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L INTRODUCCION

Este estudio tiene por objeto examinar el comportamiento competitivo del mercado del
cemento en Boyaca y Casanare. En concreto, se revisan dos aspectos de este mercado.
En la seccién Il se analiza su estructura, haciendo énfasis en identificar la presencia de
barreras a la entrada. En este andlisis se mira la industiria de la region a la luz de la
estructura de la industria en todo el pais, con el fin de distinguir las caracteristicas que son
tipicas de la industria y las que corresponden a particularidades def mercado regional. En
la seccién 1l se revisa la conducta de fijacién de precios de Holcim S.A. y Cementos Paz
del Rio S.A. (CPR) durante el segundo semestre de 2003, los dos actores mas grandes
que coperan en este mercado. En este andlisis se utiliza informacién suministrada
confidencialmente por las dos companias. Resulta pertinente sefialar, que Fedesarrolio ha
mantenido separada la infermacién de las empresas mencionadas, de tal manera que
cada una de ellas no ha tenido acceso a la informacién confidencial suministrada por ia
ofra. La seccién IV concluye.

i. EsTRUCTURA DEL MERCADO

A. FUNDAMENTOS PARA EL ANALISIS ECONOMICO

La aproximacién tradicional de la organizacién industrial al estudic de la estructura de un
mercado se conoce en la literatura como ef paradigma Estructura-Conducta-Desempefio
(ECD). Esta aproximacién asume que hay una reiacién estable de causalidad entre la
estructura de una industria, la conducta de las firmas que participan en ella, y el
desempefio del mercado. Usualmente las variables mas facilmente observables son las
relacionadas con la estructura de un mercado y su desempefio y con frecuencia se asume
una relacién directa entre ellas. El ejercicio tipico consiste en especificar una medida de
desempefio del mercado y un conjunto de variables estructurales que puedan explicar las
diferencias en el desempefio de las diversas industrias. El aspecto del desempefic de los
mercados que atrae tipicamente el interés es el ejercicio de poder de mercado. Las
variables estructurales, medidas de la concentracién de la oferta y de las barreras a la
entrada.



B. LA ESTRUCTURA DEL MERCADQ A PARTIR DE LOS DATOS DISPONIBLES

En el andlisis que se presenta en esta seccién hubiera sido ideal contar con series de
precios, cantidades y otras variables caracteristicas de cada una de las firmas que
participa en el mercado de cemento en Colombia y particularmente en los mercados de
Boyacéd y Casanare, para un periodo considerable de tiempo. Lamentablemente esta
informacién no esté disponible’. Como alternativa, para caracterizar la estructura de la
industria de cemento en Boyaci y Casanare se utilizan datos de la Encuesta Anual
Manufacturera del DANE, disponible &l nivel del establecimiento® para el periodo 1977-
2001°. Para el propésito de este estudio, esta base de datos presenta algunas
restricciones que hay que sefialar. La mas evidente es que por el rezago de tiempo con el
que el DANE procesa la informacién, no es posible caracterizar la estructura actual del
mercado a partir de la EAM. Otra restriccién importante es la ausencia de informacién
acerca de las cantidades vendidas. La EAM reporta la produccién de cada
establecimiento en pesos. Esto impide, por ejemplo, calcular adecuadamente los costos
medios de produccién con que opera la industria. Finalmente, la mayor restriccion desde
el punto de vista del ejercicio que se quisiera realizar, es que la EAM identifica los
establecimientos productivos de acuerdo con el lugar en el que estan ubicados, pero no
permite identificar los mercados que atienden, ni que proporcidén de su produccién va a
cada uno de ellos. En el caso del mercado de cemento esto es particularmente
problemético puesto que fos mercados que atiende cada productor no necesariamente
coinciden con la division geopolitica de! pals, de modo que de la EAM no se puede inferir
adecuadamente quienes compiten en cada mercado. Por esto Gltimo y por la ausencia de
informacién para el periodo mas reciente, no es posible capturar a través de los datos la
entrada al mercado de Boyacd y Casanare de Cementos Andino* (2001), ni de Cementos
Oriente (Noviembre, 2003).

' En cuanto al mercado de Boyaca y Casanare, Holcim S.A. y CPR han suministrado la informacién
disponible. Sin embargo no les ha sido posible reconstruir series largas de tiempo como las que serian
deseables. Las compafias entrantes mas recentemente a este mercado, Cementos Andino {2001} vy
Cementos Oriente (Noviembre 2003), fueron contactadas directamente por Fedesarroflo pero no accedieron a
suministrar su informacion.

2 Un establecimiento, o planta, es un espacic fisico donde se gjerce la actividad econdmica de una firma. Una
gnisma firma puade tener varios establecimientos o plantas.

Los datos al nivel do establecimiento estan bajo reserva aestadistica y han sido accesibles con fines
académicos a través del Convenio Inter-administrativo de Cooperacion que existe entre el DANE y
Fedesarrollo.

* La planta de Cementos Andino esta ubicada en Santander. Es imposible inferir qué proporcién de su
produccién se destina a los mercados de Boyacé y Casanare.



A pesar de lo anterior, la EAM si permite dar una idea general acerca de la estructura con
la que opera la industria del cemento en el mercado de Boyaca y Casanare. El Cuadro 1a
muestra la participacién de Boyaca y Casanare en la industria nacional. Se cbserva que
la industria manufacturera de la region ha representado histéricamente menos de un 2%
de! total de la industria nacional en términos de produccién. En términos de empleo su
participacién fue marginalmente méas importante hasta 1986, pero en e! perlodo reciente
ha disminuido, alcanzando un promedioc anual de sbélo 1.1% durante el dltimo quinquenio
para el cual hay datos disponibles.

Cuadro 1a

Participacion de Boyaca y Casanare en la industria manufacturera del pais
{promedios anuales de cada quinguenio)

Quinquenio  Producto Empleo Capital

1977 - 1981 1.8% 2.7% 3.2%
1982 - 1986 1.6% 2.1% 5.2%
1987 - 1991 1.6% 1.6% 4.6%
1992 - 1996 1.6% 1.1% 3.6%
1997 - 2001 1.5% 1.1% 3.5%

Fuente: EAM y calculos de Fedesarollo

Figura 1

Produccion de cemento en Boyaca y Casanare como proporcion del total nacional
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Entre 1977 y 2001 la region duplicé su participacion en la industria {(ver Figura 1),
alcanzande durante el quinquenio 1997-2001 una participacién anual promedioc de 16%
sobre la produccién nacional y del 10% sobre el empleo del sector (ver Cuadro 1b). La



menor participacién relativa sobre el empleo indica una creciente productividad laboral en
el tiempo.

Cuadro 1b

Participacién de Boyaca y Casanare en la industria de cemento del pais
(promedios anuales de cada quinquenio)

“Quinquenio _ Producto Empleo Capital

1977 - 1981 8.9% 7.0% 7.0%
1982 - 1986 7.9% 7.0% 6.0%
1987 - 1991 8.8% 7.0% 16.2%
1992 - 1996 13.3% 9.0% 27.0%
1997 - 2001 16.1% 9.6% 14.1%

Fuenta: EAM y célculos de Fedesarrollo

Figura 2

Productividad Laboral de la industria de cemento (1980=1)
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La Figura 2 muestra que en efecto la productividad laboral de! sector cemento en la regién
ha estado desde mediados de los noventa por encima de! promedio nacional. Este
comportamiento no es exclusivo de la productividad laboral. La productividad total de
factores también se ha despegado en los Gltimos afics del promedio nacional {ver Figura
3). El despegue de la productividad coincide con la entrada de un segundo actor en el
mercado regional.



Figura 3

Productividad Total de los Factores (PTF) de la industria de cemento (1980=1)
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En el mercado de Boyaca y Casanare la produccién bha estado hisidricamente
concentrada en unas pocas manos. Hasta 1994 hubo una sola planta en la regién y desde
ese afic hasta 2001 la produccion estuvo a cargo de dos plantas. Posteriormente, el
mercado vio la entrada de dos nuevos participantes. Lamentablemente, como se dijo, no
es posible caracterizar su estructura a una fecha mas reciente a partir de la informacién
disponible.

Figura 4
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La medida com(nmente utilizada para evaluar la concentracién de un mercado’ es el
indice de Herfindahl-Hirschman (HHI), que toma un valor cercano a cero cuando el
mercado esta repartido equitativamente entre muchos establecimientos productivos, y es
igual a uno cuando hay un monopolio. La manera en la que se defina el mercado resulta
clave para gue este indicador tenga validez. Lo mas posible es que en esta industria los
mercados relevantes sean todos de caracter regional, como el que nos ocupa. A partir de
los datos disponibles a través del DANE no es posible establecer cuantos productores
efectivamente compiten en cada departamento, ni que porcentaje de la produccién de
cada planta llega efectivamente a cada mercado. La Figura 4 presenta el HHI que resulta
cuando el mercado se define como uno sélo, de caracter nacional, en el que compiten
todos los productores de cemento del pais. Si uno se gqueda con este resultado, llega a
dos conclusiones. La primera es que el nivel de concentracién del mercade de cemento
es baja. Aparentemente la produccibn no se encuentra més concentrada en unos
establecimientos que en otros. La segunda es que en todo caso, a partir de 1997 la
concentracién del mercado es creciente.

Figura s
Indice de Herfindhal-Hirshman para el mercado de Boyaca y Casanare
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¥ La concentracién es una medida del nimero y de la distribucion del tamafio de las firmas que operan en un
mercado.



Una aproximacion mas adecuada es posible para el mercado de Boyacd y Casanare a
partir de la informacién disponible directamente a través de Holcim S.A. y CPR, los dos
grandes productores que han estado presentes en este mercado. La Figura 5 presenta el
HHI que resulta de la informacién de ventas suministrada por estas dos compariias.

Lo que se observa en la Figura 5 es un mercado con un nivel de concentracién
considerable. Esto es incuestionable, incluso reconociendo que los HHI de ambos
segmentos de mercado que aquf se reportan sobreestiman la concentracién al no tener
en cuenta la participacidn de los otros dos productores para los que no se tuvo
informacién disponible. Holcim S.A y CPR son los grandes participantes en este mercado.
El nivel de concentracion real no debe estar muy por debajo de lo que aqul se reporia.

La concentracién es un motivo para pensar que hay espacio para que los productores
ejerzan poder de mercado y deriven rentas fijando precios por encima de su costo
marginal’. La pregunta que hay que contestar en este caso particular es qué es lo que da
origen al nivel de concentracién que se observa en la industria de cemento de Boyaca y
Casanare. La concentracién {y €! ejercicio de poder de mercado) suele ser resultado de la
existencia barreras a la entrada. Lo que sigue, entonces, es intentar esclarecer de qué
caracter son esas barreras a la entrada en la produccién de cemento, porque hay barreras
de caracter exdgeno © estfuctural, que responden a condiciones particulares de la
industria misma, como puede ser la existencia de una funcién de costos medios con
economias de escala, o barreras de caracter enddgeno, propiciadas por conductas de las
firmas o establecimientos productivos, deliberadamente dirigidas a impedir la entrada de
competidores al mercado. La aproximacion de un regulador a los dos tipos de barreras no
debe ser la misma. No se puede sancionar a una firma por operar con economias de
escala, la barrera a la entrada estructural por excelencia.

Hay economias de escala cuando un mayor volumen de produccién permite producir a un
costo promedio mas bajo. Este tipo de estructura de costos cierra de manera natural la
entrada al productor pequefio: sélo los productores capaces de poner grandes volimenes
en el mercado son capaces de producir a un costo que les permita competir. Una
aproximacion basica a la escala eficiente de operacién en una industria es posible a partir
de observar el tamafio de los establecimientos productivos activos en la industria a través

 El costo marginal es el costo adicianal de incrementar [a produccidn en una unidad. Precio igual a costo
marginal es el resultado sficiente que se espera de un mercado perfectamente competitivo.



de los afios. El Cuadro 2 presenta los establecimientos productivos activos a través de los
afios en la industria nacional de cemento, asignados a categorfas de tamafno de acuerdo
con su participacion sobre la produccion toial del sector. Se observa que el mayor
numero de firmas se encuentra concentrado en la categoria de las que producen entre 3%
y 6% de la produccion anual total. Para 2001 ia produccién total del sector ascendio a
$1.590.888,3 millones (pesos de 2003) luego el tamaio de la firma eficiente se encuentra
para ese afio entre $47.727 millones (pesos de 2003) y $95.453 millones (pesos de
2003). Si se lo compara con la produccion promedio de los establecimientos
manufactureros, que para ese mismo afo es de $17.424 millones {pesos de 2003), se
puede concluir que en la industria del cemento la operacion eficiente requiere un volumen
alto de produccién. No sorprende que el numero de firmas activas cada afio sea pequenio,
del orden de 15 en promedio a través del tiempo.

Cuadro 2
Nimero de establecimientos segun participacion en la produccion nacional
Afio Hasta 2% 36% 79% 10-15%__ _Mas de 15% Total
1977 3 8 2 2 1 16
1978 2 8 3 1 1 15
1979 1 7 3 2 1 14
1980 1 9 1 4 0 15
1981 2 7 4 3 0 16
1982 1 8 2 2 2 15
1983 2 8 5 2 0 17
1984 2 8 3 3 1 15
1985 0 7 4 2 1 14
1986 i 5 5 2 1 14
1987 2 4 6 a 0 15
1988 2 4 7 2 0 15
1989 1 6 6 i 1 15
1960 1 7 5 1 1 15
1991 1 7 4 2 1 15
1992 1 3] € 1 1 15
1993 2 8 6 1 1 16
1994 2 9 3 2 1 17
1995 3 6 5 3 0 17
1996 2 7 5 2 0 16
1997 4 5 5 2 1 17
1998 2 6 3 3 1 15
1999 1 6 2 3 1 13
2000 3 5 3 3 1 15
2001 3 & 2 3 1 15

Fuente: EAM y cdlculos de Fedesarmolip

Como confirmacién de lo anterior, puede observarse en la Figura 6, que a lo largo de los
anos la mayoria de los establecimientos productivos en la industria de cemento son de
200 o mas empleados, grandes también en términos de empleo. Un porcentaje importante
se encuentra en el rango siguiente, entre 100 y 199 empleados, y los establecimientos de



menor tamano son una minoria. De hecho, entre 1985 y 1996 no existen establecimientos
con menos de 100 empleades. Otra observacion interesante es que aparentemente el
sector se ajust¢ a la recesion de 1999 via plantas de personal.

Figura 6
Namero de establecimientos en el mercado nacional, por rango de empleo
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Figura 7
Produccion en el mercado nacional, por rangos de empleo
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Como es de esperarse son las plantas de mayor tamafio las que historicamente han
contribuido de manera mas importante a la produccién, el empleo y el capital del sector
{ver Figura 7, Figura 8 y Figura 9). Sin embargo, la contribucién de las plantas en el rango
de tamario de 100 a 199 empleados ha ganado importancia en los ditimos afios (ver
Figura 7). Ei ajuste via empleo tras la recesién de 1999 explica la participacién creciente
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en la produccion de los establecimientos en este rango de tamafio a partir de ese afio. El
aporte de los establecimientos de menos de 99 empleados s muy bajo y nulo para varios
afios de la muestra.

Si uno cruza la informacion contenida en la Figura 7 y la Figura 8, encuentra que los
establecimientos en el rango de 100 a 199 empleados han contribuido en los Oltimos afo
de una manera mucho mas importante a la produccién que al empleo, o que sefala que
han operadc con una productividad laboral méas alta que los establecimientos de mayor
tamafo. Igualmente, en la Figura 9 se observa que su contribucién al capital total ocupado
en el sector es proporcionalmente mas importante que la de los grandes establecimientos.
El que sean los establecimientos de este rango de tamario los que aumentan sus
participaciones tras un periodo de desaceleracién de la economia, es una sefal de que es

en este rango de empleo en el que se encuentran los niveles de produccién mas costo-

efectivos.
Figura 8
Empleo en el mercado nacional, por rangos de empleo
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El Cuadro 3 presenta las medianas de la industria a lo largo del tiempo. Esta es una
manera alternativa de aproximarse a la escala de operacion eficiente en un mercado. Las
medianas deben reflejar al establecimiento tipico del sector. Los nlmeros gue se
presentan en este cuadro confirman las observaciones anteriores acerca de los tamafios
gficientes en produccion y empleo.
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Figura 9
Capital en el mercado nacional, por rangos de empleo
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Cuadro 3
Medianas de produccion, empleo y capital de la industria de cemento
Periodo Producto Empleo Capital
1977 - 1981 18,828 258 6,705
1982 - 1986 33,433 364 12,580
1987 - 1991 50,505 325 8,137
1992 - 1996 78,024 337 38,057
1997 - 2001 §9.708 173 84,995

Fugnte: EAM y célculos de Fedesarrollo
Nota: Produccion y capital en millones de pesos de 2003.
Empleo en nimero de empleados.

La historia de la industria en Boyaca y Casanare es consistente con la del resto del pais.
Como puede observarse en la Figura 10, la regién ha sido tradicionalmente atendida por
establecimientos grandes, de mas de 200 empleados. En los {ltimos afios sin embargo,
estos establecimientos han ajustado sus plantas de personal, cayendo en 2001 los dos en
la segunda categoria de tamaiio, entre 100 y 199 empleados. Lamentablemente no se
cuenta con informacién comparable posterior a 2001.

El mercado duplicd su tamafio en términos de produccion con la entrada del segundo
productor en 1994 (ver Figura 11). La dindmica de la produccién desde entonces ha
seguido de cerca, como es de esperarse, la dinamica de ia actividad econdmica,
mostrando una desaceleracion a partir de 1997 y luego una recuperacion importante en
2000. La evolucion del empleo del sector en este mercado resulta ilustrativa de la manera
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en que ha ocurrido el ajuste en esta industria. De un maximo alcanzado en 1995 cercano
a los 800 empleados, el empleo del sector llega a estar por debajo de los 400 empleos en
2001 (ver Figura 12). La Figura 13 muestra un comportamiento similar del capital ocupado
en el sector. Ambos resultados explican consistentemente la dinamica reciente de la
productividad en este mercado.

Figura 10
Nimero de establecimientos en el mercado de Boyaca y Casanare, por rangos de
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Figura 11
Produccidn en el mercado de Boyaca y Casanare, por rangos de empleo
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Figura 12
Empleo en el mercado de Boyaca y Casanare, por rangos de empleo
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Figura13
Capital en el mercado de Boyaca y Casanare, por rangos de empleo
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El Cuadro 4 compara los establecimientos que atienden este mercado con las medianas
de la industria. Lo que se encuentra es que los establecimientos que histéricamente han
operado en el mercado de Boyacad y Casanare son significativamente mas grandes en
todas sus dimensiones que el establecimiento “tipico” de la industria. El establecimiento B,
que ha estado menos tiempo en el mercado, estd més cercana al establecimiento tipico
que el A. Los dos establecimientos operan con una intensidad de capital y de trabajo
calificado muy por encima de la mediana de la industria. Todo lo anterior muy
posiblemente explica el desempefio superior de este mercado.
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Cuadro 5
Dinamica de entrada y salida de establecimientos

Total Pais Boyacs - Casanare
Afio Entrantes Salientes Permanentes Total Entrantes Salientes Permanentes Total
1978 1] 1 14 15 o] u) 1 1
1979 o 0 14 14 0 0 1 1
1980 1 i} 14 15 0 0 1 1
1881 1 1 15 16 0 0 1 1
1982 0 o] 15 15 0 o] 1 1
1983 2 2 14 17 0 0 1 i
1984 [} 2 13 13 o) 0 1 1
1685 1 1 13 14 0 0 1 1
1986 1 0 13 14 0 0 1 1
1987 1 0 14 15 0 0 1 1
1988 0 o) 15 i5 o] 0 1 1
1989 0 0 15 15 0 ] 1 1
1990 1] o] 15 15 o] 0 1 1
1991 0 i 14 15 0 0 1 1
1992 1 1] 14 i5 o] 0 1 1
1993 1 0 15 16 0 v} 1 1
1994 1 i} 16 17 1 0 1 2
1945 0 i 16 17 0 0 2 2
1996 0 o) 16 6 o] a 2 2
1997 1 2 14 17 0 L] 2 2
1998 4] 2 13 15 o) 0 2 2
1999 0 0 13 13 0 0 2 2
2000 2 0 13 i5 4] 0 2 2

Fuante: EAM y célcutos de Fedesamolio

ha sefialado a lo largo de esta seccidn ha sido histéricamente un sector de pocos
establecimientos de gran tamafio. Durante los 23 afios para los que se tienen datos de
entrada y salida, entran y salen en total 13 establecimientos productivos, un nimero
considerable si se considera el pequefic tamafo de la industria en ndmero de
establecimiento. La informacién que tenemos acerca de la edad de los establecimientos
parece indicar que la rotacion es resuliado de la baja supervivencia de las empresas
nuevas. Lamentablemente la base de datos de la EAM no nos permite identificar las

fusiones.

El Cuadro 6 complementa ia informacion contenida en el cuadro anterior. Se observa que
las plantas salientes son en promedio plantas mucho mas pequefias en cuanio a volumen
de produccién que las gue permanecen activas de uno a otro afio.
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territorio nacional’. Su planta de produccién de cemento se encuentra en Nobsa (Boyaca)
¥ sus oficinas en Bogota, desde donde se maneja la operacién nacional y venezolana de
la compaiia. Holcim S.A. esta presente en Boyacé desde 1969 cuando adquiere el 49%
de Cementos Boyaca (fundada en 1955). En la categoria de cemento Tipo 1 en sacos de
50 kilogramos, Holcim S.A. maneja dos marcas en la regién de Boyaca y Casanare,
Cemento Boyacdy cemento Hércules, que es la marca méas econdémica.

CPR es una comparifa nacional productora de cemento, que originalmente hizo parte de
Acerias Paz del Rlo y hoy dia hace parte del Grupo Argas. Como en el caso de Holcim
S.A, su produccidn no atiende exclusivamente el mercado regional de Boyaca y
Casanare®. En la categoria de cemento Pértland Tipo 1 CPR maneja dos marcas en la
region: Cemento Tipo 1 CPRy cemento Ganacém, que es la marca mas econdmica.

El andlisis que se presenta en esta seccién se apoya en informacion de precios, costos y
cantidades vendidas suministrada confidencialmente por las dos compafiias para el
periodo comprendido entre enero 2003 y junio 2004.

A.  DINAMICA DE LAS VENTAS
Las figuras de la Figura 15 a la Figura 18 muestran la evolucién de las ventas de cemento
Tipo 1 de las dos companias, entre enero de 2003 y junio de 2004.

Primero, se hace evidente que Holcim es un jugador mas grande que CPR en el
segmento de mercado del cemento Tipo 1. Boyacd y Casanare es proporcionalmente un
mercado mas importante para CPR que para Holcim S.A. Segundo, para las dos
compaffas es cierto en general que el mercado de Boyacid y Casanare es
proporcionalmente mas importante para las marcas econdémicas, Hércufes (Holcim S.A) y
Ganacem (CPR). Esta tendencia se revierte en el caso de CPR a partir de abril de 2004.
Tercero, para las dos compaiiias la proporcién creciente que representa el mercado de
Boyacd y Casanare dentro de las ventas de las marcas econdmicas, Hércules y

7 El cemanto de Holcim S.A. se venda en Antioquia, Atlantico, Bogotd, Bolivar, Boyacd, Caldas, Cauca, Cesar,
Gérdoba, Cundinamarca, Huila, La Guajira, Magdalena, Meta, Norte Santander, Quindio, Risaralda,
Santander Sucra, Tolima, Valle, Arauca, Casanare y Putumayo, y también en Ecuador.

® CPR atiende también los mercados de Cundinamarca, Huila, Meta, Santander y Tolima.

18



Ganacem, se ve parcialmente compensada por una menor proporcién dentro de fas
ventas de las marcas més costosas (Cemento Boyacdy Tipo 1 CPR). Cuarto, el mercado
evoluciona de manera distinta para |as dos compafiias. En el caso de Holcim S.A., a junio
de 2004 el mercado de Boyacé y Casanare representa mas del 40% del mercado de
cemento Hércules y menos del 15% del mercado de Cemento Boyacd. Un afo atras estos
porcentajes eran de 19% y 14% respectivamente. £n el caso de CPR, a junio de 2004
estos porcentajes son mas parejos para Tipo 7 CPR y Ganacem, de 26% ¥ 25 %
respectivamente. Ganacem entra al mercado de Boyaca y Casanare en julio de 2003, y
en noviembre de ese afo comienza a tener una participacién significativa en otros
mercados. A junio de 2004 sus ventas no estan concentradas mas que las de otros de sus
productos en el mercado de Boyaca y Casanare.

Figura 15
Ventas de cemento Tipo 1 en el mercado de Boyaca y Casanare como proporcion
del total, Holcim S.A
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La Figura 15 y la Figura 16 permiten observar la evolucién de las ventas de las dos
compaiiias en el mercado de Boyacéa y Casanare, como proporcion de sus ventas totales.
Hay varias cosas que saltan a la vista de la observacion de estas gréaficas.

La Figura 17, que muestra las ventas de cementos Tipo 1 de las dos compaiiias en la
misma escala, complementa la informacién contenida en las figuras anteriores. Con e fin
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de guardar confidencialidad sobre la informacién reservada de las companias, las
cantidades se presentan normalizadas tomando como referencia la cantidad tota! vendida
de cemento Tipo 1 CPR en enero de 2003. Al normalizar de esta forma, es posible
comentar acerca de las magnitudes relativas de las ventas de las dos companias.

Figura 16

Ventas de cemento Tipo 1 en el mercado de Boyacé y Casanare como proporcion
del total, CPR
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La dindmica de las ventas totales de los cementos Tipo 1 de Holcim S.A. y CPR ha
seguido una trayectoria similar en el tiempo. En el segmento de las marcas mas costosas,
en el que Holcim S.A. es un jugador mucho mas grande que CPR, esto es claro hasta
diciembre de 2003 cuando las ventas de las dos compafiias tocan el punto mas bajo del
periodo. A partir de este momento, la tendencia de las ventas de las dos compafiias es
menos parecida. La recuperacién de las ventas de Tipo 1 CPR ocurre a un ritmo mas
lento que la de Cemento Boyacd, de modo que a junio de 2004 las ventas de Tipo 7 CPR
son cerca del 70% de lo que fueron a comienzos de 2003, mieniras que las de Cemenio
Boyaca superan ampliamente ese valor. Resulta interesante que el peor mes de ventas
de estas dos marcas durante el pericdo observado coincide con un momento en que las
ventas de las marcas econdémicas, Hércules y Ganacem, llegan a uno de sus puntos mas
altos. La competencia de los sustitutos mas econdmicos afecta notablemente las ventas
de los cementos mas finos. Las compaiiias reaccionan de manera distinta. Holcim S.A.
mantiene el nivel alto de ventas de Hércules durante un mes mas, hasta enero de 2004,
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pero luego reduce de manera importante su participacion en este segmento del mercado
retornando en abril de 2004 al nivel que tenia un afio atrds. CPR reduce las ventas de
Ganacem desde enero de 2004, pero mas lentamente y no lo hace de manera
contundente hasta abril. Esto se refleja en la dindmica mas lenta de recuperacién de sus
ventas de Tipo 1 CFR.
Figura 17
Total venias de cementos Tipo 1, Holcim S.A_ y CPR (Enero 2003 CPR T1 = 100)
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La Figura 18 y la Figura 19 presentan la evolucién de las ventas de cemento Tipo 1 de las
. dos compafiias en los mercados de Boyaca y Casanare. En estos mercados, el tamafic y
la dinamica de las ventas de cementos Tipo 1 de las dos compafias es semejante. Esto
es consistente con el equilibrio tipico de una industria que produce un producto
homagéneo operando con economias de escala, y compite a través de la fijacién de
precios. El tamafio de las ventas es parecido en ambos mercados v la dindmica de las
mismas es similar en el mercado de Boyaca a lo largo de todo el periodo y lo es en
Casanare a partir de noviembre de 2003. Con anterioridad a esa fecha, en el mercado de
Casanare se observa més una dindmica en ia que los movimientos en las cantidades
vendidas de las dos compafiias van en direcciones opuestas, lo que seria el resultado
tipico de un duopolio en guerra por el mercado. En los periodos durante los cuales las
ventas de las dos compaiias se mueven en la misma direccién, lo que se observa no es
otra cosa que el resultado de equilibrio de un mercado en el que se encuentran dos
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competidores que ofrecen un producto homogéneo y que enfrentan los mismos shocks de
demanda. Sobre esta apreciacion, se volvera al considerar la evolucion de los precios.

Figura 18
Ventas de cementos Tipo 1 en Boyaca, Holcim S.A. y CPR
(Enero 2003 CPR T1 = 100)

60 ;
n
50 o ;
é :
3 a0 :
5 :
> ! L :
b= .,_. .c:‘.
E 20 | B i, * ‘"’ :
o ‘4__4...__;' P JI -
ﬂ—"“--‘.;_'.":::"' R | ;
N = = N -
¥ i il
0l :

glojel2lo|lole|lo|luw|lw wiwlolo|lo|l2]|0 |0

B 8| E|Elz|3(3|3|g|8 els|S|6(e|5|z|3

E|E(2|<|Z|=|7|8|& Eiaidlé |5 | =E|=

w 2 | F: 2|5 1]o W
™S I8 [SH Iras 3 [
0 =z
2003 | 2003|2003 [2003 |2003 [2003 | 2003 | 2003 2003 | 2003 | 2003 |2003 | 2004 | 20042004 | 2004 | 2004 | 2004
- - GANACEM —&—Tipo 1 CPR - # -BOYACA - & HERCULES

Lo siguiente que salta a la vista es que los meses de noviembre de 2003 a marzo de 2004
fueron atipicos en cuantg a las ventas de las marcas econdémicas de cemento Tipo 1,
Hércules y Ganacem, en el mercado de Boyaca y Casanare. Durante estos meses, las
dos companfas expanden su oferta de estos cementos sacrificando parcialmente el
mercado de las marcas mas costosas, Tipo 1 CPR y Cemento Boyaca. El patrén que
siguen las ventas de las marcas econdmicas parece el resuitado de un juego de ducpolio
en el que las companias no anticipan adecuadamente la jugada del opositor en una sola
ronda de juego, pero en el que la interaccién repetida eventualmente les permite ajustar
sus expectativas y ubicarse en un punto de equilibric en el que comparten el mercado de
manera equitativa. Estas conductas son consecuentes con comportamientos estratégicos
unilaterales de cada una de las partes, que al maximizar sus ganancias tienen en cuenta
la informacién disponibie en el mercado acerca de las acciones de sus competidores.
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Figura 19
Ventas de cementos Tipo 1 en Casanare, Holcim S.A. y CPR
(Enero 2003 CPR T1 = 100)
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B. EVOLUCION DE LOS PRECIOS

La Figura 20, la Figura21 vy la
Figura 22 muestran el comportamiento de los precios de los cementos Tipo 1 de Holcim
S.A. y CPR, en todo el pais, en Boyaca y en Casanare respectivamente.

Los precios de las marcas costosas de los cementos Tipo 1 de las dos compaifiias en los
mercados de Boyaca y Casanare estan sistematicamente por debajo del precio promedio
para el pais. Holcim S.A. fija en promedio precios mas altos por torelada que CPR. Este
es un resultado para tomar con precaucion, sin embargo, porque Holcim S.A. inciuye en el
precio del cemento el servicio de transporte del mismo, mientras que CPR vende
exclusivamente en planta. En Casanare se observa una brecha mas notable entre los
precios de las dos compafifas®, que en Boyacd, donde las series de precios son muy
parecidas. Esto posiblemente lo explica la ubicacién de las plantas Holcim S.A. y CPR én
Boyaca, que debe eliminar en este mercado la diferencia por costos de distribucion,

¥ El dato del precio de CPR Tipo 1 para Diciembre de 2003 parece tener error. Esto se encuentra en proceso
de aclaracién en la compafiia.
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Figura 20
Precios de venta promedio pais (Enero 2003 CPR T1 promedio nacional = 100)
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La dinamica de los precios de las marcas econdmicas de las dos compafilas es también
muy similar. Esto es consistente con un comportamiento competitivo en un mercado
oligoptlico. Sobre esto se expandird mas adelante. Entre noviembre 2003 y marzo 2004
los precios de las dos compafiias experimentan una caida importante, llegando entre
diciembre y febrero a ser cerca de! 60% de lo que fueron en octubre, v luego una fase de
recuperacion gue los ubica en abril de 2004 en un nivel cercanc al de seis meses atras.
Esto es perfectamente consistente con la dinamica de las ventas de Hércules y Ganacem
que se observa durante el mismo periodo. Boyaca y Casanare constituyen cerca det 60%
del mercado de estos productos y en esta medida es légico que el comportamiento de los
precios en estos departamentos marque la tendencia del promedio nacional. Aln asi, fo
que dicen los datos es que la evolucién de precios en este segmento de mercado no fue
exclusiva de Boyaca y Casanare, sino similar a todo lo largo dei pals.
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Figura 21
Precios de venta en Boyaca {Enero 2003 CPR T1 promedio nacional = 100)
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Figura 22
Precios de venta en Casanare (Enero 2003 CPR T1 promedio nacional = 100)
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A partir de los datos nos es posible inferir cual tue la sefial que llevd a las dos compaiiias
a moverse de manera simultanea cuando quebraron el precio de sus marcas econémicas
de cemento Tipo 1 en noviembre de 2003 y sostuvieron esta tendencia hasta febrero de
2004. La teorfa econémica dice que en un duopolio (u oligopolio) de Bertrand cuando se
encuentran repetidamente en el mercado dos (0 unos pocos) productores de un bien
homogeéneo, como puede ser el cemento, que compiten entre si por el mercado a través
de la fijacion de precios, hay dos resultados que se obtienen. El primero es que los
precios de los competidores se mueven en la misma direccién: si uno de los jugadores
baja su precio con el fin de capturar una porcién mayor del mercado, o mejor que el otro
jugador puede hacer es bajar el suyo y vice-versa - los precios son complementos
estratégicos. El segundo es que, si se cumpien algunas condiciones, la interaccidn
repetida permitird sostener un precio por encima del que resultaria en competencia
perfecta, es decir, llegar a un equilibrio distinto al de precio igual a costo marginal. Este
equilibrio, que no es una practica sancionable per se en el marco de la politica
antimonopalio, usualmente es sostenible gracias a la posibilidad de fases de castigo en
las que el mercado revierte temporalmente a precios cercanos al costo marginal.

En el caso de lo observado en el segmento de mercado de las marcas econémicas de
cementos Tipo 1, estas consideraciones de la teoria pueden arrgjar alguna luz. Es posible
que el fendmeno gue se observa en la evolucién de estos precios entre noviembre dle
2003 y marzo de 2004 no sea otra cosa que un momento tipico de un duopolio en el que
uno de fos jugadores considera individualmente provechosc bajar su precio y el ofro lo
sigue con el fin de defender su mercado. El retornc a un equilibrio con mayores precios y
mencres cantidades, requiere que la espiral decreciente de los precios se detenga, y esto
normalmente se logra cuando quien se desvié de! equilibrio en primer lugar, cambia su
comportamiento de forma clara para el mercado, logrando convencer a su competidor de
su intencidn de devolverse. Holcim S.A. tomé la decisién de aumentar el precio de
Hércules a partir de marzo 2004. CPR lo siguid.

La observacién de la evolucién conjunta de los precios y cantidades vendidas de las
marcas econémicas de cemento Tipo 1 en el mercado de Boyac4 (ver Figura 23) permite
un comentario final antes de cerrar esta seccién. En un juego de duopolio (u oligopolio) en
el que el producto es homogéneo, cuando no hay diferencias de costos, el precio al que
se vende el bien en equilibrio deberfa ser un precio (inico. Esto es un equilibrio que por si
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s6lo de ninguna manera implica ia presencia de acuerdos anticompetitivos de fijacién de
precios. Esto es asi en el mercado de Boyaca hasta febrero de 2004. Sin embargo, a
partir de marzo 2004 Holcim S.A. cobra sostenidamente un precio mas alto que CPR y lo
hace sin que esto sacrifique su participacion en este segmento del mercado. Holcim S.A.
es capaz de colocar mayores cantidades de Hércules que CPR de Ganacem en el
mercado de Boyacd, a pesar de que Ganacem se vende a un menor precio. Este
resultado evidencia que de alguna manera Hércules y Ganacem dejan de ser sustitutos
perfectos desde marzo de 2004. El que una forma de presentacién de un producto en
principio considerado homogéneo, pueda comandar un precio mas altc que otra de una
manera sostenida y mantener una participacién mayoritaria en el mercado, sefiala que

Figura 23
Precios y cantidades vendidas de Hércules y Ganacem en Boyaca
(Enero 2003 CPR T1 nacional = 100)
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hay algin elemento diferenciador entre las dos. De alguna manera Hércules esta siendo
percibido por la demanda como un producto mejor que Ganacem. Lo curiosc es que esta
afirmacion es vélida solo a partir de marzo de 2004. Habria que revisar qué ha
acompafnado este fenédmeno (;mejora en calidad?, ;gasto en propaganda?, ;servicios
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adicionales al producto?). Este andlisis se hace con referencia al mercado de Boyaca en
vista de que este es el Unico mercado en el que el diferencial de precios entre los dos
productos es dificiimente explicable por costos de distribucidn, pero debe ser extensible al
resto del pais.

C. PRECIOS VERSUS COSTOS

En esta seccién se revisa la relacién entre los precios de las marcas econdmicas de
cemento Tipo 1 de Holcim S.A. (Hércules) y de CPR (Ganacem) en los mercados de
Boyaca y Casanare y los costos que representa para cada compafiia la produccion de las
mismas, con el fin de establecer si durante el segundo semestre de 2003 las compaiiias
cortaron precios por debajo de sus costos.

Hay un debate conceptual acerca de cudl es el costo adecuado con el que se debe
comparar &l precio en un caso como el presente. Hay consenso en cuanto a que un precio
inferior al costo marginal de la produccién (el precio en un mercado perfectamente
competitivo) debe considerarse predador. Sin embargo hay consenso también en cuanto
a la dificultad de estimar adecuadamente un costo marginal. La practica aceptada en los
andlisis de relaciones precic-costo es utilizar el costo medio variable de la produccion
como proxy (esta practica se conoce como el estandar de Areeda-Turner). El costo medio
variable es el valor minimo que puede tomar el precic sin que una firma salga del
mercado. Un precio igual al costo medio variable no impide la entrada (ni propicia la
salida) de un competidor con el mismo nivel de eficiencia. En un mercado con economias
de escala significativas, no obstante, un precio igual al costc medio variable no e da a un
rival pequefio suficiente espacio para competir. Esta es la critica mas comdn a la
utilizacién de este costo como parametro.

La dificultad se extiende a determinar adecuadamente los componentes del costo medio
variable. Con el fin de no afectar los resultados por una decisién que parezca arbitraria, en
el andlisis de esta seccion se utifizan tres definiciones alternativas de este dltimo: (1)
costos medios variables: los costos de produccién que en efecto varian con la cantidad
producida, (2) costos medios evitables: ademas de los anteriores, incluyen los costos que
en el mas largo plazo podrian evitarse si se suspende la produccion, y (3) costos medios
evitables con depreciacion y amortizaciones: incluye ademas de los anteriores, los costos
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de caracter contable. Esta Gltima definicién se considera atendiendo a un pronunciamiento
reciente de la Superintendencia de Industria y Comercio acerca de la necesidad de incluir
los costos de depreciacion en los andlisis de la relacidn precio-costo. Desde el punto de
vista econdmico es dificil argumentar el tratamiento de la depreciacién contable como un
costo de produccién. El detalle de io que se incluye en cada una de estas categorias de
costo se presenta en el Anexo 1.

Con el fin de defender el carcter confidencial de la informacién de costos suministrada
por Holcim S.A. y CPR, el andlisis se realiza a partir del calculo del markup de cada
compariia sobre su costo medio. El markup es la razén entre las ganancias {0 pérdidas)
por unidad y el precio. Con el mismo propdsito de confidencialidad, las figuras estan
deliberadamente construidas con escalas que no son comparables.

1. HoLCIMS. A,

Los célculos alternativos del markup en el caso de cemento Hércules se presentan en la
Figura 24 y en la Figura 25, para los mercados de Boyaca y Casanare respectivamente.
Lo que se observa es un markup siempre positivo cuando se lo calcula sobre el costo
medio variable (Markup 1)'°, con un pico bajo en diciembre de 2003 que se hace
notablemente mas pronunciado cuando al costo medio variable se afiaden los costos
evitables (Markup 2), y se torna negativo cuando, ademas de los anteriores, se incluyen
en el calculo ios costos de depreciacion (Markup 3). Este resultado debe revisarse con
cautela.

El hecho de que el precio de Hércules en diciembre de 2003 no sea mas bajo que en
febrero de 2004 y sin embargo el markup calculado para febrero resuite siempre positivo,
incluso cuando se incluyen en el célculo los costos de depreciacion, sefiala que en
diciembre se estan imputando unos costos atipicos. En el caso de los costos de
administracién y ventas, esto puede responder al pago de primas y bonificaciones que
usualmente tiene lugar al cierre del afio. En el caso de la depreciacion, la explicacion es
de carécter contable. Las lineas punteadas que se incluyen en la Figura 24 y en la Figura
25 son los promedios ponderados del periodo. Son siempre positivos, incluso en el caso
del markup calculado incluyendo los costos de depreciacién, lo que confirma lo antetior.

"% £n el caso de Holcim S.A., como se sefiala en el Anexo 1, se incluyen como costos medios variables
algunos coslos que mas bien correspanderian a la categoria de costos evitabies. El efecto que esto tiene es
subestimar &! markup 1.
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Figura 24
Calculos del markup de Hércules en Boyaca
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Figura 25
Calculos del markup de Hércules en Casanare
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En la Figura 26 y la Figura 27 se presenta la tercera versidn dei markup (bajo el nombre
de Markup 3a) recalculada esta vez sumando al costo medio de produccién mensual el
promedio de los costos de administracién y ventas y el promedio de los costos de
depreciacion del periodo (Markup 3b), simplemente para mostrar {a manera en que se
modera la caida en el margen en diciembre de 2003 al distribuir estos costos de una
manera homogénea en el tiempo. Este es posiblemente el tipo de célculo relevante para
una compafifa que quiere evaluar su desempefio en un mercado.

Al distribuir los costos fijos entre la produccion total del periodo, se observa que incluso
incluyendo costos no econdmicos como la depreciacion, el margen de Holcim S.A. en la
produccién de cemento Hércules en los mercados de Boyaca y Casanare no fue negativo
en ningin momento durante el periodo observado. Por el contrario, lo que indican los
datos es que para Holcim S.A. el negocio en este segmento de mercado es ampliamente
rentable. Lo suficiente como para que la comparifa enfrente una baja del precio de una
magnitud tan importante como la que se observd durante los meses de diciembre de

2003, y enero y febrero de 2004, sin incurrir en pérdidas.

Figura 26
Markup 3 recalculado, para cemento Hércules en Boyaca
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Figura 27
Markup 3 recalculado, para cemento Hércules en Casanare
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B. CEMENTOS PAZ DEL Rio (CPR)

La historia de CPR en el segmento de mercade de las marcas econémicas de cemento
Tipo 1 en Boyaca y Casanare es similar a la de Holcim S.A. y como veremos, resultado de
ta competencia entre las dos compafifas por ese mercado.

La

Figura 28 y ta Figura 29 muestran que su markup sobre los costos medios variables de
praduccién fue consistentemente positivo 'a lo largo de todo el perfodo observado, que la
misma observacion es valida cuando el concepto de costos medios variables se amplia
para incluir los costos evitables y que la inclusién de la depreciacién contable tiene el
efecto de tornar el markup negativo en diciembre de 2003. En el caso de CPR este
impacto es particularmente dramatico debido a que la depreciacién reportada por la
compafiia para diciembre 2003 es cerca del doble de la reportada para cualquier otro de
los meses del periodo observado. Aln asi, en sus tres versiones, el markup promedio del
periodo no s nunca negativa (ver lineas punteadas en la

Figura 28 y en la Figura 28}.
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Figura 28
Caélculos del markup de Ganacem en Boyaca
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Figura 29
Calculos del markup de Ganacem en Casanare
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Como en el caso anterior, la tercera versién del markup se recalcula para repartir los
costos fijos de manera homogénea en el tiernpo. El resultado de este ejercicio se presenta
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en la Figura 30 y en la Figura 31 para los mercados de Boyaca y Casanare
respectivamente (Markup 3 versus Markup 3b). En el caso de Boyaca, donde el margen
de! precio sobre el costo es méas amplio, esto elimina el valor negativo de diciembre 2003.
En el caso de Casanare, donde el margen de CPR es menor, e! pico negativo de
diciembre 2003 se modera, pero no se elimina, y se genera un valor negativo en enero de
2004. Nuevamente, el impacto que tiene sobre el markup la inclusién de un costo contable
debe tomarse con reserva porque realmente no sefiala que la compafiia este incurriendo

en pérdidas.

Figura 30
Markup 3 recalculado, para Ganacem en Boyaca

Mark-up

2003 | 2003 | 2003 | 2003 | 2003 | 2003 | 2004 | 2004 | 2004 | 2004 | 2004 | 2004
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Lo que indican los datos es que, aunque con menor holgura que para Holcim S.A, =l
negocio en este segmento de mercado es suficientemente rentable para CPR, como para
permitile enfrentar una baja del precic de una magnitud tan importante como la
observada durante diciembre de 2003, y enero y febrerc de 2004, sin incurrir en pérdidas.



Figura 31
Markup 3 recalculado, para Ganacem en Casanare
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v. CONCLUSIONES
A. SOBRE LA ESTRUCTURA DE LA INDUSTRIA

La industria de cemento es por las caracteristicas de su proceso de produccién una
industria en la que existe una ventaja natura! al ser grande. A pesar de que construir una
curva de costos medios, como seria lo ideal para demostrar que estos caen al aumentar
la cantidad producida y que esto es cierto al menos sobre un rango importante de
volimenes de produccion, nc es posible a partir de la informacién disponible, si se
encuentra evidencia estadistica de la presencia de economlas de escala de magnitud

importante en la industria.

Las economias de escala constituyen una barrera natural a la entrada, pues hacen
rentable el negocio sélo para los entrantes que puedan producir grandes volimenes. Los
entrantes pequefios, enfrentaran costos mas altos que las compafiias establecidas mas
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grandes y esto les impedira competir con ellas. El resuitadc es una estructura de la
industria en la que compite un nimero pequefo de firmas de gran tamafo, como la que
se observa en la industria de cemento en Colombia.

Evaluar adecuadamente la concentracién de la industria requeriria mejor informacion
acerca de los mercados relevantes y de los productores que en ellos participan. Cuando
se presume la existencia de un gran mercado nacional en el que compiten todos 1os
productores de cemento de! pals, se obtiene una medida de concentracion artificiaimente
baja. Posiblemente el mercado de Boyaca y Casanare ilustra mejor el grado de
concentracién tfpica del mercado de cemento en Colombia, que parece tener un
componente regional importante. Los datos de la EAM permiten identificar los
establecimientos productivos, pero no a su propietaric o casa matriz. Si esta informacién
pudiera incorporarse al andlisis de concentracion, seguramente se encontraria que el
nimero de jugadores en este mercado es ain mas reducido y que la estructura de la
industria es la de un oligopolio cuyos miembros se encueniran de manera recurrente en
mas de un mercado. Las medidas de concentracion que se obtendrian serfan con
seguridad cercanas a las (imperfectas) que se obtienen para el mercado de Boyacd y
Casanare.

De lo anterior, se deduce que e! ejercicio de poder de mercado {la habilidad para fijar un
precio por encima del costo marginal de manera sostenida en el tiempo) es una
preocupacién legitima en la industria de cemento y lo es en el mercado de Boyaca y
Casanare, donde coinciden dos grandes jugadores que interactian repetidamente en el
tiempo. La teoria econémica sobre juegos de oligopolio sefiala los mecanismos mediante
los cuales las firmas interactlian de manera estratégica, sin incurrir en comportamientos
de colusion explicita censurables desde el punto de vista de la politica antimonopolio.
Sugiere que las guerras de precios pueden no ser ofra cosa que fases necesarias para
sostener equilibrios de precios altos en ¢! largo plazo, y alerta acerca de la posibilidad de
que, en defensa de su participacion en el mercado, las firmas asuman conductas
deliberadamente dirigidas a crear barreras artificiales a la entrada, a aumentar las que ya
existan, 0 a sacar a sus competidores de! mercado. Todo lo anterior sélo es posible en
contextos en los que las firmas ejercen poder de mercado y aplica a mercados
concentrados en pocas manos como el de cemento en Boyacd y Casanare.
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B. SOBRE LA EVOLUCION DE LOS PRECIOS Y COSTOS DEL CEMENTO TIPO 1 EN EL
MERCADO DE BOYACA Y CASANARE

Durante el segundo semestre de 2003 y el primero de 2004, el comportamiento de los
precios de las marcas econémicas de cemento Tipo 1 de Holcim S.A. (Hércules) y CPR
(Ganacem) se desvia de su tendencia. Entre Noviembre 2003 y Marzo 2004, se observa
una caida muy pronunciada, con un recorte que ubica al precio de estas marcas en
aproximadamente un 60% de su valor unos meses atras. Esta baja en los precios tiene
por supuesto el efecto de disparar temporalmente las cantidades vendidas muy por
encima de sus valores histéricos, alcanzando durante estos meses incluso a deteriorar la
participacién en e! mercado a las marcas costosas de cemento Tipo 1 de las mismas
compafifas. En abril 2004, aparentemente el mercado de la marcas econdmicas ha
revertido a un escenario parecido al de seis meses atras en términos de cantidades y
precios.

Holcim S.A y CPR han sido acusadas ante la Superintendencia de Industria y Comercio
de quebrar precios por debajo de sus costos durante el segunda semestre de 2003, con el
fin de sacar a sus competidores del mercado. En este documento se han revisado
cuidadosamente los preciocs y costos de los cementos Hércules y CPR suministrados por
las compafiias, se ha argumentado que el costo ante el cual se debe comparar el precio
es el costo medio variable, se ha calculado el markup de las dos compaiiias sobre este
costo y se ha demostrado que durante el periodo cuestionado este ha sido
consistentemente positivo, incluso durante los momentos en los que el precio estuvo en
su punto mas bajo.

Adicionalmente se han calculado los markups de las dos compafiias con definiciones
alternativas del costo retevante, con el fin de revisar la robustez del resultado obtenido. En
la primera definicién alternativa, se han incluido ademas de los costos variables, los
costos que son evitables en e! mas largo plazo. Esta definicién de costo medio tiene
también sentido economico, ya que se trata simplemente de una definicion de costos
variables que aplica en el mas largo plazo, cuando los costos fijos se hacen variables. El
resultado que se obtiene es nuevamente un markup siempre positivo durante el periodo
observado, y esto es cierto para las dos compaiilas.

37



La segunda definicion alternativa tiene por objeto atender el pronunciamiento de la
Superintendencia de Industria y Comercio que sugiere incluir los costos de depreciacién
en el calculo del costo frente al cual se compara el precio. Se sefiala, sin embargo, que la
inclusién de costos que son de caréacter contable en el calculo de! costo medio variable no
tiene sentido econémico. Los markups que resultan con esta definicién de costos son
positivos durante todo e! periodo observado con excepcién det mes de diciembre de 2003.
Este resultado, sin embargo, debe tomarse con cautela pues estd muy afectado por la
presencia de niveles de depreciacion atipicamente aitos reportados por las compafiias
para en el mes de diciembre. Aparentemente lo que torna el markup negativo es una
practica contable, que viene a sumarse al hecho de que en diciembre los costos reflejan el
pago de las primas y bonificaciones que usualmente se entregan a los trabajadores al
cierre del afio. E! que en febrero de 2004, cuando el precia se encuentra en un nivel muy
cercanc al de diciembre de 2003, el markup de las dos compaiifas con el costo de
depreciacién incluido resulte positivo, es una indicacion mas de que la caida que se
observa en diciembre se explica por el comportamiento de los costos mas que por el de
los precios.

En todos los casos se reportan los markups promedio del pericdo, posiblemente mejores
indicadores de la rentabilidad del negocio que la observacién puntual del comportamiento
de los precios versus costos mes a mes. Son siempre positivos.

Tanto Hoicim S.A como CPR operan en el mercado de Boyaca y Casanare con amplios
margenes de rentabilidad. Esto les dio el espacio durante el segundo semestre de 2003
para enfrentar una baja de precios de una magnitud tan importante como la que se
observé durante los meses de diciembré de 2003, y enero y febrero de 2004, sin incurrir
en pérdidas.
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ANEXO 1
1) COSTOS MEDIOS VARIABLES

Son el promedio mensual de los costos por tonelada producida. Incluyen costos de mano
de obra de la planta, combustible y energia, materias primas, material de produccién y
distribucién, empaques, desgaste de piezas, concesion de mina {pago por tonelada),
transporte dentro de la planta, provisiones y pagos a terceros por subcontratacion.

En el caso de Holcim, se incluyen los costos medios variables de distribucion y algunos
costos que deberfan clasificarse como costos evitables y entrar en la siguiente categoria,
pero que no son facilmente separables.

2) COSTOS MEDIOS EVITABLES

Son los costos medios variables, mas los costos que en el mediano o largo plazo serian
evitables. En esta categoria se incluyen los costos de funcionamiento que son ajenos a la
planta y a la produccién, distintos a costos contables de depreciacion y amortizaciones, y
los costos

La planta administrativa de Holcim atiende también el mercado de Venezuela. Los costos
de administracién del mercado nacional en este caso se calculan multiplicando el total
reportado por la participacién de las ventas colombianas. Este valor se divide por la
cantidad vendida para obtener el costo promedio por tonelada.

3 COSTOS MEDIOS EVITABLES INCLUYENDO DEPRECIACION Y AMORTIZACIONES

En el caso de CPR los costos de depreciacion reportados incluyen la depreciacién de los
bienes de produccién y Ia de los de administracion y ventas.

En el caso de Holcim S.A., los costos de depreciacion reportados también incluyen la
depreciacién de los bienes de produccién y la de los activos de administracién y ventas.

39



Para esta dltima es necesario calcular la porcién que corresponde al mercado nacional.

Nuevamente se asigna el costo en proporcion a las ventas de cada pals.
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permitirles desempenar el papel que les corresponde en la mo-
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