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Implicancias de la Informalidad

para la Politica Monetaria

Alejandro Vicondoa, profesor Instituto de
Economia UC

La informalidad es elevada en muchos
paises de Latinoamérica. Afecta la recauda-
cion, la organizacién de la economia, el ingre-
so delos hogares, entre otras dimensiones. Sin
embargo, hay escasa evidencia sobre cémo
afecta la efectividad de la politica monetaria,
debido a la escasez de estadisticas que abar-
quen al sector informal.

En un trabajo reciente con Giancarlo
Oseguera y Javier Turen, analizamos los
efectos de la politica monetaria en precios
de productos en mercados formales e infor-
males, en base al IPC en Honduras, que tie-
ne la particularidad de relevar precios del
mismo bien tanto en ambos mercados. Se-
gun los resultados, los precios en los merca-
dos informales reaccionan inmediatamente
ante el cambio en la politica monetaria,
mientras que los precios de los bienes for-
males demoran un afno en responder.

La diferencia de los precios en el corto
plazo es consistente con dos explicaciones.
Primero, los dos tipos de mercados enfren-

tan distintas demandas, siendo mads volatil
la de aquellos informales debido a que los
hogares de menores ingresos consumen
una mayor proporcién en ellos. Segundo,
puede estar explicado por caracteristicas in-
trinsecas del mercado como costos de ajus-
tes de precio, poder de mercado, entre otras.
La evidencia es consistente con la segunda
explicacién para entender el efecto diferen-
cial de la politica monetaria. Estos resulta-
dos son claves para caracterizar los efectos
de la politica monetaria ya que sugieren que
la politica monetaria tiene menos efectos
reales cuando aumenta la informalidad de-
bido al traspaso més rapido a precios.



