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EL COMPONENTE DE INSUMOS IMPORTADOS
EN EL PRECIO COMO FACTOR INFLACIONARIO
DE COSTOS VARIABLES MEDIOS NO-SALARIALES
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RESUMEN

En el trabajo se consideran dos casos de incidencia de presiones inflacionarias:

A. Directa: cuando crecen los precios FOB$ de insumos importados, manteniendo
una Tasa de Cambio Fija.

B. Indirecta o inducida: cuando, habiendo estabilidad en los precios de los insumos
importados, la Tasa de Cambio aumenta con cierta regularidad.

Aun y cuando se sigue un enfoque microeconémico, se infieren conclusiones que tie-
nen un alcance macroecondmico.
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Consideremos dos casos de componente importado de inflacién en la
produccién nacional, desde un enfoque microecondmico convencional.

Crecimiento de los precios FOB$ de importaciéon, manteniendo una
Tasa de Cambio Fija. Inflacién importada.

Estabilidad de los precios FOB$ de importacion y Tasa de Cambio
Creciente (ausencia de inflacién importada por via de los precios de im-
portacién). Inflacién importada inducida.

. CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS FOB $ DE LAS IMPORTACIONES
CON TIPO DE CAMBIO FIJO.

Consideremos la definicién convencional del precio como la suma de
los costos medios y el beneficio medio.

p= cm+bm ‘ )]
p= (cfm+cvm) + bm (2)
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p = precio
cm = costo medio
cfm = costo fijo medio
cvm = costo variable medio
bm = beneficio medio

La formulacién (2) puede expresarse de la siguiente manera:

p=d+v+g 3)
d = depreciacién

v = costos variables

g = ganancia neta media

Desagregando los costos variables en materias primas, materias auxi-
liares y servicios nacionales (mn); materias primas, materias auxiliares y
servicios importados (mi) y salarios {(w), tenemos:

p=d+[(mn+m)+w]+g 4
Considerando la ganancia bruta media(g +d ):
p=[(mn+mi)+w]+(g+d) )
p= mn+mi+w+g* 6)

donde g* es la ganancia bruta media.
g

Dindmica de una inflacién de costos por impacto de una importacion
de inflacidn con precios mark-up.

Partiendo de (6) consideraremos cuatro supuestos. Estos supuestos
. constituyen hipétesis sustantivas de caracter tautoldgico y de caracter
predictivo:

1. Tanto las materias primas nacionales como las materias primas im-
portadas son adquiridas en el periodo anterior (t-1).

Pio = mng.qy + Migq) + Wit g% (7)
2. La produccién nacional tiene un alto componente importado.

3. El Indice de precios de los productos nacionales (Ipn) es menor que
el Indice de precios de los productos importados (1pi).
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4. La ganancia bruta (g*) no se altera.

Si los precios de los productos nacionales son menores que los pre-
cios de los productos importados, /pn < Ipj, y si la ganancia no se altera,
los precios de los productos nacionales del periodo tg ‘aumentan por el
impacto del crecimiento de los precios de las materias primas importadas
en el periodo anterior. Ecuacion (7.1)

Utilizaremos los signos: aumenta: T , disminuye: y no se altera: —»

0 T -

Pio = MNgqy + Migqy + Wit g% (7.1)

El aumento de los precios de los productos nacionales (Ptg) incluye los
precios de las materias primas nacionales (mntg), lo cual reforzara el
impacto inflacionario importado (mito) en los precios del préximo periodo

(Pt1).

T 7 T -

Py = mng + mip + Wyt g*y (7.2)

La experiencia inflacionaria en los productos manufacturados y en los
servicios privados nacionales no origina presiones inflacionarias sobre
los salarios en un primer momento, pero una vez se vencen los primeros
contratos colectivos se plantea la indizacién salarial, pudiéndose iniciar
asi una "espiral inflacionaria".

T 7 T TS

Pe=mny +miy +wpt g*p (7.3)

Una vez declarada la inflacion, el Indice de precios de los productos
nacionales resulta ahora mayor que el Indice de precios de los productos
importados: Ipn > Ipi. Los controles de precios y salarios, como medidas
inmediatas frente al impacto de la inflacion importada, dificilmente resul-
tarian exitosos pues, de mantenerse, se traducirian en una caida de la
ganancia neta media.

- - ) > 4 -
Pe=mn () +Migy +w+(g+d)y  (7.4)
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Esta salida no seria viable en un sistema de precios mark-up . Una al-
ternativa seria el que se estableciera un subsidio (s) para neutralizar el
crecimiento de los costos por inflacién importada.

- - ) Vs
Pi=mn (t1) + [ mi(M) + St] +wt g*t (75)

Seria, en verdad, una alternativa teérica porque un control de precios y
salarios puede resultar dificimente viable como mecanismo anti-
inflacionario, si se toma en cuenta que sobre los precios de los productos
nacionales inciden otras presiones inflacionarias que no han sido toma-
das en cuenta en el presente analisis, aparte de considerar la dificultad
que significaria el financiamiento mismo del subsidio, pues, al cabo de
cierto tiempo, tratandose de un subsidio fijo , el propio crecimiento de los
costos daria cuenta de él.

Dinamica de los precios Mark-Up

Precios FOB$
Tasa de cambio Bs./$

Grado de participacion en el CVM
Grado de rotacién de los stocks de materias primas im-
portadas (reposicion de inventarios)

mi ¢

Grado de participaciéon en el CVM
Grado de indexacion de P4

Grado de indexacion de Py
Grado de rotaciéon de los stocks de materias primas na-
cionales (reposiciéon de inventarios)

mn

Grado de participacion en el CVM
Grado de indexacion de Py
Grado de rotacion del fondo de salarios

W,

OO ® VO ® VOO

Pt= [ MNgq) + Migqy + Wi ] + g%

mi Insumos importados
mn ¢ Insumos nacionales (excluidos salarios y alquileres)
W Salarios

g*; Ganancia media bruta
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Partiendo de la expresion (7): ps = [ mMng.q) + Migq) + W ] + g%, se puede
analizar en el grafico como se desenvuelven los precios mark-up, consi-
derando el comportamiento de los elementos determinantes de mn, de mi
y de w.

El crecimiento moderado de los precios de los productos que compo-
nen la cesta de consumo basico (bienes-salario) tendria una accion re-
guladora sobre el crecimiento de los salarios nominales que conllevaria,
en consecuencia, un efecto anti-inflacionario.

En el grafico siguiente se esquematiza la caracterizaciéon que de la ca-
nasta de consumo hace Eduardo Lora. (Lora, 1991)

La argumentacion sobre la inconveniencia de un control de precios no
niega, sin embargo, que pudiera ser conveniente, en unas circunstancias
dadas de inflacién y estancamiento econdmico, considerar temporal-
mente, tanto controles de precios como subsidios sectoriales (agricultura,
vivienda popular, transporte, servicios publicos: salud, educacion, recrea-
cién), cuando los mismos inciden directamente sobre aquellos compo-
nentes de la cesta de bienes basicos que son determinantes en el coste
de vida, y que sean asumidos como una politica de ingresos selectiva y
temporal, complementaria, a su vez, de otras politicas que integren,
conjuntamente, una estrategia economica.

El impacto inflacionario del componente importado afecta mayormente
a los productos manufacturados y a los servicios privados:

«...las categorias que comprenden los alimentos sin procesar y los
arriendos corresponden a articulos de oferta fija y precio flexible, mientras
que los bienes manufacturados y servicios son de oferta flexible y precio
fijo. Puesto que los precios de los articulos de los dos primeros grupos se
fijan en sus propios mercados, sin depender directamente de otros precios,
puede decirse que constituyen asi precios basicos de la economia. En
cambio, los precios de las manufacturas y los servicios se fijan a partir de
sus costos, es decir, de otros precios, y por consiguiente no son precios
basicos en si mismos.» (Lora, p 322)

Eduardo Lora sefala cuatro precios basicos como determinantes de
los precios de las manufacturas y los servicios privados: los precios de
los alimentos sin procesar y los alquileres, los cuales forman parte, di-
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rectamente, de la canasta; mas los salarios y los costos de las materias
primas importadas.

Canasta de consumo

1. Alimentos sin procesar

— Oferta fija en el corto plazo y Precios flexi-
bles.

— Produccién Agricola y Pecuaria.

2. Alquileres

— Oferta fija en el corto plazo. Los Precios no
son enteramente flexibles. El mercado in-
mobiliario no tiene que despejarse en todo
momento. Controles de Precios.

Estructura

de la canasta

de consumo 3. Bienes manufacturados _

— Capacidad productiva excedente.

— Incluye alimentos procesados.

— Los Precios estan determinados por los
costos variables mas un mas un margen de
ganancia bruta: Precio “mark-up”: cubre
costos fijos de utilidad.

— Oferta flexible y Precios fijos.

4. Servicios personales y publicos

— Educacion, salud, transporte, recreacion,
mantenimiento del hogar.
(grupo heterogéneo).

— Capacidad productiva excedente.

-— Los Precios responden a patrones de costos
mas que a fluctuaciones de la Demanda.

— Oferta flexible
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La ecuacion de la formacion del precio "fijo" de un articulo cualquiera,
segun Lora, es la que sigue:

pi = (1+2) (X ajj pj + bw + ctc px )

"De acuerdo con esta expresion, el precio del articulo /, pj, resulta de

sumar todos los costos unitarios variables (que aparecen en el segundo
paréntesis) y multiplicarlos por (1+z), donde z es el margen de ganancia
unitaria bruta, también llamado mark-up. Los costos variables mas im-
portantes son las materias primas nacionales, los costos laborales y las
materias primas importadas. Las primeras aparecen representadas en el

paréntesis de costo por el término ajj pj, donde aij son los volimenes de
las distintas materias primas utilizadas por unidad de producto del bien iy
p; son sus precios respectivos. Le siguen los costos laborales, que son el
producto de multiplicar el salario per capita mensual, w, por el nimero de
meses hombre, b, requerido para producir una unidad del bien /. Por ulti-
mo, deben incluirse las materias primas de origen importado, que por
conveniencia supondremos que son de un solo tipo, con un precio unita-
rio en délares px, que multiplicado por la tasa de cambio fc, y por el re-
querimiento por unidad de produccién, ¢, da el costo de la materia prima
importada.

Por lo tanto, segun la expresion anterior, los precios de los productos
manufacturados dependen de los precios de todas las materias primas
nacionales, de los salarios, la tasa de cambio y el precio en délares de
las materias primas importadas".

La contraccién de la produccion interna en los sectores de manufactu-
ras y de servicios, originada por presiones inflacionarias sobre los costos,
pudiera neutralizarse con un incremento de las importaciones de pro-
ductos similares cuando el Tipo de Cambio es fijo y si Ipn > Ipi.

La elevacion de los precios por inflacién de costos es del tipo shock de
oferta o inflacién por empujon de costos.
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La contraccién de la oferta eleva el precio de op a op’y reduce Ia pro-
duccién de og a oq'. La proporcidn de la contraccion de la produccion
dependera de la elasticidad de la demanda. En el caso de los articulos
componentes de la cesta o canasta, la elasticidad de la demanda de los
productos manufacturados y de los servicios privados es mayor que la de
los productos agricolas, los alquileres y los servicios publicos.

Il. EL TIPO DE CAMBIO CRECE EN FORMA CONTINUA MIENTRAS QUE LOS
PRECIOS FOBS$ DE LAS IMPORTACIONES SE MANTIENEN CONSTANTES.

A. Si la Tasa de Cambio se eleva por una "macrodevaluacién" compul-
siva, el impacto recaera sobre |la estructura de costos. Los precios se
desplazan entonces a un nivel mas alto como reflejo del crecimiento de
los costos. El nuevo nivel de precios y de costos no tiene porque tradu-
cirse en presiones inflacionarias.

B. En el caso de precios estables FOB$ de importacion y una Tasa de
Cambio creciente Bs./ USA$, como seria, por ejemplo, una politica de
cambio basada en mini-devaluaciones sucesivas (crawling-peg), el efecto
seria el mismo que el de una importaciéon de inflacién clasica (aumento
de los precios FOB $ de importacion y Tasa de Cambio Fija), desde el
punto de vista del comportamiento de los costos de la produccién na-
cional.

La inflacién importada inducida.

Veamos ahora el caso de precios FOB $ de importacion estables y mi-
nidevaluaciones sucesivas de la Tasa de Cambio (Crawling-peg), cuyo
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efecto se esconde, como un componente, en el comportamiento del /ndi-
ce de Precios al Por Mayor, estando determinado su peso, en forma
acumulativa, por la rotacién del stock de materias primas importadas.

Se conservan los supuestos 1, 2 y 4 que se establecieron en el caso
de la inflacién importada directa y se modifica el supuesto tercero.

Repasemos primero la argumentacion que sustenta la tesis favorable a
una politica cambiaria basada en continuos ajustes en el Tipo de Cambio
o mini-devaluaciones sucesivas:

1. Como en el corto plazo resuita dificil reprimir fa inflacién originada
en la Oferta por presiones estructurales, una politica econdémica mas efi-
ciente debe apoyarse en atacar la inflacién por el lado de la Demanda.

E! argumento de que en el corto plazo resulta dificil reprimir la inflacién
originada por presiones estructurales del lado de fa Oferta, por lo cual
resulta mas eficiente atacar la inflacion por el lado de la Demanda es de
corte monetarista.

Milton Friedman sefiala como una de las implicaciones de largo alcan-
ce que el keynesianismo tenia para la politica econémica, la siguiente:

«...la inflacion debia interpretarse en gran medida como un fenémeno
motorizado por los costos. Se sigue de esto, aunque Keynes mismo no sa-
c6 esta conclusion de su doctrina, que la manera de contrarrestar la infla-
cion es a través de una politica de ingresos. Si los costos determinan los
precios y los costos son determinados histéricamente, entonces la manera
de detener cualquier alza de precios es detener el alza de costos.

Estos puntos de vista fueron ampliamente aceptados por la mayoria de
los economistas como teoria y como implicaciones politicas. Es dificil aho-
ra, a tal distancia del tiempo, reconocer cuan ampliamente fueron acepta-
das». (Friedman, 1991. pp. 19y 20).

Para los monetaristas la inflacion es un fendmeno monetario:
«La inflacién es siempre y en todas partes un fenémeno monetario en el

sentido de que es y sblo puede ser producida por un aumento mas rapido
de la cantidad de dinero que de la produccién». (Friedman, 1991. p. 29).
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2. Como la inflacién interna es marcadamente mayor que la inflacion
externa, el diferencial de inflacién provoca una sobrevaluacion del Tipo
de Cambio, que encarece y limita las exportaciones y estimula las im-
portaciones, deteriorando la Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos.

3. El crecimiento de las importaciones desplaza la produccion nacional
y presiona las Reservas Internacionales, originando desequilibrios exter-
nos. La economia tenderia, entonces, a producir bienes y servicios no-
transables y a depender de la importacién de bienes transables.

4. Para financiar el déficit de Cuenta Corriente se requeriria mantener
un superavit de la Balanza de Capital, promoviendo una entrada neta de
capitales y desestimulando, a su vez, |a fuga de capitales, para evitar asi
el deterioro de las Reservas Internacionales. En este caso, mantener
altas tasas de interés seria una terapia econémica convencional.

5. Una politica monetaria restrictiva y, complementariamente, una re-
duccién del Déficit Fiscal —particularmente la reduccién del gasto publico
y la generacién de nuevos ingresos tributarios- complementa el cuadro.
El efecto recesivo que sobre la economia tiene la terapia usualmente
aplicada es aceptado como el costo de oportunidad que debe pagarse
para reprimir la inflacién.

6. El desequilibrio cambiario originado por el diferencial inflacionario
externo podria ser neutralizado con una politica de mini-devaluaciones
sucesivas o continuos ajustes en el tipo de cambio orientada a restable-
cer el equilibrio cambiario.

7. Finalmente, esta tesis considera que, cuando el Estado es el princi-
pal beneficiario del diferencial cambiario, las mini-devaluaciones ayudan
a financiar parcialmente la reduccion del Déficit Fiscal, contribuyendo asi
a aminorar, a su vez, la presion inflacionaria.

La paradoja del Crawling-Peg:

Observando las cosas mas de cerca, una politica cambiaria del tipo
mini-devaluaciones sucesivas, si bien puede concebirse como un instru-
mento anti-inflacionario desde el punto de vista de la Demanda agrega-
da, se convierte en su contrario, cuando la produccién nacional tiene un
alto componente importado, desde el punto de vista de la Oferta Agrega-
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da, transformandose en un factor inflacionario de costos de naturaleza
estructural. En estas condiciones, el efecto del crawling-peg en los costos
de la produccién nacional es equivalente, en ultima instancia, a una infla-
cién importada originada por precios FOB$ crecientes. En otras palabras,
se trata, virtualmente, de una presion inflacionaria importada artificial, de
una presion inflacionaria inducida.

Quienes sostienen la tesis de las mini-devaluaciones sucesivas po-
drian argumentar, y no dejarian de tener razén, de que el alto diferencial
de inflacién externa ya existia antes de que se estableciera la politica de
continuos ajustes en el tipo de cambio, por lo que esta critica confunde el
efecto con la causa. Ahora bien, observando las cosas mas de cerca,
resalta que es éste el caso tipico de un efecto que se vuelca sobre la
causa, con caracter de causa, profundizandola. Este efecto feed-back, o
de retro-alimentacion, que tiene la politica de crawling-peg muestra, por
un lado, su ineficiencia y, por otro, la necesidad de incorporar elementos
estructurales en el tratamiento de la inflacién.

Presiones inflacionarias de naturaleza estructural sobre los costos de
produccién nacionales en Venezuela.

En la siguiente figura se pondera, cualitativamente, el papel de la infla-
cion importada, tanto basica como inducida, en un cuadro de presiones
inflacionarias de naturaleza estructural.

" Después de elaborado este articulo, el Banco Central de Venezuela aplicé un mecanis-
mo de Subasta de Délares con un Mercado Paralelo de Divisas para enfrentar un violento
crecimiento de la demanda de divisas que culminé con el establecimiento de un control
de cambios. Esta modalidad se inscribe también en el segundo caso: Crecimiento de la
Tasa de Cambio Bs./$, manteniéndose estables los precios FOB $.

El monto de délares subastados por el Banco Central de Venezuela y administrado por la
banca privada, sirvié para alimentar las necesidades de intermediacién interior del propio
sistema financiero, quedando, practicamente, obligados tanto medianos y pequefios pro-
ductores y comerciantes, asi como los consumidores individuales, a acudir al mercado
paralelo de divisas para atender las necesidades de financiamiento de materias primas y
bienes de consumo importados, o simplemente para tratar de conservar el valor del pa-
trimonio. En este sentido, es de la misma calidad de! mecanismo de mini-devaluaciones
sucesivas (flotacién sucia), pero con una mayor capacidad de impacto inflacionario.
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Presiones inflacionarias de naturaleza estructural
sobre los costos medios de produccién nacional

Precios crecientes N Componente importado
de importacion Materias primas.
Precio FOB$ «
6 e
Devaluacion Bs./$ = | cambio Valor en Bs.
+
Indexacién de insumos 5 Componenente nacional -
nacionales Pry Y Pi Valor en Bs.
+
Indexacion salarial ]
por aumento P, - Sueldos y salarios “«—
+
[ Alguileres indexados - [ Alquileres |«
4
I["".Costo neto de fabricacion || «
+
Revalorizacion de activos . » "
Escenario inflacionario i Asignacién costo fijo «
{
I Costo bruto de fabricacion ||
+
Altas tasas de interés - | Costos financieros | «
+
impuesto valor agregado Aranceles
P al ma org 9 5 a las importaciones -
Otros im ):Jestos Impuestos indirectos
P a la produccion y las ventas
{
I Costo bruto de produccién It
+
Margenes -
de ganancia neta
4
i Precio de oferta | <

Inflacion externa

Bienes intermedios

Incrementos
salariales

Rentas y alquileres

Costo de factores

Depreciacion

Tasa de interés

Dominio fiscal

Grado de

monopolio

Precio Mark-up
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La primera columna muestra:

a). Los factores estructurales de costos que generan "niveles", "esta-
dios" o "pisos" de inflacién, los cuales se presentan en cuadros sombrea-
dos.

b). Las presiones inflacionarias de costos de produccion, las cuales se
expresan en cuadros blancos. (Puede considerarse que el caso de las
Tasas de Interés, toda vez que éstas son manipulables por medidas de
politica econdmica, deberia representarse con un cuadro blanco. Sin
embargo, como en la economia venezolana de los afios noventa el
mantenimiento de altas tasas de interés ha ido adquiriendo naturaleza
estructural, se puede, mas bien, representar con un cuadro sombreado).

La segunda columna muestra la Estructura de Costos de Produccion
de una empresa tipo y el Precio de Oferta correspondiente.

La tercera columna muestra las fuentes que alimentan los distintos
componentes del Costo Bruto de Produccion Medio.

CONCLUSIONES

El presente trabajo se restringe a considerar la incidencia de presiones
inflacionarias importadas, en forma directa o en forma inducida, en la
estructura de costos no-salariales de la produccién nacional, en una eco-
nomia con un elevado componente de insumos importados, sin entrar a
considerar la politica cambiaria. Dentro de este marco, aun y cuando se
ha seguido un enfoque microeconémico, se pueden inferir conclusiones
que tienen un alcance macroecondémico:

1. Las politicas de mini-devaluaciones sucesivas y de altas tasas de
interés se traducen en:

1.1 Presiones inflacionarias de costos debido a la indexacién de los
costos no-salariales.

1.2 Sesgo anti-productor (depresién crénica del aparato productivo).

1.3 Neutralizacion relativa de la competitividad externa originaria de
ventajas comparativas de costos.
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1.4 Atraccion al capital extranjero especulativo (capitales golondrinas).

2. El sesgo anti-productor alimenta en gran parte una fuerte tensién
social originada por el desempleo, el subempleo, el desabastecimiento y
el aumento del coste de vida.

3. La acumulacion de tensiones sociales originadas por la aplicacion
de politicas monetarias ortodoxas propicia tensiones politicas en un ma-
yor plazo que puede conmover la estabilidad misma de los gobiernos. Se
replantea la necesidad de soluciones heterodoxas.

4. La reduccion de las importaciones como efecto de politicas contrac-
tivas y devaluacionistas encarece las importaciones de bienes de capital
y otros insumos industriales, asi como contraviene a los intereses de un
comercio mundial en expansion.

5. Si bien una devaluacion pudiera beneficiar al productor-exportador
al mejorar su nivel de competitividad externa, cuando la estructura de la
produccion nacional tiene un alto componente de insumos importados, el
productor sufre un encarecimiento de sus costos.

Observaciones adicionales. Junio de 1997

1. En el incremento de los precios que los economistas ortodoxos
asignan a la inflacién inercial en un ambiente econémico con Tasa de
Cambio creciente, una cuota corresponder a la indexacién por renova-
cién de los inventarios de las materias primas importadas en el periodo al
precio p, .

El productor puede indexar contablemente al nuevo precio pt el stock
acumulado de inventarios de materias primas importadas adquiridas en
el periodo anterior al precio p.,. También podria tomar previsiones de
indexacién tomando en cuenta las expectativas del precio p..s que servira
de referencia para la rotacién préxima de inventarios, cuando no convie-
ne realizar compras a futuro. (Ver grafico "Dinamica de los precios mark-
up" y grafico "Presiones inflacionarias sobre los costos de producciéon”)
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2. Una politica econdmica de exoneraciones de impuestos o de subsi-
dios a las exportaciones neutraliza el efecto de la inflacion inducida de
costos por insumos importados, trasladandose este costo al Estado y al
consumidor, pues los precios ya habian sido establecidos ex-ante.

3. La devaluacion, aparte del efecto econdmico-comercial de una dis-
minucion del precio exterior, en dblares, de las exportaciones, que propi-
cia un aumento de las mismas, y, paralelamente, un encarecimiento de
las importaciones en moneda nacional que propicia, a su vez, la sustitu-
cion parcial de las importaciones por produccion nacional, conlleva otros
efectos:

Efecto especulativo; Efecto inflacionista; Efecto de encarecimiento de
la deuda externa; Efecto regresivo de la renta; Efecto negativo sobre las
relaciones de intercambio; Efecto politico negativo para el gobierno. (An-
drés Fernandez Diaz, José Alberto Parejo Gamir y Luis Rodriguez Saiz.
1995)

Estos efectos no son considerados por los devaluacionistas que, en
Venezuela, sélo subrayan la sobrevaloracion del signo monetario.
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