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RESUMEN

El objetivo del presente trabojo se centra en verificar el cumplimiento de la Ley de Precio Unico
(LPU) en mercados separados espacialmerde, utilizando el enfoque de coinfegracién. Se han
considerado dos mercados: trigo y cebada, vy cuatro zonas productoras-consumidoras de dichos
cereales: Ebro, Castilla-Ledn, Castilla-La Moncha y Andalucia, Estas cuatro dreas concentran el $5%
de la produccidn de ambos cereales, El periodo muestral se inicia tras la entrada de Esparia en la CE
y abarca compafas de comercializacion completas (Julio 1986 - Junio 1994). Et andlisis de las
propiedades univariontes de las series demuestra que, en ambos mercados, todus las series son
integradas del mismao orden y, ademds, estan cointegradas, esto s, existe una relacidn de equilibrio o
largo plazo entre ias mismas. Asimismo, se verifica el cumplimiento de la LPU. Finalmente, se analizan
las relacicnes dindmicas a corlo plazo existentes entre los precios de las diferentes zonas. Incrementos
de los precios en lus zonas productoras determinan aumentos de los precios en el resto. En cambic, si
el shack se produce en los zonas mas deficitarias, el signo de las respuestas es el opuesto aunque la
duracian de dichas respuestas es corta,

Palabras clave: Ley de Precio Unico, cointegracién, funciones impulse, modelo de
correccion del error, cereales.

Cod. UNESCO: 5302, 5312.

Articulo recibido en junio de 1994, Revisada en julic de 1996,



INDICE

104 Estudios de Economia Aplicada

SUMMARY

This peper uses the multivariate cointegraton testing procedures developed by Johansen to
evaluate the law of one price (LOP) in the wheat and barley Spanish markets. Four regions are
considered: Ebro, Castilla-Ledn, Castilla-Lo Mancha and Andalucio which account for around 5% of
fotal Spenish production. The sample period starts after accession to the European Union and covers
eight cereals marketing seasons (July 1986-June 1994). The unit root fests indicate that all series are
infegrated of the same order. Johansen procedures show that prices in both markets are coirtegrated
and it is not passible to reject the null of LOP. Finally, an errar correction model is estimated to evaluate
sharf-run dynamic relofionships among wheat and barley prices. Positive shocks in areas where
surpluses exist generate a pasitive response in other markets. On the other hand, o shock in deficit
regions provake a short and negative response.

Key words: Law of One Price, cointegration, impulse response functions, error
correction models, cereals.

1. Introduccion

Lo entrada de Espafa en la Unién Europea (U.E.) ha supuestoe un cambio
importante en las condiciones de comercializacion en el mercado de cereales y, en
particular, en los del trigo y de la cebada. Hasta 1984, el Servicio Nacional de
Productos Agrarios (SENPA) era el encargado de comprar a los agricultores todo el
trigo producido, o los precios establecidos por el Gobierno, para venderlo,
posteriormente, a los fabricantes de harina. Un porcentaje minimo se destinaba a
la fabricacidn de piensos compuestos para la alimentacién animal (Gil y Albisu,
1992). Lo cebada era adquirida a los agricultores y a las cooperativas por los
fabricantes. Otra proporcién se destinaba o autoconsumo en la explotacion o como
semilla, y el resto se entregaba a lo agencia de intervencion. A partir de este
perfodo se han introducide medidas liberalizadoras con el fin de adaptar lo
legislacién espafola al marco comunitario: desaparicién del monopolio del SENPA,
eliminacién de las restricciones sobre el destino final del trigo y establecimiento de
unos precios minimos y maximos de fluctuacién. No obstante, este proceso de
apertura no evita la intervencién poblica ya que si el precio final queda fuera de la
banda definida por los limites establecidos, las autoridades tienen potestad
suficiente para actuar en estos mercados.

Antes de |l entrada de Espafia en la UE, los precios de mercado estaban muy
préximos a los precios de garantia fijados por el gobierno. Las diferencias
regionales existentes dependian Unicamente de los costes de transporte, ya que son
productos almacenables y facilmente transportables. Desde este punto de vista,
puede afirmarse que antes de la entrada en la UE existia un precio Unico tanto en
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el mercado del trigo como en el de la cebada. Tras la firma del tratado de
adhesién esta afirmacion no parece estar tan clara

El objetive de este trabajo se centra en determinar si la entrada de Espania en la
UE vy la liberalizacién de los sectores del trige v de la cebada han modificado el
cumplimiento de la Ley de Precio Unico (LPU) o si, por el contrario, existe mas de
un precio representativo. Esta ley establece que si los actividades de arbitraje en un
mercado son eficientes, los precios de un mismo producto en diferentes mercados
regionales tenderdn a igualarse una vez deducidos los costes de transaccién (carga,
descarga, transporte,...). Dicho con otras palabras, podria hablarse de la existencia
de un Unico precio representativo, comun a todas las regiones.

A tal fin, el resto del trabajo se ordena como sigue. En el apartado dos se
deseriben los cambios acaecidos en los mercados nacionales de trige y cebado y su
incidencia sobre las diferentes zonas productoras. En el apartado 3 se define fa ley
de precio Unico y se establece su relacién con el concepto de cointegracion. La
cuarta  seccién se centra en lo descripcién de la base de datos vy,
fundamentalmente, en el andlisis del cumplimiento de la LPU en un contexto
multivariante. A partir de los resultados obtenidos en los apartados anteriores, se
define un modelo de correccién del error (MCE) para cada mercado y se ancalizan
las relaciones dindmicas o corto plazo existentes entre las diferentes zonas
producteras. Finalmente, se enumeran las conclusiones mas relevantes,

2. La comercializacion de cereales en Espana tras la entrada en la UE

Antes de la entrada de Espafc en la UE el sistemo de comerdalizacidn de
cereales era relativamente simple. El trigo era una merconcia sujeta al comercio de
Estado en cuanto a las transacciones con el exterior. En el mercado interior existia
un precio de intervencién al cual el productor debia vender su cosecha a la agencia
de intervencion. El harinerc acudia a dicha agencia para adquirir la mercancia que
necesitaba. El porcentaje destinado a la fabricacién de piensos era residual. La
cebada era adquirida a agricultores y cooperativas por los fabricantes, otra parte
era autoconsumida en la explotacion v el resto era entregade o la agencia de
niervencion.

La situncién espanola previa a lo entrada en la UE se caracterizaba, ademas,
por una ausencia total de estructuras comerciales en nuestro pais. El trigo, regulado
por el Servicio Nacional de Productos Agrarios (SENPA); la cebada, controlada por
las cooperativas, multinacionales y la infervencion; y el maiz, gestionade por los
grandes operadores internacionales, permitian la existencia de un sector productor
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exclusivamente dedicado a producir y a recibir un precio bastante proximo al precio
de garantia fijado por el Gobierno.

Paralelamente, la Politica Agraria Comun (PAC) en el sector de los cereales
comenzaba a resquebrajarse. Los altos precios de garantic establecidos y el
complejo mecanismo de proteccion frente al exterior cred una situacion totalmente
artificial. La produccion crecié de manera espectacular mientras que el consumo,
sobre todo en las industrias de piensos compuestos, se estancod. Esta situacién
provoctd o aparicion de excedentes crénicos cuyo coste de almacenamiento y
exportacion gravaban en exceso los presupuestos agricolas comunitarios. Espana,
por tanto, entra en la UE en medio de excedentes comunitarios de trigo y cebada, y
gran importacién de productos sustitutivos de cereales para la fabricacién de
piensos.

La situacidon en el mercado interior cambid radicalmente. El trigo se empieza a
incorporar a la fabricacién de piensos, con un consumidor coda vez menos
preocupado por la pigmentacién de la carne de pollo y de los huevos. Los
fabricantes de harinas, acostumbrados a ser los Unicos clientes del trigo espanal, se
encuentran con lao competencia de los fabricantes de piensos. La mandioca,
glitenes y demds sustitutives empiezan, asimismo, a introducirse en las
formulaciones. El cambio fue radical: nuevos precios, nuevas materias primas,
decisiones politicas adoptadas en Bruselas con el fin de eliminar los excedentes

estructurales de cereales, influencia de las producciones de cereales del resto de la
LIE, etc.

Todos estos factores han incidido de forma notable en la evolucién de la
produccion de cereales en Espaia. La produccion de trigo experimentd un aumento
importante hasta la entrada de Espafa en o Comunidad. La corta cosecha de
1986, con el consiguiente aumento de los precios, y la elevacion de los precios de
intervencion espanoles para aproximarse o los existentes en la UE determinaron
una cifra record supetior a los 6 millones de toneladas en la compaona 1988-89. A
partir de esta campana, el endurecimiento de la Politica Agraria Comun en el
sector de los cereales (congelacidon de precios y odopcidn de medidas
"estabilizadoras") y la incentivacién de productos alternativos ha determinado que la
produccién nacional de trigo se sitUe, en los Ulimos anos, entre 4 y 4,5 millones de
toneladas.

En cualquier caso, lo que si resulta llamative es a distribucién  geogrdfica de o
produccién de trigo (cuadro 1). Tras lo entrada de Espana en la UE, Andalucia y
Castilla-Ledn concentrabon mds de las dos terceras partes de ia produccién. En
1994, Costilla-Ledn generaba casi el 50% de la produccion; sin embargo,
Andalucia habia perdido importancia relativa, concentrande Unicamente el 9% de
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la produccion. Los factores que explican este comportamiento son: en primer lugar,
lo sustitucién de trigo blando por trigo duro, con precios de intervencién mds
elevados respecto al resto de los cereales, o e que hoy que ahadir la existencia de
unas ayudos por hectdrea cultivada; y, en segundo lugar, la sustitucién en el
regadio de trigo y maiz por girasol. Finalmente, hay que destacar el incremento de
la importancia relativa del Valle del Ebro, estimulado por la gran importancia del
sector de piensos compuestos en dicha zona,

Cuadro ], Distribucidn geogrdfica de la produccion espariola de trigo v cebada (%)
Trigo Cebada
1987 1991 1994 1987 1991 1994
Ebro 20,59 23,75 28,010 27,06 29,01 22,63
Castilia- 33,83 35,35 45,20 42,42 34,60 50,33
Ledn
Castilla-La | 9,81 11,48 8,71 19,32 24,51 18,91
Mancha
Andolucia | 31,89 22,31 9,44 8,30 8,30 5,14

Fuente: MAPA. Anuario de Estodistica Agrana [varios afos).

En cuanto a la cebada, la superficie cultivada en Espafa ha venido
incrementdndose constantemente en la segunda parte de este siglo pero, sobre
todo, en los anos selenta debido o las medidas que fomentaron la produccion de
cereales pienso. Entre 1980 y 1983, lo produccidn oscilé entre 5 y 8 millones de
toneladas, sobrepasandose los 10 millones en los dos afos siguientes. Las malas
condiciones climaticas que, como se ha mencienado, afectaron también al trigo,
provocarcn un descenso en la produccién hasta los 7,5 millones de toneladas,
precisamente el ano de nuestra incorporacién a la UE. Este cred una situacién
atipica de precios elevados que, junto con la aproximacion a los precios de
intervencion comunitarios, supuso alcanzar, en 1988, una cosecha record de 12
millones de toneladas. En las dlfimas campafias, la produccién se ha estaobilizado
enire 2 y 9,5 millones de toneladas.

A diferencia de lo que ocurria con el trige, lo distribucion geogrdfica de la
produccién de cebada en Espafia no ha variado significativamente (Cuadro 1).
Castilla-Leon es la primera region productora, concentrando, en 1994, el 50% de
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la producciéon nacional. Su impertancia relativa ha aumentade en torne a los 8
puntos porcentuales mientras que, la del resto de zonas ha disminvido. Sin
embargo, pueden destacarse dos subperiodos con evoluciones de signo opuesto.
Entre 1987 y 1991, la produccion relativa en Castilla-Ledn disminuye, mientras que
en el Ebro y en Castilla-La Mancha aumenta. A partir de 1991, ocurre lo contrario.

Estas cifras, junto con los comentarios efectuados a lo largo de este apartado,
permiten justificar el objetivo del trabajo. Hasta la entrada en la UE, dehida al
elevado proteccionismo, podia aceplarse el cumplimiento de la LPU. Este trabajo se
centra en determinar si el "proceso liberalizador' que ha tenido lugar en Espafia en
el sector del trigo y de: lo cebado tras la entrada en la UE {precios dependientes de
producciones no espanoclas, entrada de operadores internacicnales y mavyor
interdependencia con otros sectores agricolas y ganaderos) ha modificado el
cumplimiento de la citada Ley de Precio Unico, esto es, si las nuevas reglas de la
competencia introducidos son compatibles con actividades de arbitraje eficientes.

3. Ley de precio unico y cointegracion

El cumplimiento de la LPU ha sido estudiado por numerosos autores dada su
transcendencia o la hora de conocer el comportamiento del mercado que estamos
interesados en estudiar. Sin embargo, la mayor parte de los trabajos empiricos
realizados han concluido que el cumplimiente de la LPU es muy limitado. Officer
(1989) concluyd que de los 40 test realizados, en 28 se rechazaba la existencia de
un Unico precio, 8 mostraban resultados ambiguos y en sélo 4 se aceptaba la LPU.
Grouchy-Veyrac et al. {1982) consideraron que los resultados negativos se debian o
la no introduccion de los costes de tfransporte. Goddwin et al. (1990a, 19%90b)
demostraron que los retrasos en la enirega de los productos y los expeciativas de
precios pedian jugar un papel importante en los tests sobre el cumplimiento de la
LPU. Los resultados de Ardeni (1989), para los mercados internacionales de
productos primarios, indicaron que la existencia de un Unico precio Unicamente era
aceptoda en 4 de las 10 comparaciones de precios considerados. En el caso
espanol, Martin et al. {1995), para lo carne de vacuno, encontraron evidencia
empirica de integracién espacial entre los mercados mediterrdneos.

Podemos definir la LPU diciendo que, si ios actividades de arbitraje en un
mercado son eficientes, los precios de un producto en diferentes mercados
regionales distantes en el espacio tenderdn a igualarse una vez deducidos ios
costes de transporte. Dicho con otras palabras, si en un mercado determinado
podemos admitir la existencia de una relacién de este tipo, podemos afirmar que
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en dicho mercado los precios se delerminan simultdneamente. Esta relacién
podemos representarla a través de la siguiente ecuacidn:

a+pu+y B P =u (1)
=1

donde py son los precios en los distintos mercados de un bien homogénes,
debiendo cumplirse que:

YB= 0 (2)

Lo expresion anterior define una relacién de equilibrio entre las diversas zonas
que componen todo el mercado en la que, como se puede observar, no se ha
normalizado por ninguna de las variables que intervienen en la relacion. El
pardmetro a trata de recoger toda una serie de factores que pueden influir en esta
relacidn, tales como costes de transporte, flujos de informacion, efe, los cuales
pueden causar diferencias en los precios, limitando la posibilidad de desarrollar
actividades de arbitraje eficientes. El pardmetro |t recoge ofra serie de componentes
deterministicos que pueden influir en la relacién (tendencia, variables ficlicias
estacionales, etc.).

El cumplimiento de esto ley puede no tener vigencia en ciertos mercados debido
principalmente a dos razones. La primera es la presencia de factores que impiden
un arbitraje eficiente (barreras a la entrada, informacién imperfecta, aversién af
riesgo...). La segunda es lu existencia de competencia imperfecta. En Olimo caso,
pueden darse prdcticas discriminatorias de precios por lo que los diferencias de los
mismos entre regiones pueden no reflejar totalmente los condiciones de los
mercados,

Los diversos trabajos que han intentado analizar el grade de cumplimiento de la
LPU pasan por la correcta estimacion de la relacién definida en (1), El modefo (1)
presenta dos limitaciones principales. En primer lugar, es estdtico, es decir, se estd
suponiendo que cambios en el precio en un mercado provocan un ajuste inmediato
en los precios correspondientes a otras mercados separados espacialmente. Sin
embargo, la transmision de la informacién a través del canal de comercializacion
no es, normalmente, transparente, por lo que el ajuste suele prolongarse durante
un cierto nomero de periodos. Dicho de otra forma, la ecuacién (1) no permite
analizar los ajustes en el corfo plazo existentes entre los precios en difrentes
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mercados. Por tanto, parece conveniente intraducir en {1} retardos capoaces de
recoger los ajustes en el corto plazo.

En segundo lugar, no siempre se han tenido en cuenta las propiedades
estocasticas de las distintas series que intervienen en dicha ecuacion. Es frecuente
que este tipo de variables sean no estacionarias en varianza, por tanto integradas,
en general, de orden d. Si esto es cierto, los métodos de estimacidn y contraste de
hipotesis clasicos no son vdlidos. Por tanto, es necesario recurrir a métodos mds
avanzados como el ondlisis de cointegracién definido en Engle y Granger(1987).
Siguiendo a estos autores, sea X, un veclor de variables integradas de orden d [X
- |{d}]; diremos que dicho vecfor se encuentra cointegrado de orden Cl(d,b) si
existe un vector de pardmetros b, que denominaremos vector de cointegracién, tal
que b'X es una variable integrada de orden d-b. De particular impertancia es el
caso en el que d=h=1. En estas circunstancias b'X, ~ |{0}, es decir, es estacionaria,
y podemos afirmar que dicha combinacién de variables es una relacién de
equilibrio a largo plazo.

La aplicacién de los tests de cointegracién se ha limitado, generaimente, a
comparaciones entre pares de precios (Ardeni, 1989; Zanias, 1993; Martin et al.,
1995). Sin embargo, si las relaciones de equilibrio o estudiar incluyen la
determinacion simulténea de més de dos precios, como es el caso en este trabaijo,
es necesario aplicar tests de cointegracion multivariante. En este trabajo se ha
utilizado el enfoque de mdxima verosimilitud propuesto por Johansen (1988) y
Johansen y Juselius (1990) por ser apropiado para modelizar el comportamiento
de mas de dos series que estdn cointegradas. Estos autores parten de que un vector
de p variables econdémicas X, puede expresarse como un VAR cldsico de orden k:

\
Xo=c+ Y mXo+u 1=12..T (3)

donde ¢ es un vector de constantes,

Lo expresion {3) puede reparametrizarse en forma de un modelo de correccién
del error (MCE):

I
AX;:(.+Zr5AXJ—J+7rXJ-k+HI t:1J2J"'JT (4)

i=

donde:
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]_‘,‘ =1 -iﬂ'.

j=1

siendo | la matriz identidad de orden p. El ndmero de vectores de cointegracion
viene determinado por el rango de la matriz p. Si la matriz p es de rango r con
r<p, existen r combinacines lineales estacionarias (relaciones de cointegracién)
entre las variables del vector X, y p-r tendencias estocdsticas comunes. Si r=0, no
existen relaciones de coinfegrocién y, por tanto, existiran p tendencias estocdsticas.
En este caso, un modelo definido en primeras diferencias seria la especificacién
apropiada. Finalmente, si r=p, X, es un vector de series estacionarias, por lo que el
modelo deberia especificarse en sus valores originales (en niveles). En el caso de
que O<r<p, la matriz p puede representarse por el producto aff' donde a y 3 son
matrices de orden pxr. En este caso, aungue los series incluidas en X, sean no
estacionarias, las combinaciones % son estacionarias. Esto es, las columnas de b
representan los vectores de cointegracion existentes (r) y el espacio definido por b
es el denominado espacio de cointegracién. Por ofro lado, o es la matriz de
coeficientes que miden el grado de ajuste hacia las relaciones a largo plazo para
cada una de los p variables del modelo anterior.

Johansen (1988} demuestra que la estimacién maximo verosimil del espacio
definido por B se corresponde con las r mayores correlaciones candnicas al
cuadrado exisientes entre los residuos de X,y AX corregidas por los efectos de
AXi 1, AXpg,..., A4, Este mismo autor sugiere un procedimiento para realizar
contrastes de hipdtesis acerca del nimero exacto de relaciones de cointegracion
existentes entre un conjunto de variables y para obtener las estimaciones
maximoverosimiles de las mismas. Para ello, se parte de la estimacidn de los
siguientes vectores autorregresivos

y (57
AX = c+ Zl'ﬂAXr-ﬁ + Vo

=1

k-t
X;—n= d+ Elﬂ!a'AXr.i'l'VH
i=f

donde ¢ y d son vectores de constantes.
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A partir de las dos matrices de residuos obtenidas Ry, y Ry; se obtienen una serie
de matrices de momentos de segundeo orden:

.
Se =T YRRy ij=01 (6)
1=

La matriz [} se determina resolviendo la ecuacién:

| A Sio- Su S"'u Sl =0 (7)

Las soluciones de (7) son un conjunto de p valores propios Ay,A 5,,,,A,. Asociados
a los mismos se encuentran otros tantos vectores propios V = (vi,vy,,,.Vp),
normalizados de acuerdo a la expresién V'S,,V=1, y ordenados de mayor a menor.
Estas expresiones se utilizan para construir dos estadisticos basados en la razén de
verosimilitud para contrastar el nimero de vectores de cointegracion en X. El
primer estadistico, conocido como el test de la traza, contrasta la hipdtesis nula de
gue como maximo existen r vectores de coinfegracion y se define como

n

T.=-TY In(l-A) (8)

i=r+]

donde A.y1,...h, son las p-r correlaciones canénicas de Ry respecto a Ry El
segundo confraste, denominado A-mdéximo, contrasta la hipdtesis nula de que
existen exactamente r vectores de cointegracién en X, y viene dado por la siguiente
expresion:

Amax =-T In (/- A,.,) (9)

Las distribuciones de ambos estadisticos son versiones multivariantes de las
distribuciones de Dickey y Fuller y dependen del nimero de p-r componentes no
estacionarios bajo la hipétesis nula. Estas distribuciones se obtienen por simulacion
y sus valores criticos se recogen en Johansen y Juselius {1990} y en Osterwald-

Lenum (1992).
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Johansen y Joselius (1990) desarrollaron diversos métodos para contrastar
hipétesis acerca de los coeficientes oy B. Las hipdtesis sobre B adoptan la siguiente
forma: '

B:H(l)

donde H es una matriz de orden (p x s) (r<s<p) definida adecuadamente siendo s el
nomerc de los coeficientes § que no estén restringidos, y @ es una matriz de orden
(s x r). El estadistico de prueba para contrastar dicha hipétesis pertenece igualmente
a la familia de contrastes de méxima verosimilitud. Bajo dicha hipétesis nula, los
nuevos vectores y valores propios se pueden obtener solucionando la siguiente
ecuacion:

| AH’ S, H - H’ S S"u Sor H1 = 0 (]D)

Las nuevas estimaciones de los valores propios seran A*y,A *3,,,,A *,., mientras
que las nuevas estimaciones de los parametros de la relacion a large plazo
vendran dadas por el producto de la matriz H por los vectores propios asociados a
las soluciones de la anterior ecuacidn. A partir de estos resultados, podemos
calcular el valor de la funcién de verosimilitud bajo la hipdtesis nula. Como esta
misma funcién para la hipétesis alternativa es, asimismo, conocida, el estadistico
de contraste serd igual a:

22 (@ =TSIn (1 -} /(1 - 1)} =1,2, ..., r (11}
gue bajo la hipdtesis nula se distribuye como una x* de (p-s) x r grados de libertad.
Las hipétesis relacionadas con ¢, © coeficientes de ajuste, permiten determinar

la velocidad relativa a lo que los variables vuelven al equilibric después de un
shock. La hipdtesis nula adopta la siguiente expresion:

Hoy: oo = AY
donde A es una matriz (p x m) diseriada adecuadomente y m es el niumerc de
coeficientes de o no restringidos. Esta misma hip&tesis puede expresarse como B' a

= 0, siendo B una matriz de orden p x {p-m) tal que BA=0. Para el contraste de
esta hipétesis se debe, en primer lugar, resolver la ecuacion:

I }’ AS‘.".U') ._ Sn’n‘n" S“’(Mlﬂb S’“" & l = O (]2]
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donde:

Si(’ no= Si; - S{!: S‘f;,,‘, Sg‘y_{' i. f = U.]
S = r AYY i =ab
kg't'] = ]’ ‘SYUH J f., j = (1, b

La resolucién de (12) genera un nuevo conjunto de valores propios A11,412,,,, A1,
Asociados a los mismos se encuentran otros tantos vectores propios V, =
11, ¥12,00.v1), Normalizados de acuerdo a la expresién Vi'Syy LV =1. A partir de
estos valores se define un nuevo contraste basado, al igual que los antericres, en
un cociente de funciones de verosimilitud. Dicho estadistico adopta la expresién:

~2In (@) = TSIn[(1 - &) /(1 - 4] =12, .1 (13

y se distribuye segin una y* de r (p - m) grados de libertad. La aplicacién de estas
técnicas para determinar el nimero de relaciones de cointegracién existentes, tanto
en el mercade del trigo como en el de la cebada, serd la aportacién fundamentl
de este trabajo y el objeto de estudio del siguiente apartado.

4. Relaciones de equilibric a largo plazo y LPU en los mercodos
espanoles de trigo y cebada

El andlisis del cumplimiento de la LPU en el mercado de cereales esparoles se
ha realizado considerando, tanto para el trigo como para la cebada, cuatro
mercados diferentes: Valle del Ebro, Castilla-Leén, Castilla-La Mancha y Andalucia.
Estos mercados se corresponden con las principales zonas productoras de ambos
cereales y son alfamente competitivos puesio que, al tratarse de un mismo pais, no
existen barreras arancelacias, son productos relativamente homogéneos, no
perecederos y facilmente transportables.

Las series de precios utilizadas han sido obtenidos del Boletin "Mercados
Nacionales" publicado por el SENPA y cubren un periodo muestral de 96 meses:
desde julio de 1986 hasta junic de 1994, La eleccién de este periodo muestral se
ho debido o que, ounque la entroda de Espanao en la UE se produjo en enero de
1986, se ha preferido considerar campanas completas de comercializacion de
cereales (julio a junio). Todos los precios se han transformado en logaritmos.
Existen diversas razones para llevar o cabo esta transformacion. La primera es de
cardcter estadistico, ya que la transformacién logaritmica actia en lo serie
amortiguando la amplitud de las fluctuaciones y, por tanto, permite alcanzar més
facilmente lo estacionariedad en varionza tras una primera diferenciaciéon. La
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segunda, tiene implicaciones econdmicas. Para cambios pequenos, la primera
diferencia del logaritmo de una variable es aproximodamente igual o la tasa de
variacion de la serie original. De este modo, si una variable en logaritmos es

integrada de orden 1 [[{1}], lo tusa de variacién de la variable original es constante
(Hamilton, 1994).

Atendiendo al esquema definido en el apartado anterior, el cumplimiento de la
LPU implica, en primer lugar, determinar la existencia de, al menos, un vector de
coinfegracién entre las cuatro series de precios correspondientes a cada mercado;
y, en segundo tugar, verificar el cumplimiento de (2). La determinacion del nimero
de vectores de cointegracion existentes implica, a su vez, conocer las propiedades
univariantes de las series y, mds concretamente, los aspectos relacionades con la
estacionariedad y la estacionalidad.

Las propiedades univariantes de las series se han analizado desde tres puntos
de vista: graficos de las series, funciones de autocorrelacion y autocorrelacion
parcial y tests de raices unitarias. Los graficos de las series y de las funciones de
autocorrelacién y autocorrelacién parcial no se presentan en este trabajo debido a
los limitaciones de espacio. La inspeccién visual de dichos graficos permiten
destacar, en primer lugar, que las series de precios de los cereales en Espana
presentan un alto componente estacional debido a que se trata de productos
bioldgicos. Al principio de cada campania los precios suelen alcanzar niveles baojos
que, sin embargo, van aumentondo conforme la produccidn se comercializa. Esta
cuestion plantea gran dificultad en su fratamiento, tante a la horo de determinar el
orden de integracién de las series como o la de estimar las relaciones a largo
plazo. Las alternativas son diversas y pasan, bien por trabajar con las series
originales y estudiar la existencia de coinfegracién en cualguiera de las frecuencias
estacionales, o bien por trabajar con las series desestacionalizadas. Comeo el
tamafio  muestral no es muy grande (s6lo se dispone de informacién
carrespendiente a 8 anos), se ha descartade la primera opcién dade que o
fiabilidad de los resuitados basados en los contrastes de cointegracién estacienal es
escasa  en muestras tan  pequefas. Ante esta situacién, se ha preferido
desestacionalizar las series. El método de desestacionalizacion elegido es el
conocido X-11, ampliamente utilizado en la literatura [véase, por ejemplo, King et
al., (1991)). En cualquier caso, esta opcidén también estd sujeia o cierfos
limitaciones, tal como sefalaron Ghysels y Perron (1993). Sin embargo, y dadas las
caracteristicas de este trabajo, resulta el métedo menos ineficiente,

La determinacién del ndmero de raices unitarias de una serie, es decir, el grado
de integracién (d), ha sido objeto de numerosos estudios en los Ultimos anos. Entre
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los diversos tests propuestos, los mds populares son los que estdn basados en los
trabajos de Dickey y Fuller (1979, 1981). Dieboid y Nerlove (1988) y Dolado et al.
(1990) proporcionan en sus trabajos una adecuada descripcion de los principales
tests desarrollados en la fiteratura.

En el presente trabajo se han utilizado el test de Dickey-Fuller aumentado (DFA)
{Said y Dickey, 1984). Para ello, se parte de la estimacién de la siguiente ecuacién:

g
AXi=ara X toot+ 3.7, A X +u (14)

=4

donde X es la serie para la cual se va a determinar el orden de integracion; ¢.q, o,
tr 5 y Y son pardmelros a estimar; t es una tendencia deterministica; u, es una
perturbacion ruido blanco; v g es el nimero de retardos de las variables
dependiente incluidos en la regresion para asegurarse que los residuos no estan
correlacionados. A partir de la ecuacién (14) se ha calculado el t-ratio [test 1) para
contrastar la hipétesis nula «; = 0. Bajo dicha hipdtesis, éste no sigue una
distribucién clasica sino que es una combinacién de procesos Wiener. Sus valores
criticos se encuentran tabulados en Fuller (1976). La aceptacién de la hipétesis nula
supone acepiar que la serie es | (1) frente a lo alternativa de que es 1(0). Mediante
la  diferenciacién  sucesiva de las series, estos tests pueden aplicarse
secuencialemnte para determinar el grade de integracion de las series.

Los tests DFA se han llevado a cabo sobre los logaritmos de cada serie en una
ecuacion como (14) sin incluir la constante y la tendencia deterministica ya que
aumbas resultaron ser no significativas bajo la hipdtesis mantenida de raiz unitaria.
El nOmero de retardos {q) se ha calculado minimizandao el Error de Prediccion Final
(EPF) (Akaike, 1969). El cuadro 2 recoge los resultados de la aplicacién de dichos
contrastes o las series de precios consideradas, tanto en niveles como diferenciadas
una vez. Asimisma, se recogen los estadisticos de Ljung-Box y Breusch-Godfray
para contrastar lo presencia de autocorrelacién de orden 1y 12 en los modelos
estmados. Como puede apreciarse, en todos los casos, el nimero de refardos
considerados  permite  aceptar la correcta  especificacién  de las  ecuaciones
estmadas.

Los valores del estadistico DFA para las series en niveles san inferiores al valor
critico para un nivel de significacién del 5%. Si se analizan los valores de ambos
estadisticos para los series diferenciadas una vez, se observa como, en todos los
casos, se rechaza la hipétesis nula de fa existencia de dos raices unitarias (es decir,



IiNDICE

integracion espacial y cointegracion: una aplicacién al mercado de cereales en Espafia

1l

las series en primeras diferencias son estacionarias). A la vista de estos resultados
puede concluirse que, tanto para el mercado del trigo como para el de la cebada,
las cuatro series analizadas son I(1).

Cuadro 2. Contrastes de raiz unitaria para las series de precios de trigo y de la

cebada.

Ebro Cast.- Cast.- Andalu- | Ebro Cast.- Cast.- Andalu-

Ledn Mancha cia Ledn Mancha cia

DFAl)® | -0,73012)° | -0,67(13) | -0,42(13) | -0,87(6) | -1,31(13) | -0,49(12) | -0,49(11) | -1,24(3)
DFAY)” | -2.95011) | -3,30012) | -2.82(10) | -5.90(5) | -4,16012) | -3,.91011) | -3,58(9) | -7,23(1)
LB(1 i 0,05 0,01 011 0,02 0,02 0,90 0,02 0,02
LB(12) 0,35 0,76 0,54 .13 0,49 0,17 0,18 1,25
BG(1)* 0,80 0,35 1,07 0,23 0,23 0,02 0,15 0,81
BG(12) 2,22 3,56 3,33 0,43 3,66 2,99 4,17 2,79
a Estadistico de Dickey-Fuller aumentado para la serie original. En los modelos

estimados no se incluye ningin elemento deferministico ya que no resultaron ser
significativos. El valor critico para un nivel de significacién del 5% es de -1,95.

b Estadistico de Dickey-Fuller aumentado para la serie diferenciada una vez.

C Los valores entre paréntesis representan el nomero de refardos incluidos.

d LB(i) es el estadistico de Ljung-Box para i retardos. Valores criticos ¥’(1)=3,84 y
%*(12)=21,0, respectivamente.

e BG(i) es el estadistico de Breusch-Godfrey para i retardos. Valores criticos

x2(1)=3,84 y x%(12)=21,0, respectivamente.

Una vez que se ha comprobado que todas las series son infegradas del mismo
orden, y dado que el cumplimiento de la LPU requiere la presencia de, al menos,
una relacién de cointegracién, se debe contrastar, en primer lugar, el nimero de

relaciones de cointegracién presentes en los dos mercados.

Siguiendo el enfoque propuesto por Johansen (1988) y Johansen y Juselius
(1990), el cdlculo de los estadisticos de la traza y del A-mdximo requiere la
determinacién del nimero de retardos éptimo (k) en (4).
se ha utilizado el estadistico propuesto por Tiao y Box (1981).

M(k) = [T-05-pxkl[In(Ski))-In(Sko))]

Para ello, en este trabajo

(15)
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Este estadistico permite contrastar la hipétesis de que el retardo maéximo es k;
frente a la alternativa de k; retardos. En (15) T es el nimero de observaciones, p es
el nUmero de variables del modelo, k es el retardo maximo considerado y S(k;) es el
determinante de la matriz de varianzas y covarianzas de los residuos del modelo
ajustado con los k; retardos. Bajo la hipétesis nula de que 1odos los coeficientes
entre ky+1 y kg son cero, M(k) se distribuye segon %* con p? x (ko-ky) grados de
libertad. Tomando en consideracién la existencia de un retardo méximo de 18
periodos, los resultados del citado contraste indicaron que el retardo éptimo, en el
caso del trigo, era de 6 meses, mientras que, en el caso de la cebada, era de 3.

Los resultados obtenidos de los contrastes de la traza y del I-maximo se recogen

en el cuadro 31. En el mercado del trigo existe evidencia, para un nivel de
significacién del 10%, en favor de una Unica relacién de cointegraciéon, mientras
que en el caso de la cebada se acepta la existencia de dos vectores de
cointegracién. Estos resultados se mantienen, aproximadamente, si el nivel de
significacion es del 5%. En este Gltimo caso, en el mercado de frigo se rechaza la
existencia de cointegracién. Sin embargo, realizando el contraste recursivamente
para los Ultimos 24 meses se aprecia que, hasta Abril de 1994, se acepta la
existencia de un Unico vector de cointegracién y que sélo a partir de dicho mes no
puede aceptarse dicha hipétesis. Por tanto, en este trabajo se ha considerado,
finalmente, la existencia de una Unica relacién de cointegracion en el mercado del
trigo. Los resultados obtenidos son una condicién necesaria para el cumplimiento
de la ley de precio unico. Para el mercado de la cebada, la posibilidad de que se

cumpla esta ley es mayor dado que aceptamos la presencia de dos vectores de
cointegracion (Goodwin et al., 1990).

El siguiente paso consiste en determinar, en primer lugar, si todos los precios
forman parte de la o las relaciones de cointegracién (B'X). Dicho en otras
palabras, si todos los coeficientes B ; son individualmente significativos. Para llevar a
cabo dichos contrastes, se seguird el esquema general definido en el apartado
anterior sobre los contrastes sobre B, que pasa por la correcta especificacion de la
matriz H. Esta matriz es diferente en cada contraste. Por ejemplo, si se quiere

contrastar la significatividad del precio de Castilla-Leén (Ho: B, =0), la matriz H
adoptard la siguiente expresion:

| Ambos estadisticos dependen de los elementos deterministicos considerados.
Teniendo en cuenta los resultados obtenidos en los tests de raices unitarias, unicamente

se ha considerado en (4) la presencia de una constante en el vector de cointegracion que
recoja los costes de transaccion.
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1 0O 0 0O
0O 0 0 0
o 1 0 O
o 0 1 0
0 o 0 1

Cuadro 3. Contrastes de cointegracion.”

Estadistico de la traza
Hay:
Trigo (6)° Cebada {3)° Valor eritico (10%)
r<0 52,3 67 4 49,92
r<l 27,1 36,1 31,88
re? 13,6 15,6 17,79
3 4,88 5,03 7.5
Estadistica del |-mdximo
Hg:
Trigo (6)° Cebada (3)° Valor critico {10%)
r= 251 31,2 18,03
r= 13,5 20,6 14,09
r=72 8,76 10,5 10,29
r=3 4,88 5,03 7.5
a En los modelos estimades la constante Gnicamente se ha infroducido en la relacidn
de cointegracion.
b El valor entre paréntesis indica el numero de retardos considerados,

£l cuadro 4 recoge, en la parte superior, los resultados de dichos contrastes
tanto para el mercade del trigo como para el de la cebada. Se incluye, asimismo,
el contraste sobre la significatividad de la constante en cada mercado. En el caso
del trigo, al existir Onicamente un vector de cointegracién, se contrasta la presencia
de cada variable en dicho vector. En el caso de la cebada, el contraste se realiza
sobre el espacio definido por los dos vectores de cointegracién. De ohi que los



120

INDICE

Estudias de Economio Aplicada

grados de libertad en cada mercado sean diferentes (1 y 2 en el caso del trigo v de
la cebada, respectivamente).

Los resulindos indican gque, en ambos mercados, todos las vornobles son
individualmente significativas y, por tanfo, pertenecen a la(s) relacidn(es} de
cointegracién. Unicamente en el mercado del trigo la constante no es significativa.
Todos los contrastes se han realizado para un nivel de significaciéon del 5%. Los
resultados que siguen, sin embargo, no varion apenas si se suprime la constante

por lo que se opté por mantenerla.

Cuadro 4. Contrastes sobre los parametros en las relaciones de cointegracién.

1. Contrastes sobre §§ Trige Cebada

Valor del Valor critico Valor del Valor critica
Hipdtesis nula estadistico {5%) estadistico (5%)
Be-0 2,07 3,84 11,58 5,99
B.—=C 9,91 3,84 6,76 5,99
B.=0 4,867 3,84 14,58 5,99
BA=0 6,85 3,84 10,88 599
Censtante=0 2,57 3,84 10,22 5,99
IB=0 2,44 3.84 10,23 5,99
2. Centrastes sobre Trigo Cabada
Hipotesis nula Valor del Valar critica Valor del Valor critico

estudishico {9%) estadistico 15%)
te—0 577 5,99 10,62 2,49
o =0 11,38 5,99 10,29 2,49
0, =0 2,05 5,99 23,03 2,49
o, =0 8,09 5,99 26,45 2,49
=0y =0 7,80 7.81 _
O =0, =0; o =, 8,15 G.4¢ -
=0, =0 - - 10,63 12,59
=0y =0; ty=0ty - - 24,36 15,51

a

b

E = Ebro; L = Castilla-Lean; M = Castilla-La Mancha; y A = Andalucia.
Los confrastes sobre a se han realizado imponiendo £3,=0.
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Una vez determinando que todas las variables intervienen en la relacion a largo
plazo queda por contrastar si se cumple (2), es dedir, si se cumple la LPU.

Para realizar dicho contraste, la matriz H se define como:

1 1 0
-1 0 0 0
0 -1 0 O
0O 0 -1 0
0O 0 0 1

Los resultados para ambos mercados se recogen en el cuadro 4. Como puede
observarse, a pesar del proceso liberalizador que ha tenido lugar en Espana tras io
entrada en la UE, en el caso del mercado del frigo se sigue manteniendo el
cumplimiento de la Ley de Precio Unico, es decir, puede hablaorse de un precio
representativo a nivel nacional. En el caso de la cebada, en cambie, no puede
aceptarse dicha restriccion para un nivel de significacion del 5%, pero si lo es at 1%.
Ante este resultado cabe una doble alternativa. La primera consiste en estudiar el
curmplimiento de la LPU para subconjunios de mercados, opcidn que se deja para
trabajos posteriores. La segunda, que es la que adoptada en este trabajo, consiste
en imponer adicionalmente las restricciones de exogeneidad para ver si se aceptan
ambos tipos de restricciones conjuntamente.

Pasemos, por tfanto, a realizar confrates sobre la significatividad de los
pardmetros del vector . Valores no significativos indican que la serie en cuestion es
débilmente exdgena, o, dicho de otra forma, que el mercado en cuestion es lider
en cuanto a la fijacidon de precios y no se ve afectado por desviaciones de la
relacién de equilibrio a largo plazo del resto de precios del sistema. Estos contrastes
se realizan definiendo adecuadamente la matriz B. Por ejemplo, para contrastar lo
excgeneidad débil del precio de Caostilla-Lleén (=0}, la matriz B adopta o
siguiente expresion:

B=(0100)

El cuadro 4 recoge, en la parte inferior, los resultades obtenidos pora los dos
mercados considerados. En fodos los casos los contrastes se hon realizado
imponiendo a prior el cumplimiento de la LPU. Como puede comprobarse, en el
caso del trigo no es posible rechazar la hipdtesis nula de que los mercados del Ebro
y de Castillo-La Mancha son débilmente exdgenos. En principie, podria aceptarse
la existencia de dos submercados: uno en la parte Morte, dominado por los precios
en el Valle de Ebro {no en vano, el 45% de la fabricacién de piensos compuestos se
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localiza en esta regién); y otra en la zona Sur, en la que Castilla-La Mancha
dominaric a Andalucia en la fijacién del precie del frigo. Este resultado es
coherente con la realidad, en ef sentido de que Andalucia produce, principaimente,
trigo de olta calidad harino-panadera que, en un buen porcentaie, se dirige o la
exportacion, por lo que la parte destinada a consumo interior no es elevada,
debiendo recurrir a la utilizacién de producto procedente de ofras dreas.

Teniendo en cuenta los resultados obtenidos en los contrastes de significatividad
individual, a continuacién se ha confrastado la significatividad conjunta de los
parameiros «f correspondientes al Ebro y a Castilla-La Mancha. El valor obtenido
(cuadro 4] es ligeramente inferior al valor eritico para un nivel de significacién del
5%; por tanto, puede aofirmarse que ambos mercados son conjuntamente
exogenos. Finalmente, imponiendo todas las restricciones aceptadas, se ha
contrastado si la reaccién de Andalucio y Castilla-Leén ante desviaciones de la
relacién de equilibrio a large plozo existente entre los diferentes mercados era o no
idéntica (o = ). Como puede apreciarse, esta hipétesis tampoco puede
rechazarse para un nivel del 5%.

Por consiguiente, las principales conclusiones relativas al mercado del trigo en
Espana son que el precio se determina de forma Unica para todo el territorio
nacional, es decir, las actividades de arbitraje son eficientes. Las regiones del Ebro y
de Castilla-La Mancha tiene unos precios débilmente exégenos lo que, en cierto
medo, nos permite considerar a estas dos regiones como lideres en sus respectivas
areas de influencia. Las otras dos regiones responden en la misma magnitud ante
desviaciones de la relacién de equilibrio o large plazo mantenida por los cuatro
mercados.

En cuanto al mercade de la cebada, si se analizan los contrastes individuales, se
observa que, en todos los casos, se rechaza la hipétesis nula de no significatividad.
Sin embargo, los valores correspondientes a las regiones del Ebro y de Castilla-leén
se encuentran proximos a los valores eriticos. Al contrastar conjuntamente la
exogeneidad débil de ambas regiones se acepta dicha hipdtesis, Este resuitado estd
relacionado con el hecho de que en estas dos regiones se producen las tres cuartas
partes de la cebada en Esparia lo que incide en la probabilidad de fijar los precios.
A esto se puede afiadir lo ya comentado en el caso del trigo sobre la localizacién
de las fébricas de piensos que, por otro ludo, absorben mas del 80% de la
produccion de cebada. Con los resultados obtenidos, se ha contrastado si ias
respuestas de las otras dos regiones ante desviaciones de la relacién de equilibrio
eran o no idénticas. £l resultado, en este caso, no permite aceptar la igualdad de
magnitud de las respuestas, lo que parece légico debido al diferenie potencial
productor de ambas regiones.
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5. Relaciones dinamicas a corto plazo entre los mercados regionales de
trigo y cebada

Una vez que se han analizado las relaciones de equilibrio existentes en los
mercados del trigo y de la cebada espanoclas, en este apartado lo que se pretende
es analizar las relaciones dindmicas a corto plozo existentes entre los diferentes
mercados nacionales de cada producto. Es decir, se trata de determinar cudl es el
impacto en los precios de cada regién de un cambio en el precio de una
determinada zona. Por ejemplo, si existe algin fendmenc metereclégico en una
zona que provoca un aumento de fos precios, se trata de determinar cémo el resto
de regiones responden ante este incremento imprevisto de los precios. Tentendo en
cuenta los resultados anteriores sobre raices unitarias y cointegracion, para realizar
este andlisis se ha especificado un modelo de correccién del error (MCE) para cada

mercado:
-
AP = Y1 APL+IL Pt (16
=1
donde: P.. = Vector {4 x 1) de precios para el trigo o la cebada {i = 0, 1,
oy k-1
A = Operador de diferencias.
I = Matrices de orden 4x4 de coeficientes a estimar (i = 1,2, ...,
k-1).

—
—
Il

Matriz 4x4 de coeficientes del término del error.
Elemn)]=0 V1

Efetre(s)]= [() SRR

Tsit=y
siendo S una matriz de varianzas y covarianzas definida positiva.

El ndmero de retardos especificado en (16} es de 6 y 3, para los casos del trigo y
de la cebada, respectivamente, tal como determinamos en el apartado anterior a
partir del método de Tiao-Box. Como puede apreciarse, todas las variables en el
sistema son consideradas como enddgenas, es decir, cada variable depende de sus
valores refardados y de los retardos del resto de variables del sistema asi como del
término de correccidn del error en el que se han introducido las restricciones
aceptadas en el apartado anterior. En este trabajo no se presentan los resultados
de la estimacién ya que no es lo mas relevante en los modelos VAR, Sin embargo,
si es necesario someter al modelo a una serie de contrastes para verificar la
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correcia especificacién del mismo. En concreto, en este trabajo se ha contrastado la
presencia de auvtoconelacion utitizando el método de Ljung y Box {1978) y Hosking
{1980) que es una generalizacion al caso multivariante del estadistico propuesto
por los dos primeros outores. Este estadistico se distribuye segin una xz con
p’((T/4)-k + 1] - (pxr) grados de iibertad (p es el nimero de variables en el sistemq;
T es el nimero de observaciones; k es el nUmero de retardos considerados; v r es el
rango de la matriz [T}, Los resultados de dicho estadistico fueron de 261,8 y 315,
pora los mercados del trigo y de la cebada, respectivamente, con lo que no se
puede rechazar la hipdtesis nula de ausencia de autocorrelaciéon con una
probabilidad del 60% y 69%, respectivamente.

En el modelo estimado, al no existir variables exégenas propiamente dichas, las
ecuaciones estimadas fienen una interpretacion diferente a la de un modelo
econométrico. Los pardmetros autorregresivos explican camo  cada  variable
evoluciona en e! tiempo conocidos los valores en el pasado. Por ofro lade, el
termino de correccidn del error determina ¢cdmo las variables se van ajustando en
el coito plazo al equilibrio o largo plazo existente entre ellas. Por tanto, con el
modelo estimado no es posible realizar andlisis estructurales en e sentido de
determinar el efecto de un cambio exdgeno en una variable dependiente.

Al trabajor con vectores auforregresivos es necesario diferenciar entre o
evolucion esperada de un conjunto de series (representadas por los parametros
autorregresivos), y las desviaciones que se pueden producir en el tiempo respecto o
dicha evolucion esperada come consecuencia de shocks inesperados. Estos shocks
vienen medidos por las perturbaciones aleatorias de las ecuaciones autorregresivas.
En este sentido, en este tipo de modelos pueden analizarse las interrelaciones entre
las variables que lo forman examinando los efectos de dichos shocks sobre la
evolucion en el tiempo de las variables.

Para llevar acabo este andlisis resulta conveniente obtener, por sucesivas
sustituciones, una representacion media moévil del modelo estimado. A partir de
esla representacién pueden obtenerse las desviaciones que un shock inesperado en
una variable en un momento determinado del tiempo produce sobre la evoluciéon
esperada de las series del sistema. Estas respuestas constituyen las denominados
tunciones impulso.

La existencia de correlacién contempordnea entre los residuos de cada serie
puede llevarnos a conclusiones erréneas derivadas de este andlisis. Sims (1980)
sugiric una transformacién ortogonal del vector de innovaciones o partir de ta
descomposicion de Choleski de tal forma que la matriz de varianzas vy covarianzas
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del vector de perturbaciones transformado fuera la matriz identidad. En efecto, al
ser £ {matriz de varianzas y covarianzas del vector de perfurbaciones e definida
positiva, existird una matriz C triangular inferior tal que:

$ = CC (17)

siendo C' la matriz traspuesta de c. Los elementos de la diagonal de ¢ son positivos.
Premultiplicande  ambos lados de (17) por la inversia de C Ch, vy
postimultiplicando por la inversa de la traspuesta de C, [(C)'1}, obtenemos:

c'sicy' =c'ccg! =1

.- A
Premultiplicande (16) por G = C', obtenemos el modelo transformado en el
que se elimina lu correlacién contemporanea entre los residuos de las series:

h-f
GAP, = 3G TIAP, + Gl P+ G g (18)

i=/

Esta transformacién, sin embargo, depende de la ordenacién de las variables
dentro de! sistema. Ordenaciones diferentes dan lugar o descomposciones
diferentes. En lo préctica, los variables svelen ordenarse de mayor a menor
exogeneidad. Teniendo en cuenta los datos de produccién recogidos en el cuadro
1, an ambos mercados, las variables han sido ordenadas segin su importancia
relativa en orden decreciente: Castilla-Leén, Ebro, Castilla-La Mancha y Andalucia.
Las respuestas de cada variable se han normalizado atendiendo a su desviacion
tipica. Bajo esta normalizacién, las respuestas pueden interpretarse como
variaciones porcentuales en la desviacion tipica.

La figura 1 recoge las respuestas de las variobles del sistema ante shocks
equivalentes a una desviacion tipica de cada variable. El método de Montecarlo
desarrollado por Kloeck y Van Dijk (1978) se ha utilizado para caleular la t de
Student para la contrastacién de lo significatividad de cada respuesta. Las
respuestas marcadas con un recuadro son estadisticamente significativas al 5%.

Al observar los distintos gréficos, la primera conclusién que puede extraerse es
que, en general, los shocks producidos en el mercado del trigo generan respuestas
que decrecen mas lentamente hacia ei equilibrio que los producidos en el mercado
de o cebada. la razon de este comportamiento radica en las propios
caracteristicas de cada mercado. Espafia es un pais excedentario en cebada, por lo
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Figura |, Funciones impulso.
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gue incrementos en los precios de una regién determinan que, en el corto plazo,
los precios de las otras regiones suban. Sin embargo, el aumento de la oferta
producird, en cuatro o cinco meses, un descenso de los precios, volviéndose a una
situacion de equilibrio. En el caso del trigo, el grado de autosuficiencia no alcanza
el 100%. Por tanto, aumentos en el precio de una regién provocan una respuesta
mas o menos inmediata del resto de regiones; sin embargo, al ser la oferta mas
escasa, es dificil que los precios bajen o los niveles antferiores al shock. Esta
situacion es particularmente relevante cuando se analizan las respuestas ante un
shock exdgeno en los precios del trigo y de la cebada de la regién més
excedentaria {Castilta-Len). En el caso de la cebada, las respuestas dejan de ser
significativas en el quinto mes, como méximo. En el caso del trigo, los efectos duran
toda la campafa hasta que Hlega la nueva cosecha.

Un shock en el precio del trigo de la zona del Ebro Unicamente genera
respuestas significativas en los mercados menos productores (Castilla-La Mancha v
Andalucia), mientras que en Castilla-Ledn la respuesta solo es significativa durante
un mes. Comparado con la moagnitud de las respuestas analizadas anteriormente,
los generadas por un shack en los precios del Ebro apenas alconzan lo mitad
([como maximo las respuestas alcanzan un 50% de su desviacién tipica mientras
que en el caso de Castilla-Ledn sobrepasaban el 100% de su desviacién tipica). En
el caso del mercado de la cebada, un shock en el precio del Ebro genera una
respuesta significaliva e inmediata en los mercados limitrofes (las dos Castillas). El
efecto sobre el precio en Andalucia se prolonga durante 8 meses debido al cardcter
marcadamente deficitario de esta regién.

En términos generales, un shock exégeno en los precios de Castilla-La Mancha y
de Andalucic apenas provocan respuestas significativas en el resto de los
mercados. Unicamente cabe destacar la respuesta significativa durante dos
periodos en el precio de la cebada andaluza provocado por un shock en el precio
en Castilla-La Mancha. Finalmente, merece la pena destacar que los respuestas de
los distintos mercados ante un shock en los precios andaluces son de signo
negativo. En el caso del trigo, no son significativas pero sf lo son, en cambio, en el
caso de la cebada. Andalucia es un mercado altamente deficitario de este producto
por lo que un aumento en los precios en esta regién, teniendo en cuenta que la
produccién  es facilmente almacenable, genera un aumento de la oferta
proveniente de otras regiones que, a su vez, ejercen una presién a la baja sobre los
precios existentes.
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6. Conclusiones

El objetivo del presente trabajo se ha centrado en analizar las interrelaciones de
precios existentes en diferentes mercados separados espacialmente utilizando el
enfoque de cointegracidn. Asimismo, se ha controstado el cumplimiento de la Ley
de Precio Unico. Este andlisis se ha aplicado a los mercados de trigo y cebada
espanoles tras la odhesidn a la Unién Europea. Antes de 1986, ambos mercados
estaban fuertemente regulades por lo que podia afirmarse que existia un Unico
precio representativo a nivel nacional.

A pesar del proceso liberalizador que ha tenido lugar en Esparia tras to entrada
en la UE, en ambos mercados se ha aceptado el cumplimiento de la Ley de Precio
Unico, por lo que es posible mantener la existencia de un Unico precio
representativo. Esta situacién es mucho mds evidente en el mercade del trigo, en el
que se han apreciado dos zonas de influencio. En el Norte, la zona del Ebro puede
considerarse como "lider" en la fijacién de precios ya que una gran parte de la
produccion y de la demanda se encuentra localizada en esta zona. En la parte Sur,
Castilla-La Mancha ejerce el liderazgo sobre Andalucia ya que la produccién en
esta Uliima regién se centra en trigos de calidad harino-panaders altes, muy
demandados en el exterior. En el caso de la cebada, son las principales zonas
productoras, Ebro y Castilla-Ledn, las que se determinan el precio.

El enfoque de cointegrocién nos ha permitide diferenciar  entre el
comporfamiento a largo y a corto plazo. La Ley de Precio Unico es una relacion de
equilibrio a largo plozo entre los precios de las zonas consideradas. La parte final
del trabajo se ha dedicado a analizar el comportamiento o corfo plazo de las
series. En concreto, se han descrito las respuestas de las distintas zonas ante
cambios imprevistos en los precios de una determinada region. Al ser el mercado
de la cebada un mercado excedentario, las respuestas tienen una menor duracidn
que en el coso del frigo. En efecto, aumentos en los precios provocados por escasez
de cosecha pueden compensarse en un perfodo de tiempo relativamente corto con
producciones procedentes de otras zonas. En el mercado del trigo, ol ser mas
deficitario, la duracién de las respuestas es mayor, pudiendo prolongarse hasta la
siguiente campana segin en qué region se produzca el shock.

Si los aumentos exdgenos de los precios se producen en zonas excedentarias, en
todos los demds mercados se produce un incremento inmediato de los mismos. Por
el contrario, si se produce en ronas deficitarias, el incremento de la oferta en las
regiones excedentarias provoca una ligera depresién de los precios aunque, en un
corto periodeo de tiempo, se vuelve al equilibrio.
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En cualquier caso, los resulfados obtenidos en este trabajo deben circunscribirse
a los mercados y periodos considerados. Los futuras extensiones de este trabajo se
encaminan hacia res lineos: 1) la consideradén explicita del fenémeno esiacional a
través del disefio de contrastes de raices unitarias estacionales y de cointegracién
estacional; y ii) la extensiéon a otros productos; v iii) la extensién a ofros dmbitos. En
concreto, podria ser interesante contrastar la existencia de la LPU entre diversos
paises europeos con la perspectiva del Mercado Unico Europeo.
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