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Resumen

Se estima la demanda de cigarrillos de venta legal en Uruguay, a partir de datos
mensuales, de enero de 1997 a junio de 2022, utilizando andlisis de series temporales y
estimacion en dos etapas con variables instrumentales. El periodo considerado permite
controlar por la implementacion, a partir de 2005, de diferentes politicas de control del
tabaco. Los resultados muestran una demanda inelastica, con una elasticidad precio entre
-0.6 y -0.8, dependiendo del método de estimacion, y una elasticidad ingreso menor a uno
(entre 0.4 y 0.5). Las politicas de control del tabaco son significativas y negativas, en
particular los espacios 100% libres de humo (vigentes desde marzo de 2006), la
presentacion Unica (desde febrero de 2009), la prohibicion total de publicidad (desde
noviembre de 2014), y el empaquetado plano o neutro (desde enero de 2020). A pesar que
estas politicas son parte de una campaia integral, no pudiendo desentrafiar la sinergia
entre ellas ni el impacto estrictamente individual, los resultados muestran la relevancia
que han tenido las mismas en la reduccion del consumo. Para cumplir con los
compromisos establecidos en el Convenio Marco para el Control del Tabaco de la
Organizacion Mundial de la Salud, de alcanzar al menos el 75% de impuestos en el precio
de los cigarrillos, se realizaron simulaciones de sucesivos aumentos tributarios entre 2024
y 2028. Se deberia aumentar un 60% en términos reales el impuesto especifico (IMESI),
lo cual provocaria una reducciéon de la poblacién fumadora entre un 5% a un 8%,
dependiendo del método de estimacion, aproximadamente entre 26 a 46 mil fumadores
menos, y una caida del consumo de cigarrillos legales entre un 16% y 23%. A su vez, a
diferencia de lo ocurrido entre los afios 2022 y 2023, donde cay¢ la recaudacion total real
en un 8%, la misma podria aumentar entre un 18% a un 28%.



Abstract

The demand for legally sold cigarettes in Uruguay has been estimated using monthly data
spanning from January 1997 to June 2022. This estimation involved employing time
series analysis alongside a two-stage estimation approach employing instrumental
variables. This extended period under consideration allows for a comprehensive control
over the influence of various tobacco control policies that were implemented, starting in
2005. The findings reveal an inelastic demand pattern, indicating a price elasticity ranging
between -0.6 and -0.8, depending on the estimation method used. Additionally, the
income elasticity was found to be less than one, specifically between 0.4 and 0.5. Notably,
the implemented tobacco control policies, such as the enforcement of 100% smoke-free
spaces (since March 2006), the adoption of single presentation (since February 2009), the
complete ban on advertising (since November 2014), and the implementation of flat or
neutral packaging (since January 2020), exhibited significant negative effects. While
these policies form part of a comprehensive campaign, it's challenging to isolate their
individual impacts or assess their combined synergy. Nevertheless, the results underscore
their collective relevance in curbing cigarette consumption. In line with commitments
outlined in the World Health Organization's Framework Convention on Tobacco Control,
simulations involving successive tax increases from 2024 to 2028 were conducted. The
analysis suggests that a 60% real-term increase in the specific tax (IMESI) would
potentially lead to a reduction in the smoking population, estimated between 5% and 8%,
equating to approximately 26,000 to 46,000 fewer smokers. Moreover, this increase is
projected to result in a decline in the consumption of legal cigarettes by a range of 16%
to 23%. Interestingly, unlike the observed 8% decline in real collection between 2022 and
2023, it is anticipated that these tax adjustments could potentially trigger an increase in
collection ranging between 18% and 28%.

Key words: times series, instrumental variables, cigarette, tobacco, demand elasticity,
income elasticity, simulation, Uruguay
JEL: 118,112,D12.
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1. Introduccion

Existe amplia evidencia empirica de la estimacion de la demanda de cigarrillos
para diversos tipos de paises. Los trabajos difieren tanto en el tipo de datos que utilizan
(series de tiempo para una unidad geogréfica, panel por estados o provincias, cortes
transversales para datos individuales o de hogares, pool data de cortes transversales);
frecuencia de los datos (mensuales, trimestrales, anuales); métodos econométricos
(analisis de series temporales, variables instrumentales para control de endogeneidad del
precio, con o sin la inclusion de factores de riesgo y caracteristicas socioecondmicas,
métodos cuasi experimentales, etc.); asi como en la consideracién o no de modelos
adictivos.

En la sistematizacion realizada por Chaloupka y Warner (2000), se encuentra que
las estimaciones de la elasticidad precio para la demanda de cigarrillos esta en el rango
de -1.23 a -0.14, aunque para la mayoria de los estudios esta entre -0.3 y -0.5.

Para América Latina y el Caribe, Guindon et al. (2015) al sistematizar 32 estudios,
encuentran también que la demanda es ineléstica, con valores de elasticidad propia entre
-02y-05.

A su vez, existe cierta evidencia que los paises de ingreso medio y bajo tienen
mayor elasticidad precio que los de ingreso alto (aproximadamente -0.8 versus -0.4), y
elasticidades ingreso, tanto de corto como de largo plazo, por debajo de la unidad y mas
precisamente en torno a 0.5, lo que sugiere que ante aumentos del ingreso la demanda
aumentard menos que proporcionalmente (World Bank, 1999; Chaloupka et al., 2000;
Ross y Al-Sadat, 2007; Hidayat y Thabrany, 2010; Chaloupka et al., 2011; IARC, 2011;
Gonzélez Rozada, 2020).

En diversos estudios se controla por la implementacion e intensidad de las

politicas de control del tabaco, con la dificultad que muchas de ellas pueden ser



contempordneas, lo cual dificulta la identificacion y causalidad de las mismas. En
términos generales, se encuentra un impacto positivo en la reduccién de la demanda de
tabaco, pero no necesariamente mejorando las desigualdades econdmicas en el
tabaquismo al menos en el corto plazo (Hill et al., 2013; Ross y Al-Sadat, 2007).

Centrandonos en Uruguay, Ramos y Curti (2006) realizaron estimaciones de la
demanda de cigarrillos y tabaco de armar, a través de variables instrumentales' y de
ecuaciones aparentemente no relacionadas (SURE), con datos trimestrales de 1991 a
2003. Los autores encuentran elasticidad precio de los cigarrillos de venta legal igual a -
0.49 en el corto plazo y -0.55 en el largo plazo; elasticidad precio cruzada con el tabaco
de armar de 0.31 y 0.34 en el corto y largo plazo respectivamente; y elasticidad ingreso
igual 2 0.65 en el corto y 0.73 en el largo plazo. Extensiones de los autores para el periodo
1991 a 2008, muestran resultados similares (Ramos y Curti, 2010).

En este trabajo se realizan estimaciones actualizadas de la elasticidad precio e
ingreso de los cigarrillos de venta legal en Uruguay, a partir del analisis de series
temporales y estimacion en dos etapas con variables instrumentales. Se utiliza por primera
vez, datos mensuales (enero de 1997 a junio de 2022), lo cual permite controlar por la
implementacién, a partir de 2005, de diferentes politicas de control del tabaco. A partir
de los resultados se realizan simulaciones tributarias, a efectos de determinar el impacto
de aumentos impositivos que permitan alcanzar la recomendacion establecida por la
Organizacién Mundial de la Salud (OMS) de como minimo 75% de impuestos en el
precio de la cajilla de cigarrillos. Dicho impacto se analiza tanto en la poblaciéon fumadora

y cantidad de cigarrillos de origen legal, como en la recaudacion tributaria.

!'Los autores utilizan como instrumentos el tipo de cambio real bilateral con Brasil, precio de los productos
de tabaco rezagados y tendencia deterministica.



2. Politicas de control del tabaco en Uruguay

Desde 2005, a partir de la entrada en vigencia del Convenio Marco para el Control
del Tabaco de la Organizacion Mundial de la Salud (CMCT), Uruguay implement6 una
serie de politicas de control del tabaco, tanto tributarias como no asociadas al precio
(Triunfo et al., 2016; Gerstenbliith y Triunfo, 2023). En la Tabla A1 del Anexo se incluye
un cronograma detallado de la normativa asociada, con las fechas de entrada en vigencia
correspondientes.

En la actualidad, estan vigentes los espacios libres de humo, prohibicion total de
fumar en lugares cerrados de acceso publico, tanto en espacios publicos como privados;
prohibicién de toda forma de publicidad, promociéon o patrocinio por parte de las
empresas tabacaleras y exhibicion de productos de tabaco en locales comerciales.

En cuanto al empaquetado, Uruguay gradualmente fue intensificando Ia
normativa. En 2005, entran en vigencia advertencias rotatorias con pictogramas del 50%
de la parte frontal y posterior de los paquetes de cigarrillos y quedan prohibidos
descriptores engafiosos, tales como "light", "ultra light", "suave", "bajo en alquitran". En
2009, se establece presentacion Unica por marca, inclusion de la marca y nombre del
fabricante en fuente y tamano de letra especifica en el inferior de la cajilla, prohibiendo
cualquier descriptor o disefio que aumente el atractivo del producto.? A su vez, se aumenta
el tamano de los pictogramas al 80% de la superficie. Finalmente, en 2020 entra en

vigencia el empaquetado plano o neutro, convirtiéndose en el primer pais de América

2 Es importante recordar que esta medida fue denunciada por la tabacalera Phillip Morris en 2010 ante The
International Centre for Settlement of Investment Disputes (ICSID), alegando que algunas de las medidas
eran excesivas y constituian una violacion a sus derechos de propiedad intelectual y comerciales. El fallo
del ICSID, emitido en 2016, determind que las medidas de Uruguay eran legitimas y no violaban los
derechos de propiedad intelectual de la empresa, constituyendo un hito en la lucha contra el tabaquismo y
la defensa de la salud publica.



Latina en hacerlo. Lo anterior implica un disefio estandarizado de color, tipo de letra y
pictogramas que ocupan el 80% de la superficie.

Por otra parte, existen programas gratuitos de cesacion de tabaquismo ofrecidos
por el Fondo Nacional de Recursos (FNR), quien capacita a los profesionales de la salud
en el diagndstico y tratamiento de la dependencia del tabaco. Los prestadores de salud
estan comprometidos a ofrecer un programa para dejar de fumar con bajos o nulos
copagos por parte de los pacientes.

Finalmente, ademas de las intervenciones de politica mencionadas, el Gobierno
uruguayo aumentd los impuestos indirectos sobre los productos de tabaco en varias
oportunidades. A partir de la reforma tributaria de 2007, se aplicd el impuesto al valor
agregado (IVA) a los productos de tabaco, y periédicamente se sube el impuesto
especifico interno (IMESI) (Triunfo y Gerstenbliith, 2023). Actualmente, los impuestos
(IVA més IMESI) corresponden aproximadamente al 68% del precio minorista de las

cajillas de 20 cigarrillos.

3. Datos y Metodologia

La especificacion general de un modelo convencional de la funcién de demanda
de cigarrillos con datos mensuales puede ser expresada de la siguiente manera:
Qr = ag + Xiq BiXit +Z;'n=1 D;Dj¢ +XiliaDe +uy (D
donde Q; es el consumo per cépita de cajillas de 20 cigarrillos en el momento ¢
(mes-afio); X; corresponde a un vector de variables, en este caso el precio real de venta

promedio de una cajilla en el momento t y Y; el ingreso real per cépita; D, corresponde a

3 EI FNR es un ente publico no estatal a cargo del financiamiento de procedimientos de medicina altamente

especializada y medicamentos de alto costo para toda la poblacion usuaria del Sistema Nacional Integrado
de Salud.



efectos fijos mensuales; D; corresponde a j variables binarias que introducen cambios de

politica de control de tabaco en el momento t; u, es el término de error.

Si las variables son expresadas en logaritmo, como es el caso del precio de los
cigarrillos y el ingreso, los coeficientes estimados del precio de los cigarrillos y el ingreso,
corresponden directamente a las elasticidades precio e ingreso, respectivamente.

Como es posible observar en la Ecuacion (1), dicho modelo es estatico, ignorando
que el consumo de cigarrillos involucra un comportamiento adictivo, que suele asociarse
a tolerancia, irreversibilidad y reforzamiento (U.S. Department of Health and Human
Service, 1988, 2014). Los modelos econémicos de la adiccidon se pueden dividir en tres
grupos bdsicos: modelos imperfectamente racionales de comportamiento adictivo,
modelos de comportamiento adictivo miope y modelos de comportamiento adictivo
racional (Chaloupka, 1991; Becker et al., 1994, 2017; Chaloupka y Warner, 2000; Baltagi
y Griffin, 2001).

La literatura ha especificado modelos racionales de la demanda de adicciones, en
los cuales un supuesto clave es la prevision total de los efectos futuros derivados del
consumo presente, encontrandose que los modelos con datos agregados de series de
tiempo son especialmente inadecuados para el analisis empirico del modelo de adiccion
racional (Guindon et al., 2015).

Sin embargo, existe amplia evidencia sobre la pertinencia de los modelos de
adiccion miope, donde hay ausencia de prevision acerca de los efectos a futuro que genera
el consumo de un bien adictivo. En estos modelos la demanda de cigarrillos depende del
consumo pasado (Tansel, 1993; Hsieh et al., 1999; Van Walbeek, 2002; Guindon et al.,
2003; Hidayat y Thabrany, 2010; Ramos y Curti, 2006), estrategia que es seguida en este
trabajo. En este trabajo especificaremos este tipo de modelo, cuya implementacion se

desarrolla en detalle en la seccion de metodologia.



3.1. Datos

Este trabajo utiliza series temporales mensuales agregadas a nivel nacional para
el periodo enero de 1997 a junio de 2022. Por no disponer de datos de consumo per capita
de cigarrillos, se utilizan las unidades fisicas declaradas (cajillas de 20 cigarrillos) para la
imposicion de IMESI recogidas por la Direccion General Impositiva (DGI), lo cual
representa las ventas legales de cigarrillos. En base a la poblacion de 15 a 64 afios
(Instituto Nacional de Estadistica de Uruguay -INE-), se construye el consumo legal de
cajillas de cigarrillos per capita.

Respecto al precio, se considera el precio real de un paquete de 20 cigarrillos de
la marca mas vendida —Nevada-, a partir de los datos recogidos por el Billion Prices
Project (Cavallo, 2013). Este proyecto recogio el precio del paquete en diferentes puntos
de venta, a partir de un relevamiento en linea entre 2009 y 2013. El precio para el resto
del periodo se obtiene empalmando esta serie de precios con el Indice de Precios de los
Cigarrillos del INE. Los valores reales se obtienen deflactando por el Indice de Precios al
Consumidor (IPC) general del INE.

El ingreso real per cdpita, se aproxima a través del ingreso medio del hogar per
capita con valor locativo y sin servicio doméstico a precios de diciembre de 2010, que
surge de las Encuestas Continuas de Hogares del INE, deflactado por el IPC general.

En cuanto a la politica de control del tabaco, la misma se ha caracterizado por ser
integral y acumulativa, en alglin caso con restricciones progresivas como las asociadas a
publicidad y empaquetado, y en otras complementarias, como los espacios libres de
humo, impuestos, etc. Lamentablemente la incorporacién contemporanea de muchas de
las medidas, asi como la progresividad mencionada, no permite identificar la sinergia que
puede existir entre las mismas, ni efectos absolutamente diferenciales entre ellas. De

todos modos, consideramos importante controlar a través de variables binarias que



representan el ambiente regulatorio, aprovechando el mes de entrada en vigencia de las
diferentes politicas (ver Tabla Al del Anexo). Se especifica espacios 100% libres de
humo de tabaco, variable binaria que toma valor uno a partir del 1 de marzo de 2006; la
incorporacion del /74 a los productos de tabaco a partir de la reforma tributaria, que toma
el valor uno desde julio 2007; presentacion unica del empaquetado a partir de febrero de
2009; publicidad que incorpora la prohibicion total de cualquier forma de publicidad a
partir de noviembre de 2014; empaquetado neutro o plano, variable binaria que toma
valor uno a partir de enero de 2020.

A su vez, se especifican dos variables binarias que dan cuenta de fuertes shocks
exogenos; la crisis econdmica ocurrida en 2002-2003, y la crisis generada por la pandemia
por SARS-CoV-2, que en el caso del Uruguay afecto fuertemente de abril de 2020 a junio
2021. Desde el punto de vista puramente econdémico es de esperar que las crisis
econdmicas tengan un efecto ingreso negativo en el consumo de cigarrillos. Sin embargo,
en el caso particular de la crisis generada por la pandemia de COVID-19 los efectos en el
consumo de cigarrillos pueden no ser evidentes. Por un lado, el consumo de cigarrillos
podria haber disminuido debido a una mayor conciencia sobre la salud pulmonar y los
riesgos asociados al consumo o debido a que los rituales sociales, pautas de descanso y
héabitos compartidos fueron totalmente distorsionados. Por otra parte, la crisis vivida
generd situaciones de incertidumbre y estrés sin precedentes lo que podria generar un
mayor consumo de cigarrillos provocado por el efecto calmante momentaneo que produce
el consumo de nicotina, asociado a la liberacion de dopamina en el cerebro. Finalmente,
las restricciones de movimiento y cierre de negocios pudieron afectar el acceso a los
cigarrillos, aunque por las caracteristicas del confinamiento en Uruguay, entendemos que

este impacto fue limitado.
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En la Tabla 1 se presentan las principales estadisticas descriptivas de las series

utilizadas.

Tabla 1: Estadisticas descriptivas, datos mensuales a nivel nacional (Uruguay): 1997m1-2022mé6.

Desvio
Variable Definicion Fuente Minimo  Miéximo Media estindar
Unidades fisicas de
cajillas de 20 para
calculo de IMESI
Consumo aparente per  dividido poblacion
capita (Q) de 15 a 64 afios DGVINE 1.80 9.98 5.17 1.53
Precio de cajilla de
20 de marca mas
Precio real de la marca  vendida “Nevada”
mas vendida deflactado por IPC Proyect Billion
(P_cigarrillos) general Prices/INE 37.11 79.58 57.45 13.45
Ingreso medio per
capita de los hogares
Ingreso per cépita real deflactado por IPC
) general ECH 7599.98  17348.99 12076.18  2275.61

Nota: Se disponen de N=306.

La Figura 1 muestra la evolucion de las cantidades de cajillas de cigarrillos per
capita, comerciadas legalmente, los precios e ingresos reales. Se observa una caida en el
consumo legal, consistente con la caida en la prevalencia del consumo de cigarrillos
observado en la poblacion adulta (entre 15 y 64 afios). Se estima que entre 2006 y 2022
dicha prevalencia cayd aproximadamente un 33%, dependiendo de las encuestas y
definicion de prevalencia considerada (Gerstenbliith y Triunfo, 2023).
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Figura 1: Evolucion de cantidades de cajillas per céapita comercio de origen legal, precio de la cajilla e
ingresos reales, Uruguay.

Unidades fisicas de cajillas de 20 para calculo de IMESI per capita

Precio de cajilla de 20 de marca mds vendida “Nevada” deflactado por
IPC general

1997.01

Ingreso medio real per cépita de los hogares deflactado por IPC general

18000

16000

14000

12000
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Respecto al precio real, los cambios abruptos observados en las series
corresponden a la incorporacion del IVA a los cigarrillos en julio 2007, y a los aumentos

periodicos de IMESI
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3.2. Metodologia

Las estimaciones de demanda tienen potencialmente problemas de identificacion
o endogeneidad, que pueden deberse a variables omitidas, error de medicion o
simultaneidad entre la cantidad demandada y el precio. De hecho, dado que estamos
analizando un producto adictivo, los fumadores pueden tender a comprar cigarrillos mas
baratos (por ejemplo, comprando cigarrillos por cartones, etc.), implicando que el precio
se determina conjuntamente con el consumo.

Una forma de atacar dicho problema es considerar modelos dindmicos de series
temporales, mediante el uso de las variables rezagadas, o utilizar estimaciones en dos
etapas con variables instrumentales.

En el andlisis de series temporales, el problema habitual es que las mismas pueden
no ser estacionarias, provocando que los resultados de la regresion sean espurios. Una
serie es estacionaria (no presenta raiz unitaria) cuando es estable a lo largo del tiempo, es
decir, cuando la media, la varianza, y la autocovarianza son constantes en el tiempo. Las
transformaciones habituales para obtener estacionariedad es diferenciar la serie d veces,
implicando que la serie temporal tendra raiz de orden d (I(d)).

Para estudiar la raiz unitaria de las series temporales, se utiliza la prueba de
Dickey-Fuller Aumentada (DFA) (1981) y la de Phillips-Perron (PP) (1988). Esta tltima
tiene la ventaja de ser una prueba robusta para correlacion serial y heteroscedasticidad en
el término de error, ademés de no ser necesaria la especificacion de una estructura de
rezagos.

Después de confirmar la estacionariedad y el rezago de las series es necesario
analizar la cointegracion de las variables del modelo presentado en la Ecuacion (1).

El concepto de cointegracion implica encontrar una combinacién, lineal o no

lineal, que muestre la relacion de largo plazo entre las variables seleccionadas.
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Introducido inicialmente por Engle y Granger (1987), existen en la actualidad diferentes
enfoques, en este trabajo se examina la cointegracion a través de las pruebas desarrolladas
por Engle-Granger (1987), Johansen (1995), Pesaran y Shin (1999) y Pesaran, Shin y
Smith (2000).

A efectos de estimar la demanda, se opta por un modelo Autoregresivo de Rezagos
Distribuidos (ARDL) que tiene la ventaja respecto a los métodos tradicionales de permitir

un orden mixto de cointegracion, expresandose en la Ecuacion (2):

Qr=ag+ XioBiXe—i + 271=1 (Z)ijt + Zgi1 aDy + X5o1 6k Qe T ur  (2)

donde n y z son los niimeros de rezagos de la variable dependiente e independientes
respectivamente. Los valores Optimos de los rezagos se determinaran utilizando el
criterio de seleccion Akaike Information Criteria (AIC) el cual suele encontrar una mayor
cantidad de rezagos requiriendo muestras mas grandes que otros criterios como por
ejemplo el Bayesian Information Criteria (BIC).

El modelo es “autorregresivo” en el sentido que la variable dependiente es
explicada en parte por los rezagos de si misma, y de “rezagos distribuidos” porque tiene
un componente de rezagos sucesivos en las variables explicativas.

Una vez encontrada la estructura 6ptima de rezagos, se procederd a identificar la
existencia 0 no de cointegracion entre las variables del sistema, se estimaran los
coeficientes de las relaciones dinamicas de corto y largo plazo, se realizaran diversas
pruebas de diagndstico, como ser autocorrelacion de los residuos, heteroscedasticidad y
normalidad.

Si las variables estan cointegradas, el Modelo de Correccion de Error puede ser
representado a través de la Ecuacion (3), a partir del cual se puede estimar la velocidad

de ajuste o coeficiente de correccion de error (y).
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AQ. = ag — Y(Qe—1 — 0X,_1) + X717 9 AQ¢ - + W'AX, +
+ ?=_11 (P’Xi AXe ;i + 271=1 D; Dje + Yl a D+ u, 3)

donde 6 son los coeficientes de largo plazo, los cuales representan los efectos de
equilibrio de las variables independientes en la dependiente; y es el coeficiente de
velocidad de ajuste, negativo, indicando qué tan rapido la variable dependiente corrige

una distorsion del equilibrio de largo plazo. Por su parte, los coeficientes ¢y, y @q,

informan las fluctuaciones de corto plazo, no debidas a desviaciones del equilibrio de
largo plazo.

La otra alternativa metodologica es utilizar variables instrumentales, debiéndose
encontrar al menos un instrumento que esté correlacionado con el regresor enddgeno
(precio de los cigarrillos), pero no correlacionado con el consumo. En este trabajo,
optamos por utilizar los impuestos reales y el precio internacional real de tabaco. En
primer lugar, porque tienen una correlacion con el regresor enddgeno, en el sentido que
ambos son un componente importante del costo total de los cigarrillos. A su vez,
presentan exogeneidad aparente, que luego es sometida a prueba, en el sentido que a priori
no estan influenciados por los factores que afectan directamente el consumo de cigarrillos.
Por ejemplo, los cambios en las politicas fiscales o las fluctuaciones en los mercados
internacionales de tabaco suelen estar fuera del control de los consumidores de cigarrillos
y no deberian estar directamente relacionados con las preferencias de consumo.

Como se mencion6 anteriormente, en Uruguay se aplica el IMESI desde la década
de los 90, y el IVA desde julio de 2007. Para construir la serie temporal del IMESI, se
extrae de los diferentes decretos las bases especificas, tasas e impuestos para los
cigarrillos; mientras que el IVA se extrae del precio minorista IVA incluido (22%). Los

valores reales se obtienen de deflactar por el IPC general del INE.
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En el caso del precio internacional de tabaco, se utiliza la informacion recogida
por el Banco Mundial (World Bank commodity price data), precio del tabaco no
manufacturado de cualquier origen en dodlares, llevado a pesos uruguayos reales. A su
vez, consideramos que el precio actual podria no reflejar el costo actual de los cigarrillos,
porque las empresas pueden tener contratos a largo plazo para adquirir la materia prima,
a efectos de evitar fluctuaciones, ademas de poder tener estrategias financieras y de
inventario. Por tal motivo, optamos por tomar esta variable rezagada tres meses.

La Figura 2 muestra la evolucion de los impuestos reales y del precio internacional

del tabaco en pesos reales.

Figura 2: Evolucion de los impuestos reales y del precio
internacional del tabaco a precios reales.

Impuestos (IVA + IMESI) a precios constantes
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Preciointernaconal del tabaco a precios constantes

Se realizan pruebas para determinar si el precio de los cigarrillos es endogeno y la

validez de los instrumentos considerados.
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4. Resultados

4.1. Resultados del analisis de series temporales

En la Tabla A.2 del Anexo se presentan los resultados de las pruebas de raiz
unitaria. Las series fueron transformadas a logaritmos antes de realizar el analisis, lo que
facilita la lectura posterior de los coeficientes en términos de elasticidades. El consumo
legal de cajillas de cigarrillos y el ingreso real son I(0) en niveles, mientras que el precio
real es estacionaria en primeras diferencias (I(1)).

En la Tabla A3, se presentan los resultados de las pruebas de cointegracion,
encontrando que hay evidencia de al menos una relacion de largo plazo. Por trabajar con
datos mensuales, se permite un maximo de ocho rezagos.

Como se menciono anteriormente, en este caso la estrategia es estimar un modelo
ARDL, con la estructura optima de rezagos que indique el método AIC. Se realizan las
respectivas pruebas de bondad de ajuste, las que indican que es posible rechazar la
hipotesis de autocorrelacion serial (Durbin) y heteroscedasticidad (Breusch-Pagan/Cook-
Weisberg). Sin embargo, hay evidencia estadistica para rechazar la hipétesis nula de
normalidad de los datos.* En este sentido es importante tener en cuenta que, en algunos
casos, el tamafo de la muestra puede influir en el resultado de las pruebas de normalidad;
con muestras grandes, es posible que el test tenga suficiente poder estadistico para
detectar incluso pequefas desviaciones de la normalidad, lo que puede resultar en un valor
de p muy pequefio. De todos modos, se encuentra que los residuos son estacionarios.’

En la columna (I) de la Tabla 2, se presentan los resultados de la estimacion ARDL
con una estructura optima de rezagos (1,1,0). Se encuentra una alta velocidad de ajuste
(-0.894), lo cual implica que las desviaciones transitorias de corto plazo (shocks) se

trasmiten rapidamente al consumo de cigarrillos. Respecto a las elasticidades de largo

4 Prueba de Royston, Chi2=37.68 (p=0.000).
5 Se aplico la prueba ADF (MacKinnon): t=-17.814, p=0.000.
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plazo, la correspondiente al precio muestra una demanda inelastica (-0.753), por lo tanto,
ante un aumento del 10% en el precio de la cajilla, el consumo se reduciria en 7.53%. Por
su parte, la elasticidad ingreso igual a 0.366, indica que en escenarios de crecimiento
econdomico, la demanda de cigarrillos aumentaria menos que proporcionalmente.

A su vez, no es posible rechazar que la elasticidad precio de corto plazo sea igual
a la de largo. En modelos dindmicos con comportamiento adictivo, era de esperar que
fuese menor, sin embargo, consideramos que la alta velocidad de ajuste determina este
resultado.

En cuanto a las politicas, resaltan valores negativos y significativos de la
presentacion unica (-7.3%), prohibicion total de publicidad (-6.7), y empaquetado plano
o neutro (-17.4%). Estos resultados muestran la relevancia que han tenido las distintas
medidas de control del tabaco en la reduccion del consumo, pero como se menciond
anteriormente, éstas fueron parte de una campaia integral y acumulativa en el tiempo, lo
que dificulta el poder desentrafiar el impacto individual de cada una.

Respecto a las crisis, se encuentra un impacto negativo en el consumo de la
ocurrida en 2002-2003, lo cual seguramente se explique por un efecto ingreso; mientras
que la pandemia por COVID-19 tiene un coeficiente positivo y significativo al 90%.
Como se menciond anteriormente esta variable recoge factores a favor y en contra del
consumo durante la pandemia, como ser mayor conciencia sobre la salud pulmonar y los
riesgos asociados al consumo de tabaco, rituales sociales de consumo distorsionados,
aumento de estrés, restricciones de acceso al tabaco por baja de la movilidad, etc., no

pudiendo afirmar con certeza cual de ellos esta primando.
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Tabla 2: Resultados de las estimaciones de la demanda de cigarrillos para
Uruguay, 1997m1:2022m6.

ARDL (1,1,0) Variables instrumentales
@ an
VARIABLES Log (Q) Log (Q)
Velocidad de ajuste (y) -0.894%**
(0.060)
Largo Plazo
Log (P) -0.753%** -0.562%**
(0.104) (0.167)
Log (Y) 0.366%** 0.484***
(0.080) (0.075)
Corto Plazo
Log (P) D1 -0.768%%*
(0.279)
Log (P) D2
Crisis economica 2002-2003 -0.076%* -0.054*
(0.029) (0.031)
Espacios Libre de Humo (marzo de 2006 en adelante) -0.046 -0.081%%*
(0.033) (0.032)
Introduccion del IVA a productos de tabaco (julio de 2007 en adelante) -0.038 -0.081%%*
(0.041) (0.037)
Presentacion tnica (febrero de 2009 en adelante) -0.073%** -0.139%**
(0.037) (0.042)
Prohibicion total de publicidad (noviembre de 2014 en adelante) -0.067%** -0.115%**
(0.025) (0.024)
Empaquetado plano o neutro (enero de 2020 en adelante) -0.174%** -0.207%**
(0.035) (0.051)
Covid-19 (abril de 2020 a junio de 2021) 0.073* 0.083
(0.041) (0.057)
Constante v v
Efectos fijos mes v v
N 305 303
R-squared 0.737 0.866

Test Autocorrelacion (Durbin)
F=1.267 p=0.2613. Test
heteroscedasticidad (Breusch-
Pagan / Cook-Weisberg)

Test endogenidad (Hausman)
F=7.83 p=0.006. Test de
sobreidentifacionn (Sargan y
Hansen) Chi2=1.22 p=0,269

Chi2=3.39 p=0.065. Test
variables omitidas (Ramsey)
F=6.36 p=0.000

Notas: ***p<0.01, **p<0.05, *p<0.10. Entre paréntesis errores estandar.

4.2. Resultados de variables instrumentales

En este trabajo se consideran como instrumentos el precio internacional real del
tabaco rezagado tres meses y los impuestos reales a los cigarrillos. Las pruebas realizadas
permiten afirmar que los mismos son exdgenos, a la vez que son instrumentos validos, no
correlacionados con el término de error.

Como se observa en la columna (II) de la Tabla 2, los resultados son similares a
los encontrados con el modelo ARDL, con una elasticidad precio igual a -0.562 e ingreso
igual a 0.484. En cuanto a las politicas, son todas significativas y negativas, implicando
reducciones en el consumo: espacios 100% libre de humo (-8.1%), introduccion del IVA

(-8.1%), presentacion unica (-13.9%), prohibicion total de publicidad (-11.5%) y
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empaquetado plano (-20.7%). La crisis econdémica ocurrida en 2002-2003 presenta un

coeficiente negativo y significativo al 90% de confianza.

4.3. Analisis de robustez

Siguiendo la literatura, otra estrategia para la especificacion de las politicas es
incluir variables de intensidad en la implementacion de dos grandes grupos de medidas:
publicidad y empaquetado (Saffer y Chaloupka, 2000; Blecher, 2008). Se especifica la
variable cualitativa ordinal publicidad, que toma el valor 1 desde marzo de 2008, cuando
se prohibe toda forma de publicidad y promocion de productos de tabaco, excepto en
puntos de venta; y valor 2 desde noviembre de 2014 cuando se prohibe todo tipo de
publicidad. La variable empaquetado, toma el valor 1 desde julio de 2005, fecha en la
cual entran en vigencia advertencias rotatorias con pictogramas del 50% y quedan
prohibidos descriptores engafiosos; valor 2 a partir de febrero de 2009 con el
establecimiento de la presentacion nica por marca; valor 3 a partir de diciembre de 2009
con el aumento del tamafio de los pictogramas al 80%; y valor 4 a partir de enero de 2020
con la introduccién del empaquetado plano o neutro.

Los resultados (ver Tabla A4 del Anexo) muestran una relacion significativa y
negativa de ambas variables con el consumo de cigarrillos de origen legal, tanto en la
estimacion ARDL como por VI, intensidad del empaquetado (-0.066/-0.079) y de la

publicidad (-0.076/-0.097).

5. Simulaciones de aumentos impositivos

A partir de los resultados presentados en las secciones anteriores y de diferentes

fuentes oficiales (INE, DGI, JND), es posible simular aumentos impositivos, en particular

20



para alcanzar la recomendacién minima establecida en el paquete de medidas MPOWER®
acordadas en la OMS vy alineadas con las disposiciones del CMCT (OMS, 2023). El
indicador principal en la politica “R” de aumentar los impuestos, es alcanzar al menos el
75% de impuestos totales en el precio de venta al por menor de un paquete de 20
cigarrillos. El instrumento de politica para alcanzar dicho objetivo, es aumentar la base
especifica del IMESI, dado que el impuesto especifico es el componente que mds influye
en el precio relativo de los cigarrillos, y el IVA estd en la tasa maxima del 22%. A tales
efectos, es necesario conocer cudnto de la carga impositiva se traslada a precios por parte
de la industria. La velocidad y grado de aumento de precios frente a un aumento
impositivo depende de factores tales como la estructura del mercado, la inercia de los
consumidores (adiccion y lealtad a una marca), la estructura impositiva, disponibilidad
de sustitutos, entre otros (Delipalla y O'Donnell, 2001; Paraje et al., 2023).

Siguiendo a Goodchild et al. (2018), se opta por suponer que los costos y el
margen de beneficio de la industria se mantienen constante, y que el aumento de
impuestos se traslada totalmente al nuevo precio minorista. Definimos el precio minorista
como la suma del margen de la industria més los impuestos (IVA e IMESI).

Por otra parte, la simulacion utiliza un modelo autorregresivo dado por la

Ecuacion (4):

APCt+1+ AYeiq APOBt+1)

Qt+1 = Q¢ <1 + €pc P &y Y, POB,

(4)

donde Q; es la cantidad de cajillas de cigarrillos fumados en el afio t, Y; es el PIB real en

el momento t; PC; es el precio real minorista de la cajilla de cigarrillos mas vendida en el

® El paquete de medidas técnicas MPOWER de la OMS incluye: M, vigilar el consumo de tabaco
y las politicas de prevencion; P, proteger a la poblacion del humo de tabaco; O, ofrecer ayuda
para el abandono del tabaco; W, advertir sobre los peligros del tabaco; E, hacer cumplir las
prohibiciones sobre publicidad, promocidn y patrocinio del tabaco; y R, aumentar los impuestos
al tabaco.
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afio t; POB; es la poblacion de 15 a 64 afos, en edad de fumar; A es el operador de primera
diferencia (diferencia entre t+1 y t). Por lo tanto, se asume que no existen tendencias no
observables ni politicas de control del tabaco que no dependen de impuestos. Dado lo
avanzado de la implementacion de las politicas de control de tabaco en Uruguay
consideramos que dichos supuestos son realistas. Como tasas de inflacion y crecimiento
esperadas se consideran las del Fondo Monetario Internacional’.

A su vez, una variable de resultado importante, es la estimacion de la cantidad de

fumadores, para lo cual utilizamos la especificacion de Goodchild et al. (2016),

epc APCeyq | €y AYpyy  APOBpyy
Stv1 =S (1 +— - 5
t+1 l'( + 2 PCt + 2 Yt + POBt ) ( )

donde S; es la poblacion fumadora de 15 a 64 afios.

En la Tabla 3 se presentan los resultados de aumentos sucesivos de IMESI hasta
alcanzar el 75% de impuestos en el precio en 2028. El afio 2022 corresponde a la base,
con datos observados, mientras que el IMESI del 2023 también fue fijado por el Decreto
409/022 que comenzo a aplicarse en enero de 2023. Los resultados para los afios 2024 a
2028 corresponden a los esperados en el caso de aplicar los aumentos de IMESI
propuestos.

En base al objetivo de salud publica, resalta que de aumentar un 60% el IMESI en
términos reales en el periodo 2024-2028, la poblacion fumadora caeria entre un 5% a un
8%, dependiendo de la elasticidad estimada considerada (series temporales o variables
instrumentales), aproximadamente entre 26 mil y 46 mil fumadores menos, y el consumo
de cigarrillos legales se reduciria entre un 16% a un 23%. En términos del objetivo fiscal,
la recaudacion por concepto de IMESI aumentaria entre un 23% a un 34%, mientras que

la recaudacion total lo haria entre un 18% a 28%.

7 https://data.imf.org/?sk=3e40cd07-7bd 1-404f-bfce-24018d2d85d2
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Tabla 3: Simulaciones de aumentos impositivos.

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Series Variables Series Variables Series Variables Series Variables Series Variables
1 1 1 1 1 1 1 1 1
(IVA+IMESD)/P 65% 66% 68% 70% 2% 74% 75%
IMESI $ 90.22 96,26 118,57 138,77 162,51 190,57 211,32
IMESI base especifca $ 128.88 137,51 169,38 19824 232,16 27225 301,88
Variacion precio cajilla real -2.32% -0,68% 1225% 6.67% 7.14% 7.69% 4,00%
Variacion IMESI real -2,10% 123% 16,53% 10,94% 1127% 11,68% 3.86%
Variacién poblacion fumadora 2,00% 0.60% -1.40% -0.60% -1,80% -1.00% -2,00% -1.20% -0.80% -0.30% -240% -1,50%
Variacion cajillas de cigarillos legales -4.17% 1,08% -2.92% -4.85% -3.75% -3.45% -421% -3.73% -1,70% -3.64% -3.01% -6.13%
Variacion de la recaudacion IMESI real -4.17% 2.32% 6.57% 445% 6.78% 4.89% 6.58% 4.89% 3.83% 1,78% 6.33% 5.07%
Variacion de recaudacion total (IVA+IMESI) real -6.24% 1,79% 3.50% 341% 3.69% 3.82% 3.56% 3.89% 335% 1.32% 541% 4,16%




6. Conclusiones

En base a la teoria microecondmica, es posible afirmar que el consumo de
cigarrillos presenta diferentes fallas de mercado que deben ser reguladas para reducir su
consumo. En particular, la normativa sobre empaquetado y publicidad ha atacado las
asimetrias de informacion sobre los riesgos asociados al consumo y sobre su caracter
adictivo; mientras que los espacios libres de humo son una forma de regulacion de las
externalidades negativas provocadas a no fumadores, como ser impactos en la salud por
humo de segunda mano, riesgo de incendio y dafo a la propiedad, etc.

Los resultados de las estimaciones de la demanda de cigarrillos de venta legal en
Uruguay, muestran el éxito de dichas politicas en la reduccion del consumo de cigarrillos
de origen legal.

A su vez, las elasticidades precio e ingreso, han permitido simular aumentos
tributarios, encontrando que es posible cumplir tanto el objetivo de salud publica, de
continuar disminuyendo el consumo, como el objetivo fiscal de aumentar la recaudacion.

Para evitar potenciales efecto sustitucion entre los diferentes productos de tabaco,
es deseable que todos tengan las mismas tasas impositivas. Actualmente no se aplican a
otros productos preparados total o parcialmente con hojas de tabaco ni a los dispositivos
electronicos para calentar tabaco.

Estas medidas deberian ser articuladas con la profundizacion en el cumplimiento
del Protocolo para la eliminacion del comercio ilicito y la implementacion de sistemas de
seguimiento fiscal y licenciamiento de puntos de venta. Lo anterior requiere una
combinacion de tecnologia, colaboracion entre diversas entidades gubernamentales y
privadas (nacionales y regionales), asi como un marco legal s6lido y medidas de control

adecuadas a lo largo de toda la cadena de suministro.



Finalmente, consideramos que Uruguay deberia avanzar en ofrecer ayuda para el
abandono del tabaco, y aumentar la penetracion de los programas de cesacion. A su vez,
podria desarrollar politicas que ataquen la inercia de los consumidores, tales como
controlar la composicion del producto con niveles méximos de nicotina.

Nuestro estudio no estd exento de limitaciones. En primer lugar, resaltar que las
estimaciones corresponden a ventas legales, pudiendo sesgar los resultados. De hecho, en
caso de existir sustitucion por cigarrillos evadidos de impuestos, una caida en las ventas
legales no deberia asociarse con una caida en el consumo. Sin embargo, las encuestas
realizadas por la Junta Nacional de Drogas, muestran una fuerte caida en las prevalencias
de consumo. En segundo lugar, al trabajar con datos agregados no es posible desentrafiar
el efecto de los cambios de precios sobre el inicio, la participacion o el abandono del
habito de fumar. En tercer lugar, no es posible identificar si existen diferencias en las

elasticidades estimadas por sexo, grupos de edad o nivel socioeconémico.
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Anexo

Tabla Al. Cronologia de la normativa relacionada con tabaco.

Norma Fecha aprobaciéon Fecha vigencia Medida adoptada
T TSP CCITTCU TITCT IO TV Ty CUTT TaaSars UroT— 0702 TEaTTOS Yy ST TS =T
Poder Ejecutivo podrd incrementar esta tasa hasta un maximo del 72%
a medida que disponga la vigencia de las derogaciones dispuestas en el articulo 45° del Decreto-
Ley N°14.948, de 7 de noviembre de 1979. Faciiltase al Poder Ejecutivo a fijar tasas
diferenciales para los tabacos elaborados para el consumo en los departamentos de frontera

D 338/996 28-Ago-96 terrestre

L 17.793 19-Jul-04 27-Feb-05 Ratificacién Convenio Marco para el Control del Tabaco (CMCT)

D 36/005 26-Ene-05 25-Jul-05 Requerimiento del tamafio de pictogramas 50% de parte frontal y posterior del paquete
Advertencias rotatorias con pictogramas del 50% de la parte frontal y posterior de los paquetes de
cigarrillos. Referencias prohibidas a "light", "ultra light", "suave", "bajo en alquitran" y otros

D 171/005 31-May-05 25-Jul-05 descriptores enganosos
Espacios 100% libre de humo de tabaco, todos los espacios piblicos cerrados y todos los espacios

D 268/005 5-Set-05 1-Mar-06 de trabajo piblicos y privados

D 415/005 20-Oct-05 18-Abr-06 Primera ronda de pictogramas
Reforma tributaria, incorporacién del Impuesto al Valor Agregado (IVA) a los cigarros, articulo
66 de dicha Ley, se debe aplicar la alicuota general del 22% sobre el valor de venta al puiblico de
los cigarrillos y tabaco elaborado en cualquier forma, excepto los cigarros puros, que tienen una

L 18.083 2-Ene-07 Inmediata alicuota especial

D 202/007 16-Jun-07 13-Dic-07 Segunda ronda de pictogramas
Prohibicién de toda forma de publicidad y promocién de productos de tabaco, excepto en puntos

L 18.256 6-Mar-08 Inmediata de venta
Reglamentacion de la L 18.256 sobre proteccion del medio ambiente libre de humo de tabaco y

D 284/008 9-Jun-08 Inmediata su_consumo

0O 514/08 18-Ago-08 14-Feb-09 Unica presentacién por marca. Tercera ronda de pictogramas

D 287/009 5-Jun-09 2-Dic-09 Aumento tamaifio pictogramas al 80% de la parte frontal y posterior del paquete

0 466/09 1-Set-09 28-Feb-10 Cuarta ronda de pictogramas

0375/11 11-Jul-11 7-Ene-12 Quinta ronda de pictogramas

0 593/12 10-Oct-12 8-Abr-13 Sexta ronda de pictogramas

0 993/13 19-Dic-13 19-Jun-14 Séptima ronda de pictogramas

L 19,259 28-Ago-14 25-Set-18 Ratificacion del Protocolo para la eliminacion del comercio ilicito de productos de tabaco
Prohibicion de toda forma de publicidad y promocion de productos de tabaco, inclusive en

L 19.244 2-Set-14 Inmediata puntos de venta

D317/14 11-Nov-14 Inmediata Reglamentacion de la L 18.256 sobre publicidad

0 83/15 25-Feb-15 18-Ago-15 Octava ronda de pictogramas
Modifica del articulo 8 de la L 18.256 relativo al empaquetado y etiquetado neutro o genérico de

L 19.723 18-Ene-19 Inmediata todos los productos de tabaco y cigarrillos.

D 120/019 9-May-19 1-Ene-20 Reglamenta la L 19.723 de empaquetado neutro e incluye la Presentacion unica por marca

0 943/19 2-Ago-19 22-Dic-19 Novena ronda de pictogramas (vigente)

Se habilita comercializacion de dispostivos electronicos de tabaco calentado. Pero contintia
prohibida la comercializacion de cigarrillos electronicos (vapeadores). La Sociedad Uruguaya de
Tabacologia (SUT) solicité que se anulara el Decreto. En diciembre de 2023 el Tribunal de lo
Contencioso Administrativo (TCA) entendié que la SUT no podia hacer esa accion legal, pero
D 87/021 23-Mar-21 23-Mar-21 no se expidio sobre el tema de fondo
Modifica D 120/19 de empaquetado neutro. Suspendido hasta la resolucién del Tribunal de lo
D 282 /022 9-Set-22 Contencioso Administrativo (TCA)

D 740/91, 90/93, 198/01,
99/02, 268/02, 142/03,
315/04, 164/05, 164/06,
164/07, 232/07, 164/08,
268/09, 164/09, 69/10,

164/10, 69/11, 69/12,
69/13, 69/14, 375/14,
69/15,164/15, 11/16,
379/17, 2/19, 6/20,
440/21, 409/22

Sucesivos Decretos sobre factores e IMESI unitario




Tabla A2:

Resultados de pruebas de raiz unitaria Dickey-Fuller Aumentada (ADF) y Phillips-Perron (PP).

Niveles Primeras diferencias
ADF PP ADF PP
t-stat p-valor  t-stat  p-valor t-stat p-valor t-stat p-valor
LnQ -6.320 (0,000) -5,858 (0,000) -28,034 (0,000) -37,767 (0,000)
LnP -0,909 (0,785) -0,889 (0,792) -16,134 (0,000) -16,085 (0,000)
LnY -4,238 (0,006) -2,868 (0,049) -29,132  (0,000) -59,908 (0,000)

Nota: El modelo estimado en todos los casos es con constante y sin tendencia. Las mismas pruebas fueron realizadas para modelos
con tendencia obteniéndose resultados similares o mejores a los presentados.

Tabla A3: Resultados de pruebas de cointegracién andlisis de series temporales.

LnQ (8 rezagos)

Johansen, traza Estadistico Valor critico'
Rank =0 54.329 42,44
Rank =1 15.256* 25,32
Rank =2 31.569 12,25
Johansen, méximo valor propio Estadistico Valor critico
Rank =0 39,0731 25,54
Rank =1 12,0993 18,96
Rank =2 3,1569 12,52
Engle y Granger Estadistico p-valor
ADF -16,357 0,000
PP -16,460 0,000
Pesaran, Shin, Smith F=74,287 t=-14,897
(1,1,0,)
p-value 1(0) 0,000 0,000
p-value I(1) 0,000 0,000

N

302

Nota: En las pruebas de Johansen, Rank=0 implica que no hay relaciones de cointegracion, Rank=1 que al
menos hay una relacion de cointegracion y asi sucesivamente. Se presentan los resultados para el modelo con
variables de politicas de control del tabaco en el caso de las pruebas de Engel y Granger, y Pesaran, Shin y

Smith.

! Valor critico al 5% de significacién.



Tabla A4: Resultados de modelo ARDL y VI con variables de intensidad de

politicas de control del tabaco.

ARDL (1,1,0) Variables instrumentales
VARIABLES Log (Q) Log (Q)
Velocidad de ajuste (y) -0.873%**
(0.060)
Largo Plazo
Log (P) -0.643%** -0.670%**
(0.110) (0.167)
Log (Y) 0.439%** 0.536%**
(0.080) (0.067)
Corto Plazo
Log (P) D1 -0.924%**
(0.281)
Crisis econdmica 2002-2003 -0.064%* -0.058%*
(0.029) (0.029)
Espacios Libre de Humo (marzo de 2006 en adelante) 0.008 0.009
(0.034) (0.029)
Introduccion del IVA a productos de tabaco (julio de 2007 en adelante) 0.027 0.019
(0.040) (0.035)
Intensidad de empaquetado -0.066%** -0.079%**
(0.018) (0.021)
Intensidad de publicidad -0.076%** -0.097%**
(0.023) (0.022)
Covid-19 (abril de 2020 a junio de 2021) -0.016 -0.015
(0.034) (0.041)
Constante 4 v
Efectos fijos mes v v
N 305 303
R-squared 0.728 0.864

Nota: ***p<0.01, **p<0.05, *p<0.10. Entre paréntesis errores estandar.

Test Autocorrelacion

(Durbin) F=1.385 p=0.240.

Test heteroscedasticidad
(Breusch-Pagan / Cook-
Weisberg) Chi2=1.84,
p=0.164. Test variables
omitidas (Ramsey) F=9.39
p=10.000

Test endogenidad (Hausman)
F=0.775 p=0.37. Test de

sobreidentifacionn (Sargan y
Hansen) Chi2=5.116 p=0,024



