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EXTRACTO 

La tcoudón de la burocracia por fijar precios de acuerdo a 105 costos margi
nales de largo pla2o, a pelar de 1..., implicancia, de la teoria de la econom ía de 
b.íC'nlCllt&/' de UA:I" IQS cono. marginalcl de cono plazo. nace, aparentemente, 
por tratar de evitar lu oscilaciones de 105 precios en el cono pla~o. E. difícil 
medir 101 COitos marginaln de cono plazo y en la maYOI parle de hu indus
trias cUal tienden a movenc: en mayor amplitud que 101 conos medios. 

fjjar precio. de :lCuen1o a cale concepto es teóri<;amcnle ab'iurdo. y en la 

prictica ha llevado a grandes desperdicios. b:i81c un considerable núm~ de 
nuuctun.tl que pt:rmitirían a lu firma comprar grados de estabilidad en los 
precios de sus productos e insumo•. Eno puede lograrse vía la elUninación de 
restricciones IObre los macados torward y de opcionu por pan., de] go' 
biemo o qUÍ¡áI; vía la promociQtl detiberada de taln arreglos contuctuales 
por la autoridad. 

ABSTRACT 

The templarion for bureaucracie, lO fu: price. al long ron marginal cost. in 
apite of the c1ea.r irDpücations IToro tlle meor¡ of well'an: economics thae 
ooe ahould price o!ll short TUn marginal con, Iteml appuently from trying lO 
avoid lIhort Nn price oscillations. It ü difficult to tne3.lure :¡hort ron margi· 
nal COIU and in mOlt indu,¡¡triet tbey tend (O move in grellter ampütude than 
aV~coIU. 

Fixing prices &Ccordinll to (hu concepl is tbeoretically absurd and hu in 
pr.u:tice lead to coDAide:rable wute. There are conaiderlble Itructures whkh 
enable rUTO. lO buy degree. o[ 'tabiliey in both output and input priccs. This 
can be dotle by governmenu dirninatinll: rcSlrietions on rorward and optioJU 
marketl or perhapl by deliberating promoting luch contractual agl"l:'emenl', 



LOS PERJUICIOS DE FIJAR PRECIOS VIA PROMEDIOS MOVlLES' 

Alan Walters 

Me he referido anteriormente a la omnipresencia de las instrucciones 
de fijar precios de acuerdo con el costo marginal de largo plazo a pesar de la 
clara implicancia de la teoría de la economía del bienestar de que éstos de
ben fijarse de acuerdo al costo marginal de corto plazo. I La tentación, apa
rentemente común a todas hu burocracias, parece ser la utilización de una 
especie de costo marginal de largo plazo para evitar oscilaciones (i.e. la reali· 
dad) de los costos marginales de corto plazo. En términos prácticos, esto im
plica de algún modo promediar o distribuir los costos fijos sobre la produc
ción proyectada, dando como resultado una variante de los costos medios. 
llamándola costo marginal de largo plazo. Fijar precios de acuerdo con este 
concepto de dudosa procedencia es teóricamente absurdo y ha llevado en la 
práctica a desperdicios considerables. 

Hay, sin embargo, algún vestigio de racionalidad en tales tra\'esuras. 
Después de todo, es diftcil medir los costos marginales de corto plazo, y en 
la mayor parte de las industrias el costo marginal de corto plazo efectivamen
te tiende a moverse en mayor amplitud que los costos medíos. La tarea de 
rastrear los costos marginales de corto plazo (CMCP) puede ser tan cara que 
sea preferible no hacerla, ya que sus beneficios no excederían sus costos. 
(Aun debo ver este argumento basado en una demostración con "el peso de 
las pruebas", por el momento no importa.) 

Tal defmsa. a pesar de ser endeble, no puede ser desplegada para dden
der el uso de promedio. en otros tipos de costos de oportunidad, como de 
algunas importantes mercaderías agrícolas. El objetivo ostenJible es de apa
rejar los precios domésticos con los precios en los mercados mundiales, re
conociendo los costos de transporte, digamos desde Kansas y sumando una 

·Eltutb·o, dll ECOtlOllllG, publia.ciiiu del DepU'tI.IDCllto de EoollOml'. de lt. hcuhad de Cíenciu E.to· 
nóoúeu y Adminiftntivu de lt. UnhoerIidad de Chile, vol. 1!1 nO 2,.,otto de 1988. 

t"Economica of Road Uter ctw¡q" Job.D HopkiDI Pn:u, 1968. 
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tarifa "compensadora" (de 25%, por ejemplo) tratando asl';J fa agricultura 
de igual forma que a la industria protegida. (Nóte1e que el precio en Kansas 
no refleja ningún subsidio de promoción de exportaciones que sin duda hoy 
acompaña la exportación de granos de EE.UU., o de la Comunidad Econú· 
mka Europea (CEE). En ese sentido, la base del precio de Kansas esta sobre 
el costo de oportunidad marginal. Uno pOMla argumentar que esto es exph'· 
citamente dumping y, por lo tanto, dcbe ser evitado en la política de prccios. 
Para e...jtar la discusión de este pW1to de vista, aunque me parece fataImentr 
errado, lo supondremos correcto por lo que resta de este trabajo). 

Promedios móviles y políticas pua suavizar 

Para efectos del Banco Mundial, el mecanismo por el cual se determiJl:.J 
el precio en cualquier ano, involucra tomar un promedio móvil de los últimos 
tres años anteriores, el presente año (corriente) y lo esperado para el prú
ximo año, según informaciones de los mercados de futuros. Es, por tanto, 
un promedio móvil dc cinco años de precios de mercado.' 

Como en todos eHOS proce10S, el efecto de tomar promedios mÓ"'iles de 
cinco años dependerá criticamente sobre el patrón de oscilaciones en el tiem
po que tenga la serie. Uno normalmente elegirla promedios móviles de cinco 
años para suavizar el efecto de ciclos quinquenales en la serie, como también 
el efecto de elementos aleatorios que afectan el precio en cualquier año da· 
do (debido al clima, inestabilidad política, etc.)'. A pesar que en las escritu· 
ras de los préstamos no hay ninguna racionalidad para utilil.ar períodos de 
cinco años; para discutir los efectos en forma sensata supondré que el perio. 
do de oscilación eiclica promedio es de cinco años. Esto le da un cierto aire 
de verosimilitud, ya que el periodo de oscilación promedio de los ciclos eco· 
nómicos en el último siglo está entre los'~ a 5 años. 

Aún más importante, es el asunto de la "tendencia" de la serie. Dado el 
tiempo de movimiento clclico, el promedio móvil revelará la tendencia de los 
precios. Como la mitad de cinco años es la mitad del tercer año y como el 
cuarto año es el corriente, el promedio móvil localizará la tendencia un ailO 
antes. Entonces, con todos los componentes bien comportados, el procedi· 
miento fijará los precios del gobierno este año según el valor de la tendencia 
del año pasado. 

A no ser que los precios de los mercados mundiales exhiban estaciona
lidad, esto es, la tendencia no es ni decreciente ni creciente, este procedí· 

lEn l.I _p.licacion práctiea hay m..dIo. probkm~ de valuacion, como rerpecto B l.I talA de cambio 
~pit.da PE- con'l'atir precio. en dGi.za de KanA.. B l.I moneda local. E'IO el inclrilulte pan 
el punl.O ccntnl que. ctti .mlial:ldo erl el testo. 
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miento dará un sesgo adicional en contra de los ajustes, según la tendencia. 
Para evitar confundir este efecto con todos 105 otros, provisoriamente supon
dré estacionalidad en la serie de precios. 

Una ilultración idealizada 

Una ilustración numérica no muy lejana de la experiencia efectiva pue· 
de ilustrar el proceso. Supongamos que el precio anual sigue la siguiente se· 
cuenCIa: 

Año: 1 2 3 4 5 6 ) 8 9 10 

Precio: 80 40 70 90 100 80 40 70 90 100 al infinito 

El promedio móvil quinquenal es constante e igual a 76. Por dos años 
del ciclo cuando el precio es 80 y 70, el promedio móvil está dentro de un 
10 por ciento más del precio real. Pero para los tres años de boom, es sólo 
tres cuartas partes del precio de mercado, mientras que en las profundidades 
de la recesión el promedio móvil está 99 por ciento por sobre el precio de 
mercado. 

¿Tiene sentido aislar o ''proteger'' al agricultor de la realidad de los 
mercados mundiales? Quizás las realidades políticas, cualesquiera sean sus 
acepciones, no dicten ningún otro camino. Pero, cualquiera sea la política, 
vale la pOla examinar las consecuencias económicas de ella. También valdrá 
la pena exam.inarlas, como se mencionó anterionnente, donde el promedio 
móvil tiene exactamente la correcta periodicidad y donde correctamente en
cuentra la tendencia verdadera. Luego, podemos eX3JTÚnar las consecuencias 
de ciclicidad confusa y tendencias cambiantes y otras caracteristicas desafor
tunadas de las series de precios mundiales reales. Finalmente, revisamos breo 
vemente los ejemplos históricos de tales esquemas de suavizar, como las tao 
bIas de comercialización en Africa Occidental Inglesa, y las tentaciones poli
ticas a tales aislamientos del mercado mundial. 

Dando las "señales com=ctas" 

Aparentemente, el argumento usual a favor de el SPM (suavizar vía pro
medios móviles) es que el precio reflejará la tendencia de largo plazo y por 
tanto no provocará 05cilaciones en los ingresos brutos o netos del agricul· 
toro Yendo más lejos, el precio estable de 76 sería la señal apropiada para in
versiones de largo plazo, mientras que si los agrictÚtores fUesen sometidos a 
los precios fluctuantes del mundo real, ellos probablemente tomarían deci
siones equivocadas (en este caso convencional, significa aseverar que el agri
cultor no puede hacer limple aritmética y sacar promedios. Esto fuerza 
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nue~ua credibilidad. incluso, campesinos puco edUCados tienden;j ot'r numt' 
ricamente muy <L.~tutos, por lo men·:!s en lo que incumbe d sus propio~ inte
resr:s). 

En cl ejemplo lroencionado, en la sección anterior, el agricultor, por su
puesto, con los mismos cOStos Je pruducción cada aúu y la misma canti
da.d de producto anu,J lcndr.i precisamente el mismo ingreso neto y bru· 
to solHe el pen'odo qUÜH]Uenal exi~ta o no SP~I en lus precios. El único 
beneficio es de t~;nt;T 011 flujo de inweso m:is bien constante quc UIIO va
riable. En muchos países esto es considerado como un mejoramÍt:nto sigo 
nificativo, ya que cvita al agricultur prestar y pedir prestado para [¡nano 
ejar un patrón dé consumo estable. Si hay distorsiones en los mercad(Js 
de créditos csto put:d(, ser un gran bendicio. (Aunque la implic;Jncia de 
polÍtica con seguridad es at.acar tales distorsiones directamente, en ,·e"l 
de limitar la oferta y demanda de crédito.§.) Ceteris paribus y asumiendo 
que la administración de lal e~quema no tiene costo, el SP~1 propuesto 
sen'a beneficioso. 

:sin embargo, hs CHr::lS cosas 11 unca ~nin iguales. Hemos SUpUC.HO que 
can precios ;nundiale~ oscilando para 10.5 productos del agricultor, el no serú 
capaz de aprovcchd.I los precios altos, ni dc protegerse de Ia.s bajas. Incluso 
en d cono pla,w. y si afonunadamente el ciclo es predecible, el agricultor 
ajustar;;' su producto y los montos que produce, almacena o em.,"[a al merca
do. ~o habr.in henefícios en permitir que reineh los precios mundiales, sólo 
si la respuesta producto/mcrcado es cercana a cero o negativamente relacio
nada. al precio (es decir, la curva dc oferta se dobla hacia atrás en ese inter· 
valo más o menos ampliu de precios). Sospecho que ahora hay suficien· 
te e\<idencja acumulada para descartar una forma de respuesta perversa. 
Las curvas de oferta tienen pendie:J.te positiva e incluso en el corto pta· 
.lO de un año hay considerable flexibilidad de oferta. El awicullor ~e

rá capaz de incrementar su ingreso y bienestar adaptándose a los prceios 
de los mercados mundiales. De la misma fonna, el consumidor estara me· 
jor o,;on los precios mundiales variantes, ya que ajustará sus compras sus
tituyendo a favor de la mercader/a durante bajas en los precios y econo
mizando durante los precios boom, sustituyendo contra esas rnercade· 
rías. Sigue de aqu¡· que, si todos o un número razonable de países con· 
tinúan eSta pohtica dc mercados abiertos, se mitigará la oscilación de los 
precios mUndi<1les. En otras palabras, esto es verdaderamente una polí· 
tica de incentivos positivos en vez de una política basada en "mendigar al 
vecino".3 

)N. de T. Se refiere al dicho ingle. "Beggar, U1y nei¡hbor" que alude al aJunto d<! luoh'er nuettrot 
prubl<:mas con recUIlIos Ilj<!nol. 
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Mercados de créditos imperfectos 

La principal racionalidad a favor de SPM es que los mercados de cré· 
ditos son imperfectos o visto en ténninos positivos que involucran gran· 
des distorsionts. Se dice que es mejor "suavizar hacia afuera" la necesi· 
dad de crédito. Por supuesto, al hacerlo uno también "suaviza fuera" 
una correspondiente ofena de crédito del sector privado. Pero en todo 
caso la demanda por crédito tata! no disminuye, sino que se transfiere 
simplemente al gobierno. Ciertamente, como la política SPM excluye los 
ajustes a los ciclos, la demanda por crédito será mayor con SPM que con 
la política abierta. Enlonces. d argumento se reduce a W"\a preferencia 
por créditos y préstamos del gobierno en vez de darle al sector privado 
una opción en este proceso. 

Incluso si uno aceptaSe el hecho de que hay grandes distorsiones en el 
crédito privado, uno también deberia examinar la existencia de grandes dis· 
torsiones en el mercado alternativo de créditos gubernamentales. La emi· 
sión de documentos ~bernamentales. incluyendo el dinero, está asociado 
con efectos distOrslonantes obvios: inflación, la posesión compulsiva por 
bancos y otras instituciones financieras de bonos y pagarés gubernamentales 
a rendimientos menores que los de mercado, colocaciones de créditos guber
namentales de acuerdo a preferencias políticas en vez del comportamiento 
económico, etc. El gobierno tampoco puede producir nada comparable al 
amplio mercado de crédito informal privado dentro de grandes familias y 
otros grupos que proveen la mayoría de las necesidades de crédito privado en 
muchos países en desarrollo. (Aunque concedo que en algunos paises, don· 
de la conve~ón fraudulenta de fondos públicos a usos privados ocurre en es
cala masiva, es posible que los fondos fraudulentos sean canalizados a una ac
tivídad productiva, ya sea en fonna de fuga de capitales.) No esta nada da· 
ro, que puesto en la balanza, las distorsiones sean mayores en el sector pri
vado que en el público. Pero aun si eso fuese aceptado, entonces no se pue· 
de concluir que la política apropiada es de proteger a productores y consu
midores de las mercadenas escogidas de las exigencias del mercado de cré
ditoi. Con seguridad, en términos de eficiencia, si no de equidad, todos 
aquellos que utilizan tales mercados de crédito distorsionados deberán tener 
un tratamiento s.i.milar al de les agricultores y consumidores de las mercadeo 
rías bajo el arreglo SPM. Al enfrentar distorsiones omnipresentes, la políti
ca obvia es tratar de eliminar o modificarlas. Si uno no puede hacer eso, 
entonces hay que cowiderar un subsidio omnipresente (o disminución de 
impuesto) a todos 10& mercados de créditos distorsionados y calcular el 
c05to·beneficio involucrado. En cualquier caso, no hay ningún argumen
to racional a fa,"or de esta política sólo para un cierto número limitado 
de bienes. 
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Shocks y cambios en tendencias 

Concluyamos entonces quc, con este simple modelo comencional de 
SPM, hay poco que ganar y mucho que perder. Ahora dcbemos examinar 
casos más complejos para ver si esta conclusión debc ser modificada. l'ri
mero, clarifiquemos qué gran parte de las variaciones de precios se deben a 
shocks o efectos aleatorios producto del clima, guerras, pestes, enfcrmeda· 
dcs y los gustos. Los argumentos desplegados más. arriba paJa el caso cidi. 
ca, continúan siendo válidos, mutatis mutandis, para los efectos de 10,1; 
shoch. La única distinción, sobre la cual desafortunadamentc nada se pue· 
de hacer, es que el comportamiento cíclico puede ser previsto mientras qu~ 

tos efectos aleatorios no. 

La segunda complicación, un cambio en la tendencia. es mucho más. im· 
portante en la práctica y en sus repercusiones. Por 12. naturdleza del SP:\I, es· 
te detectará una nueva tendencia sólo gradua!mente por medio del pefl'odo 
Quinquenal del proceso. Al final de lus cinco años, el valor centra.! dará a 
conocer la nueva tendencia. Vno podria pensar que cinco años es mucho 
tiempo para tal proceso de ajuste, dado que habrá desperdicios, quizás muy 
considerables dur4I1te ese periodo. En muchos casos es ob\;o rápidamente 
que hubo un cambio en el nivel o en la tendencia de un precio, Por ejemplo, 
fUe perfectamente claro en 1974 que el precio real del petróleo no iba a relo
mar su tendencia decreciente en las últimas dos o tres décadas, 1974 no fuc 
una mera desviación fuera de lugar. Un proceso de promedio móvjl aplicado 
al petróleo habria retrasado en el' ajuste compleLO hasta 1979. De la investi· 
gación realizada por Balassa y otros sobre el ajuste a los shocks del sector 
petrolero, sabemc·s que mientras más rápido se permite a los paises incremen· 
tar el precio del petróleo, menos costoso será el ajuste y menores las distor
siones causadas. Es posible que esa conclusión sea aplicable a la maror par· 
te de las mercancías importantes transadas internacionalmente. 

La experiencia empírica en ".suavizar" 

Brevemente podemos referimos a algunos ejempklS prácticos de opera
ciones de suavizar. Quizás los ejemplos mejor investigados son Jos Consejos 
de Comercialización de Africa Occidental creadas por las administraciones 
coloniales inglesas entre 1946 y 1948. Las autoridades establecieron que los 
monopolio! de exportación serían utilizados para estabilizar los precios de 
productor y proteger a los productores de variaciones de precios cíclicos y de 
corto plazo, y que por ningún motivo sen'an utilizados para gravar a los pro· 
ductores y retener su dinero. El resultado fUe muy diferente, y los Conse
jos han sjdo, por más de cuatro décadas, un gran desincentivo a la creación 
de riqueza en estos paises. Es obvio que un sistema tipo SPM debe, en prin
cipio, impedir cualquier gravamen (o subsidio), pero, la intención en utilizar 
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10$ Conse.iol de Comercialización fue exactamente la misma. Garantías de 
que los CoIlKjOJ no aerían utilizados para gravar fueron reiteradas formal· 
mente al Parlamento dd Reino Unido por ministros de la corte. Uno podría, 
por lo tanto, dudar acaso de si el SPM seda resueltamente seguido durante 
un boom de alto. precios en el ciclo. El ideal del SPM es alternar impuestos 
y subsidios para equipar el nivd de precios. Pero hasta donde estoy en cono
cimiento, no hay ningún ejemplo de qu(: un sist(:ma tan bien balanc(:ado fun· 
doue. Laa presiones políticas e institucional(:s son tales que las subsidios y 
101 imPUe:tlltos penutcn por largos periodos. usua1ment(: muchas décadas. 

Otras ejemplos de operaciones para "suavizar" fr(:ClI(:nt(:m(:nt(: apareja
dos con elquemas de amortiguación de shocks. se enCll(:ntTan en d reciente· 
mente derrumbado cartel dd estaña. Las razones pr(:cisas de la defunción 
dd. esquema amortiguado! d(: shocks tendrán que esp(:rar d ent(:ndimiento 
d(: asuntos más intrincados. pero no s(:ría prematura aflI'TIlar que una d(: las 
razonCl principalCl fue de fallaI en identificar un cambia s(:cular (:n (:] pre· 
cio como una mera oscilación cíclica, El costo d(: s(:rvir d gran crédito neceo 
sario para financiar excesos d(: oferta y stocks de estaña al precio respaldada, 
probaron ser dcmuiado para los recunos d(: las mi(:mbros del carld y sus 
banqu(:ros, 

El SPM aplicada en la agricultura. can sus nivel(:s de respalda muy por 
sobre 101 preciol de mercados mundiales y su pram(:sa de ajust(:s a ellas, re
cuerda la política Agrícola Común de la CEE. Nuevam(:nte la intención (:ra 
"suavizar" los precios y lupuestamente, las ingr(:sos y la migración urbana de 
agricultores (:uropeos, en un ajuste para que eventua1m(:nt(: la agricultura. co
mo la industria. pudiera competir más o menos libremente (:n m(:rcados mun· 
diale:tll. El relultado durante los últimas 29 añ05 ha sido bastant(: diferente de 
lo planeado.· 

Uno de los UpectOI más sutiles d(: los esqu(:mas. basados (:n suavizar. (:s 
que son muy fáciles de adoptar pero es muy dificultoso saline d(: dios. Si 
estos respaldan precios bajo 105 valores de las mercadas mundial(:5 o por so· 
br(:, como es el casa de 105 Consejos de Administración de la Africa Occiden
tal, el CEE y los EE.UU., el5ist(:ma g(:n(:!a !entas a grupos de interés y d(: po· 
d(:r que se apODen a UD cambio d(: esqu(:ma. sin importar lo racional y equi· 
tativo que tea la reforma. Aunque opiniones infonnadas en el Banca Mun· 
dial y otru inJtitucioDCl, aceptan SPM como una politica apropiada. tam
bién lo huán 101 grupos interesados (:n obtener 105 bendicios del prot(:ccio
'lismo (como en la CEE) o de la confiscación (cama (:n Africa Occidental). 

·EE.UU. WDbién le ha CIltJ'epdo a pob'ticu ~. para eiertu lD~eriu. por ejemplo ti &Ifo. 
dÓD Y el &ZW::a:r. IIIUM'iur d t,iwte ala n:alidad de 1011Dm:adOC llumdia1c:1 CaD efecto. p~dol. 

lo. de la CEE. 
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SP.M provee un velo de legitimidad y responsabilidad intelectual para la ex
plotación y la ineficiencia. 

La fuerza del argumento es que, mientras el instinto de introducir los 
precios mundiales en políticas de precios de los pa{ses en desarrollo es com· 
pletamente loable, la práctica de suavizar con promedios móviles (o en ver
dad con cualquier otra técnica) niega la existencia e incluso distorsiona los 
beneficios derivables de abrir las economías a la realidad de los costos de 
oportunidad. El SPM no es meramente una manera menos dolorosa de con
seguir que los países se ajusten a los costos de oportunidad de los precios de 
mercados mundiales: es casi precisamente la antítesis. Aisla al a~cultor de 
las realidades de oferta y demanda, y le entrega a él y al consumidor las se
¡i.ales equivocadas todo el año, cada año. Distorsiona asi. tanto la produc
ción como el consumo. Es fácil de embarcarse en SPM, pera mientras mas 
tiempo perdura más difícil es cambiarlo. Adicionalmente no hay n¡nRUna ra· 
zón inherente de por qué el promedio móvil deba s~r de cin(;o años; ar~
mentas igualmente buenos pueden darse a favor de das a diez años. Y es
tos serán dados cuando ello sea necesario. 

Aunque el objetivo debe ser permi tir que se refleje el costo de oportu
nidad verdadero en los precios, también existe una buena razón para facili
tar que cualquiera pueda asegurarse contra oscilaciones de precios. Eslo pue· 
de lograrse vía la eliminación de restricciones sobre los mercados de opcio· 
nes por parte del gobierno -o quizás vía la promoción deliberada de tales 
arreglos conttactuales. Existe un inmenso numero de posibles estructuras 
que pennitin'an al agricultor comprar grados de estabilidad en los precios de 
sus productos y sus insumas. Bajo el SPM, incluso operando ''perfectamen
te" como en el caso de la ilustración, el agricultor no tiene alternativa, él tie
ne que comprar la estabilidad del esquema de precios dado por el SPM. Los 
precios en los mercados mundiales, juma con los de los mercados futuros y 
de opciones, mutuamente acordados. expandirán bastante las ...lternativas de 
los agricultores y las de muchos otros. 
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