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Desde comienzos del aio pasado los precios relativos de los
alimentos han venido registrando una tendencia alcista, sin
que esta aln se reverse (Grafico R2.1). En términos anuales,
la inflacién de alimentos viene aumentando casi que sin in-
terrupcién desde diciembre de 2013, mes en el cual alcan-
z6 un nivel de 0,9%, para saltar a 4,7% un ano después y
cerrar el primer trimestre de 2015 en 7,4% (véase Gréfico
38 del capitulo Ill). 2Los precios de los alimentos seguiran
estd tendencia alcista o iran a caer? Antes de responder esta
pregunta observemos las causas que explican dicho repunte,
para después analizar el posible desempefio de estos precios
en lo que resta de ano.

Grafico R2.1
El Nifo y los precios de los alimentos con relacién al IPC sin
alimentos
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Fuente: DANE; calculos de los autores.

¢Qué explica la escalada alcista de los precios de los
alimentos?

Existe el consenso entre los analistas del sector que la prin-
cipal causa que explica la racha alcista en los precios de los

*  Los autores son, en su orden, profesional experto en inflacién,
profesional especializado y estudiante en practica del Departa-
mento de Inflacién y Programacién del Banco de la Republica.
Sus opiniones no comprometen al Banco de la Repiblica ni a
su Junta Directiva.

alimentos fueron los indicios, que surgieron durante el segun-
do trimestre del afio pasado, sobre la aparicién de un nuevo
episodio de El Nifo, sin que en ese momento se conociera su
fecha de inicio ni su intensidad. Este temprano anuncio puso
en sobre aviso a los agricultores, quienes habrian modificado
sus decisiones de inversion, reduciendo el drea sembrada en
muchos productos o aplazando inversiones de adecuacién de
tierras, compra de insumos o maquinaria y equipo, entre otros.

Solo en marzo de este afio se confirmé y consolidé el desa-
rrollo de este episodio climatico, cuyos prondsticos, en princi-
pio, estiman que se extenderfa con mayor probabilidad hasta
el final del verano del hemisferio norte, con una intensidad
débil". Sin embargo, anticipando este evento, debido a los
anuncios pasados, los agricultores ya habfan tomado acciones
que redujeron la oferta, con la consecuente escalada alcista
en los precios de los alimentos.

Como reflejo del pesimismo senalado, el crecimiento del PIB
agropecuario en 2014 (2,3%) se desaceleré con respecto al
observado en el afo 2013 (6,7%). De igual manera, el crédito
agricola destinado a la produccién, con recursos de Finagro,
cay6é un 17,5% en 2014, frente a 2013; incluso estos prés-
tamos continGan sin mostrar mejora, al decrecer durante el
primer trimestre de este afo en mas de 9,0%. Sin embargo, es
importante aclarar que el crédito total, el cual incluye recur-
sos aprobados para la inversién, la normalizacién de cartera y
el capital de trabajo (contempla las lineas de produccién), si
repunté un 17,6% entre enero y marzo.

Aunque con menos fuerza, el otro factor que ha venido em-
pujando los precios de los alimentos en los Gltimos trimestres
ha sido la depreciacién del peso con respecto al délar. La fase
ascendente mas reciente del precio del délar, que comenzd
hacia finales de julio del afio pasado, gener6 algunas presiones
alcistas sobre ciertos alimentos de origen importado, entre los
que se destacan los cereales, los aceites-grasas y las harinas.

El arroz fue el alimento que liderd las alzas, con un ajuste
anual del 36,6%, lo cual explicé en un 10,7% la inflacion
total acumulada en los doce dltimos meses y en 23,5% la de

1 Véase:http://www.climate.gov/news-features/blogs/enso/
march-2015-enso-discussion-el-ni%C3%B1o-here. La pre-
sencia del fenémeno de El Nifo solo se confirma una vez se
acumulan cinco periodos consecutivos, donde cada mes es un
promedio mévil de los dltimos tres meses, en los cuales En
tal lapso la temperatura de la zona 3-4 del océano Pacifico
ecuatorial debe superar el promedio histérico de temperatura
de los dltimos treinta afios en 0,5 grados centigrados. Esta ten-
dencia se corroboré en marzo de 2015, cuando el desarrollo
del episodio climético aln se consideraba de intensidad débil.
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Nota adhesiva
En esta actualización se realizaron cambios menores en el texto del Recuadro 2.


los alimentos. El aumento de su precio esta asociado con la
caida de su produccion, la valorizacién de inventarios por
parte de algunos molineros e importaciones mas costosas
para atender la demanda local, encarecidas por la aprecia-
cién del délar.

La crisis de rentabilidad de algunos cultivos durante el afio
pasado, junto con el temor por la presencia de un evento de
El Nifio, desencadend una reduccién significativa en el area
sembrada de los cultivos, en especial los perecederos, gene-
rando presiones alcistas sobre este componente del IPC de
alimentos. Asf, el ajuste anual de este rubro pasé de terreno
negativo en diciembre de 2013 (-0,2%) a terreno positivo
un ano después (16,7%), para terminar el primer trimestre
de 2015 en 21,6%. Dentro de este grupo , la papa ha sido
la més golpeada por los eventos sefalados, con incremen-
tos de precios que alcanzaron el 71,8% en los Gltimos doce
meses, aumento que explica el 8,0% de la inflaci6n total, y
la de alimentos en cerca de 16,0%.

Por otro lado, durante buena parte del afio pasado el repun-
te en la inflacién al productor estarfa sefalando que los agri-
cultores han afrontado mayores costos de produccién por el
encarecimiento de los insumos, materias primas y maquina-
ria y equipo agricola, lo cual habrfa generado desestimulos
productivos. Por Gltimo, algunas protestas campesinas vy el
paro de transportadores, que temporalmente desabastecie-
ron los mercados mayoristas de alimentos, impulsaron los
precios entre febrero y marzo del presente ano.

¢Para donde van los precios de los alimentos?

Para responder esta pregunta, a continuacién se muestran
algunos ejercicios estadisticos para determinar la posible tra-
yectoria que seguirian los precios de los alimentos en lo que
resta del afio 2015.

Antes, es importante anotar que el episodio de El Nifio y la
depreciacién del peso-délar, que vienen explicando buena
parte del alza en los alimentos, deberfan atenuarse o desa-
parecer entre la segunda mitad del aio 2015 y comienzos
de 2016, tal como lo espera el mercado. Esto contribuirfa a
la desaceleracién de los incrementos anuales en los precios
de los alimentos. En el caso de un evento tipico de El Nino,
una vez maduro, este tiende a desaparecer por completo en
el tercer trimestre del afio. Precisamente esto es o que espe-
ran los meteorélogos con informacién a marzo; es decir, que
se normalicen las condiciones climdticas una vez culmine el
verano del hemisferio norte. Por su parte, el délar ha frena-
do su impetu alcista desde mediados de marzo, con lo cual
las alzas en el componente de alimentos transables del IPC
no deberian extenderse mas alld de este ano, teniendo en
cuenta el rezago de uno o dos trimestres con que se trans-
fieren los movimientos del tipo de cambio hacia la inflacién
al consumidor.
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Una revisién de los comportamientos tipicos del IPC de los
alimentos sefala que se podria esperar una reduccién de sus
precios en los proximos meses. En tal sentido utilizamos el
procedimiento de Bry y Boschan (1971) para caracterizar los
ciclos inflacionarios de estos grupos de alimentos desde el
afio 2000. Esta metodologia consiste en un algoritmo que
quita los valores atipicos de la serie de datos, y que luego
determina los puntos de quiebre en los ciclos de una serie
de tiempo; para esto se buscan los maximos y minimos lo-
cales en una ventana mévil a lo largo de la serie, a los cuales
se le aplica un conjunto de restricciones. Con estas se logra
que las fases de los ciclos (ascendentes y descendentes) sean
alternadas, con lo que se facilita determinar la duracién de
cada ciclo, y también se logra que cada fase y ciclo tengan
una duracién minima. Aunque tal duracién se escoge a juicio
del investigador, en este ejercicio se sigue la propuesta de
Harding (2008), con la cual se eligen duraciones mfnimas de
cada fase y ciclo de cinco y nueve meses, respectivamente. El
Gréfico R2.2 muestra los resultados y el Cuadro R2.2 presen-
ta los estadisticos descriptivos de la duracién de estos ciclos
para los precios analizados.

Segtn los resultados, la parte ascendente del ciclo de la va-
riacion anual del IPC del arroz tiene una mayor duracion
que la descendente; es decir, la inflacién del arroz aumenta
durante mas tiempo y luego, en promedio es seguida por
una reversiéon mas rapida de los precios. Por otro lado, si se
observa que la magnitud de los cambios de este producto y
los de la papa es mucho mayor que la del resto de alimentos
considerados, entonces, se podria registrar una fuerte des-
aceleracién en la inflacién de estos productos en los préxi-
mos trimestres.

El resto de alimentos muestran ciclos inflacionarios més lar-
gos, pero mas simétricos (Cuadro R2.1); en otras palabras, la
duracién de cada fase es parecida. En la mayoria se confirma
que en la actualidad sus precios se encuentran en una fase
ascendente. Sin embargo, a abril de 2015 se observa que
varios ya habrian superado el promedio de la duracién as-
cendente de sus ciclos o estarfan acercandose a esta (Cuadro
R2.2), por lo que podria presentarse una destorcida hacia el
dltimo trimestre del ano.

Por otra parte, en el Cuadro R2.3 se ilustra cémo en los
afos con fenémeno de El Nino la importancia de los ali-
mentos en la inflacién total tiende a caer significativamente
durante el segundo semestre, comparada con los anos de
clima normal. Mientras que durante el primer semestre los
alimentos perecederos explican un 117% de la inflacién, en
el segundo semestre su contribucion es negativa (-17,0%).
Igual sucede con el total del grupo de los alimentos, cuya
participacion en el segundo semestre (5,0%) es muy inferior
a la del primero (95,0%). Ademas, por el peso significativo
de los alimentos en la canasta familiar (28,2%), este com-
portamiento se refleja en la inflacion total, aunque con una
menor intensidad.



Grafico R2.2
Ciclos de las variaciones anuales de los precios de algunos
alimentos

A. IPC del arroz
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C. IPC de las hortalizas y legumbres
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E. IPC de las frutas
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Nota: las dreas sombradas corresponden a fases ascendentes de las variaciones anuales
analizadas.
Fuente: DANE; cdlculos de los autores.

B. IPC de la papa

(porcentaje)

150,0

100,0

0,0

-50,0
abr-00 abr-03 abr-06 abr-09 abr-12 abr-15

D. IPC de los tubérculos sin papa
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En conclusion, las expectativas de meteordlogos y analistas
del mercado cambiario con informacién a marzo, conducen
a esperar que los precios de los alimentos comenzarian a
ceder desde mediados de 2015. Lo anterior lo confirman
los ejercicios estadisticos, los cuales indican una caida acen-
tuada de los precios relativos de los alimentos en el mismo
lapso. Por otro lado, el equipo técnico del Banco prevé que
no habra una intensificacién de El Nifo y que este no se
extenderd més alla de lo inicialmente previsto; a la par, pre-
vé un doélar relativamente estable. Esto harfa suponer que
la caida esperada de los precios de los alimentos permitira
que la inflacién anual al consumidor retorne al rango meta
al finalizar el ano 2015. De darse lo contrario aumentarfa la
posibilidad de desanclaje de las expectativas de inflacién,
con altos costos para la credibilidad del régimen de inflacién
objetivo y para la economia en general. El banco central ha
manifestado estar vigilante y tomar una posicién activa para
que el objetivo inflacionario se cumpla.
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Cuadro R2.1
Ciclos de la variacion anual de los alimentos

Ciclo (en meses)

Fase ascendente

Fase descendente

Variacion Dura- Dura- Dura-
po;(;eunatlual prcci)(;?e- Dceis(;/ri]a— Minima | Maxima prcci)(;?e- Dceisévri]a— Minima | Maxima prcci)ér::]e- Dsis(’:/;a— Minima | Maxima
dio dio dio
Arroz 23 4 16 29 13 4 5 17 10 4 5 16
Papa 27 11 19 47 13 7 5 23 14 6 5 24
Tubérculos 36 18 18 61 16 6 9 23 20 17 6 48
Hortalizas 27 8 19 38 12 5 6 18 15 3 13 20
Frutas 29 7 20 37 18 6 9 22 12 3 8 15
Fuente: DANE; calculos propios.
Cuadro R2.2 Referencias
Fase actual de los ciclos de los alimentos
Bry, G.; Boschan, C. (1971). Cyclical Analysis of Time Series:
Variacion Fase y duracion actual Selected Procedures and Computer Programs, NBER
IR I Books, National Bureau of Economic Research, Inc.
Arroz Ascendente 16 Harding, D. (2008). “Detecting and Forecasting Business
Papa Ascendente 7 Cycle Turning Points”, MPRA paper, nim. 33583, Uni-
TulsEraulles Asandlaiie 13 versity Library of Munich, Germany.
Hortalizas Ascendente 33
Frutas Descendente 11

Fuente: DANE; célculos propios.

Cuadro R2.3
Generacion de la inflacién, 1950-2014

Participacion semestral

Descripcion promedio (porcentaje)
Inflacion de alimentos | ]
Afos con el Nifio¥ 95,0 5,0
Anos sin el Nifno 56,0 44,0
Inflacién perecederos (sin ano 2013)"
Afos con el Nifio¥ 136,0 -36,0
Anos sin el Nifno 101,0
Inflacién total
Afos con el Nifio¥ 76,0 24,0
Anos sin el Nifno 66,0 34,0

a/ Se toma El Nifo en el aio 2.

b/ Exclusion de datos del afio 2013 por ser un periodo atipico.

Fuentes: DANE y National Oceanic and Atmospheric Administration (NOAA); calculos
del Banco de la Repiiblica.
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