en EE UU; la sexta, latasa implicita
(precio en moneda local/precio en EE. UU.), la ultima, el cambio en la valoracién de
las monedas (de Colombia solo se tenian datos desde 2004).

Los resultados desde el modelo econométrico indican gran equivalencia, una vez
ajustadas las tasas de cambio, una gran paridad de precios big mac en EE. UU. (US
3,075) y Australia (US-australiano 3,7 y equivalente 3,1 en US), mientras que en
Colombia resulta muy cara (US 3.87).

Al calcular la tasa de cambio implicita se observan con mas precisién las valoraciones
de los precios ajustados no solo por las tasas de cambio sino también por los
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diferenciales de inflacién. En Australia, este ejercicio da una tasa de cambio implicita
de 1,21 y la subvaloracién del délar australiano llega a 10,46%.

Asi, latasa cambio implicita y las valoraciones de la moneda proporciona informacién
mas rigurosa y mas exacta sobre diversos aspectos, como las diferencias de

competitividad entre paises.

Cuadro 10. indice big mac, promedio 1986-2022
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Fuente: DNP (2023).
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El grafico 1 resume las sobrevaloraciones y subvaloraciones de las monedas (1986-
2022). En la zona central, abajo sobre el gje vertical, cuando la linea azul se reduce
casi a cero, solo EE. UU. y Canada muestran paridad. Los paises de la parte superior,
que crecen a la izquierda, tienes monedas subvaloradas y los que desde el vértice
EE.UU.-Canada crecen a la derecha, tienen monedas sobrevaloradas.

Gréfico 1. indice big mac. Sobrevaloracién y subvaloracién de las
monedas (1986-2022)
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Fuente: DNP (2023).

Uno de aspectos mas importantes a revisar e interpretar es la relacidén entre los
cambios la tasa de cambio big mac vy la tasa de cambio peso/ddlar. Es decir, entre
una tasa calculada con base en los precios y datos empiricos de las mercancias y una
tasa de cambio de las divisas.

En el grafico 2 se observa que, desde el afio 2016, esta Ultima tasa (correspondiente
a la linea azul) crece y se separa y de la tasa “real” bic mac de manera modo
sustancial. En los periodos anteriores sus tendencias eran mas homogéneas.



Grafico 2. Tasa de cambio big mac - Tasa de cambio peso / délar
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Fuente: DNP (2023)

Se hicieron pruebas de raiz unitaria para verificar la consistencia del modelo y los
resultados fueron muy favorables (cuadro 11). Se busca detectar si las relaciones
entre el precio de la big macy las tasas de cambio muestran consistencia en el largo
plazo. Se buscd verificar si en el largo plazo, mediante datos panel, con un modelo
calculado entre el logaritmo de la tasa de cambio de la moneda local/US (variable
dependiente) y las tasas de cambio implicitas (variable independiente); se agregd
como control el PIB de cada pais (variable independiente). Y luego, este mismo
modelo se repitid en términos relativos, utilizando el diferencial de las tasas de
inflacion. Como ya se menciond, los resultados del modelo mostraron consistencia.
Las raices unitarias indican que las series son integradas de orden uno, es decir,
tienen tendencias comunes.
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Cuadro 11. Analisis de consistencia y de cointegracion

Tabla 3: Prcbas de Raiz Unitaria

Mpotess
Ho: Panele s tienen ralces unitarias

H1: Por jo mencs un pane! ¢4 e31a00NAN0

Variable I Estadistico 2 I z-m

Nivelos
dollar_ex 0.7440 0.7716
PR -1,5424 0.0615
£9p_dollar2 3 2263 0,999
rtolpmnot
dollarexc 0,0037 05015
pr -2,4082 0,0810
fdpcountry 0,5224 0, 3007
Diterendia de logantmos

dloxch 25,7512 00000
dipr -209613 0,0000
Gledox A - 25,2491 0,0000
No. Panetes: 5)

No. Periodos: 23

Las pruebas iIncdduyen intercepto y tendencia

Fuente: DNP (2023)

» Conclusiones y comentarios finales

Este trabajo abre posibles debates sobre las complejas relaciones entre la valoracion
de las monedas y de las mercancias en las comparaciones internacionales. En el
siguiente cuadro se resumen las conclusiones expuestas en este seminario.
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Cuadro 12. Conclusiones

A lo largo de estos 37 afos, el indice Big Mac ha mantenido
su importancia convirtiéndose en un instrumento ampliamente
citado y utilizado tanto por académicos como por
profesionales.

@ Su existencia en un entorno competitivo resalta el mérito y
utilidad para evaluar el valor a largo plazo de las monedas en
el mundo.

@ Las estimaciones obtenidas y los test de cointegracion en
estructura de paneles, muestran resultados consistentes con la
hipétesis de la paridad de poder de compra.

@ Para Colombia, existe evidencia empirica a favor de la PPC
absoluta estimada mediante el método GLS, pero no términos
relativos.

@ En promedio, las monedas de los paises en desarrollo de Asia
y Europa del Este se encuentran subvaloradas.

@ Mientras que las monedas de las economias industrializadas
estan sobrevaloradas en promedio.

@ Hasta 2014 los movimientos en la tasa implicita en Colombia
anticipaban, mas o menos correctamente, los de la tasa
representativa del mercado.

@ Se ha presentado una importante devaluacién del peso, que
no ha estado acompafada de un alza en la implicita, sobre
todo a partir del afio 2018.

Fuente: DNP (2023)

> Preguntas

e ( En Colombia, la tasa peso/ddlar se debe mas a una situacién politica o
a factores macroeconémicos?

El profesor Alvaro Chavez recoge una tradicion de que suele decir que
los factores politicos se transmiten con rapidez a las tasas de cambio.
Pero aclara que no son los Unicos que intervienen en la sensibilidad
de las tasas de cambio, sino que hechos como el COVID-2020 han
tenido mucho peso. Otros factores, como los saldos de la balanza de
pagos, el ingreso de divisas o el volumen de remesas afectan en forma
significativa la relacion peso/délar.

e ;Qué limitaciones tiene el indice de la big mac para medir el poder
adquisitivo?
Chaves acepta que existen inconvenientes porque no incluye algunos
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factores: no incluye aranceles, no discrimina la calidad de los bienes ni
la productividad de cada pais; si esta se incluye, tiene grandes efectos
en la construccidn del indice.

e (En la investigacion se descubrié algun patrén de comportamiento
resultante de este indice big mac y de la comparacion entre diversas
economias?

A manera de ejemplo se encontraron diferentes trayectorias de

competitividad por subperiodos e. Antes de la pandemia, Chile y

Ecuador tenfan indices de competitividad mejores que los de Colombia;

luego de la pandemia hubo reajustes y se revirtid esta situacion.

e (El indice “pollo asado” de La Republica se puede comparar con el
indice big mac?

Se responde que seria interesante hacer un ejercicio semejante en

Ameérica Latina con base en este producto, dadas las homogeneidades

culturales y productivas de la region.
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“Este documento representa la opinidn de sus autores y no compromete la posicién
institucional del Departamento Nacional de Planeacién”.
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