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Especificamente son revisadas laa diferentes hipótesis 

Bobre los factores determinantes de la evoluciãn de lOS 

precio8 industriales, y su conexi6n con la distribución del 

ingreso dentro del sector, tanto 6r1 t6rminos de su 

fundamentacicn tebrica como de la respectiva evidencia 

empirica presentada. 

Este trabajo consta de seis secciones. Con el fin de 

tener un marco de referencia general, en la primera sección 

se hace una breve descripci6n de la situación macroeconómica 

de cada paia durante el periodo 1965-1985, entre los 

indicadores se incluye la evolucicn de los precio5 

industriales. 

En la segunda secci6n se analiza los modelo5 de precios 

industriales, formulado5 en la literatura latinoamericana 

sobre el tema, 10s cuales en su totalidad postulan la 

formación de precios por un margen de beneficio5 adicional a 

los costos, el denominado "mark-up pricing". EBpecifi- 

camente, en esta seccih, la atencion 38 concentra en la 

relación entre costos y precios induatrialee. En la tercera 

seccion se discuten las hipbtesia planteadas sobre la5 

variaciones del mark-up; y en la cuarta, el nexo entre 

precios industriales e inflaci6n. Seguidamente, se deduce 

las implicancias del "mark-uy . pricing" en término5 de la 

distribucion del ingreso en el eector. Por último, en la 
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sexta parte de este trabajo, se presentan algunas 

conclusiones y reflexiones derivadas de esta revisión. 

1, - IWFLMX0NARIOY PRBCICS IHJXJsTRIA.Id#S 

Con el fin de dar a la presente revisión un marco de 

referencia general, en e5ta seccibn se hace una breve 

descripcidn de la situacion macroeconomica -básicamente 

inflacionaria- asi como de la respectiva evolución de los 

precios industriales en las cuatro experiencias analizadas: 

Argentina, Brasil, Chile y Peti, en el período 1965-1985. En 

el Anexo (cuadro 1) se presentan alguno6 indicadores 

macroeconómicos para los cuatro países analizados. Una breve 

revisión de las cifras para dicho período permite resaltas 

lo siguiente: 

En primer lugar, el "problema inflacionario", entendido 

como el logro de tasas anuales de inflación mayores al 50%, 

se acentua en la década de los 70, y como se puede observar, 

coincide, en todos los casos, con problemas de Balanza de 

Pagos y/o en Cuenta Corriente. En el caso de Argentina, 

cuyas inflaciones anuales fueron de alrededor del 20% 

durante la decada de los 66, en 1972 experimentó una presión 

inflacionaria del 58.5X, Esta tendencia inflacionaria que 

se registro a partir de 1968, 85tUVO aunada al saldo 
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negativo de la balanza en cuenta corriente. Igualmente en 

el caso de Chile, que en el mismo año, sobrepasõ el 50% 

(77.5%) da inflaci6n, el deficit en Cuenta Corriente se 

increment6 en un 100%. La misma tendencia se observa en los 

casos de Perú, a mediados de la década de Ios setenta, y de 

Brasil en la década de los ochenta. 

En segundo lugar, la aceleracion inflacionaria -niveles 

inflacionarios por encima del lOO%- coincide, además, con la 

desaceleracibn del ritmo de cr8simient.o en eStOS países, 

observándose incluso caídas en sus niveles de actividad 

econhmica. Esto llevo a la necesidad de aplicar distintos 

programas econtrmicos algunos de los cuales tuvieron poca 

efectividad para resolver estos problemas estanflacionarios. 

Así tenemos, en 1975, el PB1 argentino disminuyó en 

1.4%, habiendose alcanzado una tasa de infìaclón sin 

precedentes (335%;) y un deficit en cuenta corriente cercano 

a los 1.300 millones de dãlares. En este caso, desde 1973 el 

gobierno intentaba influir sobre ei movimiento dp 103 

precios a través de mecanismos de intervención directa, sin 

alcanzar su objetivo- A inicios de 1975 los controles de 

precios se reforzaron una vez mAs; sin embargo, se 

realizaron fuertes devaluaciones del peso, un aumento 

general de los salarios, ajustes drásticos de tarifas 

pcblicas (entre 40 y 70X), y un aumento de alrededor de 175% 
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en el precio de la gasolina. Al mismo tiempo, se 

disminuyeron los subsidios y se reajustaron las tasas 

nominales de interes bancario en aproximadamente 50%. Estos 

aumentos arrastraron rfipidamente a los precios del sector 

privado frustrando la politica de control de precios. 

La situacibn de Chile fue bastante similar, aunque con 

mayor 6xito en sus politicas. En 1975 la economia chilena 

sufrió una fuerte contracción (-11.3%) acompañada de una 

tasa de inflaci6n de 340.7%. Esta situación se revirtió a 

partir de 1976, cuando se irnplementaron medidas de ajuste de 

los precios relativos que incluian loa costos salariales y 

el tipo de cambio, adem&s de un control de la demanda 

interna, logrando una evolución favorable de la economia 

hasta 1981. En 1984, dada la profunda crisis recesiva de 

1982-83, se determinO una politica fiscal expansiva, con un 

considerable aumento de la inversión pública estimulado por 

el descenso de las tasas reales de interes que fueron las 

más bajas registradas en los ultimos diez afios y que se pudo 

llevar a cabo gracias a préstamos extranjeros. Igualmente 

se restringieron las importaciones con un tipo de cambio 

real alto y sobre tasas arancelarias, lo cual permitfc la 

rápida recuperación de la actividad económica aliviando en 

parte el problema de la ocupación, y se obtuvo un descenso 

de la inflacidn, dada la abundante capacidad ociosa generada 

en el bienio anterior. Sin embargo, esta tendencia se 



revirtib posteriormente. La devaluaci6n en el peso y el alza 

de 10~1 aranceles no lograron mejorar como se esperaba el 

saldo de 1~ balanza comercial, fueron complementados con 

politicaa de restriccion del. crédito y de lOEl gastos 

piíblicos. Generándose se esta manera un freno a la 

recuperaciln. 

Brasil que habia registrado un crecimiento econbmico en 

las décadas de las 60 y 70, empezó a afrontar problemas 

inflacionarios a partir de 1974, cuando la crisis mundial 

del petróleo y el alza de las materias primas reactivaron la 

subida de precios, dada su repercusión en la economia 

brasileña. En 1979, frente a una inflación por encima del 

50%, se aplicó una politica económica de lucha contra la 

inflacion y reducción del desequilibrio externo. procurando 

al mismo tiempo mantener el ritmo de crecimiento económico. 

Sin embargo, 1a inflación se agudizó llegando a alcanzar los 

tres digitos en 1981, y estuvo acompañada por una profunda 

recesión de -4.4X, cifra jamás registrada desde la década de 

los 60. El dkficit en Cuenta Corriente fue de casi 12,900 

millones de dólares en 1980, el nivel más alto en la 

historia económica brasileña. 

A fines de 1979, dos medidas de politica económica 

habrian conducido a la mencionada agudización del problema 

inflacionario. En primer lugar, el control de las tasas de 



interés, acompaEado de una fuerte expansihn monetaria. Y BR 

segundo ?-Mar, la modificac2iPJn del intervalo de ajuste 

salarial de 32 ES 6 meses. El resultado fue que las tasaa de 

inflaciõn se dupl9caron pasando de X3-93 en 1979 a 109.9% en 

1981. Se inicio así el r&gimen de alta inflacktin, en cierta 

forma atribuirlo a factores de demanda y restricción de 

divisas, En 1981 y 1982 tuvieron que ejecutsrse políticas de 

restriccibn monetaria lae cuales originaron, como principal 

efecto, una eI.avaciOn de las tasas de intert3a. 



registra una recesiln sorprendente de -12.3%, aún cuando fue 

atribuida a desastres naturales ocurridos durante el año, 

creõ un clima de pesimismo e incertidumbre, con claro13 

efectos en la economía. La inflación anual pasó los 3 

digitos, 125.1%. El primer semestre de 1985 las tasas 

mensuales de inflaci6n alcanzaron los dos dígitos. El nuevo 

gobierno con el objetivo da frenar esta tendencia, dict6 un 

conjunto de medidas de corte heterodoxo (reactivacibn de la 

economia via demanda) que lograron &m~a.z&men..& reducir 

drásticamente la tasa inflacionaria y mejorar la actividad 

econ6mica. 

En tercer lugar, es necesario señalar que en todos los 

casos los records inflacionarios alcanzados en cada pais ei 

bien coinciden con la aylicacibn de severos programa6 dt 

ajuste externo e interno, existe algún otro evento de 

naturaleza exógena. Como sefiala Frenkel (1990) para los 

casos de Argentina, Brasil y Chile, Ios ajustes econ6micos 

en los años 80 tuvieron causa5 más profundas que los 

aciertos 0 errores de las politicas ejecutadas. Fueron las 

condiciones iniciales y magnitud de loa desequilibrios 

internos y externos (evoluci6n de los términos de 

intercambio y La disponibilidad de financiamiento) los 

principales factores de la inestabilidad económica de estos 

paises. 
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De lo anterior podemos resaltar el manejo cambiarño 

como uno de los principales instrumentos de po1itica 

económica. En los cuatro países considerados se consolidã 

una devaluacibn real con el objetivo de favorecer a la 

balanza comercial. Principalmente mediante la promoci8n de 

las exportaciones se intent6 cerrar el desequilibrio externo 

el cual es uno de los rasgos rõlevantes que precede Y/O 

acompaña a las 'crisis inflacionaria'. El incremento dei 

precio en la divisa norteamericana hasta inicios de la 

década de los 80 no excedi6 1~)s 3 dígitos. a excepción de 

Argentina y Chile en 1975 con una devaluación que bordeaba 

el 500%. Es a partir de 1981 (Argentina), 1982 !'Brasilj y 

1983 (Perti) que la devaluacibn se acelera alcanzando niveles 

iguale8 0 mayores que la tara de inflación. Las medidas 

devaluatorias generalmente asociadas con caídas del nivel de 

actividad, reducen en cierta medida el dkficit externo. 

Este es el caso de Brasil, Argentina y Perú en 1982-83, y 

Chile en 1975. Sin embargo, debido a que este deficit nunca 

llega a cerrarse completamente 0 es solamente un cierre 

transitorio, t-l desequilibrio externo Juega un rol 

desestabilizador CPrenkel (1990). realiza un análisis más 

amplio de Argentina, Brasil. Mi?xico y Chile en la década de 

108 801. 

En cuanto al patrón de . evolución seguido por los 

precios industriales (indice de precios al per mayor del 



sector manufacturero nacional), las cifras presentadas en el 

Anexo, permiten destacar lo siguiente: En Argentina, Chile y 

PerU, la evolución de los precios del sector induatrial se 

'adelanta' aistembticamente respecto a la evolución del 

indice general de precioa. Cuando hay una aceleración 

inflacionaria, estos crecen a mayoree tasas que la inflación 

general, en cambio cuando haY una desaceleracibn 

inflacionaria ocurre Lo contrario. En ei cae0 braailefio, en 

cambio, la inflacibn industrial es bastante similar a la 

inflacibn general. Se observa, así mismo, una tendencia 

similar a la del tipo de cambio en loa cuatro paáses, lo 

cual. indica una relaciln directa entre devaluación e 

inflacibn industrial. La especificacirh de las causa8 de la 

dinámica de los pxwchos induatrfalea es materia de análisie 

de las pr6ximas secciones. 

En cuanto a ìa formacibn de los precisa industriales en 

el contexto previamente descrito, prãcticamente todos los 

trabajoe revisados asumen que estos f;e determinan afiadiendo 

un margen de ganancia (mark-up) sobre los costos variablea. 

Como bien dice Ramos (1989), el. uso de los modelos de "mark- 

up pricing" es una tradicibn en los paisea del sur. En la 
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sustentacián de esta hip6tesis se plantea que loa mercados 

de bienes industriales son altamente concentrados y que, por 

tanto, laa empresas tienen poder para fijar directamente sua 

precios. 

Son muy pocoã los trabajos donde se analiza 

explícitamente dicho comportamiento. Entre ellos se puede 

citar el trabajo de Considera (1983) que se apoya en un 

estudio de concentracih de la industria Brasileña hecho por 

Goncalves (1970). Para el caso de Perú, Alarco y hl Hierro 

(1907) siguiendo el estilo de Hall y Hitch (1X11), 

encontraron a travh de una encuesta a empresarios, que el 

porcentaje de firmas que fija 8u~ precios considerando un 

margen sobre sus costos fluctúa entre 54% a 87%, concluyendo 

que la regla del mark-up parece cumplirse en mayor medida 

mientras mayor sea el grado de elaboración de los productos. 

El enfoque de "marh-up pricing" en cierta forma determina la 

posibilidad de "maniobra" en el precio por parte de la 

empresa, por tanto, es obvio el eupuesto, en la mayoria de 

los trabajos revisados, de un comportamiento monopólico u 

oligop6lico de las empresas. 

Se& los resultados empíricos obtenidos y que se verdn 

mas adelante -un resumen sistemàtico se presenta en el Anexo 

(cuadro 2)-, esta hipbtesis de "mark-up pricing" parece 

explicar en gran medida el comportamiento de loa precio5 



industriales en un contexto inflacionario. Asimierno, en fa 

revisi6n bibliogrAfica se encuentran hip6teaia referidae a 

la naturaleza de 108 cof3tos y a diversoe factores 

influyentea en ia din&mica del margen adicional, tanto por 

el lado de la demanda como de la oferta. A continuacibn ee 

trata lc~ relacionado a loa costos y en la eeccf¿ki III, en 

relación a wariaciones del mark-ug. 

La 16gica de l6p~1 precios orientadoes por los 

costoâ > COKno señala Dkun (í981), resulta mAe fAci1 de 

entender y deuiostrar empíricamente que otras prActicars de 

formacien de precios. Los pzwcioa no serian fuantea de 

inflacibn sino shplemente tra~3smisore~3 de la inflacibn de 

costos. 

En la literatura sobre el tema, el deba-te 

estA SL son ICLI ctzmtoa totales Q ~610 los costoa directoe, la 

base para 16 formacií5n de precioa- En eituacionea 

inflacionariae, considerando we 10s amprersasios 8on 

adversos a incurrir en perdidas, se ssperaria daciaiones de 

precios que Fnceuyan tanto los costos fijoer como 106% costo0 

variables. En general e43. considera bAaica.mente Astos 

últiQma, entonces no de.& asurprendernogi movimientos ~df3 
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precio3 RO relacionados a cambios de costos directos que 

pueden indfcmr una participaci6n de ios coatos fijos. 

Por otro lado, tet5ricamente se postula que el 

nivel de este coato directo unitario o costo variable medio, 

Y PfJr tanto su variación, no depende del nivel de actividaa 

d8 la indue~ria. Ersto 8e sustenta en dos planteamientos 

aiternativoal Unn de efloa BEI que en el rango ds 

producci8n habitual de lae empresas, lQ8 coatos directoa 

unitariss son constantes, lo cual sdlo podria Ber explicado 

ãor ra.zon.eâ tecno1¿5gicx%3, En realidad en sate caso 

implicitaJrJente 38 supone que loa requerimientos de factor-egl 

variables man%iem+~~ una relaci6n fija con el nivel de 

producstcd (tecnologia de tipo Leontàaf). 

Alternativamente, el segundo plantelimisnto 

3eHala que ios costos variables medios q.ae toman en cuenta 

Para empresas para decidir sus precios son calculados en bacse 

a un volumen de operacibn normal, ei CX~l &lut?Ck 30r 

considerado como un volumen promedio de producei&- 

En cualquier caso, la implicmcia de lo 

anterior BEI que el costo directo unitario ~610 podria variar 

directamente en prOKJrci6X-I a los precio6 de loa factores 

variables (materias pPiJrJa3, manû de obra, etc.) ponderadoa 

por su respectiva participacibn en el costo dhrecto o 
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variable total. De eeta forma el "mark-up pricing" se 

convierte en un slecanismo que traslada dirsctamente las 

variaciones en los costos a los precio8 de los bienes 

industrialee. 

Los principales costos considerados por los 

emprssarios son materia Prim, mano de obra, gastos 

administrativos, energfa, combustibles y costos financieros. 

En la mayoria de los estudios, 88 destaca la participaciõn 

de los costos de mano de obra y los costos de los insumos 

importados. El impacto de los dem&s costos ha sido 

relativamente menor, Se señala tambi8n cierta importancia de 

los costos financieros aunque no hay una mayor sustentacion 

teórica, esto se tratará mas ampliaarente en la secciõn X1.2. 

PrActicam8nte la totalidad de loa trabajos 

revisados encuentran smpiricamente relaciones significativas 

y coherentes entre precios industriales y costos en Mrmfnos 

de tasas de variacibn- Por ejemplo, Conetidera (1983) en su 

estudio sobre el comportamiento de loe precios en la 

induetria de materiales de transporte en el Brasil (periodo 

lG62-1982) encuentra QUE? las variaciones en los costo8 

directos, espwxialmente de Las materias primas, inciden 

significativamente y de manera importante sobre los precios 

de los materiales de transporte. Se& las ecuaciones que 

obtiene este autor un aumento de 1% en las tacas de 



variacibn de loa cmstos de matariae primas implica un 

aumento en la -basa de varXaci6n de los precios que fluctticci 

entre Q-834 y 0.8 

1 gualmente corbf3 (1972) eln un modelo 

simlt&.neo de. formación de precios mi salarios en el sector 

indut3tsial de CMLe (periodo 1963-fY68), si bien encuentre 

resultadofs que apayan la hip6teeia de demanda y costos corna 

deternainante3e sfm-dthneoa de los precios, no deja de 

destacar que la kasa de cambio de loe, precios da laa 

materias primas importadas es un factor importante, Sebn 

sua east Ibnaciones, un au?rLBnto de un punto porcsntual en la 

tasa de3 CP'BC im itonto de los precios de las materias yrima~ 

irelpurtadas tiens -cm efecto directo de cl.41 puntos 

porcentuahes de rito en ha tasa de crecimiento de los 

precios kn&tri~Lee (p. 41j. 

Es necesario dest~ac&r tambien Que, t3n 

prsssncia ds rigidez de 11~ estructura productiva y de nula o 

muy baja e.:actic,l.dad de sustituci6n entre insumos, la 

incidencia inflaciowria de 10s diferentes elementos deI- 

costo Bobre 10.~ precfos tndustriales puede variar n lo largo 

del tiempo debida H. &bitas variaciones en el precia 

relativo de algulao be los factores variables- Eske punto ES 

muestra con claridad en al trabado de Camargo y Landau 

(1983) i;lue estudia Ba dinAmica de loa precios industriales 
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en Bra~i.1 (perfodo í974-1981). Ellos estiman una ecuaci6n 

de precios para diferentes subperfodos y encuentran que hay 

un cambio significativo en la estructura de la ecuacion de 

precios lo CWd8S resultado del brusco aumento del precio 

interno del petrbleo y demás materias primas ocurrido en 

1979. Claramente, a partir del cuarto trimestre de 1979, los 

precios industriales se hacen más sensibles a la8 

variaciones de los precios de las materias primas sobre todo 

del petróleo y menos sensibles a variaciones de los precios 

agrícolas. Cabe explicar el por qué de la incidencia de 

éstos últimos en los precios industrfales- Según los 

autores, el salario nominal -componente del costo 

industrial- está relacionado directamente con las 

variaciones de los precios de los productos finales que 

componen la canasta de consumo (IPC); a su vez, el IPC está 

compu8sto por 106 indicas de precios de los bienes 

agricolas y bienes industriales, De esta manera, en la 

relacibn final (0 forma reducida, econométricamente 

hablando) aparece la incidencia de los precios agricolas en 

la inflaci6n industrial (ver Anexo, cuadro 2). Finalmente, 

concluyen que uno de los principales componentes de la 

aceleraci6n inflacionaria ocurrida en el segundo semestre de 

1979, fue el intento del gobierno de cambiar los precros 

relativos de la economia a través de un aumento del precio 

real en cruzeiros del petre>leo importado CCamargo y Landau 

(1983): 8201. 
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Uno de los mecanismoe por el cual La tasa de 

inter&s podria incidir sobre loe precios industriales es via 

el costo financierol/, Se remarca el an&lieis de este costo 

pueeto que ~610 es considerado en algunoe de los trabajos 

revisados. 

El an$lisis del endeudamiento de la empresa 

ee observa par el lado del financiamiento del capital de 

trabajo, que surge del hecho de que la firma paga al factor 

trabajo y las materias primas antes de recibir el producto 

de la venta, CompPementariamente es importante señalar la 

influencia de lo8 inventarios en tal comportamiento, 0 la 

evoluoión de las ventas, Un incremento de los inventarios 

puede llevar a la empreera a un endeudamiento mayor, y por 

consiguiente a una mayor consideracihn del costo flnancierc 

en 10~3 coI3tos totalea. Al respecto de esta traslacibr, 

implicita a los precios, Gonsidera (1983) argumenta que la 

incidencia da la tasa de inter6a sobre los costos chpender& 

del grado de endeudamiento de la empreea, pero respecto a 

1/ La tasa de inter6s puede ser considerada oomo un factor 
de demanda, Un incremento en la tasa de inter&a, reduce 
el conjunto o baja la demanda y puede llevar a una 
reduccih de loa precioa- COillO puede ser que se 
relacione con el crhdito a loa consumidores y guardar 
la misma selacibn anterior con 1013 precioa. 



las dem&s. Una firma altamente endsudada desearia elevar sus 

precios para cubrir dichos costos; sin embargo, no tandria 

ninguna poaibfliàad de hacerlo si ee que sus competidores no 

estuvieran endeudadoe en igual proporciGn. 

Jadresic (1985) en BU trabajo Eobre I.a 

formacibn de Los precios agregados en Chile (periodo 1974- 

83) incluye el costo financiero real (tasa de interds real.) 

en la ecuacih de precios a estimar- Surs resultadoa, a nivel 

de precios agregadas, muestran un mftnor impacto (Pf=O 

significativo) de los coatos financieros y de la8 

variaciones en loa, niveles de produccih en comparación a 

loe costos de la mano de obra y de los insumos importadou. 

A nivel desagregado, por rubros, encuentra que los codas 

financiero8 tienen un impacto significativo sólc en F3 1 

sector de Bienes no Alimenticios mas no aei en loa sectores 

de Bienes Alimenticios y 'Servicios (pp. 88-89). En el mismo 

trabajo, Jadreeic se-tima una eeuacidn para el Indice de 

Precios Indulstrialee al PQP mayor y encuentra que los 

coeficientes del coato financiero real no eon 

estadisticamente significativos. 

Eh cuanto a t3Eltt3 efecto de costos 

financieros, ts6ricamente Be podrla plantear dos criticaa. 

En primer lugar, Considera jmume que un los mercados 

industriales prevalecen condiciones estrictamenze 



OligOpdliGElS, descartando situaciones mono&licas icolusión 

implicfta o explicita) 0 de liderazgo de Precios en las 

cuales las empresas no tendrfan mayor dificultad para elevar 

5US precios en respuesta a aumentos en ef costo financiero. 

En segundo lugar, aún en rendiciones estrictamente 

oligop6lieas y con un grado de endeudamiento nulo, un 

aumento en la tasa de inter&s elevará el costo implicito o 

costo de oportunidad del capital de trabajo, lo cual podri.3 

tambic-?n ser transmitido a las Precios. 

Empfrfcamente, al incluir la tasa de intert5s 

en la ecuacLõn de Precios diehc autor encuentra que el 

coeficiente es significativo- Sin embargo, aostiens que 

eate resultado no tiene un sustento tebrico, lo cual eEs 

criticado lineas arriba. Finalmente concluye que la tasa de 

interés no se correlaciona con la demanda sino más bien con 

las variables representativas de los CQ&Ot3 de matA3rias 

primas como se esperarla en una economia altamente indexada 

[cf. Considara (f‘S83), pp. 168-l683. 

III, LAS VARIACIOHEG DEL MARX-W? 

Una vez que es establecido el costo, la variable de 

decisi6n para determinar el precio del producto es el mark- 

uP adicionado al costo unitario. En situaciones de 
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estabilidad inflacionaria Epe esperaria un mark-up constante 

que representarfa 108 beneficios normales de la empre;ea. Son 

en contexto8 inflacionarios en los cuales ee podrian 

preeentar 0 Juatiffcar cambios en loa m4rgenee. 

Respecto a estas variaciones, del mark-up, en los 

trabajos revisados se postulan diferentes hip6teais. De 

manera general Batas plantean que la evoluciõn del mark-up 

está relacionada con el cielo económico, con expectativas 

inflacionarias, 0 con loe excesos de demanda que ae genera 

a nivel macroeconbmico. 

III-l., 

mark-up ae 

rigidez de 

CW 

En cuanto a las variacionee ciclicas del 

encuentran tres hipbtesie. La primera plantea la 

los precios a variaciones de la demanda y por 

ende, un margen conatante- La segunda sefiala una dinAmica 

"pro-clclica". Y por otro lado, ae postula un comportamiento 

"anti-ciclico". 

La explicaciõn para la insensibilidad de los 

preciop, a la demand.a, implicitamente un mark-up constante, 

seria un rasgo de su posicibn de oligopolio de la empresa, 

una manifestacíh de poder en-el mercado; y mhs aún, una 

situación de colusión en la que cada empreera no buaca mayor 
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participación de laa variachnnee de la demanda con 

diminucianes Q incrementos de Iss precioe, sino que el 

precio fiJado por la empresa aea el que prevalece. 

La evoluci0n "pro-ciclica" supune que loe 

mArgenes suben cuando ae incrementa la demanda E)or encima de 

la capacidad productiva, y viceversa.. Esto si se considera 

que en eh largo plazo los precioe son determinadaa a partir 

de Los costcm de produccibn y dependen, J3Oã tanta, 

fundamentalmente de la oferta. Es decir, dado el aupuasto de 

coetos determinados en funcith de un volumen de prcduccfbn 

normal, ‘1~ gmanciars de productivida¿ por encima del 

promt3dio generahente obtenid- durante une. recuperacibn 

cfclica (y las phdidaer de una rrtduccib de la productividad 

que 88 gr85enta.n en una caida de la expansibn o en una 

receerih) tiende principalmente a aumentar (baJarI las 

ganancias míis que a reducir felevar) loe3 precios' (Okun, 

lQ81:p.l61)- 

Par otro lado, caídas en la mark-up se pueden 

relacionar a reducciones de Pa demanda, si consideramos ee 

produce una acumulacibn de inventarioe gor encima de lo 

normal (existe YEI un procaE recesivo) 0 se genera una 

variación de inventarios no deseados que obliga a las 

empresas a reducir ms precioe para activar el mercado. AL 

re8pect0, Ramo8 (í989) afirrnã que (aún) la empresa 
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oligop6lica puede mantener precios menomm con capacidad 

instalada ociosa con el objetivo de desalentar la entrada de 

nuevoe competidores. Pero contrariamente argumenta que esta 

aituacic)n llega a su lìmite cuando se produce una recesibn, 

entonces 'disminuye la necesidad de mantener un precio muy 

inferior al (de) monopolio. ya que las ventas caen y la 

capacidad seotorial aumenta- Es probable, por consiguiente, 

que ante caidae, de la demanda agregada nominal la empresa 

oligop6lica reaccione con un aumento de BUES mdrgenes' 

(Ramos, 1989:p.19), E¿amos fundamenta rn$s esta situación 

setialando que, 'con el fin de evitar roces en materia de 

acuerdos, en una fase inicial la8 eventualse caidas en la 

demanda tienden a ser enfrentadas mediante reducciones en 

las ventas, antes que bajas en los precios, rigidizando asi 

el ajuste en el mercado de bienes'. Pero esto fmplicaria una 

mayor recesibn, por ello cabe ailadlr la posibilidad de que 

el desso de superar esta caída del producto eea mayor para 

lo cual loe precios bajarian con la caída de la demanda. 

En la revision bkbliogrãfica se encuentra 

evidencia empfrica en relacibn al ultimo planteamiento. Asá. 

tenemos, en el trabajo de Camargo y Landau (1983) donde se 

desarrolla la hip6tesis de que los precios crecen no sólo 

ante variaciones en los costos de producción sino también 

ante aumentos en el mark-up, se sustenta el comportamiento 

anti-ciclico, i-e,, el margen de ganancia aumenta cuando 
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aumenta el nivel de capacidad ociosa (o baJa la demanda) y 

disminuye ante el mayor uso de ia capacidad instalada (o 

aumenta la demanda). 

Uno de los argumentos para sustentar la 

hip6tesis anterior es que los ingresos de las empresas están 

ligados fuertemente a compromisos financieros incurridos en 

el pasado, pcJr lo que una reduccibn en la cantidad vendida 

del producto haría que las empresas aumenten sus márgenes de 

ganancia a fin de obtener LIJE; ingresos necesarios T-ira 

cubrir sue necesidades financieras:. Este aumento en 106 

margenes depender& de manera directa del grado de 

endeudamiento de las firmas, de la variacion en la tasa de 

interés y del grado de oligopolizacibn de los mercados. 

Otro argumento dado por Camargo y Landau para 

sustentar esta hip6tesis del comportamiento anti-cíclico del 

mark-up, es que el riesgo de entrada de nuevas empresas se 

relaciona directamente con el grado de utilización de la 

capacidad productiva. A mayor grado de utilizacidn es m&e 

fkil la entrada de nuevas empresas, lo cual lleva a que las 

empresas establecidas traten de reducir ese riesgo vía una 

reduccibn en sus márgenes- Lo contrario ocurriría ante una 

reducción en el grado de utilización, propio de un contexto 

recesivo. 



Empíricamente, dichos autores encuentran que 

el mark-up justamente tiende a aumentar a medida que aumenta 

la capacidad ociosa y viceversa- Ademas, concluyen que 

debido al aumento del endeudamiento de las empresas en el 

Brasil en 10s años setenta y a las elevadas tasas de interes 

a partir de 1980 dicho efecto fue más acentuado hacia el 

final dei período de estudio (1974-813. 

Por otra parte, Considera (19831, al estudiar 

la dinámica del mark-up 6~3 la industria de materiales de 

transporte (1969-82) en el Brasil, encuentra cme sus 

variaciones tienden a ser positivas, indicando un mayor 

grado de cohesíjn en dicha industria oligopblica. Así mismo, 

seg3ín este autor, la variable demanda influye negativamente 

en el mark-up, validando así la hipetesis del comportamiento 

anticíclico. POJ? otra parte, utilizando una variable 

ficticia o 'dummy' encuentra que el mark-up crece menos en 

presencia de control de precios- 

En el trabajo de Herrera (1985) referido al 

caso peruano (1978-1984) se busca explicar el comportamiento 

de 10s precios de los bienes transablss en un contexto de 

apertura de la economía y devaluación del tipo de cambio. 

Al respecto eEtc autor se concentra en las variaciones del 

mark-up postulando dos higbtes;is: la primera es que ia 

apertura de la economia tender& a reducir el mark-up al 
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hacer el mercado interno m&s competitivo, y la segunda 8% 

que el mark-up tiena un comportamiento anticiclíco, lo cual 

tenderia a agudizar el fenbmeno estanflacionario. 

En cuanto a la primera hipbteeis se encuentra 

que la liberalizacidn de importaciones contribuy6 

relativamente poco a frenar las presiones inflacionariaa ds 

los bienes transables, aunque pee senala que estos reeultadoe 

no &10n concluyentes. bspscto a la segunda hipbtesirs, 

plantea que 1~ varfacich de precios no ~610 se explica por 

loa costos salariales y de materias primas importadas, sino 

tambih par los cambios en el nivel de utilizaci6n de la 

capacidad instalada, lo cual tendria una incidencia negativa 

a travgs de variaciones en el mar&up. 

Un enfoque un tanto distinto sobre la 

formación de precios en condiciones de alta inflacihn e 

incertidumbre es el que presentr* Frenkel (19791, quien 

sostiene que en este contexto las empresas fijan su mark-up 

teniendo en cuenta sus COt3%08 de reposición (o costos 

esperados) dado que hay un desfase entre la producción Y la 

venta del producto. Este comportamiento dafengzrivo de 

reajustes de loa costos es presentado en un modelo tebrieo 

donde las empresas Inxsean minimizar loa riesgoe de pérdida 
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que reeultarian de ~PPOIWS en sus expectativas sobre el 

precío futuro de mm insuwìa y la cantidad de producto 

afectivamente vendida. A trav&e de este modelo Frenksl 

demuestra que en un contexto de estabilidad de precios o 

inclu8o en un gruce80 inflacionario cr&nico en el que rija 

una tasa de inflaci6n que pueda BBP considerada "normal", el 

cálculo de precio8 en basrs a un mrk-up congtante. sobre el 

coE3to variable es una politica adecuada para obtener 

beneficios normafea ain requerir una consideración explfcite 

ae los riesgos de p&dida. En cambio en condiciones de 

inflaci6n e incertidumbre wmmalmente altae, dichos rieagoe 

deban ser necesariamente cons.iderados. ?3n eete iiltimo ca8o, 

el mark-up, y por tanto el precio Bptímo, depender& 

positivmente de la tasa esperada de crecimiento en loa 

costos de producci6n y la amplitud del intervalo al que se 

refiere la inflacibn espesada, y negativamente de la tasa de 

interb. De esta forma, el riesgo que puede haber en un 

contexto inflacionario BS trareladado al precio, buscando asi 

minim*zar m coato por errore en sus expectativas. 

Otra hipdtetsis que se deduce de este modelo 

es que frente a shocks de costos (i-e., variaciones brumas 

del precio de loe faetorerer productivoe incluidos en los 

diferentes programas de aJuste) las empresas subirán su 

mark-up de acuerdo a mu3 . expectativas de infhcibn, 

existiendo la posibilidad de que laa emgreeas hagan 



decisiones de precios que sobreestimen la inflaeibn [cf 

Prenkel ( lQ7Q 3 : 303-318, ver tambien Paredes flS89) donde ss 

fclrmuian a1lgLxna.e; crilicaal. 

En dos trabajos adicionalas Frenkel presenta 

TnByOF investigacic3n empfrica sobre la dinãmica de Ics 

prt3cios Sndu&rialegl en Argentina (periodos 1966-82 y X375- 

82) rPrenke1 (1M3 Y lQ84)l. Entre lss principales 

msubtados destaca que la dinfunica de corto plazo de los 

precios industriales puede ser explicada por un mcdslo de 

mark-up constante sobre el I el cual 83 una 

expectativa adaptativa del costo salarial y la materia prima 

importada, Por otro lado, mxmtra que los shucke aplicados 

en eat-s pafa en ìQ75 y 1976, produjeron una aceleracion 

inflacionaria mediante incremsntos en el mark-up. 

Adicionalmente encuentra que en el pericdc 

inmediatamente posterior a un ahock, la inercia de la 

inflaci,Bn pasada pierde toda 8ignificacibn eomc elemento 

explicativo de la tema de inflación de lQ3 precio3 

industriales, Es decir la informacibn sobre la evolucion 

pasada de los precios pierde toda relevancia, y m&a bien las 

expectativas de costos tienden a basarse exclusivamente sn 

información actual sobre el precio de las importaciones 

(‘tipo de oambio) y de la mano de obra (salario). Estcs 

resultados t?Kln coherentes con la hipotesis del acortamiento 
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de los periodos de indexación asi como de la dolarización de 

loe pPt3ci5cJ, los CIU&38 tienden a desarrollarse en IX 

contexto altamente inflacionario. 

I I I  3 e .  Efecto*- 

En un reciente trabajo sobre el proceeo 

inflacionario peruano (periodo 1981-88), Ewobal (lB891 

analiza la dinAmica de 1OB precioe no controlados 

(transablee y no transables), at-ii como de los precios 

controlados. En lo que se refiere a los biensa transables, 

conformados por txhdo&3 los bienes indu&rialep, que forman 

parte del In&ce da Precios al knsumidor y cuya utilización 

de in~r, importados es significativa, dicho autor postula 

tambien la hipótesis del 'Imark-up pricing" basada en Taylor 

(1983jl a la cual introduce dos modificaciones. Una de ellaa 

consiglte en incorporar el costo del capital de trabajo como 

un componente adicional de los costos variablas. La otra 

modificación consiste en suwner que el mark-up no ea 

estable y que mfi~, Mm está relacionado con la evolución del 

exceso de demanda, kapecíficamente, en relación a la última 

variable, se considera al desequilibrio en el mercado 

monetario como el indic&dor relevante del desequilibrio en 

el mercado de bienes. s ira embargo, el efecto de este 

desequilibrio sobre los precioa no neeemriamente el lineal, 

@&i?%rK'kJ cuncèfcionado por e 1. nivel de capacidad ociosa 
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existente en el sector, lo que determinar%a La posibilidad 

de que BB produzcan tambibn ajustes por cantidades en el 

mercado de bienees. Lota resultadoa tmpfricoa presentadoa por 

Eacobal muestran que lae variaciones en el tipo de cambio 

explican de manera significativa la inflación industria7 

(bfene~ tranasables) ocurrida en los periodos 1981-85 y 1986- 

88. En cambia reerpecto a la influencia del exceso de demanda 

loe resultados obtenidoa no son satisfactorios. Una posible 

exglicacion de eate intimo rwmzltado podrk 8er la 

incorrecta especificación del modelo. Al respects cabe 

sefialar que dicho autor no obstante suponer explicitamente 

que loa fZTUp~e8aPiO8 anticFpan perfectamfmte f3-m coEltoIS, 

plantea que taxtbi$n podria haber inercia inflacionaria en el 

comportamiento de 1023 pm3cioé3, asin hacer una especificación 

explícita, considerado mas bien que Bsta m3 reflejar15 en 

el valor del intercepto de su ecuación de pFWi0k3. 

Adicionalmente, otra posible explicacidn de mm reerultadoã 

ni) aignificativoe, sobre la influencia del excem monetario, 

e8 que en realidad, eeg&n el autor, Bate 88 "lfmpfa" 

básicamente en el mercado de activos, grineipalmente el 

mercado de dólares, elevando el tipo de cambio y afectando 

por eeta via los pXWCi0f3, en cuyo caso dicha influencia ya 

eataria captada pos el caeficienCe del tipo de cambio que es 

bastante significativo en su modelo. Sin embargo, en la 

parte final de m trabajo, utilizando la tknica del filtro 

de Kalman, realiza una estimacibn de la variabilidad de los 
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diferentes parhetros a los largo del tiempo, encontrando 

que el efecto del desequilibrio monetario sobre los precioa 

no 98 conetante sino que depende negativamente de la 

capacidad de importacibn y positivamente del grado de 

utilizacih de ia capacidad instalada. Una de las mayores 

interrogantes al respecto es sí eetons resultados dependen de 

la especificación del modelo. Obviamente, en caso 

afirmativo, una especificacibn diferente de la ecuación de 

precios transablea podria conducir a resultados diferentes. 

En las secciones anterioLres se ha destacado que la 

formación de precios industriales constituye un mecanismo a 

través del cual se transmite las variaciones de los 

principales elementos de los costoa induatrialea al recto de 

la economia. Incluso es posible aunque no ea un rssultado 

necesario que en situaciones r0cesivaB loa ef ectoe 

anteriores sean exacerbados por un comportamiento anti- 

cíclico del mark-up. Adicionalmente a estae ideas BB 

importante mencionar que a nivel agregado los precioe 

industriales pueden constituir también un mecanismo de 

trancstniai6n de Pa inercia inflacionaria. El argumento efs 

que en la medida en que loa salarios industriales tengan 

algih gradu de indexacibn a la inflacibn pasada, tkta se 

transmitir& a los precios industriales vía los costoe 



SalWial6S; las preciaa industriales a su vez inciden 

&.gnificatívamente en la tasa de inflacibn global y aal. 

8uceaivammts3, hay una interaocibn entre la inflación global 

Y la inflacih industrial. Al respecta debe tenerm en 

cuenta que los niveles de inflacien global pueden sen 

afectadas no sólo par aumentofs en loa precias industriales 

Bina tamhi$n por aumentos exbgenaf3 en OtZO8 preciopI 

agregadoe, Tal podria ser el casa de loa precios agrícolae 

o de los ses??vicios públicos (bbsicamente energfa y 

oonrbuatibles). 

En esta perspcsctfva, Mcldiano (1983) elabora un modelo 

de determinación simulthma de salarias y precios para la 

economfa brasileña (perIoda í968-81). Uno de los 

principales resultados abtenidos a partir de la estimacf6n 

de las parhetms estructurales es que la inflaei6n se 

transmite htegramente a las salarios en dos periodos. 

Aproximadamente la mitad de La inflación presente e8 

transmitida a los salarias del sector Industrial en el mismo 

periodo. Segiin el mismo estudio, las costas de mano de obra 

y materias primaa tienen una participacihn de 43% y 59% 

reapectivaznente en la elevacih de loa precios industriales 

observada en el periodo. A su vez los precias industriales 

dan cuenta del 75 de los aumentos en el indice agregado de 

precios (pp.46-491, resultadoa gue 60%~ cansistantes con una 

dfnhmica inemial de las precias, Estos resultados no son 
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significativamente distintos a 108 obtenidos en la 

reestimación del modelo hecha para el período 1969-81 (ver 

pp. 54-S)- 

De la misma forma, en un an6lisi.s de loa efectos de la 

polftica macroeconbmica en el Perú (período 1980-1988), 

Dancourt (1987) postula que wra explicar la espiral 

inflacionaria basta con referirse a la inflacibn del sector 

moderno tare ed la que determina la inflación global. Al 

respecto plantea que la inflacicin de los precios no 

agricolae (b&sicamente preciou industriales) depende 

directamente de la elevacion del tipo de cambio y loa 

precios ptiblicos (energia, agua, petróleo), los cuales son 

administrados por el gobierno. h8 cambios en eata 

variables acttian como shocks de oferta que se transmiten a 

trav&s del sector moderno al resto de la economía via la 

indexación de lo5 salarios a la inflacibn pasada y vía un 

grado de nnonogolio (mark-up) relativamente constante. Loe 

resultados eoonotitricos que se presentan sustentan e8ta 

hipótesis y muestran que la inflación de precios no 

agricolas es explicada en un 95% por las variaciones en 

precios controlados (pfiblicos), tipo de cambio y por la 

inflación pasada. Posteriormente el autor hace una 

evaluacidn estadística de los efectos del control de 

precios, aplicados hacia fines del periodo concluyendo que 

la politica de control de precios fue efectiva en su primera 
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fase (EX3gundo semestr8 1985) reduciendo la inflación por 

debajo de lo que determinarfa los factores de costo e 

inerciales. Sin embargo los reajustes autorizados durante 

la.ssgunda fase del control de precios (primer s%El%atr% 

1986) llevannon a una elevacibn de la inflacihn por encima de 

lo que determinarían los factores de costo e inerciales. 

Por otro lado, en la mayorfia de trabajos revisados la 

distribución funcional del ingreso dentro del sector 

industrial no es tratada de manera explícita. Sín embargo, 

es necesario aseEalar que, la ecuacibn de precios formulada en 

loa diferentes modelos de "mark-up pricing" implicitamente 

determina una diatrihcih del ingreso entre Ios diferentes 

factores de producción, al incluir loe márgenes de 

beneficio. 

Al resp%cto %x-l el trabajo de Lerda (1990) se plantea 

que dado un nivel de empleo y una tasa de salario nominal la 

distribucih del ingreso dependará del nivel del mark-up. 

Ademéta, rsfiríhdose a un caso en el que 410 existen costos 

salariales, plantea que en tales condiciones los aumentos en 

el salario nominal constituyen un mecaail3mo incapaz de 

afectar el salario real, ceteeis paríbw. De esta forma 

concluye que en una econaanía capitalista altamente 
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oligopolizada, en la cual los empresarios tienen amplio 

poder para fijar sus precios, una elevación del salario 

nominal ~3610 llevar& a un aumento del salario real en la 

medida gue exista algún tipo de control estatal que asegure 

la reducci6n del margen de beneficio. 

LOEI planteamientos hechoe por Larda obviamente a610 son 

vAlidos en el caso en que el trabado sea el I2nic.o factor 

productivo de las fiw. En 81 ca80 en que intervengan 

también otros factores (i-e. insumos importadoer, energia y 

combustiblee, etc.) ea posible deducir resultadors 

diferentes, Si bien en este CESEJO, la participacion de los 

beneficios gligue dependiendo poeitiva y exclueivamente del 

nivel del mark-up, el salario real (en relacibn al precio 

industrial) si aumentara ante aumentos en el Esalario 

nominal, ceteria paribus. La explicaci$n es simplemente 

aritmdtica: la propxcibn en que aumentará el precio será 

menor que la del ealario debido a que eete BB ~310 YM de 

los componantes del coeto * Adicionalmente es necesario 

mencionar que, caterís paribufa, un aumento en el precio de 

los demãs factcrea productivos (por ejemplo, tipo de cambio 

en el caso que se utilicen insumos importados) producir& 

necesariamente una reduccih 0n el salario real. Nuevamente 

la explicacihn 85 que dichos aumentos en el costo harán 

aumentar el precio y por tanto harán diwrninuir la 
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participacfán del costo salarial, el cual no ha cambiado, 

dentro del precio. 

Considera (1982) pBREWC% para 81 caso brasilefío 

(Xndu~~tria de transformaci8n) la presencia de sindicatos 

fuerte5 en la industria cuya intervenciBn puede llevar a una 

mejor distribuci6n de ingresos favorable a los asalariados 

via una disminucibn en el grado de monopolio de La 

industria. En Bpocas de expansfbn un aumento de la 

rentabilidad implica una mayor presih de los sindicatos por 

mayores salarios, Si La firma responde con una elevación de 

coatoe, esto afectar& su pcsicih de competitividad y por 

consiguiente, una reduccibn de su margen de beneficioe. 

SeHala tambien una posible reducei& en los beneficios, si 

la relaciãn costos indirectos a costos primarios crece, a 

menos que el mark-up crezca, la que serla usualmente en una 

aituacibn Peceesiva. Contrariamente, una relativa mayor 

participacibn del capital en zwlacibn al trabajo que podr4.a 

aumentar los beneficios implicaría una reduccion de los 

salarios reales a través de una restriccion salarial. 

Sobre la base de lOE argumentoa previamente 

desarrollados es posible plantear entonces que la 

distribución del ingreso dentro del sector industrial as9 

como los c~ios en dicha diatribucic3n dependerti 
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re8pectivamente de los niveles y evolucih del mark-up y de 

los diferentes elementos de costo. 

Especfficamente, un aumento en el mark-up, ceteri.6 

paribus, elevar& la participacih de los beneficios y 

reducir& la de los salarioe. De otro lado, un aumento en el 

salario nominal elevar& la partfcipaci6n de los salarios 

(que ee lo mismo que un aumento del salario real en thminos 

de bienes indxxstriales); mientras que un aumento en el 

precio de cualq..xier otro factor reducirá el salario real. 

Finalmente, un auzwnto en el precio de cualquier factor 

incluyendo aI trabaJo deja inalterada la participacibn del 

beneficio, debido a qtze este es calculado como una fraccibn 

constante (mark-up) sobre el costo. 

De esta forma, Pos diferentes trabajos revisados 

plantean implfcitamente diferentes evoluciones de la 

distribuciãn del ingreso en el sector industrial a las 

cuales atribuyen también diferentes explicaciones. Arsl. por 

ejemplo, el comportamiento "pro-cfclico" 0 "anti-ciclico" 

del mark-up durante una recesión dar& lugar a aumentos o 

reducciones, segt3.n sea 01 caso, en la participaciõn de los 

beneficios. Aznque se remarca el objetivo de mantenerlos al 

nivel normal. MB8 ah, aumentos en el mark-up debido a 

expectativas 0 a un exceso de demanda originado por un 

exceso de oferta monetaria producirhn twbih un aumento en 



37 

la garticipaciBn de fos beneficios. Igualmente, "shocks" de 

mmtos aunados a atrasos salariales dar&n lugar a una caida 

del salario raal indxwtrial, y por tanto, La ag-udizacibn del 

problema distributivo. 

Para finalizar es necesario ser?alar que los 

iirgumf3ntos formulados antariormente son vãlidos a nivel 

unitario o a nivel de participaciones relativas, lo cual no 

deberia confundirse con la evolucidn de las mams abaolutars 

de beneficio o salario, las que obviamente dependerdn del 

comportamien%o de la demanda por bienes industriales. Ademãs 

debe tenerse en cuenta que cualquier resultado W 

erobre la s-voluciiájn del mark-up o algtín elemento de costo y 

pos tanto sobre la distribwibn del ingreso en los términoe 

We aqui se ha definido, podrfa 0er compatible COI-! 

diferentes comportamientos a nivel de EWQZUEB y/o ~LI~HLB~~ 

del lector. Eh este sentido, 10s estudios 

sectoriales deberian, en lo posible, ser complementados con 

emtudioe a nivel de ramas eapecfficas y/o empresas. 
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La experiencia macroeconhica de Argentina, Brasil, 

Chile y Peti, en el periodo 1965-85, se caracteriza por un 

proceso inflacionario con desaceleraci6n de la actividad 

econbmica, asociada a un persistente dhficit corriente. Los 

cuales responden no sólo al 6xito 0 fracaso de severos 

programas de ajuste externo e interno sino tambih a causa8 

estructurales como la incidencia restrictiva de los factores 

externos, Se destaca asimismoI el manejo cambiario como 

principal politica y se observa una aceleracibn de la 

inflaciiin industrial. Ambas variables muestran una tendencia 

similar, 

La mayoría de los estudios revisados señalan el 

carácter monopdlico u oligop6lico de los mercados de bienes 

industria'las resaltando la alta concentración que existe en 

los mismos- Por tanto, las ecuaciones de "mark-up pricing" 

constituyen aproximaciones bastante aceptables de la 

dinAmica de loe precios industriales en un contexto 

inflacionario, en relación a la determinacih de precios vía 

el juego de la oferta y demanda. Si bien se puede argumentar 

que las ecuaciones, en su formulacit5n bdsica, son 

simplemente identidadea; sin embargo, sn la mayoria de loe 

trabajoa revisados, al endogeraharse el mark-up o alti 
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elemento de costo, dichas ecuaciones indican, en realidad, 

relaciones de comportamiento. 

Una de las implicancias de 108 modelos de mark-up es 

que loa precio8 industriales se convierten en transmisore 

de las variaciones de costos sean ésta8 gradualee o de 

shock, repercutiendo de manera directa sobre la inflacih 

global de la economia, y retransmiti6ndola a periodos 

8ubseouentesg en la medida en que exista al@n prado de 

indexacih salarial a la inflacibn pasada (inflacibn 

inercial). 

Esta revisi& ha permitido constatar que el elemento de 

costo que parece tener mayor aignificancia en loe precios 

industriales es el tipo de cambio lo cual, dada la 

dependencia por insumos importado8 en la producción de eatoe; 

bienes convierte al 8ectOr externo en una de las prinCipale 

fusntes de inestabilidad para estae economiaa. Si bien esta 

conclusibn puede representar una posible dolarizacibn de los 

precios no deja de ser relevante la participacibn del insumo 

importado en la formaci6n de precios industriales. El costo 

salarial también tiene una particigacibn significativa. Los 

costos financiero8 juegan un papel importante aunque es 

menor su incidencia en la inflación industrial. 
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Complementariamente, las expectativas que 88 forman 

respecto a los costos determinan la importancia de los 

costos de reposición en desmedro de los castos históricos. 

En cuanto al comportamiento del mark-up, en loa 

trabajos revisados se han encontrado hip¿%tesis diversa8 c 

incluso contrapuestas, Entre ellas eat$n las que postulan un 

comportamiento tanto "pro-ciclico" como "anti-ciclico" del 

mark-up, Alternativamente, están la8 que postulan Que ei 

mark-up puede depender de las expectativas de inflación, del 

excetso de oferta monetaria o de pollticas como la 

liberalfzacion de importaciones. Aunque los diversos 

resultados empiricos presentados para sustentar dichas 

hipótesis no son del todo cmneluyentee, en la mayoria de 

trabajos se plantea la posibilidad de que 6ste varie durante 

un proceso inflacionario agudo, 

La incidencia del margen de beneficios cobra mayor 

importancia en periodos de shocks. Esta mayor 

'participación' responde a diversos factores tanto por el 

lado de la oferta como de la demanda. Asi variaciones de la 

demanda podrian tener efecto en loa precios. Una msnor 

capacidad de respuesta a variaciones bruscas de la demanda, 

sea por la limitación del proceso productivo mismo gue 

implica 0 por restriccibn de divistm, ax3.n con capacidad 

instalada ociosa, lleva a un incremento de los precios 



44 

atribuida a una elevacibn de los mdrgenes de ganancia 

(mxnprtbento pro-ciclico del mark-up). Igualmente, una 

elevacibn abrupta de loe precioe genera una pbrdida del 

poder adquisitivo y por lo tanto, una dilsnìinucibn de la 

demanda llevara a una diaãlfnucibn del mark-up ei 

consideramogi que las empresas esperan mantener 8u0 ventae 0 

no incurrir en acumulaeibn de inventarioa puesto que 

reprtaenta costo8 adicionalee, más atin ai la empreea 

autofinancia BU capital de trabajo. 

Corno tambih hay evidenciae para acepterr la hipóteeia 

del comportamiento anti-ciclico que baaicamente eettarfa 

mmaltancb el gradu de monopolio de la industria. 

Por otro lado, ~41 bien en la mayoria de trabajos la 

distribucibn del ingreso dantm del sector no 05 tratada de 

manera explicita, las ecuacionet?l de "mark-up pricing" 

implicitamente determinan un rseultado diatributivo. Al 

respecto se ha podido deducir que, ante un aumento en el 

mark-up, ceteris pasibus, aumentara la participaci6n del 

beneficio y se reducirá la del salario; y viceverea. 

Ansí mismo ante un aumento en el precio de los factores 

que no sean salario (i-c., combustibles, energía y tipo de 

cambio ) , la participación del beneficio de mantendrá, dado 

el mark-uy,, Y Ex! reducirá la participaciAn aalarial. En 
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general, se observa una tendencia a la regresividad en la 

distribucibn del ingreso debido al manejo de la empresa en 

la fijación de los precios via mark-up adicional. Estas 

hipótesis, sin embargo, requieren una evaluacicin explicita. 

Por ultimo, en este trabajo se ha remarcado que el 

comportamiento de "mark-up pricing" a nivel de todo el 

sector industrial puede ser compatible con diferentes 

din&micas de precios a nivel de ramas especificas Y/O 

empresas, planteAndose la necesidad de realizar estudios 

complementarios al respecto. 
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CUADRO Ro. 1 

PRIHCIPALIIS IUDICADOBKS HACBOXMI~IWr ARGlWfIUA, BUSIL, CIIIIå Y PBBU 1970-85 
-------------^ ._-___-_-_---____-__I___________________---------------------------- 

60/65 65/70 Boj70 71 72 73 74 15 76 77 78 79 00 81 82 83 84 85 
_____ _---_ _____ ____- _____ ----- ----- ----- ----- ----- ----_ --_-- --___ --__- ----- ----- ----- ----- 

CRKCIMIKUTO DKI PB1 (X) 

ARGMTIRA 4.4 4.3 4.3 3.4 3.0 3.5 6.6 -1.4 -1.7 4.9 -3.4 3.1 1.4 -7.0 -6.8 2.6 2.2 -4.4 

BRASIL 4.5 ?.? 8.1 11.3 10.4 ll.4 9.6 5.Y 9.0 4-Y 6.0 6.4 8.0 -4.4 0.6 -3.4 4.8 6.2 

CHILK 5.0 3.9 4.6 8.3 4.1 -4.0 4.3 -11.3 4.1 8.6 ‘1.8 8.5 9.5 5.2 -13.0 -0.8 6.0 2.4 

PIIRU 6.3 3.7 5.0 6.0 5.8 8.2 6.9 3.3 2.0 -0.1 -0.1 3.4 3.8 3.9 0.1 -11.9 3.8 1.6 

TASA DB INFJ,ACION (UT, X) 

ARGBNTINA 
Dic/Dle ad nd ad 39.1 64.1 43.8 40.1 335.0 34P.5 160.4 169.8 139.9 87.6 131.3 209.7 433.7 688.0 385.4 
Media An 23.3 19.3 21.3 34.7 58.5 60.3 24.2 182.8 444.1 176.0 lP5.5 159.5 100.8 184.5 164.8 343.8 626.7 672.2 

BRASIL 
Dic/Dic ad ad ad 20.7 15.7 Xi.5 34.5 29.4 46.3 38.8 40.8 79.2 110.2 95.2 99.7 211.0 223.8 235.1 
Nedla AR 61.9 28.2 44.6 21.1 18.1 15.3 2%.? 2l.Y 41.3 42.7 38.7 53.9 108.2 109.9 95.4 154.5 220.6 225.6 

CHILK 
Dic/Dic ad ad sd 22.1 163.4 508.1 395.9 540.? 174.3 ti.5 30.3 38.9 31.2 9.5 20.7 23.1 23.0 26.4 
Media Aa 24.3 26.1 26.P 20.0 71.5 354.0 504.6 314.4 211.9 92.0 40.1 33-4 35.1 19.1 8.9 27.3 19.9 30.7 

PIMI 
Dic/Dic 6.5 10.4 9.5 ‘I-1 4.3 13.8 19.2 24.0 44-P 32.4 73.? 66-P 60.8 72.9 72.9 125.1 111.5 158.3 
Media ba 8.9 9.8 8.4 6.8 I-2 9.5 16.8 23.? 33.4 38.1 5P.8 61.1 59.2 15.4 64.5 111.1 110.2 163.4 

LE 
..// 
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BALANCB BN CUBNTA CORRIBNTB (65-71 ~lla.DiIG, 72-65 ~lla.US$) 
--I----------_--II --.._ ----- 

AEos 1965 66 87 68 69 70 
____ - _~_____. ._--__- _-_ _____ -___---_ ______ - _-_-_-__ 
Aihs 76 7? 78 79 $0 81 

ARGBNTINA 190.5 215.0 135.0 -47.0 -223.0 -157.0 -387.0 -222.6 899.8 117.9 -1285.8 
659.2 1294.6 1850.5 -471.6 -4774.2 -4112.2 -2354.1 -2439.5 -2542.0 955.1 

BRASIL 248.0 -65.0 303.0 543.0 353.0 644.0 1409.0 -L713.3 -2174.4 -7559.8 -8991.1 
-6546.1 -5112.6 -7037.5 -1O47ú.4 -12847.9 -11760.0 -16314. L -6842.3 32.5 -289.3 

CHILB -42.0 -103,o -97.0 -116.0 7.0 -114.0 -236.0 -514.0 -536.0 -296.0 -642.0 
153.6 -569.7 -1087.9 -1189.4 -2020.0 -4805.1 -2372.5 -1116.0 -2117.7 -1321.0 

PIMJ -159.0 -246.0 -305.0 -53.0 -27.0 146.0 -64.0 -64.1 
-1248.0 -979.5 -251.7 599.7 -72.3 -1889.4 -1775.9 -1091.3 

‘I I 
_ _ _. _. _ 

62 

72 

83 

73 

84 

-300.4 
-339.1 

74 75 
_-___-__ ___---__ 

85 

-751.7 -1573.5 
-73.1 

Puente: CEPAL, sobre fa base eetadisticas oficiale (varloa aBos). 
Blatoración propia 



CUADRO Ro. 2 
MODBLOS DB BOIwAC%OII DR PRECIOS IUDUSPRIALEIS 8 
-------___---------------------------------- 

AUTOR PRRIODO 00Dlao OBSKIRWACI OMS 
____________________-------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

BRASIL 
-_-_-- 
CAiiAR60- 19’14-81 
LAUDAU TRIti 
(1963) 

Pt = -.044 4 .294PL, 4 .466c%t 4 .412at 4 .217a15 + 
(-1.4) (2.1) (U-61 (6.4) (2.3) 
.364a76 - .241aPt -1 
(4.8) (-2.3) 

ll2 -974 D.Y. 2.03 

Pt : poecio fnduetrial a75, 876 : dmmies shock 
cti : costo de Hat .prh e ilatmos iaport . 
CE1 : costo salarial por unid. de produc. 
ZPLl : dumy irmercia 

Pi = (1 t I) lwb iI% bl 
m = UP 
P = BPa * (1 - BlPi 

Pi = f(Pa, HP) 

Pi : 66.49 t .31 PadI + -39 PP 4 -21 Pp - 1.04 uel 
(2.6) (3.5) (3.4) (5.4) (-2.7) 

12 .99 D.W. 1.91 

--Albas tasas de inflacibn 
- Aplicaci68 de diethtae politices ortodoxao 
- Variaciones abrupta8 de 108 precio8 relativo8 

- Acehracib inflacionaria 19-80 
- Variación del precio iateraac.del petrbleo, 

criaidevalaacionea p política de subsidio8 a 
loe derivado8 

- Amento de precios agrícola8 --> increereeto de 
satarios --> amento del coeto industrial 

- Amato de Ihe taeae de iaterts --> baja la 
dePanda --> ameata pargen de gaaancias 

Pi : precio del prod.ind. h : precio de La aat.pri.aa 
8i : oargen Mo. de gaaawi w : eat.&edio nora.del s.ind. 

..// 



..// 
AUTOR PERI ODO MODELO oBsERvAcIQ1IKs 
---___c-------___---____________________-----------~-------~--~------------~------------------------------ 

b : mt.priea utillrada por uaid.de prod. 
b : trabajo utilizado por uaid.de prod. 
P : IPC P : grado de iadexacih de los sal.soaet. 
Pa : precio ngricola B : peso de los p:agrlc. en el IPC 
q : IP derivadse del phhleo u : gr.utt~6~.capac.prod. 

COHSIDERA 1969-82 Dinbica de precios de corto plago 
(1983) TRlt9 Pt z k a (M/V)t t b LJt t e Tt t d Bt + e Et t f Dt -1 

W/Y : costo unit. de td%ljO Y : eal.wdho BM. 
ä : indice de precio de prods.oetalBrgicos 
P : indice de productividad T : ied.de natarialas plárrticos 
B : ind.preacio del gh~ero borracha % : otros proda.elbctric. 
D : nivel de desanda II : teadeecia planeada del sark-up 
coeficientes : elastieldad precio a 8118 costos 

- induet. de Material de Transporte. Oligopólica 
- D&rninan nna taea de retorno deseada eobre BU 

mpital f(gradu de monopolio) 
- Inflach continua 

#ODIAWû 1966-81 Y = ao + al P t a9 P-i + a3 (Yp -Y) ; alia2 : 1; a3 < 0 - Rigidez del sark-up en la Industria 
(1983) ARUAL Pi = .433(W - ql) i .58881’r mrk-up mmatente, 81 + BI 1 1 - Inercia eg el proceso de fadexación salarial 

(6.1) (7.8) - Kxogeneidad precio agrícola y de IPat. prima 
B2 -99 D.W. 1.63 
P = dlPi t d2Pa ; dl t d2 = i 

Poma reducida: 
Pi : .058 t .23?PbI - .19O(Yp-Y) - .524ql t A?l2Pp t .076Pa 

Pi : preela lnduetrial ti : sal.aos.redio de la economía 
PT1 : iadlce agregado de precioe del periodo anterior 
Yp : producto potencial Y : producto efectivo 
ql : productividad del trabajo Ipls : precio de Ia materia prima 
Pa : precio del prodncbo agrlcola 

I!l 



. . . . 1963-M Pi = -2.643 4 .wN t .39wn t 3.369iUC Il-2 ,911 
( 1972) TEIH (-5.6) (6.2) (7.6) (5.5) D.U. 1.81 

W : precio de loe aene.de Pwhajo 
IUC : Indice dr oeo de capac f Exceso de dcmaada) 
WI?! : precio de 106 iwwa ì~pourt&~s 

JAPRBSIC 1974-83 P = .011 t .51W t .MI! t .16 r t .10 rvIt .14X 
(1985) Tmi e.a.(.005) (.M) (.O$) (.M) (.06) t .Q6) 

82 .91 D.U. 1.9 

Bi : .Oll t .3lW t .%U t .27 r t .12 ìml t .10x 
e.f3.(.0051 (.07) (.07) I.07) 1.07) ! .04) 
82 .tM B.U. 1.9 

- Sector industria ronop6lico 
.. Controlea de precios 

- 79-83 Apertura de la eeonoaía 

F : IPC Pi : IP be. no alimenticioa 
W : costo de ‘sano de obra l! - costo de iaemos iaport. 
r : costo fiaaecieto real X : pwdwctbn 

..--//// 



. . . .//// 
AUTOR PERI 050 IODRl.0 oBsERlAcloNEs 
__-_____-_-___-_-____----------~---~-~-~----~---------------------------------------------------------------------------------------- 
PHRU 
---- 
DANCOURT 198~B5 P = a Pu t (l-a) PI - laflaci6a reprimida por control de precioe 

(1987) TRIM en = bH t (l-b)K - Polítlcaa racroecoo6~lcae para equilibrar 
w - CP-i lae cuenta6 externa6 y fiscalea 

P : IPC FurOc : Precioa ydblicos o controlados 
Pi& : precios privados o IP no agrícola 
W : aillatio minal II : tipo de cabio aoninal 

Pu = -1321 + .394PC t .194 s + -443 Pu-1 P2 -963 
i-.8) (6.3) (3.2) (5.6) D.Y. 1.41 

Pn = -2.0 t .21’t‘K t .424Pc t .416Fn-1 - 4sD63DSl t 7.189 DS2 
(-1.2) (3.6) (8.8) (5.0) (-2.2) 14.2) 

82 .97 D.Y. 1-M 
DSl, DS2 : dunics de coabtol de ptecioa (del 85.2 y 86.1) 

ESCOBAI, 1981-88 P = -019 - .48u + .27eP, + .008~1, 82 ..73 - Ptoceeo inf lacionatio 
( 1889) rnrn (1.5) (-1.1) (3.8) (0.6) 5-Y. 1.M - Desequilibrio monetario doahdo por la 

0t 5 -.0492 -.QDc!XIt t .09‘?7wt K2 .81 thica de Calman 
(-1.41 (-2.1) (2.2) d-r- 2.0 

ePt : costo de ine. impott. Bt : desequilibrio monetario 
Y : costo satartal P : precio dr: bs. ttaneablee 
UCI ; grado de ntillzacfln de la cepacldad lestalada 
CI : capacidad de impottaciba 

KERRERA 198044 PI = XG5 4 .27eL, i -21 et_,+ -41 ut-, d .3c wt-n - -0411 - Contexto ds apertura del sector externo 
(1985) TRIH (1.0) (2.8) (2.0) (4.9) (2.5) (-1.5) - Ecoaonia serliadustrlallrada 

82 .84 D.U. 1.45 - Análisis de la politica devaluatorla en el 
proceso lnflaclonario: la devaluaciba eleva 

e :’ costo de lateria prima importada 105 coetos y por tanto loe precias. 
Y : costo salarial - Problema de disponibilidad de divisas 
Xi : Iodice de ytodw. fabril 

________________________________________------------------------------------------------------------ _________-___-__-______________ 
t Para las eetlmaclonea se utllfxaron tasas de variacl&. 
Fuente: Bibliogtefia Blaboracih propla. 
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