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Resumen

El articulo presenta un modelo econométrico que permite considerar elementos de corto y
largo plazo para analizar el comportamiento de la inflacién en Venezuela con un enfoque
sobre el costo unitario (o sobrecosto). En primer lugar, se encuentra una relacién de largo
plazo o cointegracién entre la estructura de costos y el comportamiento del indice general
de precios. En segundo lugar, se construye un modelo de corto plazo utilizando la técnica
de correccién de errores con las siguientes variables: inflacién, costos internos, costes
externos, inercia inflacionaria, brecha del producto e impacto de la correccién del error
de la ecuacién de largo plazo. En el corto plazo, la variable de sobrecosto tiene un impacto
en la inflacién.
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Abstract

The article aims to develop an econometric model that considers elements of short and
long term to analyze the behavior of inflation in Venezuela in a theoretical approach of a
unit cost model. In the first place, we estimated a long-term relationship or cointegration
between the cost structure and the behavior of the general price index. Secondly, a short
run model is constructed using the technique of error correction model with the following
variables: inflation, internal costs, external costs, inflation inertia, output gap and the
impact of the error correction term from the long run equation. In the short run the
variable representing the markup influences inflation.
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1. Introduccion

Los incrementos de precios pueden darse por desplazamientos de la cur-
va de demanda o desplazamientos de la curva de oferta. Si se produce
un desplazamiento de la curva de demanda se origina un exceso de de-
manda y si se supone que la oferta es eldstica en relacién a los precios,
se producird un aumento de la oferta por efecto del exceso de demanda
sobre los precios. Este desplazamiento de la demanda hacia la derecha
puede darse por varios motivos: en primer lugar, motivos keynesianos
como un aumento auténomo de los gastos de consumo, inversién o gas-
to publico; en segundo lugar, motivos monetarios, como aumento de
la oferta monetaria o disminucién auténoma de la demanda de dinero.

Por el otro lado, un aumento auténomo de los costos supondrad
un desplazamiento de la oferta hacia arriba y por lo tanto un aumento
de precios. Esto viene dado por, crecimiento en el precio de las materias
primas, aumento de los salarios nominales, alza de impuestos indirectos,
intereses, entre otras razones. Cualquiera de los incrementos de precios
anteriores puede provocar inflacién para los periodos siguientes. Un in-
cremento de precios producto de un aumento auténomo de la demanda
se traduce, generalmente, en una inflacién inducida de costos y, reci-
procamente, un incremento de precios consecuencia de un crecimiento
auténomo de costos resulta en una inflacién de demanda'. Cuando los
precios crecen sin cesar, con desplazamientos continuos de la demanda
a la derecha o de la oferta a la izquierda, se entra en una espiral infla-
cionaria. El estudio conjunto de procesos inflacionarios por el lado de
la oferta o la demanda ha sido dominante, sin embargo, la persistencia
inflacionaria experimentada después de los setenta, obligé también a
considerar la inclusién de las anticipaciones inflacionistas o expectativas
de inflacién o aspectos estructurales como rigidez de precios y poder de
mercado.

La hipétesis de “concentracién de mercado”, es objeto de este tra-
bajo. Dicha visién de mercado sugiere que el sector de la oferta puede
elegir un margen de ganancia que puede ser creciente. Esencialmente,
esta posicién argumenta que los grupos concentrados o grandes empre-
sas de la economia pueden usar su posicién para aumentar los precios
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y asi incrementar los margenes de ganancia y generar un proceso infla-
cionario. El fundamento es que incremento generalizado de precios im-
plica incrementos salariales que a su vez involucra aumentos de precios.
Matemadticamente, si se define como w los salarios monetarios, 7 la re-
muneracién del capital, CIV consumo intermedio nacional, CI7 consumo
intermedio importado, CFel capital Fijo, Q la produccién y I el trabajo,
entonces, se tiene la siguiente expresién para el margen de ganancia:

_ PQ— (wL+7K + CIN + CII + CF)

b (1]
wL + 1K + CIN + CII + CF
de donde se deduce que:
PRCISY S L
B @ (@ e 2]
L K

Expresado en tasas queda como sigue:

P=bh+ {m[ﬁ— O vazir- G+ a3 (@) + a4(ﬂ> + a5 (E)} 3]
L K Q Q Q
Una pregunta de interés, ;es posible elevar el precio y la tasa de sobre-
costo continuamente para un nivel de ingreso fijo de los consumidores?
Véase la proposicién 1. Por cp, cm, s, ol y mo se denota competencia
perfecta, competencia monopolistica, lider-seguidor, oligopolio y mono-
polio, respectivamente.
Proposicion 1
a) Sea una estructura de mercado con bienes diferenciados horizontalmen-
te (competencia entre marcas) cuya funcién de costo viene dada por
C@=F+cQ (4]

Y la funcién de demanda tipica en competencia monopolistica como en [5]
Q=S i-b(P—P) =3_sb(P-P)
=S| =T (5]

b) Sea un mercado de bienes homogéneos tal que la funcién de utilidad

y costos vienen dada por:
2

v@=1+0-% [61
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CQ)=cQ (7]

¢) Ademds, se satisface la siguiente desigualdad: />c

Entonces,
i. Los precios para las diferentes estructuras y n suficientemente gran-
de, satisfacen:
PCP <P <P <P <P

ii. Las tasa de ganancia o sobrecosto para cada estructura satisfice que:
sobrecosto < sobrecosto < sobrecosto, < sobrecosto <sobrecosto
cp cm Is ol mo

iii. Los precios se mueven en la misma direcciéon de los ingresos de los
consumidores y los costos de produccién, excepto para la competen-
cia perfecta, en el cual el precio es constante.

iv. El sobrecosto decrece con los costos y crece con los ingresos. Excepto
la competencia perfecta en el cual es cero.

v. Las cantidades decrecen con los costos de produccién y crecen con
los ingresos de los consumidores.

Demostracién:
i. El resultado se obtiene a partir del anexo 1 y de mostrar que para n
suficientemente grande la siguiente cadena de desigualdades se satis-

face:
I<I+30 I+2c I+c

< <
+nb - 4 - 3 T 2

ii. La prueba resulta de comprobar que la siguiente cadena de desigual-

dad se cumple:
I I—c I—-c I-c
< < <

0<— < <
nbc 4c 3c 2c

iii. fv. y v son consecuencia de los resultados obtenidos en el anexo.

A partir del ambiente econémico definido en la proposicién 1 se deduce
que los precios y el sobrecosto crecen con la estructura de poder mono-
pélico, es decir, en el corto plazo mayor competencia menores precios
y tasas de sobrecosto pero en el largo plazo ambos son constantes. Para
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continuar aumentando precios y la tasa de sobrecosto deben existir ele-
mentos externos como incrementos auténomos de los ingresos de los
consumidores o incremento de costos.

En este espiritu, el trabajo tiene como objetivo desarrollar un mo-
delo econométrico que permita considerar elementos de corto y largo
plazo para analizar el comportamiento de la inflacién en Venezuela en
un enfoque tedrico de sobrecostos. En primer lugar, se estudia la rela-
cién de largo plazo o de cointegracién entre la estructura de costos y
el comportamiento del indice general de precios. En segundo lugar, se
construye un modelo de correccién de errores con las variables: costos
internos, costos externos, inercia inflacionaria, brecha del producto y el
impacto del término de correccién de errores en la inflacién de corto
plazo.

La estructura del trabajo es como sigue: en la primera seccién
se discuten los diferentes modelos econométricos de sobrecostos. En la
segunda parte se presentan los resultados econométricos para el caso
venezolano y finalmente se concluye.

2. Modelos economeétricos de sobrecostos

A continuacién se expone el enfoque, cominmente usado, para el anali-
sis empirico de la hipétesis que relaciona inflacidn y los sobrecostos.

El modelo de sobrecostos asume que las firmas fijan los precios
como la suma de todos los costos de produccién mds un sobrecosto que
cubre los beneficios. En términos de ecuaciones esto se puede represen-
tar similar a la ecuacién [2].

Para efectos del andlisis econométrico y fines did4cticos, conviene
considerar los siguientes costos: los costos laborales unitarios (CLU) y el
costo de los bienes importados (PM). A partir de dichos precios se define
la siguiente funcién de costo:

CT = (CL)*(PM)P Y (8]

Si se asume homogeneidad, entonces,
a+p=1 [9]
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Luego el costo medio viene dado por:
CTme = (CLU)*(PM)# [10]
cono+ =1
Para demostrar que dicha funcién es una funcién de costo, ella debe
venir de una funcién de produccién. Para la demostracién ver anexo 2.
Siguiendo la ecuacién [2] se tiene que:

P = (1+ b)(CL*(PM)# = e*(CLU)*(PM)P [11]

Donde P es el indice de precios.
Haciendo 1 + b = e# y tomando logaritmo en ambos lados de la ecuacién
[11] se tiene la siguiente ecuacion:

In(P); = u+ aln(CLU), + BL(PM), + €, [12]

Si las variables consideradas son integradas de orden I(1) y existe un vec-
tor de cointegracién, entonces, se dice que existe una relacién de largo
plazo entre las variables, y los pardmetros a y § representan las elasticida-
des de largo plazo de las variables CLU y PM respecto al indice de precios.

Una vez establecida la relacién de cointegracién, se puede definir
un modelo de correccién de errores para el corto plazo. En efecto, un
ejemplo puede ser:

ALn(P); = y(Ln(P);—1 — p — aLln(CLU);_y — BLn(PM);_,)

1
+ a; ALn(CLU); + B1ALn(PM); + €, 131

La ecuacién [13] da respuesta al objetivo de encontrar los determinan-
tes de la inflacién de corto plazo. Esta ecuacién puede incluir términos
con mayores retardos como: ALn(P),_;, ALn(CLU),_y, ALn(PM),_; y variables
como la brecha del producto.

3. Resultados econométricos para el caso venezolano

La literatura registra trabajos que han analizado la validez de la hipé-
tesis del sobrecosto con muestras de datos pertenecientes a diferentes
economias. En De Brower y Ericsson (1998) se desarrolla un mode-
lo de correccién de errores de sobrecosto para la economia australiana.
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Los autores Bowdler y Jansen (2004) analizan mediante un modelo de
correccién de errores la hipétesis de precios unitarios con sobrecosto
variable. La idea se sustenta en que la comunidad europea ha experi-
mentado cambios estructurales en los tltimos 25 anos. El articulo de
Sekine (2001) analiza un modelo de correccién de errores para el caso
de la inflacién en Japén. Para Ucrania, Lisovolik (2003) usa un modelo
de sobrecosto para analizar los determinantes de la inflacién. En Bailliu
et al. (2003) se analiza el caso mexicano desde la metodologia de un
modelo de correccién de errores.

Para el modelo de inflacién basado en la determinacién de precios
como un margen sobre el costo marginal o sobrecosto, caso venezolano,
los datos son trimestrales y comprenden desde el primer trimestre de
1984 al cuarto trimestre de 2012. Para la estimacién de largo plazo se
utilizé toda la data disponible, mientras que para la estimacién de corto
plazo la muestra se tuvo que reducir de 1998 tercer trimestre al cuarto
trimestre de 2014. La razén de utilizar una muestra menor para la esti-
macién de corto plazo es la disponibilidad de datos para el célculo de la
brecha del producto. Las variables utilizadas son: el indice de precios al
consumidor, ipcven (referido al drea metropolitana de Caracas), indice
de precios al consumidor de los Estados Unidos de Norteamérica, ipcus,
el tipo de cambio nominal promedio de la economia venezolana, E?, y
el costo laboral promedio nominal de Venezuela medido como la pro-
porcién de las remuneraciones de empleados y obreros, entre el producto
interno bruto real, reopib. En efecto, en consonancia con la ecuacién [2]

REO wL w
ER 14

L
Incrementos de la (*3?) implica que la tasa de salarios monetarios estd
creciendo mds que la productividad (% ). La variable remuneraciones de
empleados y obreros (REO) se tiene disponible en forma anual, por lo
que fue necesaria su trimestralizacién utilizando el método DENTON:
Univariate benchmarking and interpolation. Todas las variables estdn ex-
presadas en logaritmos. Como proxy de los costos internos, ademds de
las remuneraciones de empleados y obreros promedio como porcentaje
del producto interno bruto, se probé con el ingreso salarial promedio
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pero estd ultima variable no resulté significativa en la regresién de corto
plazo.

En un primer paso se estima la relacién de largo plazo entre infla-
cién, precios internos y precios fordneos, donde se asume que la tasa de
sobrecosto es constante o flucttia alrededor de un valor de largo plazo
dado. Para los precios internos ya se indicé que se utiliza el costo labo-
ral promedio nominal de Venezuela medido como la proporcién de las
remuneraciones de empleados y obreros, entre el producto interno bruto
real. Esta variable se interpreta como el costo de producir una unidad
de PIB. Para los precios fordneos se construy6 una variable con el indice
de precios al consumidor de los Estados Unidos de Norteamérica (ipcus)
multiplicado por el tipo de cambio nominal (tdc), esta variable es una
medida de los precios externos expresados en moneda local (tdcipcus).

Seguidamente se procede a verificar el orden de integracién de las
variables bajo estudio, para lo cual se realizé una prueba de raiz unitaria
a cada una de ellas. A continuacién se muestran los resultados de las
pruebas de Dickey-Fuller aumentada y Phillips-Perron. A partir de los
resultados se concluye que todas las variables estdn integradas de orden
1, I(1), al 1 % de significancia.

Cuadro 1. Prueba de Raiz Unitaria.

Dickey-Fuller aumentada*

Phillips-Perron*

LOGipcven -4,51480 -4,34820
LOGtdipcus -8,26079 -7,42837
LOGreopib -7,74721 -7,98992

Nota: *Valores criticos al 1 %: -3.48755. Al 5 %: -2,8865. Fuente: Elaboracion propia.

Dado que los resultados muestran que las variables no son estacionarias,
se procedié a realizar la prueba de cointegracién de Johansen con dos
rezagos y donde no se asume la existencia de una tendencia determi-
nistica en la data. La hipétesis nula para esta prueba es la ausencia de
una relacién de largo plazo o no cointegracién entre las variables IPC
de Venezuela, los precios internos y los precios externos expresados en
moneda local.
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Cuadro 2. Pruebas de cointegracion de las variables en el VEC, 1984:4-2012:4.

Amax Atrace
Ho:r=0 18,4781 29,1466
Valor critico (0.05) 17,7973 24,2759

Nota: Se reportan los estadisticos de prueba y los valores criticos usados en la prueba de cointegracion de Johansen.
La hipétesis nula en ambos casos es no cointegracion. La especificacion de la prueba no asume una tendencia lineal
en la data, asi como tampoco un intercepto ya sea en la ecuacion de cointegracion o en el VEC. En la especificacion
del VEC se incluyeron 2 rezagos de acuerdo al criterio de Schwarz. Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados de los estadisticos indican que se rechaza la hipétesis nula
de no cointegracién, en favor de la hipétesis alternativa de la existencia
de una ecuacién de cointegracién. Estos resultados indican que a pesar
de que las variables ipcven, reopib y tdcipcus, presentan una raiz unita-
ria, existe una combinacién lineal entre ellas que es estacionaria o 1(0).
Es decir, que existe una relacién de largo plazo entre dichas variables.

Dado que las variables estdn cointegradas, la ecuacién de coin-
tegracién proveniente del modelo de correccién de errores (MCE) es la
siguiente:

logipcven, = a + f1logreopib, + B,logtdcipcus, + &; [15]
El resultado de la regresion es:

logipcven, = 0.4122logreopib, + 0.5898logtdcipcus;
Los coeficientes tienen el signo esperado y ambos son significativos. Si se
asume homogeneidad en funcién de Cobb-Douglas, esto implica
BitpB=1

Si se incluye esta restriccién en el MCE, la ecuacién de cointegracién
resultante es:

logipcven, = 0.4113logreopib, + 0.5886logtdcipcus, [16]
Como se aprecia, los coeficientes son muy parecidos a los obtenidos sin
la restriccién, lo que indica la pertinencia de la restriccién impuesta.
Los coeficientes son estadisticamente significativos, lo que evidencia la
existencia de una relacién de largo plazo entre las variables.

En la ecuacién [15] el pardmetro recoge el impacto del sobrecosto
de largo plazo. Sin embargo, como se muestra en la ecuacién [76] no fue
posible encontrar una relacién de largo plazo que incluyera la constante
a. Es decir, a pesar de que existe cointegracién entre las variables, no se
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pudo incluir el término que representa el sobrecosto en la ecuacién de
cointegracién. Dado este resultado, se procede a la evaluacién del sobre-
costo en el corto plazo.

A pesar de que se establecié una relacién entre las variables en el
largo plazo, en el corto plazo se pueden presentar momentos de desequi-
librio. Para este fin se utilizan los residuos obtenidos de la ecuacién de
cointegracién para introducirlos en una ecuacién de corto plazo. Esos
residuos son el mecanismo de correccién de errores. De esta forma se ob-
tiene una especificacién econométrica que permite vincular el andlisis de
equilibrio de largo plazo con la dindmica de ajuste de corto plazo, como
una medida de desviacién del equilibrio. Si se define el error como:

U, = logipcven, — a — B,logreopib, — B,logtdcipcus, [77]

entonces, el mecanismo simple de correccién viene dada por la siguiente
expresion:

Alogipcven, = u + y,Alogreopib, + y,Alogtdcipcus, + y3U,_, + & (18]

Donde, el simbolo A denota la primera diferencia de las variables y 7,_,
es el mecanismo de correccién de errores, que indica los ajustes parciales
de corto plazo para alcanzar el equilibro en el largo plazo. B; es el coefi-
ciente del pardmetro de ajuste e indica la proporcién del desequilibrio en
el indice de precios, logipcven, que es corregido en el siguiente periodo.

La dindmica de corto plazo es mucho mis rica, por lo que ademds
de las variables especificadas en la ecuacién [77], se incluyen otras va-
riables que contribuyan a explicar las fluctuaciones de la inflacién en el
corto plazo. Una variable importante es aquella que captura la actividad
econémica, que para este estudio se utiliza la brecha del producto.

La estimaci6n de la brecha del producto estd basada en Blanchard
y Quah (1989) a través de un VAR estructural. Siguiendo a Pagliacci
(2015) se identifican y recuperan los choques de oferta (largo plazo) y los
choques de demanda (corto plazo) partiendo de la relacién entre creci-
miento del producto y variaciones del indice de precios (inflacién), ver
anexo 4. Para la construccién de la brecha del producto los datos dispo-
nibles estdn a partir del tercer trimestre de 1998, por lo que la muestra
para la estimacién de corto plazo va de 1998Q3 a 2012Q4.
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De esta forma a la dindmica de corto plazo representada en la
ecuacion [18] se le agrega la brecha del producto, resultando la siguiente
especificacion:

Alogipcven, = a, + a,Alogipcven,_; + azAlogreopib, + a,gap,
(19]

+ a5 Alogtdcipcus, + aglly_1

La variable 0,_,, representa los errores de la ecuacién de largo plazo. Adi-
cionalmente se incluyen los choques contempordneos de los costos sala-
riales promedio como proporcién del PIB y los choques contempordneos
de los precios externos para constatar si tienen alguna influencia sobre la
inflacién. Ademds se incluyen la variable inflacién rezagada un periodo,
que indica la inercia inflacionaria y la brecha del producto como proxy
de la actividad econémica.
El resultado de la estimacién de la regresién de corto plazo es:

Alogipcven, = 0.243Alogipcven,_, + 0.064Alogreopib, + 0.779gap,

(0.084) (0.031) (0.117) 201

+ 0.055Alogtdcipcus, — 0.0270,_,

(0.012) (0.004) R? =0.63

Entre paréntesis se indica el error estidndar. Todos los coeficientes son
significativos al 5 %. Para asegurar la correcta estimacion de esta ecua-
cién, se deben revisar las propiedades de los errores de la regresién. Para
ello se procede a aplicar las pruebas de correlacién, homogeneidad y
normalidad de los mismos. Los resultados de estas pruebas indican que
los errores de la regresién siguen una distribucién normal y no tienen
problemas de correlacién o heteroscedasticidad (ver Anexo 3), por lo que
se concluye que la ecuacién de corto plazo estd especificada en forma
correcta. El signo y la magnitud del coeficiente del sobrecosto indican que
en el corto plazo se da un ajuste de aproximadamente 2,7 % cada perio-
do. Como se aprecia, los coeficientes de las variables tanto de precios in-
ternos como de precios externos entran en la regresién de corto plazo de
forma contempordnea y ambos son significativos. Estas variables reflejan
los ajustes instantdneos. Los otros dos coeficientes significativos son la
inercia inflacionaria medida como la inflacidn rezagada un periodo y la
actividad econémica, medida como la brecha del producto.
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4. Conclusiones

En primer lugar, se encuentra una relacién de cointegracién en el largo
plazo entre el IPC, los precios internos y los precios externos en un con-
texto de un modelo de costos unitario, para la muestra que va de 1984Q1
a 2012Q4. Sin embargo, al incorporarse en la especificacién del vector
de cointegracion el coeficiente que representa el sobrecosto de largo plazo,
este no resultd significativo.

En segundo lugar, se hace una estimacién de corto plazo para el
periodo 1998Q3 — 2012Q4. Allf se observa que una de las variables que
impacta la inflacién es el término, —0,020,_,. Esta expresién puede inter-
pretarse como la respuesta de la inflacién al sobrecosto en el corto plazo.
La intuicién proviene de observar que:

U,_, = logipcven, — 0.4113logreopib, — 0.5886logtdcipcus,
La variable 7,, se puede ver como la diferencia entre el precio menos los
costos por unidad.

Una primera conclusién es que no es posible rechazar la hipétesis
que el sobrecosto tiene efecto sobre la inflacién en el corto plazo. Por otra
parte, el coeficiente para el término de correccion del error rezagado,
tiene signo negativo y es significativo, lo cual implica que la dindmica
de la ecuacién es estable. Es decir, partiendo de un punto de equilibrio,
un valor negativo del término de correccién, causado por un aumento
de la relacién remuneracién de empleados y obreros-PIB o precios exter-
nos, implica una presion inflacionaria que se corregird gradualmente en
periodos subsiguientes con el aumento del indice de precios. También, el
signo y la magnitud del coeficiente del sobrecosto indican que en el corto
plazo se da un ajuste de aproximadamente 2,7 % cada periodo.

En tercer lugar, aparece el término 0.064Alogreopib,. Esta expre-
sién se puede escribir de la siguiente manera:

Alogreopib, = W — (PIB/L)
Es decir, la tasa de incremento de los salarios monetarios menos la tasa
de crecimiento de la productividad. El impacto de la variable logreopib,
es dual. Por un lado, impactos monetarios por incrementos de los sa-
larios monetarios superior al incremento de la productividad y, por el
otro, efectos reales por el incremento de la productividad superior al
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incremento de los salarios monetarios. Ademas, si los salarios al PIB se
incrementan en 1 %, entonces la inflacién lo hace al 0,064 % de manera
inmediata.

En cuarto lugar, se encuentra el término 0.055Alogtdcipcus;. La
variable puede expresarse de la siguiente manera:

Alogtdcipcus; = tdc + ipcus

Si la inflacién de importados se incrementa en 1 %, la inflacién
interna lo hace al 0,055 % de manera inmediata.

En quinto lugar, el término 0.779gap;. Ya que la brecha del pro-
ducto se calcula como la diferencia entre el producto y el producto po-
tencial, un aumento en las presiones de demanda de 1 %, incrementa la
inflacién en 0,779 %.

De esta manera se recoge el efecto de los shocks de demanda de
corto plazo, en un ambiente econémico de rigidez de crecimiento de la
oferta. Nuevamente se presenta una interpretacién dual. Por motivos
keynesiano, un aumento del gasto o efectos monetarios por el aumento
de la oferta o disminucién de la demanda de dinero, o rigideces en la
produccién.

Finalmente, se tiene el término 0.243Alogipcven._;. Esta expresion
indica que por cada punto porcentual de la inflacién del periodo ante-
rior, alrededor del 0,24 % se reflejara en la inflacién presente.

En general, en la ecuacién de corto plazo los términos de segundo
a cuarto, muestran los efectos inmediatos pero el efecto total se ird acu-
mulando en el tiempo a través de la influencia proveniente del término
de correccién de errores.

Un punto no tratado y que queda para futuras investigaciones
es el efecto de la escasez que se observa en los tltimos dos afios para la
economia venezolana.

5. Notas

1. Ejemplos: Se comienza con un incremento de precios por desplaza-
miento auténomo de la demanda, entonces, los asalariados deseardn
aumento de sus ingresos, para no perder poder adquisitivo, lo que
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llevard la oferta hacia arriba. Esto impulsard los precios al alza y por
consiguiente los salarios y asi sucesivamente. Por otra parte, si au-
mentan los salarios monetarios, por ejemplo, la oferta se desplaza
hacia arriba. Con el fin de no perder produccién o ingresos, se pue-
den llevar a cabo politicas monetarias o fiscales con un resultado de
precios mds altos. Se continua con una presién sobre los costos para
que los trabajadores no pierdan poder adquisitivo.

2. Esta variable de tipo de cambio es un promedio ponderado de las
transacciones que se hacen en la economia a tipo de cambio oficial
y las transacciones que se realizan a tipo de cambio paralelo. Esta
variable es calculada por el Banco Central de Venezuela para las in-
vestigaciones que se realizan en la institucién.
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7. Anexos

Anexo 1

Competencia monopolistica

Para derivar de forma explicita las implicaciones de la competencia mo-
nopolistica, se desarrolla a continuacién un sencillo modelo basado en
Krugman, Obstfeld y Melitz (2012). En este sentido se muestra la ecua-
cién de demanda segiin la siguiente expresion:

Q=S %—b(P—P)]=%—Sb(P—P) [A.1]

La ecuacién [A.1] representa la funcién de demanda tipica en competen-
cia monopolistica. Donde Q son las ventas de la empresa, S las ventas
totales de la industria, n el nimero de empresas de la industria, I los in-
gresos, P el precio establecido por la propia empresa, P el precio medio
establecido por los competidores y b es un pardmetro que mide la sensi-
bilidad de la cuota de mercado de cada empresa al precio que establece.
En este sentido, por lo general, se podria esperar que una empresa venda
mds cuanto mayor sea la demanda total del producto de su industria,
mayores los precios fijados por sus rivales y los ingresos de los agentes.
Por otro lado, se espera que la empresa venda menos cuanto mayor sea el
nimero de empresas en la industria y mayor su propio precio.

Por otra parte, es util suponer que las ventas totales del mercado S,
no se ven afectadas por el precio medio P establecido por las empresas
en la industria. Es decir, se supone que las empresas solo pueden ganar
clientes a expensas de otras. Por otra parte, se asume que los costos vie-
nen dados por la siguiente ecuacién:

C(Q)=F +cQ [4.2]
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Trabajando sobre la funcién de demanda tipica en competencia
monopolistica, se puede llegar al precio que fija la empresa de la siguien-
te manera: Partiendo de [4.1] se tiene que:

Q=2-5b(P-P) [4.3]
A partir de operaciones algebraicas de [4.3] se tiene que:
P=—iP -2 [4.4]
Se sabe que Ing = P Q por lo tanto, sustituyendo queda:
Ing = <% +P — %) Q (4.5]

Ahora se deriva el ingreso I en funcién de Q, para obtener el ingreso
marginal Img:

_ Q I = Q
mg=-sp+7ptP ~ 55 A4.6]
De [4.4] y [A.6] se tiene que:
_ Q

En este sentido, las empresas maximizan sus beneficios donde el ingreso
marginal es igual al costo marginal.

Img= Cmg =c [A.8]

Igualando el ingreso marginal con el costo marginal Cmg, resulta:

p-2 - Cmg
Sb 0 [4.9]
P=c+=
C+Sb
En equilibrio P= P vy, por lo tanto, Q = SI/n, entonces:
s
P= Cmg+-2
™IS
Finalmente |
P=c+— [4.10]
nb
P—c I
M d ia = = — A.11
argen de ganancia . —>= [4.11]
24
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La firma fija el precio superior a costo marginal, crece con los
ingresos y decrece con el niimero de monopolios o marcas. El margen
de ganancia decrece con n o b (elasticidad) o ¢ (Cmg) y crece con los
ingresos. Es decir, disminucién del nimero de marcas conduce a incre-
mentos en el precio.

El modelo competencia monopolistica considera bienes diferen-
ciados horizontalmente, es decir, por marca. Ahora se consideran bienes

homogéneos.
Se supone que las funciones de utilidad y de costo estdn dadas por
las siguientes expresiones: 02
v@=1+0-— [4.12]
@) =cQ [4.13]

Donde Q representa las cantidades y la variable I el ingreso.

Lider- Seguidor

El modelo lider-seguidor se refiere a estructuras de mercado en el cual
existe un lider con tamafo suficiente para tomar decisiones de cantidad
a suplir, pero que existe un seguidor que observa la decisién y decide
sobre las cantidades que suple al mercado.

Se define Q = q1 + q2 como la cantidad suplida por la firma 1y 2,
respectivamente. Se asume que la firma 1 juega primero y decide q1. La
firma 2 observa lo que la firma 1 decidi6 y decide la cantidad q2.

A partir de la funcién de utilidad se tiene que la funcién de de-
manda viene dada por:

P=1-0Q=1-(ql+q2) [4.14)
Las funciones de beneficio para ambas firmas se expresan de la siguiente
forma:

nl =[—-(ql+g2)lql —c*ql [A.15]
n2=[1—-(ql +q2)]q2 —c*q2 [4.16]

Para encontrar el equilibrio, se acude a encontrar el equilibrio de Nash,
ver Pérez et al. (2004) y Shy (1996). Dado que la firma 1 juega primero,
y la firma 2 observa y juega después, en la bisqueda de la solucién debe
encontrarse la mejor respuesta del jugador 2 a las decisiones del jugador 1.
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La funcién [4.16] puede escribirse de la siguiente manera:
n2 = (1-c)q2 —qlq2 — (q2)? [A.17]
Al derivar [4.17] respecto a q2 e igualar a cero se tiene que la funcién

mejor respuesta de Nash del jugador 2 al jugador 1, adquiere la siguiente
forma:

il [4.18)
2
Al sustituir [A.18] en [A.15] se obtiene la siguiente expresién:
1 2
ol = [1—clql - (qz) [4.19)
Al derivar e igualar a cero, se tiene que:
a=1=c [4.20]
2
Al sustituir [4.20] en [A.18], se estima q2:
I—c
= [A.21]
q2=—;
Por lo tanto,
3(I—c¢)
Q=ql+q2= 7 [4.22]
v 13 [4.23]
4
P—c I-c
Margen de ganancia (lider — seguidor) = = ic [4.24]

El margen de ganancia (sobrecosto) crece con los ingresos y decrece con
los costos.

El oligopolio

Ahora se considera la situacién en el que dos firmas tienen igual poder de
negociacion y deciden los volimenes del bien homogéneo, simultdnea-
mente. Por lo tanto, las funciones de beneficios para ambas firmas vienen
dadas por las ecuaciones [A.15] y [4.16] y pueden ser representadas como:

nl =[1-c]ql —qlq2 — (q1)? [A.25]
n2 = [I—c]q2 — q1q2 — (q2)? [A4.26]

26
Economia, XXXIX, 38 (julio-diciembre, 2014)



Determinantes de la inflacion en Venezuela: Enfoque de sobrecostos, pp. 9-31

Para encontrar el equilibrio de Nash se estiman las siguientes derivadas

dnl
2l I—c—q2—-2q1=0 (4.27]
2 _ | 1-2q2=0 4.28
gz~ c—q q2 = [A4.28]
La solucién del sistema de ecuaciones resulta ser:
I—c
ql=q2 = 3 [4.29]
_2(-¢ [4.30]
Q= —3
y I+ 2c
P = [A.31]
3
Finalmente, el sobrecosto viene dado por:
P—c I-c
Margen de ganancia (oligopolio) = =30 [4.32]

El monopolio
Finalmente, considere una firma que suple todo el mercado. En este
caso, la firma decide la cantidad que maximiza su beneficio.

il =[1-c]Q - (Q)? [4.33]
Si se deriva la expresion [4.33] respecto de Q se tiene que:
I—c
0=" . ) [4.34]
y
I+c
- [4.35]
P 2
P—-c I-c

[A4.36]

Margen de ganancia (monopolio) = e

Competencia perfecta
En este caso, el precio es el costo marginal, es decir, p = c. Por lo tanto,
Q=1I-cy el margen de ganancia es cero.
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Anexo 2

Proposicion

Si la funcién de costo tiene la siguiente forma C(w1,w2,y) = w1 w21-%y
[4.37], entonces la funcién de produccién tiene la siguiente forma:

F(v1,v2) = l(%)l—u(l?Ta)a V1EW2)-a [4.38]

La demostracién proviene de observar que, si se define la funcién, ¢ (V1,
V2, y), como sigue:

U(VL,V2,y) = Miny, yo{wl V1 + w2 « V2 sujeto a wl®w2'% =1} [4.39)]

y se despeja la variable y de la ecuacién ¢ (V1, V2, y)=1 se obtiene la
funcién de produccién correspondiente.

Anexo 3
Pruebas a los residuos de la regresion de corto plazo

Prueba de Correlacién serial de Breusch-Godfrey

Estadistico F 2.140036 Prob. F(2,51) 0.1281

R cuadrada 4.3897233 Prob. Chi cuadrada 0.1114

Fuente: Elaboracion propia.

Prueba de Heteroscedasticidad de Breusch-Pagan-Godfrey

Estadistico F 0.654408 Prob. F(2,52) 0.6595

R cuadrada 3.433532 Prob. Chi cuadrada(5) | 0.6335

Fuente: Elaboracion propia.
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Prueba de normalidad de los residuos

7
Series: Residuals

6 _ Sample 1998Q3 2012Q4
Observations 58

51 Mean 0.000502
Median 0.000220

49 = Maximum 0.022734
Minimum -0.033093

3 L Std. Dev. 0.011661
Skewness -0.415864

2 || Kurtosis 3.282132
Jarque-Bera  1.864145

' H H Probabilty ~ 0.393737

0 -4 ——— —

T
-0.03
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Prueba de estabilidad de los residuos de la regresién de corto plazo
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5% Significance

En el trabajo de Blanchard y Quah (1989) los autores parten de un mo-
delo macroeconémico donde el producto real es impactado por choques
de oferta y de demanda. De acuerdo a la hipétesis de la tasa natural de

29
Economia, XXXIX, 38 (julio-diciembre, 2014)



José Contreras y Nora Guarata

desempleo, los choques de demanda no tienen efectos permanentes o de
largo plazo sobre el producto mientras que los choques de oferta, que
estdn relacionados con la productividad, si tienen efectos permanentes
sobre el producto real. En ese trabajo se estima un VAR bivariado con
data del producto y desempleo para identificar choques estructurales de
oferta y choques de demanda, los cuales tienen efectos transitorios en el
producto real.

En el caso que nos ocupa, el modelo bivariado viene dado por un
vector Z compuesto por AY (variaciones del producto) y © (Inflacién), que
se asume estacionario; con un vector de residuos g4 y €, es decir, (AY,n)
y (eg> €)-

La forma reducida del VAR viene dada por:

Zt = A(l)Zt—l + A(Z)Zt_z + e [A40]

donde A es la matriz que acompana al polinomio formado por los coe-
ficientes del proceso autoregresivo [1¢] y el vector e= e es la forma
reducida de los residuos con su matriz de covarianzas .

Los residuos en forma reducida (e) se relacionan con los residuos

estructurales (¢) de la siguiente forma:

e; = Be;
donde B es la matriz 2x2 de los efectos contempordneos de las innova-
ciones estructurales.

Para recuperar las innovaciones estructurales se deben imponer
restricciones para identificar los elementos de la matriz B. Tres de dichas
restricciones vienen dadas por la matriz simétrica 2x2 £ = BB y la cuarta
se basa en la teoria econdémica que asevera que los choques de demanda
no tienen efectos permanentes en el producto.

& = B7le,
Los choques de demanda para recuperar la brecha del producto se ob-
tienen a partir de:

Z(W)2x1 = A" 522B 201 %111 (4.41]
BD se refiere a la matriz 2x1 de las innovaciones que corresponden a la

demanda y especificamente el elemento [1,2] de esa matriz. La expansién
de la brecha del producto depende de una sumatoria infinita de choques
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pero en la prictica se consideran h periodos que aseguren que se captura
la persistencia de los choques.
-1
Zy = Z AJ Be,_j
j=0

Se desea obtener el primer elemento de la matriz 2x1 de Z, que representa
la brecha del producto. Una vez obtenida la serie que representa la bre-
cha del producto, esta variable se incluye en la ecuacién de corto plazo.
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