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RESUMEN

Este trabajo procura examinar la transmision y la formacion de precios de maiz entre los municipios
mato-grossenses durante el periodo delO4de enero de 2012 hasta el 11 de noviembre de 2016; para
ello se utiliza el Teste de Cointegracion de Johansen, modelo vectorial de correccion de errores,
descomposicion de la varianza y la funcién de estimulo — respuesta. Se concluye que el mercado del
maiz en Mato Grosso es integrado, aunque la Ley de Pecio Unico no es valida en el largo plazo.
Ademas, se concluye que los mercados centrales estan en los municipios de Campo Verde y
Canarana, ya que estos fueron identificados como variables exdgenas, a raiz de los resultados de la
descomposicion de la varianza. Finalmente, se evidencia que después de un cambio no previsto en
los precios de Campo Verde, los precios de Canarana, Diamantino, Nova Mutum, Sapezal y Sorriso,
crecen hasta el segundo dia, disminuyendo un poco luego del tercer dia y estabilizdndose a partir
del quinto dia del mes.

ABSTRACT

This work aimed to examine the transmission and price formation of maize among the
municipalities of Mato Grosso Estate during the period from the fourth of January, 2012 to eleventh
of November, 2016. For this, it was used the Johansen cointegration test, vector model of error
correction, variance decomposition and impulse response function. It was concluded that the maize
market in Mato Grosso State is integrated, but the Law of One Price was not valid in the long term.
In addition, it was concluded that the central markets were the Campo Verde and Canarana cities,
since this was pointed out as an exogenous variables, after the results of the variance decomposition.
Finally, it was evident that after an unanticipated shock in the prices of Campo Verde, the prices of
Canarana, Diamantino, Nova Mutum, Sapezal and Sorriso increase until the second day, decreasing
a little around the third day, and stabilize from the fifth day of the month.
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1 INTRODUCCION

El maiz es relevante en el contexto mundial dado su importancia tanto en aspectos de
naturaleza econémica como de seguridad alimentaria. Desde el punto de vista econémico, es un
insumo muy importante para la fabricacion de racidon en actividades como la porcicultura y la
avicultura, siendo el principal cereal producido en el mundo, seguido por el trigo y el arroz.

En el contexto internacional, América del Norte, el Este Asiatico y America del Sur, son las
tres principales regiones productoras de maiz con 423.748 mil, 281.354 mil e 130.894 mil toneladas,
respectivamente, en la cosecha 2016/2017. Entre estas regiones productoras, Estados Unidos, China
y Brasil son los tres productores mundiales con 386.748, 216.000 y 83.500 mil toneladas,
respectivamente (USDA, 2016a; 2016b).

Revisando el territorio nacional brasilero, el Estado de Mato Grosso es el mayor productor
sobre todo en cultivo de maiz de segunda cosecha del afio o safrinha. En el Estado el maiz de esta
segunda cosecha corresponde al 98,5% de la produccion estatal en la cosecha 2015 (IBGE, 2015;
2016).

Teniendo en cuenta lo que manifiesta el Instituto Mato-Grossense de Economia
Agropecuaria (IMEA, 2015), el avance tecnoldgico en los ultimos afios y la extensién del periodo
lluvioso son los principales factores que permiten una mejora en la productividad del maiz de
segunda cosecha anual. Con respecto a los principales municipios productores de maiz del Estado
se tiene que son: Sorriso, Nova Ubiratd, Sapezal, Nova Mutum, Lucas do Rio Verde, Primavera do
Leste, Diamantino y Campo Novo do Parecis (IBGE, 2015).

El proceso de formacién de precios de maiz en el mercado brasilero esta ligado a la oferta y
a la demanda del cereal y viene presentando cambios en los Gltimos afios con un crecimiento
significativo de la produccion en la segunda cosecha anual (CALDARELLI; BACCHI, 2012;
SANCHES et al., 2016).

De acuerdo con Sanches et al. (2016), ese aumento en la produccion de maiz en la segunda
cosecha del afio altera la distribucion geografica de la produccion, en la medida en que la Region
Centro-Oeste y el Estado de Paranad son los mayores productores, ejerciendo asi influencia en la
formacion de precios. Por el lado de la demanda, los autores citan que el aumento en las
exportaciones de maiz en los ultimos afios favorece que el mercado externo ejerza una mayor
influencia en el proceso de formacion de precios del producto puesto en puerto.

La integracion de mercados espacialmente separados esta ligada a la comercializacion de
commodity. Uno de los conceptos de integracion de mercados es el grado de transmision de precios
entre mercados espacialmente separados (FACKLER; GOODWIN, 2000; MEYER, 2003). Barros
(2007), propone que la elasticidad de transmisién de precios es importante en la medida en que: a)
Permite la determinacién de la relacion entre las demandas en los diferentes niveles del mercado; b)
Prevé el impacto en las modificaciones de precios hechas por los productores sobre los demas
agentes de la cadena de comercializacion, por ejemplo, los minoristas y los mayoristas.

Teniendo en cuenta lo ya expuesto surge la siguiente pregunta de investigacion: cdmo se da
el proceso de comercializacion de maiz entre los municipios del Estado de Mato Grosso? Asi
entonces, en este documento se tiene como proposito mostrar los resultados de examinar la
transmision y formacion de precios de maiz entre los municipios mato-grossenses durante el
periodo de 2012 a 2016.
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La hipdtesis de estudio es que Sorriso es el mercado central en Mato Grosso, 0 sea, es este
municipio que direcciona la formacion de precios en el Estado, debido fundamentalmente a que es
el mayor productor de maiz de Brasil y al hecho de que es alli donde se genera un ambiente de
negocios referentes a este cereal, de tamafio significativo.

Ademas de esta introduccion, el trabajo esta dividido en cuatro secciones mas. En la parte
dos se presenta el referencial tedrico que soporta el estudio; en la parte tres, se explica la
metodologia utilizada; en la parte cuatro, los resultados; y, en la parte cinco, se tienen las
conclusiones del estudio.

2 REFERENCIAL TEORICO

El presente estudio tiene como fundamento tedrico la Integracion de Mercados
Espacialmente Separados, Ley de Precio Unico (LPU) y Arbitraje Espacial. Con respecto a la
Integracion de Mercados Espacialmente Separados no hay acuerdo entre los estudiosos del tema
que permita conversar de una definicién comun para la “integracion de mercados”, siendo muchas
las definiciones encontradas para este término en la literatura, entre los cuales se destaca la
transmision de precios entre mercados espacialmente separados (MATTQOS, 2008).

De acuerdo con Zahniser (2005), la integracién es una extension en que algunos mercados
anteriormente separados estan ligados para formar un Gnico mercado. Segun el autor, la integracion
es visible en aumento de flujos de comercio a través de las fronteras. Conforme manifiestan
Gonzalez-Rivera y Helfand (2001), para que un mercado se pueda llamar integrado, ademas de que
en las localidades se tengan que comerciar las mismas mercancias, también deben comercializar la
misma informacion de largo plazo. Segun estos autores, otro factor preponderante en la definicion
de integracion de mercado es requerir la existencia de uno y solamente un factor integrado que sea
comun a todas las series de precios.

Para Baulch (1997), dos mercados con considerados espacialmente integrados si, en la
presencia de comercio entre ellos, el precio en el mercado importador se iguala al precio del
mercado exportador, adicionando el costo de transporte y otros costos en que se incurre por el
movimiento del producto entre los mercados. Matematicamente:

P+ K’ =P/ (1)
El comercio ocurre. Pero si
Pi+K’>P’ 2

No hay incentivo en el comercio, con P denotando el precio de la mercancia en el mercado
exportador en el periodo t, B’ refiriéndose al precio actuales de la mercancia en el mercado
importador, y K,” denotando los costos de transferencia en el mismo periodo.

Para Goodwin y Schroeder (1990), los mercados son definidos como integrados si los
cambios en los precios son totalmente reflejados en todas las localidades. Por otro lado, para



XXXI CONGRESO ALAS

URUGUAY 2017

- 8 Diciembre / Montevideo

Las encrucijadas abiertas de América Latina
La sociologia en tiempos de cambio

Federico (2007), dos mercados son identificados como espacialmente integrados cuando los precios
de dos (0 més) localidades son cointegrados.

Si un bien es negociable entre dos naciones, o si los mercados intermediarios son
indiferentes entre exportar o no de una nacién para la otra, entonces el mercado de ese producto
entre los dos paises es integrado. En términos microeconémicos, la integracion es una transferencia
Walrasiana del exceso de demanda de un mercado a otro o potenciales flujos fisicos de bienes.
(BARRETT, 2001; MCNEW, 1996).

Dejando que a; mida los choques de demanda en la localidad ¢ (0 sea, desplazamiento
paralelo por exceso de demanda), entonces la integracion entre cualquiera de las dos localidades, £
y j esté definida como:

fe}' = (aP}'faﬂi]f(aPefaﬂej =1 (3)

Por tanto, los choques de demanda son plenamente transmitidos a todas las localidades que son
integradas con la localidad donde el choque se origind. Esto es, los precios se mueven uno por uno
en los choques por exceso de demanda. Aun sin integracion, I;; = 0, de tal manera que ninguna
respuesta de precios ocurre en sitios separados. (MCNEW, 1996).

Partiendo de la diferenciacion entre el concepto de integracion espacial de mercado (esto es,
con la facilidad de negociacién), abordado por Barrett (2001), y el equilibrio espacial competitivo
(esto es una situacion en la cual los beneficios extraordinarios estan agotados por las fuerzas
competitivas, independientemente del resultado en el flujo de comercio entre los mercados), Barrett
y Li (2002) proponen cuatro situaciones de mercados diferentes:

1) Integracion perfecta, los retornos del arbitraje espacial se agotan y el arbitraje espacial puede

0 No ocurrir;

2) Equilibrio segmentado, donde no hay incentivo para el arbitraje espacial y, por tanto, no
ocurre el comercio;

3) Integracion imperfecta, donde los retornos del arbitraje existen y el comercio ocurre;

4) Desequilibrio segmentado, donde el incentivo para arbitraje existe pero no se explota.

Las dos primeras situaciones, integracion perfecta y equilibrio segmentado, son consistentes
con el equilibrio espacial y la integracion es mantenida apenas para la primera de esas situaciones.
Las dos Gltimas situaciones, integracion imperfecta y desequilibrio segmentado, son inconsistente
con la definicion de equilibrio espacial competitivo, aunque la tercera situacion describa mercados
integrados (BARRETT; LI, 2002).

Entretanto, la presencia de flujos de comercio directo no es una condicién necesaria pero
apenas suficiente para afirmar que dos mercados son especialmente integrados (FACKLER,;
GOODWIN, 2000; BARRETT, 2001; BARRETT; LI, 2002; SILVA; SAITH, 2012). Ya Fackler y
Goodwin (2000), Meyer (2004) y Silva y Saith (2012) definen la integracion espacial como un
grado de transmision de precios entre mercados espacialmente separados.
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2.2 Ley del Precio Unico (LPU) y Arbitraje Especial.

El arbitraje espacial es un mecanismo en que los agentes transportan producto entre regiones
dando respuesta a las diferencias de precios (GOODWIN, PIGGOTT, 2001). En mercados
competitivos el arbitraje implica que para un producto (commodity) homogéneo, suponiendo
ausencia de costos de transporte (costos de transaccion), o de barreras en el comercio, los precios en
dos mercados diferentes son expresados en una misma moneda como:

P =P*E (4)

Donde P es el precio doméstico; P*es el precio internacional del producto; y, E es la tasa de
cambio.

Esta es la ley de Precio Unico en su forma mas bésica y restringida. La Teoria de Paridad del Poder
de Compra (PPC) afirma que la tasa de cambio es proporcional a la razon de los niveles de precios
en los dos paises. (ARDENI, 1989).

Silva y Saith (2012), citando a Costa y Ferreira Filho (2000), exponen que en el corto plazo,
puede ser que ocurran desvios o desajustes entre los valores incluso hasta por encima de los costos
de transaccion; pero, en el largo plazo, los costos de transaccion tienden a converger para los
valores verdaderos, posibilitando que los precios de los bienes homogéneos sean iguales en los
diferentes lugares. Sin embargo, para mantener el mecanismo que permite la LPU, el arbitraje
espacial requiere de mercados libres, “sin restricciones” y perfectos, los cuales raramente son
encontrados en la realidad. (DUTOIT,; VILLAFUERTE; URRUTIA, 2009).

El fracaso entre dos o mas regiones en la adhesion a la Leu de Precio Unico puede ser
explicada por uno o mas de los siguientes motivos: las regiones no estan conectadas por el arbitraje;
existen impedimentos para tener un arbitraje eficiente, tales como tales como barreras de comercio,
informacidn imperfecta o aversion al riesgo; o, existe competencia imperfecta en uno o mas de los
mercados (SEXTON et al., 1991). Conforti (2004) destaca que la LPU también es influenciada por
los siguientes factores, posibilitando que no sea valida y, consecuentemente, tampoco lo sea la
integracion espacial de mercado: costos de transaccion y de transporte; poder del mercado; retornos
crecientes en la produccion; homogeneidad del producto y diferenciacion; tasas de cambio; y
politicas domésticas e internacionales.

2.3 Evidencias Empiricas En El Mercado Brasilero De Maiz

Chiodi (2006) analiza la integracion espacial del mercado de maiz entre el periodo de 1996 a
2004, para los Estados de Parana, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Santa Catarina, Goias, Rio
Grande do Sul, Sdo Paulo, Bahia, y Minas Gerais. La metodologia utilizada fue el teste de raiz
unitaria Dickey-Pantula, teste de cointegracion y de Johansen, testes de hipotesis sobre las
relaciones de cointegracion y teste de exogeneidad débil. Los resultados encontrados permiten a la
autora concluir que la LPU no es valida, aunque la mayor parte de las plazas de comercializacion
estudiadas sean perfectamente integradas.

Caldarelli y Bacchi (2012) analizan los principales factores que afectan os precios y las
cantidades comercializadas en el mercado brasilero de maiz durante el periodo 1967 a 2008, usando
los testes DF-GLS, de cointegracion de Johansen e VEC. Una de las conclusiones de los autores es
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que la formacion de precios a nivel de productor es muy dependiente de los precios al por mayor,
pues la elasticidad de transmision de precios es muy alta.

Cunha, Silva Neto y Scalco (2014) analizan la transmisién de precios de maiz con y sus
costos en el Centro Oeste Brasilero, los Estados de Goids, Mato Grosso y Mato Grosso do Sul,
durante el periodo comprendido entre abril de 2004 y julio de 2014, usando el modelo vectorial de
correccion de errores con threshold (TVEC). Los autores concluyen que para el maiz, en el periodo
analizado, los Estados de Goiés y de Mato Grosso son mas integrados que los surgidos cuando son
comparados Goias y Mato Grosso do Sul.

Mattos y Silveira (2015), estudian el impacto del crecimiento del maiz brasilero en la
segunda produccion del afio o “Safrinha”, en estacionalidad de precios, estdndares de la base de
transmision de precios nacional (en las regiones de Rio Verde, en Goias; Cascavel, en Parang;
Chapecd, en Santa Catarina; y Mogiana, en Sao Paulo), con el mercado internacional, durante el
periodo junio de 1995 a diciembre de 2014. Para analizar la transmision de precios se usan los
testes ADF, Phillips-Perron, testes de cointegracion y VEC. En lo referente a los resultados de la
integracion de mercado, el mercado brasilero de maiz es integrado al mercado internacional desde
2005, dado que es a partir de este periodo que hay un fuerte aumento de la produccion y en la
exportacion brasilera de este producto.

Sanches, Alves e Barros (2015) analizan la transmision de precios en el mercado del maiz
considerando las regiones de Campinas (SP), Cascavel (PR), Paranagua (PR), Ponta Grossa (PR),
Dourados (MS), Triangulo Mineiro, Rio Verde (GO), norte de Mato Grosso para los valores
ajustados de los primeros vencimiento de los contratos negociados con BM&F Bovespa y
CBOT/CME Group, durante el periodo de enero de 2009 a junio de 2015, usando el teste de
causalidad de Granger. Los autores concluyen que hay una mayor integracion del mercado brasilero
del maiz en el periodo.

Sanches et al. (2016) estudian las relaciones de causalidad y transmision de precios del maiz
en la region de Chapecd/SC con la region de Campinas/SP, Sorriso/MT, Cascavel/PR, norte de Rio
Grande do Sul, en el puerto de Paranagua y las cotizaciones de contratos futuros negociados en las
bolsas BM&F Bovespa y CME/CBOT, utilizando el teste de Johansen, de VAR vy el teste de
causalidad de Granger, entre dos periodos de analisis: enero de 2009 y diciembre de 2011; y de
enero de 2012 a junio de 2014. Los resultados indican que las plazas de comercializacién estudiadas
son integradas (porque hubo cointegracion), asi como también indican que Chapecd/SC es
influenciada por los precios de las demas regiones estudiadas.

3 METODOLOGIA

3.1 Fuente de datos y descripcion de variables.

Este estudio usa seis variables temporales con observaciones diarias relativa a los precios del
maiz en los siguientes municipios del estado de Mato Grosso: Sorriso, Sapezal, Nova Mutum,
Diamantino, Campo Verde, Canarana, en el periodo comprendido entre el 04 de enero de 2012 y el
11 de noviembre de 2016. La muestra totaliza 1146 observaciones. Se toman estos municipios
atendiendo al criterio de mayores productores del estado y, sobre todo, por cada region estatal,
conforme a la disponibilidad de informacion.
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Vale la pena sefialar que los datos del municipio de Nova Ubiratd, el segundo mayor
productor estatal, de acuerdo con la Pesquisa Agricola Municipal (PAM) en 2015, no son utilizados
en el presente estudio en razon a la inexistencia de informacion suficiente que cubran todo el
periodo analizado; los datos del municipio de Lucas do Rio Verde, en la Region Media-Norte estatal
y quinto mayor productor de Mato Grosso, conforme a la PAM, no fueron utilizados, porque Sorriso
es el mayor productor de esa region del Estado de Mato Grosso; y, finalmente, Campo Verde
sustituye a Primavera do Leste (principal productor de la Region Sudeste estatal), procurando evitar
la multicolinealidad perfecta en el analisis..

Los datos béasicos son extraidos del sitio web del Instituto Mato-Grossense de Economia
Agropecuaria (IMEA), que hacen referencia a los precios medios de pago a los productores. La
Tabla 1 da cuenta de las variables que son utilizadas en el estudio.

Tabla 1. Descripcion de variables

Variables Descripcion

LPSOR Logaritmo do precio de maiz de Sorriso
LPDIA Logaritmo do precio de maiz de Diamantino
LPCAN TLogaritmo do precio de maiz de Canarana
LPNMU Logaritmo do precio de maiz de Nova Mutum
LPCVE Logaritmo do precio de maiz de Campo Verde
ILPSAP Logaritmo do precio de maiz de Sapezal

Fuente: elaboracion propia.

3.2 Teste de raiz unitaria

Con el proposito de verificar la estacionalidad de las variables temporales empleadas en el
estudio, se usa el teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), que se expresa por la siguiente
ecuacion, conforme lo propone Enders (2009)

AY, = ay +yY,_, + Z?:g B;AY, 4, t & ®)

Donde el coeficiente de interés es ¥. La hipotesis nula es¥ = 0, o sea, la serie temporal y no
estacionaria en nivel e si ¥ << 1, el nivel es estacionario en el nivel 1.

Es importante mencionar el papel de los criterios de seleccion de desfase en la estimacion
del teste de raiz unitaria. Lutkepohl y Krétzig (2004) exponen los criterios existentes de seleccion
de drdenes de desfases y afirman que en general, estos procedimientos obedecen a la siguiente
estructura:

Cr(n) = logaZ(n) + cr(n)

Donde o2 oi(n) =T~ , 1, (n)? es un estimador de varianza de los errores basados en los residuos
i, () de Minimos Cuadrados Ordinarios (MQO) de un modelo auto-regresivo de orden n; c+ es
una secuencia indexada por el tamafio muestral; y () es una funcién que penaliza procesos auto

8
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regresivos (AR) de ordenes mayores. La cantidad éptima de desfases es aquella que minimiza el
criterio de seleccion. Asi, Litkepohl y Kratzig (2004) destacan tres tipos de criterios de seleccion:

AIC(n) = logdet(Z;(n)) + = nk> (6)
HQ(n) = logdet(E;(n)) + 1= n? (7
5C(n) =logdet(X;(n)) + lnﬁrnﬁ'g (8)

. . - - 2 ZloglogT logT . . -y .
Aqui, el término cr es igual a -, = e ——— para los criterios de seleccion de Akaike, Hannan-

Quinn y Schwarz, respectivamente. Lutkepohl y Krétzig (2004) afirman que, asintéticamente, el
criterio de Akaike superestima el orden de desfase con una probabilidad positiva; Hannan-Quinn
estima el orden consistente (plim p =p); y el criterio de Schwarz es fuertemente consistente
(plim p — p) en condiciones generales de que una variable es un proceso AR de un orden finito, y
un orden Maximo p,,,... €s mayor que el verdadero orden..

En el caso de que las variables sean no estacionarias en el nivel pero estacionarias en d
diferencias, se dicen que estan integradas de orden d (Y.~ I{d)).

3.3 Vectores autoregresivos (VAR)

Un modelo VAR usual describe los movimientos dinamicos de las variables endogenas a
través de sus propios valores pasados. Sea el siguiente sistema bivariado simple, conforme Enders
(2009)

V.= by — by Z, + 1Yy t a2+ & 9)

= byy — by ¥, 9 Yoy Ty Z,.y tez (10)

Aqui se asume que: a) ¥; y Z, son estacionarios; b) &y, y €z, son trastornos de tipo ruido
blanco con desviacién estandar de @y e gz, respectivamente; y c) {&y.} y {€z.} son trastornos no —
correlacionados del tipo ruido blanco. Las ecuaciones (9) y (10) constituyen un \ector
Autoregresivo (VAR) de primer orden, ya que el desfase mas largo es igual a 1.

Sin embargo, las ecuaciones (9) y (10) son la forma estructural o modelo primitivo de VAR,
en Y, tienen efecto simultaneo en £, y Z, tiene efecto simultaneo en Y. Para calcular el modelo es
necesario transformarlo. En la forma matricial las dos ecuaciones serian:

1 blﬂ] [Yr]_ [bll}] [7’11 Yiz [ - 1] Eyr
[bzi 1]1z.] by " Y21 Tzz] A +[Ezr]
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BX, = g+ 14X,y T &

Multiplicando cada uno de los lados de la ecuacion anterior por B~*, nos permite obtener un
modelo VAR en su forma estandar:

X, =A,+ AX,_, te, (1)
Donde A, =B~ I, = B! [b ] A, =B7'r, =871 1 Yl] ee,=B1 3—1['5?:]
¢ ° bygl’ ¥21 Va2 €.l

También es posible definir a;; como un elemento i del vector Ay; a;; como un elemento de

la linea i y columna j del vector A;; y ;. como un elemento i del vector e,. Usando esta notacion,
es posible re escribir (9) y (10) como

Y= a+tau Yo tapZ,  +eg (12)
Z,= Qgp t Ay Y g T apZ, ;) tey (13)

Notese como las ecuaciones (12) y (13) también estan en la forma estandar VAR.

3.3.1 Funcion Estimulo — Respuesta

Segun Enders (2009), la funcion estimulo respuesta del modelo VAR se expresa por me-
dio de una media-movil en que las variables ¥; y Z, son presentadas en términos de valores corrien-
tes y pasados de e,. e e,,, lo que le permite remontar el camino de varios choques sobre las varia-
bles del sistema. Por lo tanto, la representacion media movil es de la forma:

X, =p+XZ,4] e, (14)

En que x = [¥ Z]". En la forma estandar de VAR, se tiene

A R = i I 5
0
FEE el =

En que ¢4, (0), por ejemplo, mide el impacto instantaneo de los cambios de una unidad en
€z: Sobre ¥,y ¢,(2) es la respuesta en un periodo frente de un cambio unitario de €z, _4 sobre ;.
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3.3.2 Descomposicion de la varianza

Como se ha destacado por Enders (2009), es importante comprender las propiedades de los
errores de pronostico para descubrir las interrelaciones entre las variables del sistema. Examinando
apenas la secuencia {¥.}, se puede averiguar que el error de pronéstico de n periodos en adelante es:

YVien — EYepn = @14 (':'] Eyren T P11 (1]Eyr+n—1 +ot @y (“ - 1] Eyes1 T Piz (Djfzr+n
+ya (1) €zspg o+ Gy (n— Degsy (17)

Y la varianza del error de prondstico de Y., para n periodos en adelante se expresa como:

oy (n)* UY[‘:'bll(Dj + ¢y, (1) + @y (n— 171 + 07 [942(0)° + Py (1) + - +
$12(n — 1)7]
(18)

Por lo tanto, la descomposicién de la varianza puede ser interpretada como una proporcion
de movimientos en la secuencia debido a sus propios impactos frente a los choques en las otras
variables (ENDERS, 2009). Si los impactos en €z, no explican en nada la varianza del error de
prediccion de {¥;} en todo el horizonte de prevision, entones se puede decir que la secuencia {Y,} es
exogena. En este caso, la secuencia {¥,} evoluciona independientemente de los impactos de ¢z, y de
la secuencia {Z,}.

3.4 Teste de cointegracién y modelo vectorial de correccion de errores.

En el caso de que las variables sean integradas de orden 1, se hace necesario verificar si
estan cointegradas, esto es, la combinacion lineal entre las variables 1(1) sea I(0), proporcionando
asi la presencia de una relacion de largo plazo. Se usa el teste de cointegracién de Johansen, porque
el modelo es multivariado, en el caso del presente estudio. EIl estimador del teste de Johansen es el
de Méxima é o de Maxima Verosimilitud y este teste estd basado en la matriz inicial. Considere el
caso de n variables:

X, =A% _,+¢& (19)
E‘J'fr = ‘qlxr—l _Xr—l + £ (20)
AX, =nX, 4 t& (21)

En que X, y &, son vectores (n X 1); A es la matriz de parametros (n X n ); w es definido como

(A1 = 1I).

El nivel de  es definido como el nimero de relaciones de cointegracion. Asumiendo que
m = 0, entonces no existen combinaciones lineales de {x;.} que sean estacionarias y, por tanto, las
variables no son cointegradas. Con el propdésito de conocer el nUmero de vectores cointegrantes, se
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utiliza la estadistica de rastreo y de méaximo autovalor, que tiene las siguientes expresiones
matematicas (ENDERS, 2009):

Atrﬂ;o [T:] = _TE?=?"+1 lﬂ' (1 _‘i—:] (22)
L=(rr+1)=-T ln[l—m) (23)

en que A, son los valores estimados de las raices caracteristicas (también llamados de autovalores);
y T es el nimero de observaciones utilizadas. La hipétesis nula es de la estadistica de rastreo es que
hay un maximo r* vectores de cointegracion contra la alternativa de r >r", mientras que la
estadistica de maximo autovalor pone a prueba la hipétesis nula de que hay +* vectores de
cointegracion contra la hipétesis alternativa de que hay r*+1 vectores cointegrantes (BUENO, 2011;
ENDERS, 2009). Para la verificacién del nimero de desfases necesarios en un modelo multi-
ecuacional se usan los criterios de seleccion de orden ya explicados.

Una vez comprobada la presencia de cointegracion se estima el modelo vectorial de
correccion de errores (VEC). El VEC es expresado de la siguiente manera (ENDERS, 2009)

AX, = my+ X, + mAX, | +TAK, , + -+ AX,_ te (24)

donde m, es un vector (1 X 1) de términos de intercepto con elementos m,; 7; son las matrices de
los coeficientes con elementos 7;,(i) y representan los parametros de corto plazo; 7 es una matriz
con elementos 7 5, tal que una o0 mas ;, # 0 0 representa los parametros de largo plazo; y €, es un
vector (1 X 1) co elementos ;.. N6tese que los errores con tales que ;. pueden ser correlacionados
con &;,.

Hay dos puntos que merecen ser destacados (ENDERS, 2009): 1) Si todos los elementos de
7 son iguales a cero, (24) es un VAR tradicional en primeras diferencias. En este caso, no hay
modelo vectorial de correccion de errores, una vez que AX, no responde a los desvios en el periodo
anterior del equilibrio de largo plazo; 2) Su uno o mas 7, son diferentes de cero, AX, responde a
los desvios del periodo anterior del equilibrio de largo plazo. De ese modo, estimar X, como un
VAR en primeras diferencias es inapropiado, ya que X, tiene un mecanismo de correccion de
errores.

4 RESULTADOS

4.1 Resultados de estadistica descriptiva

Los resultados de la estadistica descriptiva mostrados en la Tabla 2, indican que en la media,
el precio de Campo Verde es mayor entre todos los analizados, siendo de R$19,9. Ya en lo referente
a la varianza el precio que presenta mayor varianza es el de Nova Mutum (38,06), seguido de
Diamantino (37,91), Campo Verde (36,87), Sorriso (36,84), Sapezal (34,06) y Canarana (30,12).
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Tabla 2. Resultados de la estadistica Descriptiva

Estadistica Descriptiva |[LPSOR |LPDIA |LPCAN |[(LPNMU |LPCVE LPSAP
Media 17,28 17.89 18,39 17,78 15,9 17.86
Desviacion Estandar 6,07 6,16 5,49 6,17 6,07 5,84
Varianza 36,84 37,91 30,12 38,06 36,87 34,06
Méximo 37.25 38 36.55 38.2 39.9 36.7
Minimo 7,63 8 10 7,83 10 8

Fuente: Elaboracion propia con base nos resultados de la investigacion.

Por otro lado, en lo referente al precio minimo, el de Sorriso presento el menor valor, siendo
de R$ 7,63, lo que puede estar relacionado con el hecho de que el municipio de Sorriso es el mayor
productor de maiz de Brasil, generando un menor costo de produccion y, consecuentemente, un

menor precio de comercializacion en comparacion con las demas plazas estudiadas.

4.2 Resultados econométricos

Los resultados del teste de raiz unitaria de la Tabla 2, indican que todas las variables fueron
estacionarias en primeras diferencias, en la presencia de constantes de tendencia, a un nivel de

significancia del 1%. Luego, todas as variables son 1(1).

Tabla 3. Resultados del teste ADF

Variables IEstadistica del teste ADF IDiscrepanoias*
En nivel
LPSOR -1,38 1
LPDIA -1,57 1
LPCAN -1,61 1
LPNMU -1,67 0
LPCVE -1,67 1
LPSAP -1,82 0
En primeras diferencias

LPSOR 317 0
LPDIA 3132 0
LPCAN -26,84 1
LPNMU -26,63 1
LPCVE -36,51 0
LPSAP 35,07 0

Fuente: Elaboracion propia con base en los resultados de la investigacion. * Criterio de seleccién de discrepancias

(BIC).
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Una vez se nota que todas las variables son I (1), se estima el teste de cointegracion de
Johansen con el propdsito de verificar la presencia de una relacion de largo plazo entre las variables.
Para hacer el procedimiento es escogida una discrepancia Optima, de acuerdo con el criterio de
seleccion de Schwarz.

Tabla 4. Teste de cointegracion de Johansen

Vectores Autovalor Teste Rastreo P-valor Teste Lmax P-valor
0 0,069522 238.33 0,0000 82,217 0,0000
1 0,047259 156,11 0.0000 55,238 0,0000
2 0,045574 100,87 0,0000 53,223 0,0000
3 0,027329 47.65 0,0001 31,617 0,0007
4 0,013051 16,034 0,0398 14,989 0,0362
5 0,000914 1,0441 0,3069 1,0441 0,3069

Fuente: Elaboracion propia con base nos resultados de la investigacion.

Los resultados indican la presencia de cinco vectores de cointegracion, una vez gue no es
posible rechazar la hip6tesis nula de la existencia de cinco vectores de cointegracion, al nivel de
significancia del 1%, por los testes Rastreo y Maximo Autovalor. La variable no cointegrada a las
demas es la de Campo Verde. Luego, se puede decir que hay una relacién de equilibrio de largo
plazo entre las variables y, consecuentemente, que el mercado del maiz en Mato Grosso es

integrado.

Ya que las variables son cointegradas, se estima el VEC con una discrepancia (de acuerdo
con el criterio de Schwarz), cuyos resultados se encuentran en la Tabla 5. Como los coeficientes
estan en logaritmo, se interpretan en forma de elasticidad.
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Tabla 5. Resultados del VEC

Relacion de cointegracion

Variables Coeficientes Erro Estandar
LSOR 1 0

LEDIA 0.019120 0079015

LPCAN 0,56792* 0,064533

LPNMU -0,48729* 0,068650

LSAP -0,43836% 0,062532

Coeficientes de corto plazo

e ;
Variables Coeficientes

LSOR -0,20144
LPDIA -0,066614
ERGATN -0,12004
LPNMU -0,0049573
TR -0,041295
L -21,9341
BIC 21,7799
HOE -21,8759

Fuente: Elaboracion propia con base nos resultados de la investigacion * Estadisticamente significativos al 5%.

Ahora, los resultados indican que si los precios de Canarana aumentan en un 1% los precios
de Sorriso aumentan en un 0,56% en el largo plazo. Por otro lado, si en Nova Mutum y Sapezal los
precios aumentan en un 1% en cada uno, los precios de Sorriso decrecen un 0.48% y 0.43% en el
largo plazo.

La descomposicion de la varianza de los errores de prondstico se estima para las seis
variables estudiadas durante el periodo 04 de enero al 11 de noviembre de 2016. Los resultados de
la Tabla 6 indican que transcurridos 20 dias después del choque no anticipado sobre la variable
LPCVE, 99% de su comportamiento depende de si mismo mientras que el 1% restante depende de
la variable LPCAN

Tabla 6. Descomposicién de la Varianza de los Errores de Pronostico en porcentajes de LPCVE*

Variable Periodo LPCVE LPCAN LPDIA  LPNMU LPSAP  LPSOR

LPCVE 1 100 0 0 0 0 0
5 99 0 0 0 0 0

10 99 0 0 0 0 0

15 99 1 0 0 0 0

20 99 1 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia con base nos resultados de la investigacion * Valores aproximados.
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La Tabla 7 evidencia los resultados de descomposicion de la varianza para los precios de
Canarana. En lo que se refiere a la variable LPCAN, los resultados indican que, transcurridos 20
dias después del choque no anticipado sobre la LPCAN, 66% de su comportamiento depende de si
mismo, mientras que el 29% lo hace de la variable LPCVE, el 3% de la variable LPDIAy el 1% de
cada variable restante

Tabla 7. Descomposicion de la Varianza de los Errores de Pronostico en porcentajes de LPCAN*

Variable Periodo LPCVE LPCAN LPDIA  LPNMU LPSAP LPSOR
LPCAN 1 2 98 0 0 0 0
5 21 75 1 1 1 0
10 26 69 2 1 1 1
15 28 67 2 1 1 1
20 29 66 3 1 1 1

Fuente: Elaboracion propia con base nos resultados de la investigacion. * Valores aproximados.

La Tabla 8 evidencia los resultados de la descomposicion de varianza para los precios de
Diamantino. Para la variable LPDIA, gran parte grande parte de sus errores de prondstico se
explican por variables externas, cerca del 57%, transcurridos 20 dias despues del choque inicial no
anticipado, la mayor parte de la varianza de LPDIA es atribuida a LPCVE (30%), seguida por
LPCAN (16%).

Tabla 8. Descomposicion de la Varianza de los Errores de Pronostico en porcentajes de LPDIA

Variable Periodo LPCVE LPCAN LPDIA LPNMU LPSAP  LPSOR
LPDIA 1 2 6 92 0 0 0
5 22 11 64 1 1 2
10 27 14 52 1 1 5
15 29 15 46 1 1 8
20 30 16 43 1 1 9

Fuente: Elaboracion propia con base nos resultados de la investigacion. * Valores aproximados.

La Tabla 9 evidencia los resultados de la descomposicion de la varianza para los precios de
Nova Mutum. Teniendo en cuenta a la variable LPNMU, los resultados indican que pasados los
primeros 20 dias luego del choque no anticipado sobre la variable en referencia, el 56% de su
comportamiento depende de si misma, el 44% de los errores de pronostico son explicados por
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variables externas, sobre todo por el precio de Campo Verde (LPCVE) que explica el 18%, seguido
del precio de Canarana (LPCAN), que explica el 15%, y el de Diamantino (LPDIA), con un 10%.

Tabla 9. Descomposicion de la Varianza de los Errores de Pronostico en porcentajes de LPNMU*

Variable Periodo LPCVE LPCAN LPDIA LPNMU LPSAP LPSOR
LPNMU 1 0 9 12 79 0 0
5 13 14 12 61 0 1
10 16 14 11 57 0 1
15 17 15 11 56 0 1
20 18 15 10 56 0 1

Fuente: Elaboracion propia con base nos resultados de la investigacion. * Valores aproximados.

La Tabla 10 de abajo, ilustra la descomposicion de la varianza para los precios de Sapezal.
De esta manera, los resultados indican como con los precios de LPSAP una vez recorridos 20 dias
después del choque no anticipado sobre la variable, el 53% del comportamiento depende de si
mismo, el 46% de los errores de pronostico son explicados por variables externas, donde tiene
especial importancia lo que ocurre con los precios de Campo Verde (LPCVE) que afecta en el 23%,
seguido de los precios de Canarana (LPCAN) con el 14%, y los de Diamantino (LPDIA), con el 7%.

Tabla 10. Descomposicion de la Varianza de los Errores de Pronostico en porcentajes de
LPSAP*

Variable Periodo LPCVE LPCAN LPDIA LPNMU LPSAP LPSOR

LPSAP 1 0 9 5 2 84 0
5 16 13 7 2 61 0

10 21 14 7 2 56 0

15 22 14 7 2 54 0

20 23 14 7 2 33 0

Fuente: Elaboracion propia con base nos resultados de la investigacion. * Valores aproximados

La Tabla 11 seguidamente ofrecida muestra la descomposicién de la varianza para el precio
de Sorriso. En lo referente a LPSOR los resultados dejan ver como después de corridos 20 dias
después del choque anticipado sobre esa misma variable, el 79% de los errores de pronostico son
explicados por variables externas, especialmente el precio de Campo Verde (LPCVE), que influye
en un 30%, el precio de Diamantino (LPDIA) con un 23% y el de Canarana (LPCAN), con el 13%.
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Tabla 11. Descomposicion de la Varianza de los Errores de Pronostico en porcentajes de LPSOR*

Variable Periodo LPCVE LPCAN LPDIA LPNMU LPSAP LPSOR
LPSOR 1 2 12 11 3 3 69
5 20 14 14 6 7 39
10 26 14 19 6 6 29
15 29 13 21 6 6 25
20 30 13 23 7 6 22

Fuente: Elaboracion propia con base nos resultados de la investigacion. * Valores aproximados.

Una vez hecho el analisis de la descomposicion de la varianza se puede decir que los precios
de Campo Verde y de Canarana son fuertemente exdgenos. Los resultados observados no se
esperaban, particularmente porque estos no son los mayores productores de sus regiones (Sudeste y
Nordeste estatal, respectivamente). Sin embargo, dado que en estos municipios hay un gran numero
de transformadores de maiz, lo que termina influenciando los procesos de formacion de precios. Por
lo tanto, se tiene la evidencia que en el periodo analizado estos dos municipios son los formadores
de precios de maiz en el Estado de Mato Grosso.

Ademas de estos procedimientos econométricos, se estima la funcién Estimulo — Respuesta,
ofrecida en la Figura 1.

Figura 1. Funcién Estimulo Respuesta de la variable LPCVE en LPCAN, LPDIA, LPNMU,
LPSAP e LPSOR.

1,02
1
0,98
0,96
0,94
0,92
0,9

0,88
0 5 10 15 20 25

Fuente: Resultados de la investigacion.
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La figura muestra en términos generales lo que ocurre en todas las demas plazas de
comercializacion, luego de que ocurre un choque no anticipado en los precios de Campo Verde.
Como puede observarse, los precios de Canarana, Diamantino, Nova Mutum, Sapezal y Sorriso
crecen hasta el segundo dia, disminuyen un poco en el tercer dia y se estabilizan a partir del quinto
dia del mes.

5 CONCLUSIONES

Este articulo tiene como objetivo fundamental examinar la transmision y la formacion de
precios de maiz entre los municipios mato-grossenses durante el periodo 2012 a 2016. Aspecto
singularmente importante de tener en cuenta, dada la importancia que esta actividad tiene no solo en
referencia a lo que ocurre en Brasil, sino del mundo en general. Los resultados obtenidos evidencian
que las variables son cointegradas, lo que permite concluir que el mercado de maiz en Mato Grosso
es especialmente integrado.

Ademas, después de la comprobacién de las plazas de comercializacion estudiadas son
integradas, desde el punto de vista econémico, se estima un modelo vectorial de correlacion de
errores (VEC), cuyos resultados muestran que si los precios de Canarana aumentaran en 1%, los
precios de Sorriso aumentan en un 0.56% en el largo plazo. De otro lado, si los pecios de Nova
Mutum y Sapezal, aumentan en 1% cada uno, los precios de Sorriso decrecen en 0,48% y 0,43%
respectivamente en el largo plazo. Lo que lleva a concluir que a pesar de haber integracion en el
segmento del maiz en el Estado de Mato Grosso, la Ley de Precio Unico no es vélida en el largo
Plazo.

También se estima la descomposicion de la varianza de los errores de pronostico y de la
funcion Estimulo — Respuesta. En cuanto al primero, los resultados indican que los precios de
Campo Verde y Canarana son fuertemente exdgenos, siendo que la primera variable corrobora el
resultado del teste de cointegracion. Asi, esas plazas de comercializacion son las principales
responsables en la formacidn de los precios de maiz en el Estado de Mato Grosso y, por lo tanto, la
hipotesis del presente estudio no es verificada.

En lo atinente a la funcion Estimulo — Respuesta, los resultados indican que después de un
choque no anticipado en los precios de Campo Verde, los precios Canarana, Diamantino, Nova
Mutum, Sapezal y Sorriso crecen hasta el segundo dia, disminuyen un poco el tercer dia y se
estabilizan a partir del quinto dia del mes.

Finalmente, la principal limitacién del estudio tiene que ver con los datos utilizados. De esta
manera, Se espera que en investigaciones futuras sean utilizados los precios de los demas
municipios mato-grossenses para caracterizar mejor el sector de comercializacion de maiz en Mato
Grosso, proporcionando informaciones detalladas a todos los agentes de comercializacion,
principalmente a los inversionistas.
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