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ABSTRACT

Thisstudy applied cointegration analysisand thevector
error correction model (V CE) to analyzethemagnitude
and duration of the impact of theimport price of dairy
products on the domestic milk price paid to producers
in Chile. The variables included in the analysis were
domestic price, CIF (Cost, Insurance and Freight)
price, and exchange rate from January 1990 to
December 2002. The results indicated that the CIF
import price significantly influenced the price paid to
domestic producers, which was supported by the
magnitude of the coefficients of vector cointegration
and the speed of adjustment coefficients. The
persistence profile analysis showed that after a shock
to the co-integrating vector, it took the system
approximately 14 months to return to the long term
equilibrium, while the impulse response functions
indicated that the CIF price had a permanent effect on
the domestic price.

Key words: milk price, cointegration, impulse
response, persistence profiles.

RESUMEN

En este estudio se aplico el andlisisde cointegraciony
model o devector decorreccion por el error (V CE) para
analizar lamagnitud y duracion del impacto del precio
de importaci6n de productos | acteos sobre el precio de
leche pagado a productor en Chile. Las variables
incluidas en el modelo fueron el precio nacional, €l
precio CIF (Cost, Insurance and Freight) y latasa de
cambio, para el periodo comprendido entre enero de
1990 y diciembre de 2002. Los resultados indicaron
queel precio deimportacion CIF influencié de manera
significativa el precio doméstico pagado a productor,
lo cual quedd demostrado por la magnitud de los
coeficientes del vector de cointegracion y los
coeficientes de velocidad de ajuste. El andlisis de
perfilesde persistenciamostré que frente aun shock al
vector de cointegracion, el sistema demoro
aproximadamente 14 meses en retornar a su relacion
deequilibriodelargo plazo, mientrasquelasfunciones
derespuestaaimpulsoindicaron que el impactodeCIF
sobre el precio nacional es de carécter permanente.

Palabrasclave: precioleche, cointegracion, respuesta
aimpulso, perfiles de persistencia.
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INTRODUCCION

El dinamismo observado en los indicadores de
productividad del rubro lechero en Chile durante
la Ultima década contrasta con el deterioro del
escenario de precios pagadosaproductor (Vargas,
2001), el cual hizo crisis el afio 2002. El precio
promedio anual disminuy6 de $114,9 L1 en el
afo 2001 a$102,6 L 1 en dicho afio. Sin embargo,
a partir del ultimo trimestre del afio 2002 |os
precios internacionales empezaron a recupe-
rarse, 10 que generd un repunte en los precios
nacionales. Esasi queel precio plantillasubi6 de
$93,2 L1 (en valoresnominales) en diciembredel
2002 a$96 L1 en enero del 2003, dejando alos
productores en una situacién mejorada respecto
al complejo escenario del afo anterior. El precio
durante el afo 2003 sigui 6 subiendo paraal canzar
$124,7 L1 en el mes de mayo. Larelacion entre
el preciointernacional y el precio nacional queda
enevidenciaenlaFigural quegraficael compor-
tamiento del precio de importacion CIF (Cost,
Insurance and Freight) y el precio doméstico
removidalaestacionalidad, ambos expresados en
délares. Durante el periodo analizado, compren-
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dido entre enero de 1990 y diciembre de 2002, se
puede observar que el precio CIF exhibio ciclos
de bajay alza que se repitieron periédicamente,
los cuales se transmitieron de manera evidente a
los precios domeésticos.

Dado quelalecheimportaday laleche nacional son
bienes que se reemplazan en el consumo, lateoria
econdmica sefidla que ambos productos exhiben
efectos de sustitucion y, consecuentemente, los
precios internacional y doméstico se encuentran
integrados. Engler y Nahuelhual (2003) determi-
naron que ambos precios se encuentran
cointegrados y existe entre ellos una relacion de
largo plazo unidireccional positivaentreel precio
ClIFy el precio nacional . Estoimplicaque aumen-
tosen el precio CIF causan aumentos en el precio
nacional pagado aproductor. Dicho estudio abor-
dd un periodo de andlisis de cinco afos (1996 a
2001) y sus resultados indicaron que un 10% de
cambio en el precio CIF setradujo en un 3,7% de
cambio en el precio nacional. Si bien en el trabajo
referido se estimé la magnitud de laintegracion,
no se analiz6 la duracion del impacto del precio
CIF y latasa de cambio sobre el precio nacional.
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Figura 1. Comportamiento del preciointernacional (CIF)y precio nacional pagado a productor (PRA) trans-
formados a logaritmo natural y expresados en délares, para el periodo enero 1990 a diciembre 2002.
Figure 1. Behavior of international (CIF) and domestic price (PRA) paid to producerstransformed to natu-

ral logarythms and expressed in dollars, for the period January 1990 to December 2002.
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El objetivo del presente estudio fue determinar la
duracion del efecto del precio deimportacién CIF
y latasade cambio sobreel precionacional, loque
permiti6 estimar el periodo derecuperaciondelos
precios nacional esfrente acambiosen el mercado
internacional . Se busco estimar si shocksal siste-
made variables son permanentes o transitorios, y
el tiempo deretorno alarelacion de equilibrio de
largo plazo. Paraanalizar lo anterior, ssempled la
metodologia de vector de correccion por el error
(VCE) y dos de sus aplicaciones, que son las
funciones de respuesta a impulsos y los perfiles
de persistencia.

El analisis de cointegracién en conjunto con las
funcionesderespuestaaimpulsoshasidoamplia-
mente usado en el estudio de integracion de mer-
cados agropecuarios, y para verificar la existen-
ciadelaley deun solo precio (Law of OnePrice).
Entre estasaplicacionesseencuentran Goodwiny
Schroeder (1991), quienes usaron andlisis de
cointegracion para determinar los vincul os entre
precios regionales en el mercado del ganado de
carne. Goodwin (1993) condujo un analisis de
cointegracién multivariada para probar laley de
un solo precio en el mercado internacional de
trigo. Alexander y Wyeth (1994) estudiaron rela-
ciones de cointegracion en el mercado del arroz
en Indonesia, mientras que Ashe et al. (1999)
exploraron laintegracién en el mercado mundial
del salmon. Alavapati et al. (1997) investigaron
el efecto de la tasa de cambio entre Canada y
EE.UU., el precio delacelulosaen EE.UU., y el
uso domeéstico de celulosa, sobre el precio de la
pulpaen Canada. Por otraparte, Vickner y Davies
(2000) exploraron las relaciones de liderazgo de
mercado entre las dos mayores firmas producto-
ras de pifias en conserva de Estados Unidos.

El andlisis de perfiles de persistenciaes unaapli-
cacion mucho mas reciente dentro del andlisis de
cointegracion (Pesaran y Shin, 1996). Por lo mis-
Mo, No se encuentran muchos estudios relaciona-
dos a mercados agropecuarios. Una de estas apli-
caciones se puede encontrar en el trabgjo de
Gonzélez-Riveray Helfand (2001).

La contribucién de este articulo es la aplicacion
de latécnica de cointegracién para determinar el
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periodo detiempo que demorael ajuste de precios
de leche domésticosfrente acambiosen el precio
de importacion de productos lacteos y latasa de
cambio, usando el andlisis de funciones de res-
puesta aimpulsos y perfiles de persistencia.

MATERIALESY METODOS

Variablesy fuentes de datos

Las variables se seleccionaron en base al modelo
estandar de comercio exterior paraun paisimpor-
tador. Una descripcion del mismo se puede en-
contrar en Alavapati et al. (1997). Las variables
elegidas fueron el precio real de laleche pagado
a productor en Chile (PR) medido en pesos por
litro, el precio de importacion en Chile (CIF)
medido en ddlares por tonelada, y la tasa de
cambio (TC) expresada en pesos por dolar. Los
datos se obtuvieron de la Oficina de Estudios y
Politicas Agrarias (ODEPA) y del Banco Central
de Chile. Los precios promedio pagados a pro-
ductor para el pais se obtuvieron de las series
mensuales publicadas en el Boletin de la Leche
editado por ODEPA (ODEPA, 2003a). El precio
CIF se obtuvo de las bases de datos electronicas
de Comercio Exterior Silvoagropecuario de
ODEPA (2003b). Este fue estimado a partir del
valor deimportacion CIF dividido por lacantidad
de producto importado. Solo se considero el pre-
cio de lasimportaciones de leche en polvo entera
y descremada por ser os productos mas represen-
tativos dentro de lasimportaciones chilenas tota-
les de lacteos. El precio CIF usado en el modelo
se obtuvo como un promedio ponderado del pre-
cio deambos productos. El tipo de cambio corres-
pondi6é a valor del dolar observado promedio
mensual publicado en el Boletin Mensual del
Banco Central (Banco Central de Chile, 2003). El
periodo de analisis comprendi6 series de tiempo
mensual es desde enero de 1990 hasta diciembre
del 2002, 1o que gener6 un total de 156 observa-
ciones.

Especificacion del modelo

La metodologia de vector de correccion por el
error, que también se describe en la literatura
como un vector de autorregresion cointegrado
(CVAR), ha sido ampliamente usada para anali-
zar interacciones entre variables dentro de un
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sistema econémico (Alexander y Wyeth, 1994;
Nakay Tufte, 1997; Gonzalez-Riveray Helfand,
2001). El uso de esta metodologia se ha hecho
extensivo en el andlisis econdmico de series de
tiempo debido a que gran parte de las variables
econdmicas exhiben un comportamiento no-esta-
cionario. En un sistemadeterminado, si lasvaria-
blesincluidas son de caracter no-estacionario con
igual grado de integraciony existe una combina-
cion lineal entre ellas que resulte en un residuo
estacionario, se dice que las variables estan
cointegradasy por lo tanto, se puede concluir que
siguen unatendencia de largo plazo comun. Esta
relacion de cointegracion se plasma en uno a o
mas vectores, 1os que capturan la relacion de
largo plazo entre las variables de un sistema
(Enders, 1995).

Siguiendo a Gonzalez-Riveray Helfand (2001),
existe un vector P, = (py;, Pyy---» Py) de dimension
n x 1 que contiene n variables no-estacionarias
integradas de orden 1 6 I(1). En el presente estu-
dio el vector esde dimension 3 x 1 eincluye los
logaritmos natural esdel precio doméstico, el pre-
cio de importacién y la tasa de cambio (LPR,
LCIFy LTC, respectivamente).

Si lasvariablesen P, estan cointegradas, de acuer-
doal TeoremaderepresentaciondeGranger (Engle
y Granger, 1987), el modelo V CE queda especi-
ficado de acuerdo con la siguiente ecuacion:

AR =uw, +I1IR_; +AR_; +TL,AR _, + ..+ I, ;AR _ ., +&,
(t=1,..7T) (1)

donde AP, =P, - P_, y A eslaprimeradiferencia
delavariableP,, u, representalaexistenciadeuna
tendencia lineal en las variablesde P,y kesel
nimero de rezagos utilizado en el modelo. El
vector ¢, es el error de prediccion en un periodo
hacia el futuro.

El modelo enlaecuacion (1) difiere deun model o
devector autorregresivo (VAR) sblo por el térmi-
no [ [P, ,, el cual contiene informacion acerca de
la relacion de equilibrio de largo plazo entre
las variables contenidas en P,. Las matrices I,
contienen los pardmetros asociados a las pri-
merasdiferenciasdelasvariablesrezagadasy son

matrices de dimension nxk y IT es la matriz aso-
ciadaalosvectoresde cointegracién con unrango
reducidor, donder representael nlmero maximo
de vectores de cointegracion. Si en el término
ITP,, enlaecuacion (1) el rango de IT es cero,
significa que no existe ninguna combinacion li-
neal entrelastendenciasdelasvariables, y queel
modelo equivale a un modelo de VAR (Enders,
1995).

Si el rangodelamatrizII esO< r <n, habrados
matricesay 3, cadaunadedimensionnx r detal
manera que lamatriz IT puede escribirse como
IT= af’, donde o esunamatriz de coeficientes
y B es una matriz de vectores de cointegracion.
Descomponiendo IT en los términos o vy f3, se
tiene lo siguiente:

IP,_, =af’'R, =aZ, (2

El término de correccion por el error, también
conocido como desequilibrio de corto plazo, es
Z_,=p P_, y o eslamatriz de coeficientes de
velocidad de ajuste.

Una de las aplicaciones de interés del modelo
VCE esel analisisdelasfuncionesde respuestaa
impulsoy perfiles de persistenciaque explicanla
dinamica de ajuste de las variables cointegradas
frente a shocks externos (Pesaran y Shin, 1996;
Naka y Tufte, 1997; Pesaran y Pesaran, 1997).
Para examinar las interacciones dinamicas de
corto plazo entre el precio pagado a productor y
lasvariablesinternacionales(precio CIFy tasade
cambio) se analizaron ambas aplicaciones.

El efecto de un shock en cadaunadelasvariables
del sistemaen el corto plazo puede ser capturado a
través delaevolucion de ¢, . Siguiendo a Alavapati
et al. (1997), la ecuacion (1) puede ser
reparametrizada para expresar las variables en
sus niveles. Al invertir el sistema autorregresivo
en esta ecuaci on se obtiene la siguiente represen-
tacion de medias moviles:

k
P =Y Gli)e, ®)
i=1
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donde G(i) es una matriz de coeficientes de me-
dias moviles derivada a partir de la ecuacion (1).
Laecuacion (3) capturalaevolucion de cada una
delasvariables del sistemaen funcion del proce-
sodel error (residuo). El proceso ¢, representalos
impactos actuales y futuros de un shock sobre
todas las variables, asumiendo que no ocurren
shocks posteriores y que el comportamiento de
las variables evoluciona en forma natural .

Laecuacion (3) permiteconstruir lasfuncionesde
respuestaaimpulsoy los perfiles de persistencia.
Mientras las funciones de respuesta a impulso
capturan el impacto de un shock en el sistemaen
unavariable especifica, |os perfiles de persisten-
ciacapturan el efecto de shocks ampliosatodo el
sistema (Pesaran y Shin, 1996). Estos perfiles
permiten visualizar larapidez de convergenciaal
equilibrio de la relacion de largo plazo entre las
variables representada por él o los vectores de
cointegracion (Pesaran y Pesaran, 1997).

Laestimacion del modelo VCEYy el calculodelas
funciones derespuestaaimpulsoy los perfilesde
persistenciasellevaron acabo usando el software
econométrico MICROFIT 4.1 paraWindows (Pe-
saran y Pesaran, 1997).

RESULTADOSY DISCUSION

Estacionalidad de las series de tiempo
Antesde proceder con el andlisisde cointegracion,
se realizaron andlisis exploratorios y empiricos
del comportamiento estacional de las variables.
Un primer andlisis grafico sirvio para establecer
queel preciointernacional presentd un comporta-
miento estacional poco evidente si selo compara
con el precio doméstico, que exhibe una
estacionalidad clara y predominantemente
deterministica, lagque responde fundamental men-
te al ciclo invierno-verano. Para determinar mas
rigurosamente |la natural eza estacional de las va-
riables, seimplementd el test propuesto por Miron
(1996). De acuerdo a este test, el grado de
estacionalidad deterministica puede establecerse
através de la magnitud del coeficiente de deter-
minacion de la siguiente regresion:
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S
AlR = 265Ds,t + 8t

dondeA, P, eslatasade crecimiento delavariable
P., D representa un conjunto de variables
dicotomicas estacionales paras=1, 2, 3,..,Slas
guetomanvaloresQy 1, donde S es el niUmero de
periodosdentrodeunafio, y ¢ esun coeficientede
autorregresion (AR) o un proceso autorregresivo
de medias méviles (ARMA). El valor de R? de
esta regresi6n puede interpretarse como la canti-
dad de estacionalidad deterministica que existe
en la serie de tiempo.

Los resultados del test indicaron que el precio
doméstico exhibe un comportamiento estacional
mayoritariamentedeterministicoconun R2=0,68.
Por el contrario, lasvariablesLCIFy LTC tuvie-
ron un valor de R2 cercano a cero, |o que sugiere
el limitado comportamiento estacional
deterministico de ambas series. Estos resultados,
sin embargo, no descartan laposible presenciade
estacionalidad estocastica, para lo cual se
desestacionalizaron las variables aplicando fil-
tros aditivos y multiplicativos que remueven los
distintos componentes estacionales de una serie
de tiempo. El andlisis grafico de las series origi-
nales del precio CIF y la tasa de cambio y sus
equival entes desestacionalizadas, permitio deter-
minar que no existen componentes estocésticos
visibles en estas variables.

En el caso del precio doméstico, podrian existir
componentes estocasti cos sobre todo en los Ulti-
mostres afios. Sin embargo, en base alosresulta-
dos del test de Miron, la estacionalidad de esta
variable se asumio deterministicay, por ende, se
usaron variables dicotémicas para modelarla.

Test de Dickey-Fuller Aumentado (DFA)
Antes de estimar el modelo VCE se aplico el test
DFA paradeterminar lapresenciaderaicesunita-
rias en el logaritmo de las variables.

Deacuerdo aPesarany Pesaran (1997), el nUmero
de rezagos puede ser crucial en series finitas, y
por lo mismo recomiendan estimar el test DFA
con diferente nimero de rezagos. El Cuadro 1



L. NAHUELHUAL y A. ENGLER P. - EFECTO DEL PRECIO INTERNACIONAL SOBRE EL PRECIO DE ... 393

presentalos resultados del test DFA paralastres
variables, considerando la existenciade un inter-
cepto y una tendencia lineal en el modelo. De
acuerdo a estos resultados L PR fue no-estaciona-
ria con un proceso de integracién 1(1) para un
ndameroigual o mayor atresrezagos. LCIFy LTC
fueron no-estacionarias paracual quier nimero de
rezagos.

Es importante destacar que ademas de las raices
unitarias de largo plazo, es posible que existan
raices unitarias estacional es asociadas a series de
tiempo que exhiben patrones cambiantes de
estacionalidad a través del tiempo. En este caso,
el andlisis apropiado es el de cointegracion
estacional. Sin embargo, dada la naturaleza
deterministica de la estacionalidad del precio
doméstico y la ausencia de patrones claros de
estacionalidad en el precio de importacion y la
tasade cambio, esimprobable que estas variables
puedan exhibir las mismas raices unitarias
estacionales, o equivalentemente, estar
estacionalmente integradas en la misma frecuen-
cia, lo cual es necesario para el analisis de
cointegracion estacional. Una explicacion deta-
Ilada de este procedimiento se encuentra en
Hylleberg et al. (1990).

Cuadro 1. Resultados del test Dickey-Fuller aumen-
tado (DFA) paracada variable, con un inter cep-
toy unatendencia lineal.

Table 1. Results from Augmented Dickey-Fuller
(DFA) test on each variable, with intercept and
alinear trend.

NUmero Estadistico DFA !
derezagos LPR? LCIF? LTC?
1 -4,41 -1,45 -1,87
2 -4,39 -1,59 -1,46
3 -3,36 -1,84 -1,54
4 -2,73 -2,32 -1,35
5 -2,39 -2,55 -0,96
6 -2,17 -2,58 -0,87

1Rechazar un proceso (1) si el estadistico es menor que el valor
critico -3,44.

2LPR, LCIF, LTC: Logaritmo natural del precio domeéstico, del
precio CIF y de |a tasa de cambio, respectivamente.

NUmero de rezagos en la especificacion del
modelo VCE

La estructura de rezagos del modelo VCE esta
estrechamente relacionada a la del modelo VAR
(Vickner y Davies, 2000). Por ende, |a seleccion
del nimero apropiado de rezagos se hace para el
sistema VAR y se mantiene en la estimacion del
modelo VCE.

La seleccion de los rezagos se realizé usando en
formacombinadael criterio bayesiano de Schwarz
(CBS), el criteriodeinformacionde Akaike (CIA)
y €l test de maxima verosimilitud. Como varia-
bles explicativas exégenas se incluyeron unava-
riable de tendencia lineal, un intercepto y 11
variables dicotdmicas estacional es para capturar
la estacionalidad deterministica del precio do-
meéstico. Las pruebas de hipotesis descartaron la
significanciadelavariable detendencia, el inter-
ceptoy algunasdelasvariablesdeestacionalidad.
Aun cuando el intercepto no fue significativo, el
comportamiento de las series hace pensar que
puede existir un componente invariable en el
tiempo que setraduce en unadiferenciafijaentre
los precios, como lo sugieren Vickner y Davies
(2000). Por lo mismo, en la especificacion final
del modelo se incluyd un intercepto, pero se
removieron la variable de tendenciay las varia-
bles dicotomicas no significativas. Bajo esta es-
pecificacion final, el criterio de informacion de
Akaike reportd un éptimo de tres rezagos, mien-
tras que el criterio de Schwarz seleccion6 un
numero de dos rezagos. Por otra parte, el test de
maxima verosimilitud rechazdé un nimero supe-
rior atres, como lo indican los resultados presen-
tadosen el Cuadro 2. En base aestosresultados se
eligi6 un nimero de tresrezagos en laespecifica-
cion final del modelo VCE.

Test de cointegracién de Johansen

Las variables de tendenciay el intercepto en la
definiciondel VAR setraducen enunavariablede
tendencia y una intersecciéon dentro del o los
vectores de cointegracion que existan. Por lo
mismo, laeleccion deinterseccionesy tendencias
en la especificacion del VAR es muy importante
al realizar el test de cointegracion. Como sefialan
Vickner y Davies (2000), lavariable detendencia
captura efectos no observables que varian en el
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tiempo, mientrasqueel intercepto capturaefectos
no observables invariables en el tiempo, que se
reflgjarian, por ejemplo, en un componente de
diferenciafijaentrelos precios através del tiem-

po.

Cuadro 2. Resultados de los criterios de informa-
ciéon Akaike (CIA), criterio bayesiano de
Schwarz (CBS) y test de maxima verosimilitud
para la determinacion del nimero 6ptimo de
rezagos en el modelo VARy VCE™

Table 2. Resultsfrom Akaike Information criterion,
Schwarz Bayesian criterion and maximum
likelihood ratiotest for determining the optimal
lag number in the VAR and VCE models®.

Nimero Estadistico Estadistico  Estadistico
derezagos CIA? CBS? de maxima
verosimilitud?

1 984,8 9442  136,2 (P<0,001)

2 1.022,9 968,7 57,1 (P=0,014)

3 1.024,8 957,1 38,78(P = 0,066)

4 1.023,9 942,6 252 (P=0,119)

5 1.021,5 926,6 14,1 (P=0,117)

6 1.020,9 912,5 -

1 Sinintercepto o tendencialineal, y seis variables dicotomicas
de estacionalidad.

2 El nimero 6ptimo derezagos se elige maximizando el valor del
estadistico.

3 P = probabilidad de rechazo del nimero de rezagos contra la
alternativa, que en este caso son seis rezagos.

En la presente aplicacion, el precio doméstico
exhibeunatendenciacrecienteal igual quelatasa
de cambio. Sin embargo, en el precio CIF €l
componente ciclico predomina sobre |a tenden-
cia. Este comportamiento en las variables es
esperable debido a que el precio naciona ha
estado sometido a la presion de un aumento ex-
plosivo en la oferta netainterna de leche durante
los Ultimos 20 afos. Por otra parte, la oferta de
leche chilena en el mercado internacional es de
l[imitadaimportanciay por o mismo no afecta el
precio internacional.

Como sefialan Pesaran y Pesaran (1997), aun
cuando las variables exhiban unatendenciaen su
comportamiento individual, esto no implica que
exista una tendencia similar en su relaciéon de
cointegracion. Por esta razén, en la estimacion
final del modelo no se consider6 una variable de
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tendencia. Con esta especificacion, el test de
cointegracion de Johansen indicd la presenciade
un vector de cointegracién Unico. Los resultados
se presentan en el Cuadro 3.

Cuadro 3. Resultados del test de cointegracion de
Johansen basado en el eigenvalor méximo.
Table 3. Johansen cointegration test results based

on the maximum eigenvalue.

Hipétesisnula  Estadistico Valor critico Valor critico
al 95% al 90%

No existe vector 22,75 21,12 19,02

Existe 1 vector 5,73 14,88 12,98

0 menos

Existen 2 vectores 0,26 8,07 6,50

0 menos

Imponiendo restricciones exactas de identifica-
cion, el vector de cointegracion normalizado en
LPR fue el siguiente:

PR = 0,60CIF + 0,63TC
(0,12)  (0,08)

Los errores estandar entre paréntesis indican que
ambos coeficientes fueron altamente significati-
vos. Larelacion representada en este vector con-
firma que el precio doméstico, €l precio CIFy la
tasa de cambio se mueven en lamismadireccion
pararetornar al equilibrio frente aun shock exter-
no a sistema. Estos resultados son consistentes
con el modelo estandar de comercio internacio-
nal, donde un aumento de la ofertaen el mercado
internacional provocaun aumento en laofertade
exportacionesen el mercado delasimportaciones
-exportaciones. Paraequilibrar el exceso de ofer-
ta en este mercado, el precio CIF disminuye, |0
gue en el mercado doméstico se traduce en una
disminucion del precio de la leche en moneda
nacional. Por otra parte, una disminucion en el
precio del dolar (disminuciéndelatasadecambio
TC) causa una disminucion en el precio domésti-
co. En este sentido, las pautas de pago y sus
cambios alo largo de este periodo han sido utili-
zados por laindustria como un catalizador de los
shocks internacionales al mercado interno.
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De acuerdo a Weliwita y Govindasamy (1997),
cuando las variables son transformadas a
logaritmos, los coeficientes en el vector de
cointegracién puedeninterpretarse como el astici-
dades. El signo positivo del coeficiente para la
elasticidad precio interno de largo plazo con res-
pecto aClFindicagueambasvariablessemueven
en lamismadireccion. Especificamente, el coefi-
cienteindicaqueun 10% devariacion en el precio
CIF da lugar a un 6% de cambio en el precio
nacional (conunintervalo de confianzaal 95% de
3,6 a 8,4%). Bajo el mismo criterio, un 10% de
variacion en latasa de cambio generaun 6,3% de
cambio en el precio nacional (conunintervalo de
confianza al 95% de 4,7 a 7,8%), indicando un
alto grado de integracion del precio de leche
pagado a productor y las variables externas.

Velocidad de ajuste al equilibrio

Los resultados avalan lainfluencia del precio de
importaci6n de lacteos sobre el precio nacional, y
surge la interrogante de la velocidad con que el
precio domésti co se gjustafrente acambiosexter-
nos. Para dar respuesta a esta inquietud, se ana-
lizaron los coeficientes de velocidad de ajuste
(contenidosen a enlaecuacion 2), lasfunciones
derespuestaaimpulsoy los perfiles de persisten-
cia

Loscoeficientesdevelocidad de ajusteindican la
rapidez con que un sistema de variables
cointegradas retorna al equilibrio de largo plazo
(Weliwitay Govindasamy, 1997) después de ocu-
rrido un impacto externo a sistema, y ademés
permiten identificar qué variables son las que
reaccionan para restaurar este equilibrio. Como
lo indican los resultados del Cuadro 4, el coefi-
ciente de velocidad de gjuste en la ecuacion de
LPR (-0,06) fue altamente significativo, 1o que
indica que frente a un desequilibrio es el precio
domeéstico el que cambiaparaajustar €l vector. El
signo negativo indica que si CIF aumenta, el
precio doméstico aumentara también para resta-
blecer la relacion lineal de equilibrio de largo
plazo. Por el contrario, el coeficiente de la ecua-
cion de LCIF es estadisticamente igual a cero,
indicando que estavariableno seajusta. Por ende,
frente a shocks al sistema, el precio doméstico
realizatodo el gjuste, 10 que es consistente con el

comportamiento de mercados pequefios frente a
cambios en los mercados internacionales. Por su
parte, latasade cambio, como esde esperar, no se
ajusta a movimientos de ninguno de los dos pre-
cios. El coeficiente de velocidad de gjuste en la
ecuacion de LPR (-0,06) sugiere que el ajuste del
precio nacional es mas bien lento, lo cua se
analiza en mayor detalle a continuacion.

Cuadro 4. Coeficientesde velocidad de ajuste para
cada ecuacion del sistema.

Table 4. Speed of adjustment coefficients for each
equation in the system.

Ecuacién Coeficiente  Test designificancia del
coeficiente (valor de P)?

LPR? -0,059 < 0,001

LCIF* 0,079 0,088

LTC! 0,001 0,93

1LPR,LCIF,LTC: Logaritmo natural del precio doméstico, del
precio CIF y de |a tasa de cambio, respectivamente.
2 P: valor de probabilidad.

Perfilesdepersistenciay funcionesderespues-
ta a impulsos

La Figura 2 muestra los perfiles de persistencia
originados a partir del modelo VCE que grafican
lareaccion del sistemaen su conjunto frente aun
shock externo que afecta a todas la variables por
igual. En esta figura se puede observar que el
vector de cointegracion converge asu equilibrio
en un periodo de aproximadamente 14 meses, a
partir del segundo mes. Durante los primeros dos
meses el shock inicial no es absorbido, o que
puede interpretarse como €l lapso necesario para
gue cambios en el precio deimportacion CIFy la
tasa de cambio se traspasen alos precios pagados
a productor en Chile.

Cabe destacar que si bien el retorno completo al
equilibrio del vector se alcanza en un periodo de
14 meses, gran parte del ajuste ocurre durante los
primeroscinco meses. ComolaFigura2loindica,
este ajuste ocurre en forma répida y sostenida
hasta el quinto mes, después del cual la rapidez
del ajuste se vuelve considerablemente menor.

Por otra parte, cuando se analiza el comporta-
miento de las variables individuales frente a un
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shock en CIF, se puede observar que el precio
domeésti co reacciona positivamente frente a cam-
bios en el precio de importacion CIF, mientras
queCIFy TC mantienen sutrayectoriainalterada.
La trayectoria observada en el precio doméstico
sugiere que el impacto de CIF esmas bien perma-
nente gque transitorio.

La Figura 3 muestra la funcién de respuesta a
impulsos para la ecuaciéon de LCIF. Se puede
apreciar que frente a un shock en la ecuacion de
LCIF, el precio doméstico comienza a ajustarse
en forma lenta durante los tres primeros meses,
para alcanzar un ajuste sostenido a partir del
cuarto aquinto mes. Estainformacion se comple-
menta con la evolucién observada en el perfil de
persistencia, que indica que el sistema como un
todo comienza a gjustarse a partir del segundo
mes. Esta informacién es consistente con la es-
tructura de fijacion de precios por parte de la
industria. En Chile operaunapautade pago quees
ajustada por laindustria de acuerdo a sus necesi-
dades. Estosresultados permiten inferir que estas
pautas se han constituido en un medio de gjustede
los shocks internacionales.
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El andlisis de cointegracion entre el mercado
internacional y el mercado domestico de produc-
tos lacteos es sin duda un érea de investigacion
con implicancias potencialmenterelevantesen la
discusion de politicas de precio y protecciéon y,
por lo mismo, se hace necesario seguir exploran-
do la capacidad que modelos y técnicas como las
usadas en este estudio tienen para explicar el
comportamiento de los precios agropecuarios
nacional es.

Al respecto, cabe mencionar que el andlisis de
cointegracion aplicado en este estudio, asume la
existencia de una relacion Unica y estable entre
los precios. Especificamente, el andlisis de co-
rreccion por el error asume un gjuste simétrico y
lineal delasvariables cointegradas hacia el equi-
librio de largo plazo, supuesto que podria ser
cuestionado frente a la evidencia de un gjuste
asimétrico de los mismos. Asimetriaen este con-
texto implica que es posible que los precios au-
menten més répidamente delo que ellos disminu-
yen, y que las caidas en precios sean de caracter
mas permanente que las alzas. El analisis empiri-
co de este tipo de relaciones entre precios consti-
tuye una extension natural del presente estudio.

— CV1

0 5 10

15 20

Horizonte de tiempo en meses

Figura 2. Perfil de persistencia del efecto de un shock sobre el vector de cointegracion (CV1).
Figure 2. Persistence profile of the impact of a shock on the cointegrating vector (CV1).
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Figura 3. Respuesta a impulso generalizado de un shock en la ecuacién de la variable LCIF sobrelasvaria-
bles en logaritmos del precio doméstico (LPR), precio CIF (LCIF) y tasa de cambio (LTC).

Figure 3. Generalized impulse response of a shock to L CIF variable equation on the logarithms of thevaria-
bles for domestic price (LPR), CIF price (LCIF) and exchangerate (LTC).

CONCLUSIONES

Enestetrabajo seutilizé el andlisisdecointegracion
y vector de correccion por €l error paraexaminar la
respuesta del precio nacional de leche pagado a
productor frente acambios en variablesinternacio-
nalescomo el precio deimportacion CIFy latasade
cambio. Los resultados sugieren que existe una
relacion de equilibrio en el largo plazo entre €l
precio nacional, €l precio CIFy TC. Las variables
internacionales tienen un efecto positivo sobre €l
precio nacional, de tal manera que si CIFy TC
aumentan, también aumentael precio doméstico, lo
cual esconsistente con el comportamiento observa-
do en los precios durante el periodo de andlisis.

Los coeficientes de elasticidad obtenidos indican
gue un 10% de cambio en CIF ocasiona un cambio
significativo de un 6% en el precio nacional pagado
aproductor.

La magnitud de los coeficientes de velocidad de
ajuste obtenidos sugiere que €l precio doméstico
respondeenformapositivafrenteavariacionesenel
precio CIF. Por su parte, lasignificanciaestadistica
deestoscoeficientesratificaqueesel preciodomés-
tico el que reacciona frente a cambios en el precio
CIF, pero no viceversa.

Los perfiles de persistencia indicaron que frente a
shocks externos al sistema, transcurren aproxima-
damente 14 meses paraque las variables retornen a
suequilibrio delargo plazo. Estoimplicaquesi una
condicion externa afectaal sistemade preciosen €l
presente, el efecto tendra una repercusion por un
periodo no menor alos 14 meses desde transcurrido
el shock. A su vez, la trayectoria del perfil de
persistencia sugiere que lamayor parte del impacto
del shock es asimilado durante los primeros cinco a
siete meses posteriores a su ocurrencia.

Estos resultados respaldan que el precio internacio-
nal tiene una influencia significativa en el sector
lechero nacional y que el efecto tiene una duracion
prolongada si se considera el retorno completo al
equilibrio.
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