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ANALISIS DE LA FORMACION DE EXPECTATIVAS DE
PRECIO: UNA APLICACION AL SECTOR HORTOFRUTICOLA
EN LA UNION EUROPEA
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INTRODUCCION

La incertidumbre econdémica, derivada del desconocimiento del precio de
venta del producto, asi como los precios de productos sustitutos y
complementarios, o los precios de determinados factores de produccion,
viene siendo un elemento tipicamente asociado al &mbito agrario, que
determina la planificacion de la oferta. El agricultor, al tomar las
decisiones respecto a la produccion no sabe el precio que va a obtener,
puesto que la venta tiene lugar en un momento posterior; entre la decisién
de producir y la venta, transcurren desde algunos meses para cultivos
agricolas de siembra anual o para determinadas producciones ganaderas,
hasta varios afios para plantaciones arboreas.
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Tal situacion exige, habitualmente, el tener que realizar hipétesis acerca
de los futuros niveles que ostentaran los precios unitarios de las actividades
que forman parte de la funcién objetivo del empresario agrario. Son
numerosos los estudios existentes sobre este tema, tanto a nivel tedrico
como empirico, y son también diversos los modelos considerados en la
determinacion de los precios esperados: expectativas estaticas, expectativas
extrapolativas, expectativas adaptativas o expectativas racionales, entre
otras. Aunque, de bastantes estudios realizados se desprende la
insuficiencia de cualquier modelo, considerado individualmente, para
explicar la formaciéon de expectativas por los productores agrarios.
Trabajos como los de Lopez (1986) y Tada (1991) sugieren la
conveniencia de complementar los modelos basados en retardos
distribuidos (o solamente basados en la informacion histérica de precios)
con los modelos de expectativas racionales (precio como variable
endogena), para llegar a estimaciones que se acerquen mas a la
planificacion real de los oferentes.'

La racionalidad en las estimaciones de precios, aunque es aceptada
tedricamente, suele plantear mas dudas en cuanto a su aplicacion. La
consideracion de analizar la informaciéon corriente del mercado vy
la asuncion del costo derivado de ello, hay que asociarlo al grado de
eficiencia del mercado, generalmente aceptada en los mercados financieros
agrarios (Gardner, 1976), y/o al grado de elasticidad precio de la oferta
(DeCanio, 1979).

En cualquier caso, como se deduce de los diversos estudios empiricos
en este trabajo, debemos tener en cuenta las caracteristicas especificas de
los productos agrarios objeto de anlisis, puesto que l6gicamente no hay
una pauta comin de comportamiento en la actividad agraria y hay que
obtener en cada situacién los componentes que intervienen en la
mencionada formacion de expectativas.

! Del anlisis empirico, entre otros, realizado por Rivera (1986) en el sector agrario, sobre
modelos basados unicamente en retardos de precios se deduce la insuficiencia de éstos
para explicar las estimaciones de precios que puedan llevar a cabo los productores.



ANALISIS DE LA FORMACION DE EXPECTATIVAS... 133

Concretamente, el estudio se centrarda en la oferta de productos
hortofruticolas, tomando como referencia el sector agricola del sureste
espaiiol, donde se produce y comercializa un 20%, aproximadamente, de
hortalizas para consumo en fresco de la Unidén Europea. Dicho sector,
se caracteriza por un elevado grado de tecnificacién, lo que implica un
buen control de los factores productivos (y por tanto relativamente poca
incertidumbre de tipo técnico o del rendimiento), pero también por la
existencia de un elevado nivel de incertidumbre econdémica (Price
Waterhouse, 1988). En las dltimas décadas, la forma de comercializacion
de las frutas y hortalizas, basada en gran medida en la formacién de
agrupaciones de productores y su mayor conexién con las cadenas
de distribucién como principales centros de demanda actuales, que
suponen mas disponibilidad (y mejor utilizaciéon) de informacion, junto
con los signos de eficiencia encontrados en el mercado indicado (Galdeano
y Jaén; 1996), inducen a pensar en una planificacién de la oferta
posiblemente cada vez mas “racional”, en sentido amplio.

Asi, el desarrollo de la actividad productora-comercializadora de forma
conjunta en esta region tiene un importante impulso sobre todo a partir de
los afios ochenta, a consecuencia de los cambios en el sistema
agroalimentario (con un dominio creciente de las cadenas de distribucion
alimentaria) basicamente en el ambito de la Unién Europea, donde estas
entidades venden casi el total de su producto. Las exigencias en la
demanda de productos agrarios, y en concreto frutas y hortalizas, por parte
de los nuevos centros (cadenas de hipermercados, grandes superficies,
etcétera, que representan alrededor del 80% de la distribucién alimentaria
en Europa) no pueden ser atendidas por un agricultor o intermediario
individual. Son las agrupaciones de productores, por la obtencion de un
mayor volumen de produccién y por la posibilidad de planificacién, las
que atienden, sin duda, mejor los compromisos, muchas veces a largo
plazo, de suministro del producto a las entidades a las que nos referimos
(Molle; 1992). Ello, supone una eliminacion de intermediarios y una
conexiéon mas directa entre los centros productores y los centros de
demanda (a nivel de distribucién).
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En definitiva, dicha conexion tiene importantes consecuencias en la
planificacién de la oferta, especialmente debido a las contrataciones de
venta y sobre todo al suministro de mdas informacién respecto a las
variables de la demanda y del mercado en general. Lo que permite, a su
vez una actuacion mas eficiente por parte de las organizaciones
comerciales de productores a la hora de elaborar las posibles expectativas
de precio.

Con todo ello, en este trabajo haremos en el segundo apartado una breve
exposicion de los tipos de incertidumbre y los modelos tradicionales de
formacion de expectativas. En el tercer apartado haremos una revision
de la teoria de expectativas de precio, incluyendo la variable de
informacion. A continuacién determinaremos las diversas funciones y las
relaciones entre las distintas variables para llevar a cabo el andlisis
empirico sobre las entidades comercializadoras del sudeste espafiol. Y, en
tercer lugar, se expondran los distintos resultados obtenidos y las
conclusiones del estudio.

LA INCERTIDUMBRE EN AGRICULTURA Y LOS MODELOS TRADICIONALES
DE FORMACION DE EXPECTATIVAS DE PRECIO

La incertidumbre en la actividad agraria

Tradicionalmente, la actividad agraria viene marcada por la existencia de
numerosos factores incontrolables (cambios climaticos, fluctuaciones
imprevistas en los precios, etcétera). Actualmente, sin duda, la tecnologia
incorporada ha reducido la aleatoriedad agraria en una medida apreciable:
el control de agua mediante modemos sistemas de riego, los cultivos
protegidos, los avances en la genética, el control de las plagas mediante la
nuevas técnicas fitosanitarias, etcétera. No obstante, la aleatoriedad de
numerosos factores sigue afectando a extensos sectores de la agricultura.
Se pueden considerar distintos tipos de incertidumbres a las que se
enfrenta el empresario agrario, segin el factor aleatorio que consideremos:
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a) Incertidumbre técnica. Derivada de la aleatoriedad de los rendimientos por
unidad de produccion (hectarea, cabeza de ganado, etcétera), y que es debida
fundamentalmente a las variaciones de las lluvias y de otros factores climaticos,
asi como enfermedades y plagas.

Dentro de la incertidumbre técnica se incluye la derivada de la posibilidad de
deterioro o destruccién del producto, antes de ser recogido o cuando esta
almacenado.

b) Incertidumbre econémica. Es consecuencia de las oscilaciones de los precios de
los productos. El agricultor, al tomar sus decisiones respecto a la produccién no
sabe el precio que va a obtener, puesto que la venta tiene lugar en un momento
posterior; entre la decisién de producir y la venta, transcurren desde algunos meses
para cultivos agricolas de siembra anual o para determinadas producciones
ganaderas, hasta varios afios para plantaciones arbdreas. La incertidumbre existe
igualmente para los precios de los productos sustitutos y complementarios, asi
como para los precios de determinados factores de produccién.

¢) Incertidumbre tecnolégica. Es la derivada del progreso tecnolégico, es decir, de la
aparicién de innovaciones en el futuro que determinen una obsolescencia de las
instalaciones actuales con costes elevados de produccion en relacién a las técnicas
o con dificultades de amortizacién. Puede ocurrir que se trate de un nuevo
producto (cultivo o variedad), por lo que su propia novedad es un factor de
incertidumbre.

Se trata de una incertidumbre muy comun a otros sectores productivos de la
economia, e incluso, a veces, no tan frecuente en la agricultura, debido a la lentitud
en la incorporacién de nueva tecnologias en determinados casos.

d) Por iltimo, hay que tener en cuenta las incertidumbres relativas al medio
institucional, en el que se encuentra la explotacién o empresa agraria, y entre las
que se incluyen las de carécter politico, de la economia general del pais, etcétera.
Este tipo de incertidumbre puede llegar a ser importante, en especial, para aquéllas
producciones fuertemente intervenidas.

Modelos cldsicos de formacion de expectativas de precio

La existencia de las incertidumbres descritas determina que el agricultor se
encuentra con una ecuacion de beneficio (B9),

B°=P.Q-C(Q) (1]



136 EMILIO GALDEANO GOMEZ

en la que desconoce el valor del precio (P), como consecuencia de la
incertidumbre econdmica, el valor de Q (produccion) y C (coste), debido a
la incertidumbre en el rendimiento y/o en los precios de los factores de
produccién. De este modo, el agricultor puede hacer estimaciones de los
parametros inciertos, y actia como si no existiera incertidumbre.

De la ecuacion beneficio, nos centraremos en la variable precio, y por
tanto en la incertidumbre econémica dadas las caracteristicas del sector
analizado en este articulo (con control de las otras variables dado el grado
de tecnificacion) que ademas es la que ha sido objeto de estudio con mayor
frecuencia. En este caso, el agricultor en el momento de tomar la decisién
de producir estima el precio de venta del producto (lo que se denomina
también como precio esperado), que denominaremos por P". De este
modo, la oferta en un periodo t sera funcién del precio esperado en el
mismo periodo, es decir: Q= f(P"p.

Existen diversos modelos de formacién de expectativas sobre el precio,
entre ellas podemos destacar las siguientes (Caldentey y Gomez; 1993):

a) Expectativas estaticas: segin este motelo (denominado también de
expectativas simples o ingenuas), los agricultores asumen como
precio esperado aquél que rige en el momento que toman la decision
de producir. Es el caso frecuente de productos de siembra anual, y
ello equivale normalmente a tomar como precio esperado para el afio
t el precio del afio anterior, esto es: P’y = Py.].

Esta hipétesis es la que da lugar al conocido teorema de la
telarafia “dindmica”, segun la cual a un afio de precio elevado y
oferta baja sigue un afio de precio bajo y oferta elevada, después de
éste vuelve un afio de precio elevado y oferta baja, y asi
sucesivamente.

Para productos agricolas en los que la produccién tarda varios
afios en iniciarse, por ejemplo en cultivos arbdreos, la hipétesis
equivalente seria que el precio esperado es el de uno de
los afios anteriores, es decir: P*; = Py_j, siendo i el nimero de afios
que el cultivo tarda en entrar en produccion.
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Para productos ganaderos, en los que el proceso de produccion no

es de periodicidad anual, se puede modificar esta hipdtesis en el
sentido de considerar, en lugar del afio, otro periodo mas corto, por
ejemplo, el mes o el trimestre.
Expectativas extrapolativas: se basan en la idea de que el agricultor
no sélo considera como precio el del afio anterior, sino que tendra en
cuenta también la direccion en la que el precio estd evolucionando.
Este modelo fue propuesto por Metzler y propugna que los
agricultores se basan en el precio del periodo anterior, corregido con
la mas reciente tendencia, lo que se expresa de la siguiente forma:

P'y=Pp]+ 1Pt Pr2) (2]

donde 5 llamado coeficiente de expectativa, expresa el grado en que
el agricultor toma en consideracion la tendencia. Su valor deber ser
siempre mayor que 0. Se comprueba que en el caso limite de
n=0 (el agricultor no considera la tendencia), nos encontramos
matematicamente en el caso anterior (expectativas estaticas). Por
otra parte, si n<I, el agricultor cree que la tendencia sélo se
mantendra en parte, mientras -que si n>1, supone que la variacién
serd la misma o incluso més acusada que en el periodo anterior.

Modelos de retardos distribuidos: las hip6tesis anteriores son en
realidad excesivamente simplistas, ya que el agricultor en la mayor
parte de los casos no se basa para estimar el precio esperado en el
precio real del afio o periodo anterior, ni ain en los dos ultimos, sino
que considera los precios de varios afios o periodos anteriores a
los que pondera debidamente. El precio esperado sera por tanto:

P't=5i i Pr.I 3]

El valor de g; puede ser constante, lo que indica que el agricultor
pondera igualmente a todos los precios de periodos anteriores (por
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ejemplo, hace una media de ellos), o bien puede variar segun el
periodo. En el caso de un cultivo agricola de siembra anual se puede
dar un peso mayor al precio del periodo mas préximo que al del mas
lejano. El numero de periodos considerados puede ser a su vez més o
menos elevado.

El modelo de expectativas extrapolativas puede verse como un
caso especial de éste en el que s6lo se consideran dos periodos, con

pI=1+ny g2=-n

Existen distintos modelos de retardos que difieren entre si en la

forma que otorgan a la funcién temporal de ponderaciones g, y que
vamos a indicar a continuacion:

c.1) Expectativas adaptativas: se trata de una hipé6tesis muy considerada por gran
numero de economistas agrarios, y fue elaborada por Nerlove a finales de los
afios cincuenta a partir de la idea expresada por Cagan (1954 y 1956) para
explicar la dindmica inflacionista. Segin este modelo, el agricultor revi-
sa cada afio su expectativa de precio en funcion del error cometido en la
estimacion del afio anterior. La hipétesis de Nerlove se expresa de
la siguiente manera:

Pt-P'r1=8Pr1-P't-1) [4]

donde g coeficiente de expectativa, indica la medida en que cada agricultor
considera el indicado error cometido el afio anterior. El coeficiente varia
entre 0 y 1. En el caso limite de §= /, la hipétesis de Nerlove coincide con la
de expectativas estaticas, ya que P* = Py_; (el agricultor desecha sus propias
estimaciones pasadas), mientras que si §= 0, el agricultor posee expectativas
constantes (es pertinaz en el error), ya que P*; = P*y_j.

Nerlove desarrollé este modelo al comprobar que los estudios realizados
hasta entonces llegaban a la conclusién de que la respuesta de los agricultores
a los precios era muy pequefia, lo que parecia estar en contradiccion con la
experiencia de la politica agraria que se habia aplicado en Estados Unidos
con los programas de sostenimiento de precios. Para productos obtenidos a
partir de cultivos no anuales o para productos ganaderos, el modelo de
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Nerlove debe adaptarse en el sentido de que el primer precio que tiene
influencia sobre el precio esperado no-es el del periodo inmediatamente
anterior sino el correspondiente a otro previo, es decir:

Py=xpiPri n>1 [5]

=n

¢.2) Modelo de retardo polinémico: los modelos anteriores obtenidos a partir de la
hipétesis de Nerlove, han sido ampliamente aplicados y comprobados en
estudios relativos a la oferta, tanto de productos agricolas como de
ganaderos. Sin embargo, para determinados productos, sobre todo los
ganaderos, la hipétesis no siempre puede aceptarse. Segtin el citado autor, la
oferta depende de los precios de los periodos #-n y anteriores no teniendo
influencia los precios de los periodos comprendidos entre ¢ y #-n; pero, en
estos ultimos los precios también pueden influir sobre la oferta. Podemos
pensar que el precio esperado puede ser expresado por una férmula del tipo:

P't=5i BiPr1 (6]

en donde g; es cada vez mayor a medida que nos alejamos del periodo actual,
hasta llegar a un méximo correspondiente al periodo #-n en el que se toma la
decisién principal, a partir del cual va disminuyendo. Esta hipétesis puede
expresarse analiticamente a través de una forma polindmica para los

coeficientes iz
pi=artaitgi?. <0 [7]

d) Expectativas racionales: los modelos anteriores han sido a veces
calificados de ser tedricamente débiles, al depender en su
formulacion de parametros subjetivos. Los sujetos econémicos,
en este caso los agricultores, forman sus expectativas en funcién
exclusivamente de los valores pasados de la variable precio, segin
los modelos expuestos, es decir, sin acudir a ninguna teoria
economica que pudiera servir para predecir los valores. Pero, cuando
existe un modelo de comportamiento para la variable de expectativa,
es logico pensar que los agentes racionales lo utilicen para formar
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sus expectativas. Se pretendera convertir en endogena la variable de
expectativa mediante una formulacién teérica; dicho de otra forma,
se trata de considerar el sistema de ecuaciones formado por:
a) la funcion de expectativa, o esperanza matematica del precio (que
sera funcion de los precios habidos en afios anteriores),
b) la ecuacion de la oferta (funcién del precio esperado), ¢) la
ecuaciéon de demanda (funcién del precio real), y d) la condicion de
equilibrio entre oferta y demanda. De esta forma, suponiendo oferta
y demanda lineales, y empleando modelos simplificados, tenemos:

P't=Ep.] (Py)
gop=a+bPi+u
th=c-dPt
Qor = 049, [8]

(uy es el error respecto a la oferta planeada).
Si se resuelve el sistema se llega a una expresion del tipo

P't=3tpiPr1 [9]
donde
i = d/b (blb+d)! [10]

Aunque su resultado es similar al de expectativas adaptativas (unos
coeficientes de ponderacion decrecientes exponencialmente a medida
que nos alejamos en el tiempo), su concepcion e interpretacion son
muy diferentes, pues los coeficientes g no dependen de parametros
subjetivos, sino de los parametros objetivos de las curvas de oferta y
demanda.
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REVISION DE LA FORMACION DE EXPECTATIVAS DE PRECIO:
LA VARIABLE INFORMACION Y LA COMPOSICION DE EXPECTATIVAS

Vamos a determinar el modelo de maximizacion del beneficio de un
productor individual en funcion de la expectativa de la variable precio.
Dicha maximizacién en situaciéon de incertidumbre se asocia a la
utilizacién de la informacién (Lépez, 1986).

Se parte del supuesto de conocimiento de las otras variables
determinantes de las pérdidas y ganancias, en este caso del empresario
agrario (aproximandonos también a las particularidades del sector sobre el
que vamos a trabajar en el estudio empirico), como es el coste de los
factores y el volumen de produccién, y de la realizacion de estimaciones
del precio asumiendo el coste de toda la informacién disponible.

De esta forma, retomando la funciéon de beneficio bésica anterior [1],
para cualquier productor viene dada por:

B*=1*-c=P*0-C [11]

donde B* es el beneficio esperado, / *esla expectativa de ingreso, C es el
coste de la explotacion, P* es el precio esperado y O la cantidad producida.
El coste (C) estd compuesto por los costes fijos Cp, los costes de

produccion C(Q) y el coste de la informacioén C( D), donde () es la entrada
de informacién, con lo que vendra representado por la ecuacion siguiente:

C=Co+C1(Q)+CoAD [12]

Por su parte, el precio estimado P * en un periodo 1, se considera que, con
la diversidad de agentes e informacidn, puede pasar de la expectativa

basada en los retardos o precios histéricos P*RET, esto es E[Pf| (APt)]

2 Desde un punto de vista racional, ello supone el empleo de estadisticas e informes, de
ordenadores y programas de procesamiento de datos, etcétera; es decir, el uso de todos los
medios para aprovechar al méximo la informacién.
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. . . . . *
siendo j = 0, 1, 2..., hasta la expectativa racional del precio P" g4 con el
incremento en la entrada de informacién (o informacién corriente),
representado con la siguiente ecuacion:

P*= D P*RaC + U - kD P*RED [13]
O<ddD <l D>0, hD=0; fod =1)

Con esta concepcion la formacion de las expectativas, cuando la entrada de
informacién (o informacion corriente) () sea nula, el precio estimado se
basa s6lo en los precios retardados (o informacién historica), o sea,
A )=0, P*=P*per. En otro extremo, si (7 es infinita, la prediccién del
precio coincide con la expectativa racional, es decir, (=1, P*=p *RAC.
Con ello, sustituyendo ahora la ecuacién [12] y [13] por la variables
correspondientes en la funcion objetivo del productor, tenemos:

B* =@ P rac+ U - L P rer] Q- Cp- C1(Q) - C2AD [14]

Con la ecuacién anterior, la maximizacion del beneficio vendra
determinado por la condicién de 5B */5Q =0yde 53*/5[) = (, con lo que
se obtiene:

CI'@) = A P'RAC + (I - o{) P"RET) [15]
C2( = o/ [P*RaC - P"RETI [16]

De este modo, la ecuaciéon [15] supone que el coste marginal de
produccion equivale a la expectativa de precio. Por tanto, es la consi-
deracion del nivel 6ptimo de produccién en mercados de competencia
perfecta o donde los agentes (oferentes) aceptan el precio de mercado, s6lo
que por el desfase temporal en el ambito agrario entre la planificacion de la
produccidn y la venta tenemos que considerar la expectativa de los agentes
sobre dicho precio.
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Adicionalmente, en el nivel éptimo de produccion el coste marginal de
la informacion coincide con la entrada marginal de informacion, reflejado
en la ecuacién [16].

DETERMINACION DEL MODELO DE EXPECTATIVA

La planificacion de la oferta por parte de los productores agrarios se refleja
en la superficie de cultivo, puesto que el volumen de producciéon, en
muchos casos, puede desviarse de las estimaciones hechas por los
agricultores en el momento de la siembra o toma de decision respecto a la
oferta, en buena medida por la influencia de factores de tipo exdgeno,
como cambios climaticos, plagas, enfermedades, etcétera.

En el caso particular del sector hortofruticola objeto de andlisis, ya
hemos indicado el alto nivel de aplicacion tecnoldgica que permite un
elevado control de los factores de produccién, no obstante, vamos a
considerar la superficie como principal variable explicativa de los planes
que realiza el oferente, tratado aqui no individualmente, sino a nivel de
empresa productora-comercializadora muy orientada al mercado europeo y
bastante interconectada con las grandes cadenas de distribucién, como se
expuso en el primer apartado. El modelo de expectativa se completa con
las funciones del rendimiento, la oferta, la demanda y la ecuacién de
equilibrio del mercado.

a) En primer lugar, la funcién de la superficie de cultivo (que vamos a designar por
Sy), adaptada a nuestro sector, la especificamos de la siguiente forma:

logSy=a+b IogP*t +clog Sy +dlog Psus*t +elogT+ uy [17]

donde a es el término constante, P*; es el precio de expectativa, Sy; es la

. . . * . . . .
superficie del afio anterior, Psus ' es el precio de expectiva de los bienes sustitutos,
T es una variable de tendencia y u es la perturbacion aleatoria.

Vamos a centrar el estudio en cinco productos representativos de la
hortifruticultura en el sureste espafiol: pimiento, tomate, pepino, berenjena y
calabacin (para el periodo 1975-1998). La posibilidad de cierto grado de
sustitucion entre estas producciones, especialmente en relacién a los factores fijos
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de la explotacion, ha motivado el considerar como variable explicativa® Psus * (su
coeficiente debera tener signo negativo de acuerdo con la relacion del precio del
bien sustituto y la cantidad ofrecida del bien analizado). Por otra parte, la variable
de tendencia T trata de reflejar en cada caso la variacién de la superficie provocada
por una innovacién tecnoldgica en el producto, que permite sobre todo abaratar los
costes y ganar cuota de superficie respecto a los productos sustitutos.

b) En segundo lugar, se ha considerado la funcién de rendimiento (Ry), con la
siguiente especificacion:

log Ry =f+ g log P*¢ + hlog Psus®; + ilog T+ v; [18]

¢) A continuacion, la funcién de oferta vendra determinada por:
log Qot = log St + log Ry [19]

que se obtiene a partir de la definicion de la cantidad ofrecida
Q0 =S/ Ry
d) La funcién de demanda se especifica de esta forma:

log QD =j + klog P+ 11og QP41 + m log PE + z; [20}¢

donde QD es la cantidad demandada, j es el término constante, P; es el precio del
producto en términos constantes (deflactado por el Indice de precios al consumo),
0D, | es la cantidad demandada en el periodo anterior (para reflejar el ajuste
parcial de la respuesta de la demanda ante cambios en el precio de un afio a otro),

3 Esta variable indica de forma conjunta la influencia de los precios de los cuatro
productos sustitutos que se han tenido en cuenta, y se ha obtenido mediante las medias de
precios ponderadas por la cuota de superficie cada uno de ellos.

Las estadisticas sobre superficie, rendimiento y precios han sido facilitados por los infor-
mes anuales de la Consejeria de agricultura y pesca de Junta de Andalucia.

* En el caso de la demanda no se ha tenido en cuenta la variable correspondiente a
los bienes sustitutos, Psus;, ya que estudios recientes sobre el consumo de estos
productos hortofruticolas, realizados por Céspedes y De Pablo (1996), detectan la
escasa influencia de los precios de los bienes sustitutivos (o complementarios) sobre
la cantidad demandada.
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PE; es el indicador del producto o renta a nivel de la Unién Europea en términos
reales,’ y z; es la perturbacion aleatoria.

¢) Por ultimo, completando el sistema de ecuaciones hemos de considerar la condicion
de equilibrio del mercado:

0D =00= 0 [21]

A continuacioén se introducen las ecuaciones de la superficie de cultivo [17] y del
rendimiento [18] en la expresion [19], para obtener la oferta desarrollada. Después
introducimos la ecuacién obtenida y la funcién considerada para la demanda [20],
en la expresion de equilibrio [21], obteniendo con ello la funcién explicativa del
precio en un periodo ¢, como sigue:

logPy=[a+f-j+ (btg)log P*, + clog S;-] + (d+h) log Psus*t + (et+i) log T-
log Qp.1-mlog PE¢+ ug + vy -2 / k
[22]

En esta expresion obtenida [22], el precio de expectativa P*y, segiin lo expuesto en
el apartado segundo, viene determinado por:

P*t = p*a p*d - o [23]
RAC,t RET ¢

O<ad) <!; (>0, D=0, el =1)

5 Se ha empleado como indicador aproximado el producto interno bruto en términos
constantes a nivel de la Unién Europea (elaborado por la OCDE). La utilizacién de esta
medida se justifica en el hecho de que estamos analizando un sector hortofruticola muy
orientado al mercado europeo, donde comercializa los productos anteriormente
considerados, practicamente con una competencia residual por parte de otros paises y
regiones productoras, debido a que el grueso de las ventas se realiza en los meses de
invierno. Actualmente mas de un 50% de la produccién se destina a ventas al exterior,
siendo la mayor parte ventas intracomunitarias. De forma general, el consumo por los
paises miembros de la Unién Europea (incluido el mercado nacional) representa entre un
90% y un 95% del total.



146 EMILIO GALDEANO GOMEZ

(donde, como anteriormente se indicd, P*RAC,  es la expectativa racional del
precio, P*RET, ¢ es la expectativa del precio basada en los retardos, (¥ es la
informaci6n del periodo y o(¢¥) es el coeficiente de expectativa racional.

Con la consideracion tedrica de las expectativas racionales, se van a incluir
también la modificacién sobre las variables determinantes de las funciones de
oferta y demanda (cambios en la informacién de los precios, de la elasticidad
de la oferta y demanda, de la superficie de cultivo, de los rendimientos, etcétera).®
Debemos tener en cuenta que la experiencia de los agentes en los mercados
agrarios y el aumento en la utilizacién de medios en el procesamientos de
informacion por parte de éstos, dard lugar a una fendencia (T) en la utilizacion
de dicha informacién para elaborar expectativas (Tada, 1991).” De esta forma, el
coeficiente de expectativa se puede especificar as:

a= LD =dD=a0+ alT [24]

Expresando la expectativa racional del precio P*RAC, ¢, en términos de esperanza
matemdtica, en base a la informacién disponible (que vamos a designar por ¢,) se
puede expresar como sigue:

P*RaCt = EIP¢| @r-11= Er-1[P/] [25]

Sustituyendo ahora en la expresién [22], considerando la expectativa del precio
basada en la informaci6n en el periodo ¢-1:

Er-1lP] =[a+f-j+ (b+8) {(a0* aiT) log P*RAC,t + (I-atr-ai) log P*RET,1} + ¢
log Sy.] + (d+h) log Psus t + (e+i)log T-1log Qs - mlog Er. J[[PEf + us + v - zV k
[26]°

¢ Idea que se relaciona también con la teoria de los mercados eficientes (Rodriguez y
Ayala, 1992).

" Lo que implica el asumir una elasticidad precio no constante.

® En esta ecuacién no hemos descompuesto la estimacién sobre los precios de los
productos sustitutos (Psus*7) en funcién de las expectativas racionales y expectativas en
base a los retardos de dichos precios, puesto que como indicaremos a continuacion, para
simplificar basaremos esta estimaci6n sélo teniendo en cuenta la informacién histérica de
precios (retardos).
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Con lo anterior podemos obtener €l precio de expectativa racional en funcién de
las variables explicativas de la ecuacion [26]:

log P*RACt =[-a-f+j-(b+8) (I-a0-aiT) log P*RET¢ - c log St-1 - (d+h) log
Psus™; - (e+i) log T+ 1 log O] + m log Ey_j[PE{] - ug - v + 24/ [(b+8) a0+ a1 T) - K]

(27]

Por ultimo, incluyendo la ecuacién de formacién del precio de expectativa [23] en
la ecuacion de la superficie de cultivo [17], obtenemos la funcién siguiente:

IogSt—a+blogP *RET,t + bap (log P*RAC,t - log P RET.) +bal T
(IogP RAC,t-log P RET;)+cIogSt.] + d log Psus t+elogT+ us
[28]

Para llevar a cabo la estimacion de anteriores pardmetros, primero se ha procedido
a des(enninar las series correspondientes a las variables P*ng; b P*RAC, ty
Psus .

Para obtener P*REjj ¢ se han utilizado el modelo de expectativas adaptativas,
desarrolladas por Nerlove (1958), y uno de los modelos mas utilizados en anélisis
empiricos. Este modelo, como se expuso en el segundo apartado, se puede
expresar de la siguiente forma:

P*RETt=581- ! Prn=5piPrl [29]

donde gses el coeficiente de expectativa y toma valores comprendidos entre 0 y 1.
De este modo se ha optado por hacer diversas estimaciones dando los siguientes
valores: 5=0.1, 5~0.2, 5~0.3 ... 5=1.

El mismo método (con el objeto de buscar una simplificacién) se ha aplicado
para obtener las series de Psus *.

Asi, los coeficientes que resultaron més significativos® han sido 0.1, 0.2, 0.5 y
también 0.6. Para ello, se han aplicado los resultados a la ecuacién [17] de
superficie de cultivo.

® Los valores de s son bajos, lo que en principio esta acorde con las caracteristicas del
sector analizado, ya que se da esta circunstancia cuando el mercado presenta fuerte
inestabilidad en el precio (Otero, 1993).
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En tercer lugar, se han estimado las series de P*RAC, ¢ en base a la ecuacion
[27], es decir, hemos realizado una aproximacién de la expectativa racional del
precio mediante una regresion sobre las variables explicativas de la ecuacién
indicada:

P*RACt =AP*RET 1 St-1, Psus®y, T, Or.1, Er-1[PE{) [30]

En esta ecuacion de P*RAC, ¢ se han incluido también los valores esperados sobre
el PIB a nivel de la Unién Europea (PE;), ya que es una variable corrientemente
conocida y sobre la que se suelen hacer bastantes predicciones; es por ello,
que desde un punto de vista racional pueda ser utilizada (més que otras variables
macroecondmicas) por los agentes del sector agrario objeto de analisis. Los datos
reales han sido facilitados por Informacién estadistica del Banco de Espafia y,
dado que este centro no suele mantener los valores obtenidos en sus predicciones,
se ha optado por hacer una estimacién mediante técnicas de alisado (Holt-Winters,
con dos parametros).'®

Las series de P*RAC, ¢ obtenidas para los cinco productos considerados
(pimiento, tomate, pepino, berenjena y calabacin), se recogen en las graficas 1-5,
en los que se reflejan también los precios de mercado alcanzados (en pesetas
constantes o reales).

1 Se confirmé que no se archivan durante demasiado tiempo las datos de prediccién de
esta variable, y que ademds es usual la utilizacién de las técnicas de series temporales,
como las técnicas de alisado o los modelos ARIMA, para elaborar dichas predicciones.
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GRAFICA 1
Precio expectativa del pimiento
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Precio expectativa del pepino
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GRAFICA 3
Precio expectativa del tomate
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GRAFICA 4
Precio expectativa del calabacin

140
120
@ f [Co— EXPECTATIVA —+— REAL
E 100 :
< v é
7 % AN A *
z ® "‘i‘ | q\ N \ ,/li\ /;;Ft\
S g g / 2 N \ R
o + W /
£« ¥
8
20
)

75 76 77 78 79 B0 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 84 95 96 97 98
ANOS




ANALISIS DE LA FORMACION DE EXPECTATIVAS... 151

GRAFICA 5
Precio expectativa de la berenjena
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RESULTADOS Y CONCLUSIONES

La validez de los modelos propuestos para este sector hortofruticola
concreto, se obtiene a partir de la significacion de los parametros de
la ecuacién [28], sobre la hip6tesis de combinacion expectativa de precio
en la planificacion de la oferta (superficie de cultivo).

Los valores resultantes, empleando minimos cuadrados en dos etapas
(MC2E)," para los distintos productos (en el periodo 1975-1998) se reflejan
en la cuadro 1.

1 La utilizacion de este método viene justificada por la aparicion de correlaciones entre
el error de la prediccién, u; —de la expresion [28]— y el precio de expectativa
racional, P*RAC, ¢ Problema que suele surgir cuando P*RAC, ¢ es funcién lineal de las
variables que condiciona (como ha sido el supuesto de nuestro anélisis), como se refleja
en la ecuacion [27]. Una de las soluciones mas frecuentes a dicho problema, es recurrir
al estimador de minimos cuadrados en dos etapas, que genera un vector 6ptimo de
variables instrumentales (Novales, 1993).
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CUADRO 1
Coeficientes de la funcion superficie de cultivo

Coeficiente Pimiento Pepino Tomate Calabacin Berenjena
(5=0.1) (5=0.5) (5=0.6) (6=02) (5=0.1)
b 395" 052" 055" 2.15" 0.84°
(elasticidad corto plazo) | (5 74) (3.26) (2.53) 2.61) (1.92)
b/(1-c)
(elasticidad largo plazo) | [12-27] [0.72] [1.65] [2.86] [0.78]
boo 3.14" 0.12 0.24 0.07°
(5.01) (2.27) (2.25) (2.35)
b 0.01 0.03 0.03° 0.03
(1.87) (1.55) 2.22) (1.67)
d
-0.82" -0.21° -2.76° -2.08°
(-6.17) (-2.34) -197) | (-2.04)
¢ 1.18" - 0.01
(5.32) (1.53)
R’ (correg.) 0.84 0.78 0.96 0.93 0.64
h (Durbin) 121 030
0,, (Valores t-Student)
1.03 0.82 -0.12

Entre paréntesis aparecen los valores de la tStudent:

** Significativo al 1%.

* Significativo al 5%.

Para los casos en los que no se ha podido determinar lak de Durbin (por obtener un valor negativo para la raiz
cuadrada) se ha procedido a realizar la regresion de los residuos €) en el modelo original incluyendo como
explicativa dicho error desfasado un periodo. F el anexo, se incluyen, ademés, los resultados delfest ARCH (de
heteroscedasticidad) y el test de Bresush-Godfrey (de autocorrelacion residual).
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El vector de instrumentos se ha construido empleando las variable
enddgena desfasada (S;.;) y las variables explicativas desfasadas uno o dos
periodos, dependiendo si mejoraban o no la regresion. Para contrastar la
validez de las variables instrumentales se ha utilizado el estadistico
propuesto por Sargan (1983)," cuyos valores se recogen en el anexo.
También se ha realizado una prueba de Wald de las restricciones.

En base a los datos resultantes, podemos indicar que existe cierta
combinacién en la forma de elaborar la expectativas por parte de los
agentes (entidades productoras-comercializadoras) del sector hortofru-
ticola analizado, si tenemos en cuenta los valores obtenidos en los
coeficientes para producciones como el pimiento, el tomate y el
calabacin.”

A partir de ello, también podemos establecer la conexién de la
formacion de expectativas con la eficiencia del mercado y la utilizacion
“racional” de la informacion del mercado (Sheffrin, 1996), ademas de la
relacion que tiene el uso de dicha informacion con la elasticidad-precio de
la oferta.

En primer lugar, desde el punto de vista econdémico, la eficiencia
supone que la oferta y la demanda estan implicadas en la informacién que
se obtiene de las expectativas de equilibrio de los precios del mercado, de
forma que los agentes tomaran posiciones en base a esas expectativas. En

2 Sargan demostré que el estadistico Sp/C2E/oPus obedece, bajo la hipétesis nula de
validez de los instrumentos utilizados, una distribucién chi-cuadrada con grados
de libertad igual a p-k, siendo p el nimero de instrumentos y & el niimero de variables
explicativas del modelo original. SpfC2F se puede obtener como la suma explicada en
una regresion de los residuos en los instrumentos.

1 No obstante, los valores relativamente bajos en algunos coeficientes de determinacion,
junto al nimero reducido de observaciones, nos induce a pensar que puede ser
conveniente mejorar el modelo en futuros trabajos.

También, producciones como la del pepino o la de la berenjena, pueden presentar sesgos
en sus series de precios, ya que se trata de las hortalizas que, en cierto grado, han sido
afectadas por las restricciones a las exportacién impuestas durante el periodo transitorio
(tasas basadas en los precios de referencia, mecanismos complementarios de intercambios,
etcétera), tras la adhesion espafiola a la Comunidad Econémica Europea.
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nuestro caso, diversos estudios indican como el mercado de frutas y
hortalizas muestra signos de eficiencia en la formacién del precio."

En segundo término, se ha analizado la existencia de mayor
probabilidad de elaboracion de expectativas en el precio cuando hay
elevada elasticidad-precio (Tada, 1991), en base a la idea de que cuanto
mayor es la dependencia del beneficio del productor respecto al precio de
venta alcanzado, mayor sera su incentivo a elaborar dichas estimaciones o
expectativas. De este modo, hemos determinado las distintas elasticidades
(E), tomando la referencia de las funciones anteriores (superficie de
cultivo, rendimiento y oferta) y el radio de desviacion (cociente entre la
elasticidad de la demanda y la oferta), recogidas en el cuadro 2.

CUADRO 2
Valores elasticidad-precio a corto (c/p) y a largo plazo (I/p)

Elasticidad Pimiento Pepino Tomate Calabacin Berenjena
S (c/p) 2.90 0.61 035 1.18 1.20
R (c/p) 033 0.06 0.61 036 0.62
Q° (c/p) 323 0.67 0.96 1.54 1.82
Q° (c/p) -0.32 -0.08 -0.07 -0.11 -0.21
[Eo/Eo] 10.09 837 13.71 14.00 8.66
S (Up) 2.98 0.62 1.09 1.71 1.66
R (Up) 0.04 0.19 141 0.80 0.77
Q° (Up) 3.02 0.81 2.50 2.51 2.43

' Del trabajo de Galdeano y Jaén (1996) se deduce cierto grado de eficiencia (en sentido
débil) para productos como el pimiento o el calabacin.
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Los valores mas altos de la elasticidad-precio se alcanzan en las
producciones que, segun los resultados anteriores, muestran una mayor
relacion con las estimaciones de precios desde un punto de vista racional
(pimiento, tomate y calabacin). El importante valor de elasticidad, justifica,
en gran medida, la combinacién de los modelos de expectativas, en la
planificacion de la oferta.

En lineas generales, se confirman las precisiones hechas anteriormente
sobre la tendencia a la mayor utilizaciéon de la informacién en la
elaboracion de expectativas de precio por parte de las organizaciones
comerciales de productores, conforme la influencia del precio es mas
elevada y, por tanto, hay mayor riesgo de beneficio.

Por tanto, del analisis realizado se desprende que:

a) La composicion de expectativas de precio puede ser mas adecuada para
aproximarse a la realidad de sectores concretos, que las simples expectativas
racionales o los modelos basados solo en los retardos de precio. Esta
composicién supone, ademds, mas flexibilidad a la hora de establecer las
distintas hipdtesis sobre agentes determinados, teniendo en cuenta que
las posibilidades de actuacién en el mundo real también son muy diversas.
Especialmente, las funciones empleadas permiten reflejar los cambios en las
expectativas como consecuencia de las nuevas informaciones sobre las distintas
variables.

b) En este estudio hemos podido acercarnos a la formacién de expectativas de
precio en las empresas productoras-comercializadoras que realizan su principal
actividad en los mercados de la Unién Europea (UE). Se han explicado, en cierto
grado, la modificacién de las expectativas en estas entidades como consecuencia
en los cambios en la informacion sobre variables como la renta en el &mbito de la
UE, la superficie, los precios de los productos sustitutos o el rendimiento. No
obstante, con la utilizacion de otras variables y otra combinacion de expectativas
se puede llegar a otras conclusiones.

¢) Se deduce, por otra parte, como la eficiencia econdémica del mercado tiene una
relacién positiva con el empleo de la informacion corriente para la formacién de
expectativas, ya que, la oferta y la demanda estan implicadas en la informaci6n
que se obtiene de las expectativas de equilibrio de los precios del mercado. Asi,
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uno de los supuestos de este estudio ha sido, el partir de un mercado como el
hortofruticola, que presenta signos de eficiencia.

Por ultimo, se observa, también (al igual que en otros trabajos sobre el tema,
indicados anteriormente) cémo la racionalidad en la utilizacién de la infor-
macién, y consecuentemente en las expectativas, puede tener una relacién directa
con la elasticidad-precio de la oferta, puesto que la variabilidad del beneficio del
empresario depende bastante de las oscilaciones en los precios de venta.
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ANEXO

Contraste de Sargan de validez de instrumentos

157

Producto Grados (;)iek ;ibertad Valeor critico Estadistico
-, 0,
Xop-k (5%) (SMC26/ )
Pimiento 2) 5.99 0.01
Pepino @) 9.49 1.72
Tomate @) 9.49 0.04
Calabacin @) 9.49 0.01
Berenjena ) 11.07 2.07
Test de Wald

Producto Restricciones Valor critico Estadistico

@ X2q (5%) (gxF)
Pimiento %) 11.35 61.84
Pepino 6] 9.49 34.86
Tomate C)) 9.49 71.06
Calabacin @ 9.49 69.51
Berenjena 3) 7.81 10.14




158

EMILIO GALDEANO GOMEZ

Test de Autocorrelacion de los Residuos (Test de Breush-Godfrey)

Retardos Valores criticos Multiplicador de Lagrange (n *R02 ')
(5%)
Pimiento  Pepino = Tomate Calabacin Berenjena
) 5.99 3.03 1.02 4.65 0.46 0.56
3) 7.81 1.49 2.59 4.64 2.13 2.75
) 9.49 0.01 2.72 4.70 2.80 7.14
%) 11.07 5.60 3.20 4.77 3.07 7.42

Test de heteroscedasticidad (Test ARCH)

Retardos Valores criticos Multiplicador de Lagrange (n *R02 )
(5%)
Pimiento  Pepino  Tomate Calabacin Berenjena
) 3.85 0.16 0.31 0.30 0.02 0.89
) 5.99 0.19 0.75 042 0.26 0.74
3) 7.81 0.18 0.93 0.63 1.72 3.53
6] 9.49 0.50 0.82 0.70 3.77 322
®) 11.07 1.07 243 0.77 5.39 443
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