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Integracion espacial del mercado del huevo en cinco
ciudades del pais

. Vi * , . , kk
Julio César Alonso José Javier Moran

26 de mayo de 2014

Resumen

En este documento se busca determinar si existen relaciones de largo plazo entre los precios
de los mercados locales de huevo de cinco ciudades del pais: Medellin, Barranquilla, Cali,
Bucaramanga y Bogota. La existencia de dicha relacién implica que se cumple la ley del tinico
precio, y que hay eficiencia en el intercambio de huevo entre regiones. Para determinar si esta
ley se cumple se hace un andlisis de las series de precios del huevo de las cinco ciudades para
el periodo 1999-2012. Dicho anélisis arroja que hay evidencia de raices unitarias, estacionales
v no estacionales, en los procesos generadores de los datos de los precios de las cinco ciudades.
A pesar de esto también se encuentra evidencia de cointegracién entre las series de precios, lo
cual es evidencia a favor de la existencia de integracion espacial de los mercados. Finalmente,
se encuentra no solo que hay una relacién de paridad de los precios del huevo entre la mayoria
de estas ciudades, sino también que todas las ciudades parecen ser mercados cuyos cambios
en los precios de equilibrio generan, eventualmente, cambios en los precios de al menos una
de las otras ciudades.

Palabras Clave: Arbitraje, ley de un solo precio, huevo, estacionalidad, integracién

espacial, cointegracion.
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1. Introduccion

Una de las lecciones de la teoria econémica del intercambio es que cuando se desarrolla
una misma actividad productiva en varias regiones existe una oportunidad para aumentar el
bienestar social en todas las regiones si se desarrolla un comercio eficiente entre ellas. Es decir,
cuando los mercados locales en cuestién estan interconectados en un gran mercado integrado.
Esto se debe a que cuando el comercio se desarrolla a un nivel eficiente, regird un tinico precio
de equilibrio para todos los mercados. En ausencia de costos de transaccién y de transporte,
este precio corresponderd simultaneamente al beneficio que se le concede al bien en el margen
y al costo en el margen més bajo de producirlo.

El mecanismo que permite el establecimiento de dicho tdnico precio de equilibrio es el
arbitraje. Esto debido a que, de presentarse eventualmente diferencias en los precios entre
algunos de estos mercados locales —que den lugar a posibilidades de ganancia para el comer-
ciante, y de intercambio mutuamente ventajoso entre mercados—, estas son explotadas por
los agentes econdémicos hasta que cualquier oportunidad de ganancia se agote, es decir, hasta
que la diferencia en precios desaparezca.

Naturalmente, el intercambio entre regiones implica costos de transporte, de negociacién,
y otros costos de oportunidad. Cuando se presenta una diferencia de precios entre regiones, y
esta diferencia es menor a dichos costos de transaccion, no habré incentivos para realizar el
arbitraje, pues la actividad no generaria ganancias. De todas formas, diferencias de precios
superiores a dichos costos si darian origen a oportunidades de comercio. Estas se explotarian
hasta que las ganancias se agoten. Esto es, hasta que el margen de precios entre regiones
sea exactamente igual a los costos de transaccién. Por tanto, la ley de un solo precio, en
presencia de costos de transaccion, implica que aunque no haya un tnico precio monetario
entre mercados locales, si habra una convergencia entre estos.

Sin embargo, para que el arbitraje sea socialmente eficiente, y se cumpla la ley de un solo
precio, deben darse varias condiciones, a saber:

» Competencia perfecta a nivel de los intermediarios. Esto es, debe haber una
gran cantidad de agentes dispuestos a realizar el intercambio entre regiones, de modo
que ningin comerciante interregional o arbitro tenga poder de negociacién. Todos los
agentes toman entonces los precios en los respectivos mercados locales como dados, y
basados en estos determinan si hay oportunidades de ganancia con el intercambio entre

regiones o no.

= Libre entrada de arbitros. No debe haber barreras de entrada, como barreras tecno-
l6gicas, que impidan la entrada de arbitros al mercado. De no suceder esto, facilmente
algunos arbitros podrian entrar en una forma de competencia imperfecta, con poder de

mercado.

= Los mercados no deben estar segmentados de ninguna forma. Claramente, la
integracion debe ser viable y técnologicamente posible. Sin embargo, puede haber obs-
taculos a que se dé cuando, por ejemplo, los costos de transaccién sean prohibitivos. Si el

comercio entre dos regiones resulta muy costoso, se necesitarian diferencias sustanciales



entre los precios para que surgieran oportunidades de ganancia mediante el arbitraje. En
este caso, el comercio rara vez —o nunca— surgira, y los mercados estaran naturalmente

aislados.

= Los bienes deben ser homogéneos. Esto debido a que cualquier grado de diferen-
ciacién del producto entre regiones - ya sea por que se percibe que presentan diferentes
calidades, caracteristicas fisicas o servicios diferentes; o por que los consumidores con-
ceden valor a los productos de marcas reconocidas o al lugar de origen —hace que sus
variedades sean valoradas de forma distinta por el consumidor. Cuando esto sucede, los
bienes producidos entre regiones no son sustitutos perfectos, y por tanto diferencias en
los precios del producto entre regiones no obedecerian solo a los costos de transporte,
sino también a diferentes valoraciones y/o costos de produccién del bien.

El cumplimiento de estas condiciones puede ser a veces dificil de observar directamente,
ya sea por que no se cuenta con mucha informacion de la industria o del nivel de comercio
interregional, o por que es muy dificil de medir. Sin embargo, si encontramos la forma de
saber que la ley del tnico precio se cumple, podemos garantizar con seguridad que estas
condiciones se cumplen. Esto es especialmente importante si queremos determinar si hay
competencia perfecta en el intercambio, lo cual es socialmente eficiente, y por tanto deseable.

El objetivo de este documento es determinar si la ley del tnico precio se cumple entre
cinco mercados del huevo en el pais: Barranquilla, Medellin, Cali y Bogota y Bucaramanga.
Es decir, si existe integracién espacial entre estos. A la luz de lo analizado previamente, se
examina en la segunda seccion del documento las caracteristicas e importancia del bien a
estudiar, el huevo, asi como las caracteristicas del mercado y de los agentes que intervienen.
En la tercera seccién, se describe la metodologia y pruebas a utilizar para determinar si hay
integracién espacial, asi como una breve descripciéon de los datos, correspondientes a las series
de precios de cada mercado local, en el periodo 1999-2010. En la cuarta seccién se muestran
los resultados de las pruebas realizadas, y en la quinta se concluye.

2. El Mercado del Huevo

El huevo de gallina es sin duda un producto relevante en la economia colombiana por
varias Razones. En primer lugar, es un componente tradicional en la dieta de muchos hogares
colombianos. De hecho, el DANE lo incluye como un bien de la canasta familiar, con un
peso del 0.74 en el calculo del IPC. En la canasta familiar, el peso de este bien en el gasto
decrece con el nivel de ingreso, teniendo un mayor peso en la canasta de ingresos bajos, con
un 1.07, un peso de 0.67 en la de ingresos medios, y uno de 0.3 en la de ingresos altos . En
segundo lugar, la industria a la que pertenece es descrito muchas veces como un impulsor del

crecimiento de la economia agricola. De acuerdo con Ruiz (2007):

“La industria avicola es uno de los sectores mds importantes de la economia nacional; es,

en su cadena productiva, el eslabon mds dindmico de la industria agropecuaria. La cadena



productiva comprende la produccion de cereales como maiz, trigo, sorgo y soya para la pro-
duccion de alimentos concentrados. Estos iltimos son otro eslabon de la cadena y representan
el 78 % de los costos del sector avicola. Finalmente estd la produccion de pollo y de huevos

para el consumo.”

De acuerdo con SIPSA, a lo largo de estas dos décadas, se ha mantenido practicamente
como un producto homogéneo, poco diferenciado. Esto, por un lado, debido a que si bien se
puede encontrar de forma natural en dos variedades, rojo y blanco, estas dos son consideradas
casi sustitutos perfectos por el consumidor colombiano, con una leve preferencia por el huevo
rojo. Sin embargo, esta preferencia no se ha manifestado notoriamente en los precios de ambas
variedades, los cuales han tendido a ser iguales o muy similares a lo largo del tiempo. Mas
bien, esta preferencia se ha manifestado en la progresiva desaparicion del huevo blanco en el
mercado. Finalmente, es necesario reconocer que en los ultimos afios algunos productores han
buscado diferenciar sus productos mediante enriquecimiento nutricional del huevo u otro tipo
de manipulaciéon. Sin embargo, estos productos ligéramente diferenciados parecen ser todavia
una parte muy pequena de la oferta total de huevo.

Por otro lado, no hay evidencia de un grado significativo de diferenciacién en la calidad
del huevo segun la regién del pais de la que proceda. Por tanto, tampoco hay diferencias en la
valoracién que los consumidores conceden al huevo, de acuerdo a su lugar de origen. Al menos
al nivel del productor, se espera entonces que no haya distincién alguna entre los huevos, y
por tanto que la diferenciacién no sea una fuente de poder de mercado’.

Respecto a la estructura del mercado al nivel del bien final, SIPSA describe a la produc-

cién de huevo de la siguiente manera:

“La produccion de huevo en Colombia abarca un amplio espectro de agentes, teniendo en
cuenta que no existen barreras tecnoldgicas para ingresar en el sector. Las técnicas de produc-
cion son de libre conocimiento, ademds, las instalaciones son sencillas y de facil ensamblaje.
Por su parte, las empresas productoras de alimento balanceado para aves han difundido, a
través de cartillas y capacitaciones, los conocimientos técnicos minimos necesarios para el
manejo y explotacion de las granjas avicolas, mientras que las plantas incubadoras han in-
corporado los mejoramientos genéticos en las razas que venden, redundando en una mayor
productividad. Este proceso productivo presenta economias de escala en la medida en que un
mayor nivel de produccion reduce los costos por unidad, en la adquisicion de insumos se ob-
tienen descuentos por volumen de compra o con la elaboracion del alimento, en las propias
granjas, se elimina el valor de la intermediacion. Ademds, el mayor volumen de operacion
permite asumir directamente la comercializacion, acortando la cadena de intermediarios y
mejorando la tasa de ganancia.”

Sin duda, la ausencia de barreras tecnolégicas o de otro tipo a nivel del productor favore-

1 Ademss, si bien dltimamente se estdn comercializando huevos bajo marcas reconocibles de productores o de
establecimientos de venta, esto sucede atin para una proporcién muy pequena de produccién de huevo del pais.



cen la competencia en el mercado, pues permitiria la entrada continua de productores —o su
salida— si en un determinado momento hay beneficios econémicos explotables —o pérdidas
econdmicas, respectivamente. Ademds, permitiria la existencia de un nimero lo suficiente-
mente grande de productores como para que ninguno tenga una participacién significativa
en el la produccién de huevo. Sin embargo, otro aspecto tecnoldgico que puede amenazar la
existencia de competencia perfecta en este nivel de la cadena productiva es la presencia de
economias de escala que no sean rapidamente agotables?. De acuerdo con Ruiz (2007) en
su estudio sobre el sector avicola colombiano, estas economias de escala en el sector avicola
pueden venir de una “optimizacion de la capacidad de albergue en los galpones”. Por otro la-
do, los productores podrian obtener ventajas en costos al producir a gran escala por razones
distintas a la tecnologia de produccién. Por ejemplo, la ventaja puede venir de la posibilidad
de adquirir una ventaja en la negociacién en la compra de insumos—Ilo que podria deberse a
la existencia de poder de mercado en el mercado de insumos—o por la posibilidad de realizar
una integracion vertical con productores del mercado de insumos—que solo seria rentable si
hay poder de mercado en ambas partes de la cadena. En todo caso, sea cual sea el origen de
la ventaja de producir a una mayor escala de produccién, deberia agotarse rapidamente para
que se de competencia perfecta en el mercado de huevo.

En la actualidad se puede observar que la produccién de huevo se desarrolla por muchas
firmas, que operan a diferentes escalas de produccién, desde pequenas y medianas granjas po-
nedoras hasta grandes plantas incubadoras. Esto puede implicar que las ventajas en la escala
son efectivamente agotables, en la medida en que los grandes productores no han desplazado
a los pequenos. Otra posibilidad podria ser la existencia de unos grandes productores con
poder de mercado y con costos marginales mas bajos que enfrentan la demanda resiudal que
deja una “franja competitiva” de productores de costos méds altos 3. Sin embargo, es necesa-
rio tener en cuenta que la existencia de competencia perfecta al nivel del productor no es
condicion suficiente ni necesaria para que haya integracién de los mercados. Es lo que pase a
nivel del intermediario lo que determina la posibilidad de integracién de los mercados locales.
Por tanto son las barreras a la entrada de distribuidores interregionales y las restricciones
tecnoldgicas para el transporte de este producto perecedero las que determinan la integracién
de los mercados regionales.

Respecto a la distribucién del huevo, SIPSA senala que, dentro de una region, esta depende
también de la escala de produccién. Existen entonces tanto productores de gran tamano que
han optado por hacer la distribucién directa, como granjas medianas y pequenas contratan
con un distribuidor independiente que lleve el producto al canal minorista. Ademads, parece

2Por rapidamente se hace referencia a que las economias de escala desaparezcan antes de que el productor pueda
afectar el precio de cierre con sus decisiones de produccion.

3La existencia de productores de muy pequeia escala, que atn practican la produccién a nivel artesanal, en
patios y solares, puede explicarse debido a que estos operan en pequenos mercados que no estan cerca de los centros
urbanos de estudio. Asi, estos productores pueden sencillamente vender su producto en las poblaciones rurales a
las que pertenecen, cuando estas sean de dificil acceso. Sin embargo, esta parte de la oferta no es relevante para la
integracién espacial de las cinco ciudades estudiadas, las cuales estdn conectadas entre si por una infraestructura
de carreteras o puertos.



que tampoco hay barreras a la entrada para ser un distribuidor, siendo la tecnologia necesaria
para el transporte no muy compleja’.

Aunque se sabe que existe comercio entre regiones, como entre Santander y la Costa
Atléntica, es poca la informacién que se tiene sobre los distribuidores interregionales como
para saber si el comercio a este nivel es desarrollado eficientemente. Es precisamente esto lo
que pretendemos determinar en el presente trabajo, examinando para ello el comportamiento
de los precios mensuales de cinco ciudades del pais: Cali, Medellin, Bogotd y Barranquilla y
Bucaramanga.

Estos cinco mercados locales tienen una particular importancia en el mercado nacional
del huevo. Como mencionan Montoya et al. (2010):

“la actividad se encuentra concentrada en 4 departamentos del pais: Cundinamarca, San-
tander, Valle del Cauca y Antioquia. Santander es el responsable del 25 % de la produccion
nacional de huevo y del 26 % de la produccion nacional de pollo; 10 municipios del depar-
tamento concentran el grueso de la oferta del sector y en ellos, segun el Observatorio de
Agro-cadenas de Colombia, se encuentran el 30 % de las granjas reproductoras-incubacion, el
27% de las granjas de engorde, el 15 % de las granjas ponedoras y el 13 % de las plantas de
beneficio del pais.”

Asi estas ciudades no son solo las capitales de regiones productoras de huevo, sino que
también, al ser cinco de los mayores centros urbanos del pais, también son importantes centros

de consumo de huevo.

3. Revision Bibliografica

El analisis de integracién espacial de mercados en Colombia mediante el uso de técnicas
de series de tiempo ya ha sido abordado previamente. Ramirez (1999) realiza un andlisis
de las series de tiempo anuales de ocho precios agricolas, para el periodo 1928-1990. De su
andlisis de cointegracion de las variables se destaca el importante papel que han tenido los
costos de transporte para explicar los diferenciales de precios entre regiones. Galvis (2002)
por su parte aplican el mismo andlisis de series para determinar si hay integracién espacial
entre los mercados de trabajo de las siete principales dreas metropolitanas del pais. Esto
tanto agrupando el tipo de trabajo como discriminando por el grado de educacién de los
trabajadores. Alonso y Montoya (2006) lo hacen para determinar si hay integracién espacial
entre los mercados locales de papa parda pastusa del Valle del Cauca —Cali, Palmira y
Tulud—, y entre estos y las ciudades de Manizales, Bogotd, Pasto y Armenia, encontrando
cointegracion en todos los casos. Alonso y Gallego (2010) utilizaron esta metodologia para el

4Sipsa describe a la tecnologia necesaria como: “Dependiendo del tamanio de la produccion, el transporte desde
las granjas se realiza en camionetas y camiones turbo, tipo 600 e incluso doble troques. La distribucion al interior de
las ciudades, normalmente, se hace con camiones turbo, con capacidad para 68.000 huevos, dirigidos a los mercados
mayoristas, y camionetas, con capacidad para 18.000 huevos, que distribuyen el producto en tiendas y supermercados
de barrio.” Sin duda esta tecnologia no es muy distinta de la que se necesita para distribuir otro tipo de productos,
por lo que no se esperaria que fuera una barrera a la entrada considerable.



caso de los mercados de carnes en las tres principales ciudades del pais, encontrando ausencia
de integracion espacial entre ellos. Un trabajo més reciente es el realizado por Campo and
Cubillos (2012), en el que se busca determinar si en promedio hay integracién espacial entre los
mercados locales, de forma que haya convergencia entre sus indices de precios al consumidor
5.

En todos estos casos, la metodologia utilizada para detectar integracién espacial es la
misma que la recomendada por Silvapulle y Jayasuyira (1994): Mediante la busqueda de
relaciones de cointegracién en el VAR de precios. La idea de esto es que, como se ha dicho
antes, si un grupo de mercados estan integrados espacialmente, sus precios a largo plazo deben
converger. Por tanto, guardan una relacién de largo plazo que las hace llegar a un equilibrio.
Es decir, estan cointegradas.

Estos autores sefialan que una vez encontrada una relaciéon de largo plazo entre mercados,
conviene saber que mercado es el que genera cambios en los demds, pues esto nos permitiria
entender los mecanismos de ajuste y de transmisién de los precios entre mercados cuando
se presenta un shock externo - como una alteracién a nivel macroeconémico - . Aqui, la
aproximacion que los autores utilizan la prueba de causalidad de Granger para detectar la

existencia de mercados lider.

4. Datos y Metodologia

Los datos a analizar, tomadas del DANE, serdn los precios mensuales nominales de un
huevo que enfrentan los consumidores en los establecimientos minoristas. Como puede obser-
varse en el grafico 1, el comportamiento de estas series de precios es creciente en el tiempo,
como era de esperarse. Adicional a esto, puede verse que, en un momento en el tiempo, las
series no difieren mucho en niveles entre si. Esto es un hecho congruente con la idea de que los
mercados locales del huevo no estan segmentados espacialmente, por lo que puede aparentar
ser el argumento mas contundente a favor de esta hipdtesis.

Lo anterior puede verse mas en detalle una vez que se estiman las relaciones de cointegra-

cion entre cada par de ciudades. Esto es, cuando se estima la ecuacién:

Pt =a+ BP;+ ¢ (1)

donde F,; es el precio de la ciudad a, Py, es el precio de la ciudad b, a + €; son los cos-
tos de oportunidad y de transaccién que enfrentan los arbitros para transportar el producto
entre ambas ciudades entre las dos ciudades, siendo a la media de estos costos en el tiempo
y siendo €; la parte de estos que es perturbada por factores no observables para el econo-
metrista. Estimando esta relacién mediante minimos cuadrados ordinarios, y corrigiendo la
autocorrelacién existente mediante la estimacion de una matriz de varianzas y covarianzas
consistente y robusta, puede intentar probarse la hipétesis de integracién espacial de los mer-
cados locales testeando la hipotesis de que el coeficiente asociado al precio de la otra ciudad

5Para una revisién bastante completa y més detallada sobre como las técnicas de series de tiempo han sido
aplicadas para el analisis de integracion espacial de los mercados se recomienda al autor consultar este articulo.
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Figura 1: Fuente: DANE, Célculos Propios.

no es estadisticamente distinto de uno. Esto pues, de ocurrir lo anterior, puede verse que las
relaciones de largo plazo entre las variables vendrian dadas por la ecuacion 1.

Los resultados de estas regresiones pueden observarse en la tabla 1. En dicha tabla se
muestran, por un lado, los coeficientes de la pendiente y del intercepto de una regresion del
precio del huevo en la ciudad que estd en la columna de la tabla con respecto al precio en la
fila de la tabla. A cada uno de estos parametros se le testea su significancia individual usando
el estimador robusto a heteroscedasticidad y autocorrelacién de la matriz de varianzas y
covarianzas de Andrews (1991). Por otro lado se reporta el R? de la regresién, y finalmente
el estadistico F con el que se testeo la hipdtesis de que el coeficiente del precio regresor
fuera estadisticamente igual a uno. Como puede verse, en la mayoria de los casos esta ultima
hipétesis fue rechazada con un 99 % de confianza. Solo en las relaciones de los precios de
Barranquilla con los precios de Bucaramanga y Medellin no se cumplié la relacién.

Que los precios de Barranquilla no muestren una relaciéon de largo plazo con los precios



de otras ciudades, tal que la pendiente en la regresién sea estadisticamente igual a uno, no
implica necesariamente ausencia de integracién espacial. Esto en especial teniendo en cuenta
que Barranquilla es la ciudad mas alejada de las otras ciudades en la muestra. En este caso, en
presencia de integracién espacial la convergencia de precios puede exixtir, pero puede tardar
mas de un periodo en ocurrir. Esto de hecho es congruente con el hecho de que los coeficientes
de las pendientes, si bien no fueron estadisticamente distintos de uno, si son estadisticamente
distintos de cero. Por otro lado, una mirada superficial a los coeficientes de las pendientes
muestra que estos nunca se desviaron mucho de la unidad. Asi, se podria intuir que las
desviaciones de la situacién de paridad interregional de precios no son de gran magnitud.

Relaciones de Cointegracion entre los Precios Minoristas Locales

Phbo Phba Phbu Phm Phe

Phbo constante 10.97 -9.884 46.5 R 8372 HHE

pendiente 0.8221 *** (0.8627 *** 0.7703 *** (0.6483 F**

R2 0.9566 0.956 0.9416 0.8776

F Restricciones 17.08  ***  7.85 K 13.89 KR 25,07 RRX
Phba constante -16.32 39.57 KR 7954 kX

pendiente 1.027  **¥*  (0.9222 FFF (7688 FF*

R2 0.9571 0.9535 0.872

F Restricciones 0.1586 2.123 5.818  **
Phbu constante 56.98  *FF 887 ok

pendiente 0.8853 ***  (.7628 ***

R2 0.9681 0.946

F Restricciones 7.342 ¥R 2891 oAk
Phm  constante 47.18  Fk*

pendiente 0.8311 ***

R2 0.909

F Restricciones 5.552 k¥
Phc constante

pendiente

R2

F Restricciones
(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 1: DANE. Caélculos propios.

Sin embargo, estd documentado que en presencia de raices unitarias en los “procesos gene-
radores de los datos” de las series, las relaciones de cointegraciéon dadas por ecuaciones como
la 1 pueden ser espurias. Esto es, aun cuando con los instrumentos econométricos y estadis-
ticos tradicionales —como son el modelo de regresion lineal y las correcciones a su matriz de
varianzas y covarianzas— determinen que hay evidencia estadistica a favor de una relacién
entre las variables de interés, dicha relacién puede ser en realidad ficticia, reflejando una co-
rrelacion en los datos que solo se mantuvo en la muestra observada pero que no se mantendra

en el tiempo. La cuestién sobre la existencia de una relacién de largo plazo entre las variables
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requerird entonces del uso de técnicas de series de tiempo que detecten, en primer lugar, si
existen raices unitarias, y en segundo lugar, si a pesar de ellas todavia pueden detectarse
relaciones estables y verdaderas entre las variables.

En primer lugar, debemos determinar entonces el orden de integracién de cada serie.
Dos herramientas comunmente usadas como punto de partida en el andlisis de series de
tiempo son las funciones de autocorrelacién y de autocorrelacion parcial de las series. Estas
pueden apreciarse en los graficos 3 y 4, respectivamente, en la seccion de anexos. Como
puede apreciarse en el grafico 3, las series parecen mostrar una autocorrelacién significativa
y persistente, vy que no da evidencia de hacerse igual a cero en el tiempo, manteniendose
signficativo con un 99 % de confianza incluso el coeficiente de autocorrelacién del rezago 36.
Sin embargo, al observar los coeficientes de autocorrelacién parcial en el grafico 4 —que
determinan la correlacién entre una observacion de la serie y otra separada k observaciones
en el tiempo, aislando los efectos de los otros rezagos— puede verse que solo el coeficiente
del primer rezago es estadisticamente significativo al 99 % de confianza. Un comportamiento
como el anterior es coherente con el que se esperaria de una serie integrada de orden 1, o I(1).

Antes de concluir lo anterior, se debe proceder a observar el comportamiento de las series
de precios diferenciadas un periodo. Esto con el fin de descartar la presencia de otra raiz uni-
taria. Las series diferenciadas pueden observarse en la grafica GraficoDiffPreciosHuevo.png.
Como puede verse, las series no parecen ser crecientes en el tiempo. Esto es coherente con la
expectativa de que no haya mas raices unitarias. Para confirmar lo anterior, nuevamente se
calculan las funciones de autocorrelacién y autocorrelacion parcial. Estas pueden observarse
en las gréaficas 5 y 6, respectivamente. En la grafica 5 puede observarse que el comporta-
miento autoregresivo de las serie diferenciada sigue presente, pero desaparece —se hace no
significativo— antes del rezago 18. Algo similar se observa en el comportamiento de las fun-
ciones de autocorrelacién parcial. Esto sugiere que si bien puede haber més rezagos en el DGP
de las series diferenciadas, estas no parecen tener mas raices unitarias. Asi, un analisis de las
ACF y PACF parece sugerir que las series son I(1).

Un analisis mas formal, y menos susceptible a variar segin las apreciasiones del investi-
gador, viene dado por los tests de raices unitarias. En este articulo se realizardn las pruebas
convencionales de raices unitarias ADF, (Dickey y Fuller, 1991), Phillips y Perrén (1988),
KPSS (Kwatkowsky et al, 1992), la prueba no paramétrica de Breitung, (2002), y la prueba
de Zivot y Andrews (1992) para casos de posible cambio estructural en las series. Como nues-
tras series son mensuales, hacemos adicionalmente la prueba de HEGY para detectar raices
unitarias estacionales. Lo que se busca con esto es determinar que todas las series tengan el
mismo orden de integracién, pues esto es necesario para las pruebas de cointegracion.

En segundo lugar, se estimaran modelos VAR para poder realizar las pruebas de cointe-
gracion.

Donde el vector de variables dependientes y; (enddgenas),estara compuesto por las series
de precios mensuales de un determinado bien. Este vector estard en funcién de un vector de
constantes, y de un vector de precios rezagados (variables exdgenas) del bien en todas las
ciudades. Por tanto, lo que se obtendra serd un vector de ecuaciones en forma reducida, en

11



g
]
= ..D.' [} ﬁ
| ;]
5 o= T e
=
' &
T I T T T L] T T ] T T T L] T
2000 2002 2004 2006 2008 2040 2012 2000 2002 2004 2006 2008 2040 2012
Time Time
£
- =
= =
£ - £ -
=y
¥ £
T v T T T T T ' T ] T T T T T
2000 2002 2004 2006 2008 2040 2012 2000 2002 2004 2006 2008 20410 2012
Time Time
=y
™
-
2
L =
=
l?
T ¥ T T T L] T

2000 2002 2004 206 2008 2010 2012

Time

Figura 2: Fuente: DANE, Célculos Propios.

donde los términos de error son procesos tipo ruido blanco.

Para determinar el orden del VAR (p), tomaremos como punto de partida el ntmero
de rezagos que minimice los criterios de informacién. Si no hay consenso entre los criterios
sobre el nimero éptimo de rezagos, buscaremos, mediante las pruebas de Autocorrelacién de
Portmanteau y Edgerton y Shukur (1999); el VAR con la menor cantidad de rezagos (mds
parsimonioso) que no tenga autocorrelacién ©.

Posteriormente, con los ordenes de los VAR obtenidos se realizaran las pruebas de coin-
tegracién de Johansen (1988). Dado que los VAR calculados contienen més de dos series de
precios, puede existir mas de una relacién de cointegracién. Las relaciénes de largo plazo (vec-
tores de cointegracién) que pueden encontrarse pueden no ser exdctamente como las dadas

por la ecuacién 1. De hecho, estas pueden adoptar la forma general:

6Los criterios de informacién seran realmente solo nuestro punto de partida. Si es posible encontrar un VAR

libre de autocorrelacién de un orden menor al sugerido por los criterios, serd este VAR el a utilizar.
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Puede verse que las relaciones de largo plazo tomarian la forma de la ecuacién 1 si solo uno
de los 3;P;; es estadisticamente igual a uno y los demas son estadisticamente iguales a cero.
De ser este el caso podriamos encontrar hasta tres vectores de cointegracién de este tipo. Sin
embargo, como ya se menciond, la integracién espacial puede ser tal que los precios converjan
o mantengan una relacién de largo plazo, pero que esta no sea exactamente como la dada
por la ecuacion 1. Esto, por ejemplo, ocurriria si hay una ciudad muy aislada de las demas
para la que tome un poco mas de tiempo reaccionar a cambios de precios en otras ciudades.
Por otro lado, dado que se estd trabajando con series a las que se les aplicaron distintos
filtros para remover de ellas las raices unitarias estacionales, dificilmente se encontrard una
relacion de cointegracién del estilo dado en la ecuacion 1. Asi, la existencia de vectores de
cointegracion como los de la ecuacién 1 no son una preocupacion en este articulo. La prueba
de cointegracién sugerira la presencia de integracién espacial de los mercados tan solo con la
existencia de al menos una relacion de cointegracién de las variables de precios.

Para dar soporte a las conclusiones de las pruebas de cointegracion de Johansen se rea-
lizarédn las pruebas de cointegracién de Engle y Granger, y la de Phillips y Oullaris (1990).
Finalmente, de concluirse que existe cointegracién entre las series de precios, se realizara la
prueba de Causalidad de Granger, usando para ello los modelos VAR estimados previamente
a la realizacién de la prueba de cointegracién de Johansen. En esta, se enfrenta un modelo
restringido, en el que precio de un bien en un mercado local esta solo en funcién de precios
anteriores en el mismo mercado (este modelo corresponde a la hipétesis nula de no causali-
dad); contra uno no restringido, en el que est4 el precio en un mercado en funcién de precios
anteriores de ambos mercados (correspondiente a la hipdtesis alterna de causalidad).

5. Resultados

5.1. Pruebas de raices unitarias no estacionales

Los resultados de la aplicacién de las pruebas convencionales de raices unitarias a las
series en niveles pueden apreciarse en la tabla 2. Como puede verse, la mayoria de las pruebas
revelan que todas las series de precios en niveles tienen al menos una raiz unitaria.

Esto implica que la observacién de un precio en un determinado mes seria igual a la
observacién del mes anterior, més el efecto de algin shock aleatorio. Las series de precios
siguen entonces paseos aleatorios con drift —pues la serie es creciente en el tiempo. Es decir,
los procesos tienen memoria, y por tanto no presentan un comportamiento estable en torno
a una tendencia. Los shocks exdgenos y aleatorios que surjan en algin momento del tiempo
cambiaran entonces el comportamiento de las series de precios para siempre.

Una aplicacién de las mismas pruebas a las series de precios diferenciadas en un solo
rezago —y que pueden observarse en la grafica — confirma, como puede verse en la tabla 3,
que no parece haber mds raices unitarias. Asi las series parecen seguir procesos I(1).
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Pruebas de raices unitarias
Series en niveles

variable ADF 3 PP 2 Breitung 3 KPSS 2 ZA

Bogota -0.07418 *  -3.053 0.09749 0.1303  *  -4.182
t=4 t=13

Barranquilla -0.1046 * -3.173  * 0.09087 0.06656 -4.275
t=4 t=13

Medellin -0.1323 * -3.101 0.09222 0.1267 * -3.213
t=4 t=13

Cali -0.1946  ** 4326 *F* 0.08945 0.1799  **  -4.348
t=4 t=13

Bucaramanga -0.1791  ** 4111 *** 0.09495 0.106 -3.882
t=4 t=13

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 2: DANE. Célculos propios.

5.2. Prueba HEGY de raices unitarias estacionales

Los resultados de aplicar la prueba de HEGY a las series en niveles, usando el criterio
de informacion de Akaike para decidir el nimero éptimo de rezagos en la regresion auxiliar,
pueden observarse en la tabla 16 en la seccién de anexos. Los resultados de aplicar la prueba
de HEGY a las series en niveles, usando el criterio de informacion de Schwarts para decidir
el nimero 6ptimo de rezagos en la regresién auxiliar, pueden observarse en la tabla 17 en la
seccion de anexos. Finalmente, también se aplica la prueba de HEGY a las series en niveles,
usando el criterio de eliminar sucesivamente los rezagos en la regresion auxiliar que no sean
significativos aunque sea al 90 % de confianza, partiendo desde el modelo mds general, hasta
que todos los rezagos que queden sean significativos. Los resultados de esta prueba pueden
observarse en la tabla 18 en la seccion de anexos.

En los tres casos en los que se usaron criterios de informaciéon se encontré la presencia
de raices unitarias estacionales. Ante esto se procedio a la aplicacién de los filtros necesarios,
sugeridos por la prueba, para que las series fueran I(1). Sin embargo, una aplicacién posterior
de la prueba indicé la presencia de otras raices unitarias estacionales. Se procedié entonces a
una aplicacién de los filtros que sugerian las segundas pruebas a la serie en niveles original.
Asi se procedié hasta obtener series que fueran I(1). Esto es, hasta obtener series filtradas a
las que, una vez aplicada la prueba de HEGY, no se pudiera rechazar al 90 % de confianza
la presencia de una raiz unitaria no estacional, pero si se pudiera rechazar con un 99 % de
confianza la presencia de cualquiera de las posibles raices unitarias estacionales para series
mensuales.

Asi, las raices unitarias, estacionales y no estacionales, encontradas en la series, bajo los
tres posibles criterios de informacién, se encuentran en las tablas 4, 5 y 6, respectivamente.

Dado que no hay un concenso entre los resultados de las pruebas sobre el orden de inte-
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Pruebas de raices unitarias
Series en diferencias

variable ADF 2 PP 1 Breitung 2 KPSS 1 ZA 1

Bogota -1.394  *FF 1143 FFF O 0.0002599  FFF 0.08305 -6.466
t=4 t=13

Barranquilla ~ -1.461  *** -11.34 *** 0.0001754  *** 0.05687 -5.653
t=4 t=13

Medellin -1.404  **F 12,61 FFF O 0.0002596  FFF O 0.001 -5.695
t=4 t=13

Cali -1.639  *** 12,73 F** 0 (0.0002771  FFF 0 0.1238 -5.883
t=4 t=13

Bucaramanga -2.14 k9465 *** 0.0001352  *** 0 0.05097 -5.627
t=4 t=13

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 3: DANE. Célculos propios.

Prueba HEGY de Raices Unitarias
Criterio AIC
Concluyendo con un 99 % de Confianza
Phbo Phba Phbu Phm Phe
No Estacional X X
Bimensual X

Cuatrimestral
Trimestral
Semestral
(5/6)\phi
Anual

e T I
el T I e
R T I e

Tabla 4: DANE. Célculos propios.

gracién estacional de las series, se tomaran las tres posibles conclusiones para cada serie y
se intentara hacer pruebas de cointegracién con los tres grupos de series resultantes. Asi, de
encontrarse resultados similares entre las tres pruebas, se habra asegurado que estos son ro-
bustos a errores en la especificacion de las series. Sin embargo, para poder aplicar las pruebas
de cointegracién convencionales previamente mencionadas, es necesario que las series a usar
tengan el mismo orden de integracién, y que estén libres de raices unitarias estacionales. Por
tanto, se procede a aplicar filtros a las series con raices unitarias estacionales, hasta que las
series queden con un orden de integracién I(1). Finalmente, como puede verse en las tablas
19, 20 y 21 en la seccién de anexos, una aplicacién de la prueba de HEGY a las series filtradas
muestra que estas quedaron libres de raices unitarias estacionales.
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Prueba HEGY de Raices Unitarias
Criterio BIC
Concluyendo con un 99 % de Confianza
Phbo Phba Phbu Phm Phe
No Estacional X X X X
Bimensual X

Cuatrimestral
Trimestral
Semestral
(5/6)\phi
Anual

e T I I

Tabla 5: DANE. Célculos propios.

Prueba HEGY de Raices Unitarias
Criterio SIGNF
Concluyendo con un 99 % de Confianza
Phbo Phba Phbu Phm Phc
No Estacional X X X
Bimensual X

Cuatrimestral
Trimestral
Semestral
(5/6)\phi
Anual

Sl T BRI
ST B R

Tabla 6: DANE. Caélculos propios.

5.3. Estimacion del VAR

Para poder realizar las pruebas de cointegracion de Johansen se procede entonces a buscar
el modelo VAR mads parcimonioso libre de autocorrelacién para estos tres casos. Sin embargo
no fué posible encontrar un VAR que cumpliera con estas caracteristicas y que contuviera
a las cinco posibles series de precios. Para el caso de las series a las que se les aplicaron los
filtros estacionales sugeridos por una prueba “HEGY-aic”, no pudo encontrarse més que diez
posibles parejas de series de precios para los que existiera un VAR libre de autocorrelacién.
Esto aun cuando se permitiera la presencia de dummies estacionales en el VAR. Por otro lado,
si se encontraron dos modelos VAR que contenian a un subconjunto de cuatro ciudades con
los otros criterios. El primer modelo VAR, estimado para las series filtradas sugerencias de la
pruba “HEGY-bic”, incluye a todas las series salvo a la de Villavicencio. Este modelo es un
VAR de orden 5. El segundo modelo, en el que se aplican los filtros sugeridos por la prueba
“HEGY-signf”, incluye a todas las series salvo a la ciudad de Cali. Este modelo es de orden
4. Ambos modelos pueden observarse en las tablas 22 y 23, respectivamente, en la seccién de
anexos.

Los resultados de las pruebas de autocorrelacién de Pormanteau y de Edgerton y Shukur
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(1999) realizadas sobre estos modelos pueden observarse en la seccién de anexos, en las tablas
24 y 26. Estas muestran que en los 20 primeros rezagos del VAR 1 no se puede rechazar nunca
la hipétesis de no autocorrelacién con un 99 % de confianza. En el VAR 2 en al menos 19 de los
primeros 20 rezagos no es posible rechazar la hipétesis nula de errores no autocorrelacionados
al 99 % de confianza.

También se realizaron pruebas de heteroscedasticidad multivariadas del tipo ARCH-LM
para los modelos VAR 1y VAR 2. Los resultados de estas se encuentran en la seccién de anexos
en las tablas 25 y 25. Como puede verse, ambas sugieren que ambos modelos tienen problemas
de heteroscedasticidad. Aunque las pruebas de cointegracién de Johansen son robustas a
la heteroscedasticidad, otras pruebas estadisticas que se realizaran posteriormente en este
documento si requieren de modelar correctamente la matriz de varianzas y covarianzas del

VAR. Por tanto se modelaron las varianzas de los errores con modelos GARCH.

5.4. Pruebas de Cointegracion de Johansen

Con estos modelos VAR se realizaron pruebas de cointegracion de la traza y del méaximo
valor propio de Johansen. En ambos casos, con la prueba de la traza, se encontré evidencia
a favor de la existencia de al menos una relacién de cointegracién entre las variables, y en el
VAR 1 incluso se encontré una segunda relacion de cointegracién. Con la prueba del maximo
valor propio no se pudo rechazar la hipétesis nula de no cointegracién para el modelo VAR
1, pero si para el modelo VAR 2.

Pruebas Cointegracién de Johansen VAR 1

Trace Eigen
No. Relaciones Estadistico Estadistico
4.174 4.174
2 16.72 12.54
1 34.2 * 0 17.48
0 53.28 0 19.09

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 7: DANE. Célculos propios.

Como puede verse, los resultados de las pruebas de la traza en ambos modelos VAR
parecen sugerir que se puede concluir que hay cointegracion entre las series de precios, y
que esta cointegracién es robusta a la especificacién del DGP que modela el comportamiento
estacional de las series. Sin embargo, dada la falta de conscenso entre las pruebas de la traza
y del maximo valor propio para el caso del VAR 2, serd necesario consultar mas pruebas de

cointegracion antes de hacer conclusiones sélidas sobre la integracién espacial de los mercados.
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Pruebas Cointegracién de Johansen VAR 2

Trace Eigen
No. Relaciones Estadistico Estadistico
3 5.485 5.485
2 11.44 5.956
1 25.26 13.82
0 60.58 ek 35.32 ook

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 8: DANE. Caélculos propios.

5.5. Otras pruebas de cointegraciéon

Finalmente, para confirmar los resultados de integracién espacial soportados por las prue-
bas de cointegracién de Johansen aplicadas sobre el VAR 2, y por la prueba de la traza
realizada sobre el VAR 1, se realizan otras pruebas de cointegracion. Esta vez se realizan
pruebas para probar la cointegracion de las series de precios de las cinco ciudades al tiempo.
Sin embargo, nuevamente serd necesario que las pruebas se realicen sobre series libres de raices
unitarias estacionales. Por tanto, se realizan pruebas sobre los tres grupos de series resultantes
de aplicar el filtro estacional sugerido por cada uno de los tres criterios de informacién usados
en la prueba de HEGY .

La primera prueba de cointegracién a aplicar es la de Engle y Granger. Esta prueba no
es mas que un proceso en dos etapas. En la primera etapa se estima por MCO la relacién
de cointegracién de interés. Esto con el fin de obtener la serie de los errores estimados de
la regresion. En la segunda etapa se hace una aplicacién de la ya mencionada prueba de
raices unitarias ADF a esta serie de errores. Si se encuentra evidencia que permita rechazar
la hipétesis nula de raiz unitaria entonces se concluye que las series estdn cointegradas. Es
bien sabido que las conclusiones de esta prueba dependen de cual sea la variable dependiente
en la regresién de cointegracién estimada en la primera etapa. Asi, se realizan cinco pruebas
de cointegracién, siendo la variable dependiente en cada una de ellas la serie de precios de
una ciudad distinta. Dado que los resultados de la prueba pueden ser sensibles a la eleccion
del niimero 6ptimo de rezagos en la regresion auxiliar, se realizan pruebas con los ndmeros
de rezagos sugeridos por los criterios de informaciéon convencionales.

Los resultados de estas pruebas pueden verse en la tabla 9. Como puede apreciarse, en
todos los casos en los que la variable dependiente es la serie de precios de la ciudad de Cali
se encuentra evidencia de cointegracién, al menos al 90 % de confianza. Por otro lado, con un
99 % de confianza no se puede rechazar la hipdtesis nula de ausencia de cointegracién entre
las series en ninguna de las pruebas en las que la serie de precios de Bogota era la variable
dependiente. Estos dos resultados son robustos a la eleccion correcta del ntimero éptimo de
rezagos en la regresion auxiliar y a la correcta especificacion del DGP de las series —es decir,

de modelar su comportamiento estacional. Los resultados de las otras pruebas si parecen ser
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sensibles a estos factores.

La segunda prueba alternativa a realizar es la Prueba Pu de Phillips y Ouliaris. La idea
de esta prueba es la misma de la de Engle y Granger, mas ahora se utilizara la prueba de
Phillips y Perron (1988) para realizar la prueba de raices unitarias sobre la serie de residuales
en el segundo paso del proceso. Nuevamente, los resultados pueden ser sencibles a la eleccién
de la variable dependiente en la regresion del primer paso. Por tanto se realizara esta prueba
para todos los casos posibles. Ademés se realizardn pruebas para los tres grupos de series
filtradas, y para dos posibles elecciones de los parametros de truncacién de los rezagos.

Los resultados de esta prueba se encuentran en la tabla 10. Como puede verse, los resulta-
dos de esta prueba son muy similares a los de la prueba de Engle y Granger. Nuevamente casi
todas las especificaciones —esta vez salvo por las realizadas con el grupo de series filtradas
segun lo sugerido por la prueba “Hegy-bic— permiten rechazar la hipétesis nula de ausencia
de cointegracién, al menos al 90 % de confianza, cuando la variable dependiente es la serie de
precios de Cali. También, nuevamente puede encontrarse la misma conclusién para el caso en
que la serie de Medellin es la variable dependiente cuando las series testeadas son las creadas
con base a los resultados de la prueba “Hegy-bic”, asi como para los casos de las ciudades de
Barranquilla y Bogota cuando las series testeadas son las creadas con base a los resultados
de la prueba “Hegy-signf”. Finalmente también aqui ocurrié que en todas las pruebas no se
pudo rechazar la hipdtesis nula de no cointegracién para el caso en que la serie de precios de
Bogota es la variable dependiente.

Una dltima prueba de cointegracién a realizar es la prueba Pz, también de Phillips y
Ouliaris. En este caso, al igual que ocurre con las pruebas de Johansen, los resultados serdn
independientes de la eleccién de la normalizacién de la relacién de cointegracién a testear.
Esto es, no importa cual sea la eleccién de la variable dependiente. Los resultados de la prueba
se encuentran en la tabla 11. En este caso, para ninguno de los tres grupos de series, y para
ninguno de los criterios de elecciéon del pardmetro de truncamiento de los rezagos, se pudo
rechazar, siquiera con un 90 % de confianza, la hipdtesis nula de no cointegracién.

Antes de concluir, cabe destacar que las pruebas alternativas de cointegracién realizadas
en esta seccion son inferiores a la prueba de Johansen en varios aspectos. El primero de
ellos, concerniente a las dos primeras pruebas alternativas a realizar, es que, como se vid, son
sensibles a la escogencia de la variable dependiente. El segundo es que las tres solo prueban
la existencia de una tnica relacion de cointegracién, en tanto las pruebas de Johansen tienen
en cuenta que pueden existir hasta tres vectores de cointegracién entre las series de precios
de las cuatro ciudades de cada VAR. Asi, se dard prioridad a los resultados de las pruebas de
Johansen.

Considerando entonces que las pruebas de Johansen concluyen la existencia de cointegra-
cién entre las variables, y que las mayoria de las demas pruebas muestran evidencia similar
para varias especificaciones de la relacién de cointegracion, se concluira entonces que las series

de precios estdn cointegradas.
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5.6. Pruebas de Causalidad de Granger

Habiendo concluido que existe cointegracién entre las series de precios, se procede a exa-
minar la naturaleza de esta relacién. Para esto se realizaron, con los VAR estimados en la
seccién 5.3, pruebas de causalidad de Granger. Con esta prueba testeamos la hipdtesis nula
de que la serie de precios de la ciudad x no causa, a lo Granger, a las otras series de precios,
contra la alternativa de que causa a al menos una de ellas. Los resultados de estas pruebas,
para el VAR 1, se encuentran en la tabla 12.

Puede verse que con un 95 % de confianza en todos los casos se pudo concluir que una de
las series de precios causa, a lo granger, a al menos una de las otras series de precios. Ademads,
que todas las series de precios guardan una relacién de causalidad instantanea con al menos
una de las demds con un 99 % de confianza. Los resultados de la prueba de causalidad de
granger para el VAR 2 se encuentran en la tabla 13. Las conclusiones son similares a las
obtenidas para el VAR 1.

Un inconveniente con la prueba de causalidad de Granger es que no permite saber que
variable estd antecediendo a que otra. Mds especificamente, no permite determinar si cambios
en una ciudad anteceden a cambios en la otra directamente, y no através de la influencia en los
precios de las demas ciudades. Un intento de averiguar si cambios en la ciudad X anteceden
a cambios en la ciudad Y, ceteris paribus, puede ser el de realizar un test de significancia
conjunta de los coeficientes de los precios rezagados de la ciudad x en la ecuacién del VAR en
la que la ciudad Y es la variable dependiente. Estas pruebas, realizadas en los VAR 1 y VAR
2, pueden verse en la tabla 14 y 15, respectivamente. Estas tablas se leen como la variable en
la fila causando a la variable en la columna.

Es de resaltar que en ambos grupos de tests que se obtienen las mismas conclusiones para
las ciudades de la causalidad de los precios de Bogotd sobre los de Barranquilla, de los de
Bogota sobre los de Cali, y de los de Barranquilla sobre Bogotd. Esto a pesar de que los
VAR tienen distintos ordenes, y se realizan sobre distintos grupos de series filtradas. Puede
interpretarse esto evidencia de la robustez de las relaciones entre los precios de estas ciudades.
En tanto, la causalidad de Cali sobre Bogotd y Barranquilla solo se hace significativa, al 90 %
de confianza, solo cuando se controla por el efecto de los precios de la ciudad de Medellin
sobre las demas ciudades en el VAR 2. Finalmente, los precios de la ciudad de Bucaramanga
parecen anteceder a cambios en los precios de las ciudades de Bogota, Barranquilla y Cali con
un 99 % de confianza. Siendo Bucaramanga la capital de un departamento con una grande
industria avicola, esto no es de sorprender. Los precios de Medellin, por su parte, solo parecen
anteceder a cambios en los precios de la ciudad de Bogota.

Por tdltimo, es necesario resaltar que no hubo una sola ciudad para la que ocurriera que
sus precios causan, a lo Granger, a los precios de otra ciudad pero que no son causados, a lo
Granger, por los precios de alguna otra ciudad. Incluso los precios la ciudad de Bucaramanga,
capital de un gran centro de produccién avicola, fueron impactados por cambios en los precios
de la ciudad de Bogotd, que al ser el mayor centro urbano del pais también es probablemente
la ciudad de mayor demanda de huevos. Esta ciudad, a su vez, parece ser causada a lo Granger
por cambios en los precios de todas las demaés ciudades. Por tanto, el mercado del huevo no
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parece ser un mercado con un centro definido, sino uno en el que shocks, de oferta o de
demanda, eventualmente afecan los precios de las otras ciudades.
9y
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Test de Cointegraciéon Pu de Phillips y Ouliaris

aic bic signf
short long short long short long
Phbo 22.77 15.34 8.608 10.84 20.39 20.87
Phba 6.698 7.463 40.56 50.17 * 18.62 21.46
Phbu 10.59 11.4 59.23 **  45.18 6.871 6.93
Phm  3.584 3.781 2.035 2.252 51.53 *  50.97 *
Phe  50.17 * 4547 * 37.61 39.28 61.7 ** 67.66 **
(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %
Tabla 10: DANE. Célculos propios.
Test de Cointegracion Pz
aic bic signf
short  50.15 101 95.75
long  40.74 124.3 91.99
(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %
Tabla 11: DANE. Célculos propios.
Test de Causalidad de Granger VAR 1
A lo Granger Instantanea
Estadistico F Est. Chi Cuadrado
Phbo 2.299 Rk 58.8 otk
Phba 2.424 RK T 65.61 ok
Phbu 2.23 *RK O 64.93 ok
Phe 1.915 R 44.89 otk
(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 12: DANE. Caélculos propios.
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Test de Causalidad de Granger VAR 2

A lo Granger Instantanea
Estadistico F Est. Chi Cuadrado
Phbo 2.385 ko 54.84 ok
Phba 2.139 ko 38.73 ok
Phm 2,571 kK 55.22 ok
Phe 1.737 ¥ 4248 ok

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 13: DANE. Célculos propios.

Test de Wald de Causalidad Individual VAR 1
Estadisticos de wald obtenidos con
un modelo Garch Multivariado

Phbo Phba Phbu Phe
Phbo 2.845 ** 5.544 *** 2564 **
Phba 4.415 *** 1.473 1.17
Phbu 3.839 *** 4269 *** 3.887  KH¥
Phe 1.138 1.665 1.827

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 14: DANE. Calculos propios.

Test de Wald de Causalidad Individual VAR 2
Estadisticos de wald obtenidos con
un modelo Garch Multivariado

Phbo Phba Phm Phe
Phbo 2.394 **k1.256 2.681 **
Phba 2.459 ** 4.05 R 1.34
Phm 5.466 *** 0.9683 1.763

Phc 2.042 * 1986 *  0.7898

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 15: DANE. Célculos propios.
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6. Conclusiones

En este articulo se muestra que una sencilla aplicaciéon de regresiones lineales por pares
de ciudades parece mostrar que hay una relacién de paridad entre los precios del huevo de
las ciudades de Bogotd, Medellin, Bucaramanga y Cali. Esto en tanto que los precios de la
ciudad de Barranquilla parecen estar correlacionados con los de las demas ciudades, pero no
en una forma en que se pueda afirmar que en el largo plazo haya paridad entre los precios
de esta ciudad y los de las otras ciudades en el periodo t. Sin embargo las desviaciones de la
paridad no parecen ser de gran magnitud. Asi, este tipo de andlisis parece mostrar que la ley
del dnico precio aplica al mercado del huevo en estas ciudades, y que estas estan integradas
espacialmente.

Sin embargo, el andlisis de series de tiempo aplicado a las cinco series de precios del
huevo muestra que hay evidencia de que estos precios siguen procesos con raices unitarias,
estacionales y no estacionales. Al seguir no solo una tendencia estocéstica, sino también una
estacionalidad estocastica, se levanta el riesgo de que las relaciones de paridad encontradas
sean espurias, por lo que para verificar que sus resultados sean validos, se hace necesaria la
aplicacién de tests de cointegracién de las variables.

Las pruebas de cointegracion realizadas, aplicadas bajo tres distintas posibilidades de
comportamiento estacional de las series, muestran evidencia a favor de la existencia de coin-
tegracion entre las series, lo cual implica que hay integracion espacial de los cinco mercados
locales de la muestra. Asi, puede descartarse que las relaciones de paridad encontradas en-
tre las series de precios sean espurias. Adicionalmente, en esta relaciéon de cointegracién se
encuentra el precio de la ciudad de Barranquilla. Por tanto, si bien puede que no exista una
paridad “instantanea” entre los precios de esta ciudad con los de las demas ciudades, en todo
caso los precios de esta ciudad mantienen una relacién de largo plazo con los de las demds,
lo cual es evidencia de la presencia de integracién espacial de los mercados.

Finalmente, el andlisis de causalidad de las series realizado muestra evidencia a favor de
la existencia de un mercado integrado en el que cambios en los determinantes —factores de
oferta o de demanda— de los precios de equilibrio de cada mercado terminaran por afectar

posteriormente a al menos uno de los precios de las demas ciudades.
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A.2. Funciones de autocorrelacién parcial de las series de precios en niveles
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A.3.
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A.4. Funciones de autocorrelacién parcial de las series de precios en diferencias
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Pruebas de raices unitarias de Hegy para las series de precios en niveles

Prueba HEGY de Raices Unitarias
Criterio AIC
Series en Niveles

Phbo Phba Phbu Phm Phc
No Estacional -0.306 * -1.111 % -3.369  ** -1.749  * -1.2 *
Bimensual -2.17 *x -2.917 *F* 2131  ** -3.578 ¥R 3,759  k¥E

Cuatrimestral ~ 9.239 **x - 9.599 *kk o 3.552 Hox 4.754 X 14.8 kK

Trimestral 18.65  *F* 3588  ** 4.103  ** 3.875 oK 14.08  ***
Semestral 10.36 K 5488 RRE 5574 RRE 5,647 ¥Rk 0.358 rorx
(5/6)\phi 13.93 ¥Rk 4.825 X 4,076 *x 7.106 ¥ 1049 roxk
Anual 9.133 *FE 1131 * 2.791 * 0.8312 * 6.006 roxk

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 16: DANE. Caélculos propios.
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Prueba HEGY de Raices Unitarias

Criterio BIC

Series en Niveles

Phbo Phba Phbu Phm Phc
No Estacional -0.3727 * -1.141  * -3.415  ** -1.775  * -2.872 %
Bimensual -2.175 Hk -3.534  FRX 3847  F¥k 2352  ** -4.007  FF*
Cuatrimestral 9.073 Hokk 18.43 Hokx 14.14 Hokk 9.479 Hokx 12.93 HAok
Trimestral 18.62 *¥** 9473 ¥k 9.883 ¥k 6.537 ¥RE 1227 Hokk
Semestral 11.49 Hkok 9.507 Hokok 13.62 Hrok 14.98 Hkok 10.23 Hrok
(5/6)\phi 13.80  *®k 1079 kR 116 RRE 3631 Rk 1061 ke
Anual 9.878 Hkx 11.16 Hokx 12.09 HAk 5.432 Hkx 12.86 Hok
(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %
Tabla 17: DANE. Caélculos propios.
Prueba HEGY de Raices Unitarias
Criterio SIGNF
Series en Niveles
Phbo Phba Phbu Phm Phc
No Estacional -0.3292 * -2.796  * -3.117  * -1.45 * -3.243 %
Bimensual -2.4 *k -3.738  FFK 2966  F** 3875  *¥F¥F 4346  FF*
Cuatrimestral  10.81 FEX20.3 *kxT7.592 *EE O 18.04 *kx15.28 o
Trimestral 22.27 Hokk 6.971 Hkk 5.654 Hok 10.35 Hkok 14.26 Hrk
Semestral 13.69 Hokx 7.37 k* 3,413 *k 15.94 Hokx 12.02 Hok
(5/6)\phi 16.86 O 11,09 RRR 8922 kex  J94 bk 957 ke
Anual 11.02 kX 1.357 * 5.77 X119 *EX 1577 HAok

(*) Nivel de Significancia 90 %

(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 18: DANE. Célculos propios.
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A.6.

Pruebas de raices unitarias de Hegy para las series de precios filtradas

Prueba HEGY de Raices Unitarias
Criterio AIC
Series Filtradas

Phbo Phba Phbu Phm
No Estacional -0.424 * -0.7335 * -3.285 % -3.077 ¥
Bimensual -6.142  ***  _4.189 REX 4,805  FFF 5633 KxK

Cuatrimestral ~ 7.385 *rk 3517 HRK 4872 Rk 24.63 HoHx

Trimestral 11.28 K 26.86 ¥k 12.01 Rk 22,18 HAk
Semestral 10.72 RR O 28.27 K 11.05 RX 10,14 oK
(5/6)\phi 4875 RRK 1972 RRR 1047 ek 1937 ke
Anual 5.025 ¥k 12.66 K 8.042 *RE 1743 o

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 19: DANE. Calculos propios.
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Prueba HEGY de Raices Unitarias
Criterio BIC

Series Filtradas

Phbo Phm
No Estacional -0.5091 * _3.789  **
Bimensual -5.852 ®kk g BQE Rk
Cuatrimestral ~ 7.591 ®kk 49 06 *xk
Trimestral 12.89 *¥x%x 354 sokok
Semestral 8.469 Kk 49 A8 *xk
(5/6)\phi 10.84  *¥x 2166  FH*
Anual 8.324 ®kk 90 84 k%

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 20: DANE. Caélculos propios.

Prueba HEGY de Raices Unitarias

Criterio SIGNF
Series Filtradas

Phbo Phba Phbu

No Estacional -0.3825 * -1.12 * -1.183  *

Bimensual -6.431 RRE 3,979 KRR 452 ok
Cuatrimestral — 8.912 Rk 37.05 R 3214 ok
Trimestral 15.26 ¥Rk 292 K 30.68 oAk
Semestral 9.981 BRE O 36.48 KKK 3949 Rk
(5/6)\phi 12,92 FRF 1988 RRE 991 ek
Anual 9.187 Rk 3345 R 13.94 oAk

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

36

Tabla 21: DANE. Célculos propios.



A.T.

Estimaciones de los modelos VAR sobre las series filtradas

VAR 1
Estadisticos t entre paréntesis

GARCH Multivariado

Errores estdndar calculados con un modelo

Phbo Phba Phbu Phc
Phboll  1.3243 -0.1253 -0.2082 0.0036
(11.7657)  ***  (-0.7277) (-1.5228) (0.0252)
Phball  0.2615 0.8865 0.0837 0.0373
(2.9032) Pk (6.4332) PR (0.7651) (0.322)
Phbull  0.3805 0.5324 1.2731 0.4489
(3.4842)  FFF (3.1858)  PRF (9.505)  RRE (3.1957)  k
Phell  -0.1391 -0.2324 -0.0651 0.5831
(-1.7501)  * (-1.9105) * (-0.6735) (5.7026)  ***
Phbo.l2  -1.0962 -0.3146 -0.1467 -0.3411
(-5.9501)  *®*  (-1.1159) (-0.6554) (-1.4397)
Phba.l2  -0.0039 0.0411 -0.0243 8e-04
(-0.0347) (0.2381) (-0.1773) (0.0056)
Phbul2  -0.1897 -0.3487 -0.1862 -0.1067
(-1.2761) (-1.533) (-1.0311) (-0.5584)
Phel2  -0.0011 0.032 -3e-04 0.0914
(-0.0117) (0.2214) (-0.0024) (0.7528)
Phbo.l3  0.942 0.565 0.3873 0.3395
(5.6066)  ***(2.1976)  **  (1.8972) ¥ (1.5709)
Phbal3  0.0172 0.0281 0.1909 0.0351
(0.1557) (0.1661) (1.423) (0.2468)
Phbu.l3  -0.0035 0.2581 -0.0019 -0.0673
(-0.0227) (1.0955) (-0.01) (-0.34)
Phcl3  0.0844 0.0016 -0.1263 0.1165
(0.8985) (0.0115) (-1.1067) (0.9641)
Phbold  -0.2035 -0.1116 -0.0041 0.0153
(-2.4735)  **  (-0.8867) (-0.0407) (0.1443)
Phbald  -0.2275 -0.0348 -0.2424 -0.183
(-2.6236)  *FF (-0.262) (-2.3013)  **  (-1.641)
Phbu.ld  -0.1105 -0.4043 -0.2004 -0.0746
(-0.9431) (-2.2548)  **  (-1.4081) (-0.4949)
Phcl4 0 0.1991 0.2431 0.022
(4e-04) (1.7136)  * (2.6351)  *FF (0.2255)
const 5.8902 4.1994 -2.9413 21.3247
(0.9824) (0.4577) (-0.4038) (2.7655)  **

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 22: DANE. Célculos propios.
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VAR 2
Estadisticos t entre paréntesis

Errores estandar calculados con un modelo

GARCH Multivariado

Phbo Phba Phm Phc
Phba.ll  0.1614 1.9692 0.2386 0.1361
(2.9866) *RE O (19.0367) KRR (3.514) K (1.9979) Hok
Phbo.l1  1.6061 0.0479 0.0782 0.235
(12.5282)  ***  (0.1953) (0.4852) (1.4537)
Phm.I1 0.1323 0.3289 0.762 0.0868
(1.2967) (1.6842) * (5.9462) ¥ (0.675)
Phe.l1 -0.0128 -0.1674 -0.0366 0.667
(-0.149) (-1.0183) (-0.339) (6.1594) Hkx
Phba.l2  -0.3067 -1.4397 -0.5464 -0.3184
(-2.7618) X (-6.7706) HRE S (-3.9154)  *** (-2.2735)  **
Phbo.l2  -1.5172 -0.2878 -0.4074 -0.7464
(-6.7991) ¥Rk (-0.6737) (-1.4531) (-2.6522)  HF**
Phm.12 0.1734 0.0481 0.1401 0.2608
(1.4596) (0.2115) (0.9387) (1.741) *
Phc.12 -0.0053 0.0015 0.1654 0.1707
(-0.0514) (0.0074) (1.2718) (1.3077)
Phba.l3  0.196 0.6848 0.5095 0.2168
(1.5455) (2.8204) FRE S (3.1973) % (1.3558)
Phbo.l3  1.2822 0.7286 0.4108 0.647
(5.2869) K (1.5692) (1.3481) (2.1155) Hok
Phm.I3  -0.1744 -0.2488 -0.0777 -0.173
(-1.5062) (-1.1222) (-0.5339) (-1.1846)
Phc.13 0.075 -0.0453 -0.0231 0.1718
(0.722) (-0.2277) (-0.1772) (1.3121)
Phba.l4  -0.0586 -0.2058 -0.2328 -0.0418
(-0.5065) (-0.9296) (-1.603) (-0.287)
Phbo.l4  -0.4335 -0.4034 -0.0889 -0.1663
(-2.1261) Hok (-1.0334) (-0.3469) (-0.6466)
Phm.l4  -0.3159 0.0639 -0.133 -0.1828
(-2.8863) *HX T (0.3048) (-0.967) (-1.3245)
Phc.14 -0.163 -0.2283 -0.1212 -0.2562
(-1.5715) (-1.1496) (-0.9297) (-1.9589) *
Phba.l5  0.027 -0.0469 0.0539 0.0052
(0.5074) (-0.4611) (0.8066) (0.0782)
Phbo.l5 0.0125 0.0609 -0.0309 0.062
(0.1299) (0.3294) (-0.2545) (0.5094)
Phm.15 -0.0138 -0.0981 0.046 -0.0117
(-0.1356) (-0.5029) (0.3596) (-0.0908)
Phc.15 0.2131 0.4469 0.0888 0.203
(2.5357) *ok (2.7773) K (0.8407) (1.9154) *
const -0.8926 2.5738 7.2849 6.8209
(-0.1947) (0.2932) (1.2647) (1.1798)

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 23: DANE. Calculos propios.
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Pruebas de Autocorrelaciéon del VAR 1

Prueba BG Prueba PT

Rezagos  Estadistico Estadistico

1 0.6198 223.6 *
2 1.078 223.6 *
3 1.489 *¥* 2236 *
4 1.365 *¥* 2236 *
5 1.384 ¥ 2236 *
6 1.311 ** 0 223.6 *
7 1.185 223.6 *
8 1.083 223.6 *
9 1.156 223.6 *
10 1.149 223.6 *
11 1.202 * 223.6 *
12 1.181 * 223.6 *
13 1.21 * 223.6 *
14 1.148 223.6 *
15 1.094 223.6 *
16 1.073 223.6 *
17 1.038 223.6 *
18 1.051 223.6 *
19 1.052 223.6 *
20 1.055 223.6 *

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 24: DANE. Calculos propios.

Prueba ARCH del VAR 1
Rezagos  Estadistico LM

1 128.9 *oK
2 241.6 *oK
3 350.8 *ox
4 467.8 HoK
5 581.4 roxok
6 686 ok
7 780.3 *oK
8 890.7 *K
9 962.6 *
10 1054

11 1136

12 1235

13 1331

14 1431

15 1480

16 1470

17 1460

18 1450

19 1440

20 1430

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 25: DANE. Caélculos propios.
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Pruebas de Autocorrelaciéon del VAR 2

Prueba BG Prueba PT

Rezagos  Estadistico Estadistico

1 1.027 211.8 ok
2 1.031 211.8 *k
3 0.8517 211.8 **
4 0.9248 211.8 ok
5 0.9464 211.8 ok
6 1.009 211.8 **
7 0.9624 211.8 ok
8 1.056 211.8 *x
9 1.145 211.8 Hok
10 1.169 211.8 ok
11 1.224 * 211.8 *ok
12 1.236 Hx 211.8 Hx
13 1.371 Rk 211.8 ok
14 1.314 *ok 211.8 *ok
15 1.24 Hx 211.8 Hok
16 1.18 * 211.8 ok
17 1.086 211.8 *ok
18 1.049 211.8 Hok
19 1.056 211.8 ok
20 0.9897 211.8 *x

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %

(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 26: DANE. Caélculos propios.

Prueba ARCH del VAR 2

Rezagos

© 00 N O Uk W N

e e e e e
© 00 N O Ok W = O

20

Estadistico LM

80.33
200.3
358.5
461.5
560.8
677.9
772.2
945.8
1029
1127
1206
1278
1338
1380
1370
1360
1350
1340
1330
1320

Kk
Kk
Kk
Kk
Kk
K3k ok
KKk
Kokok

*%

(*) Nivel de Significancia 90 %
(**) Nivel de Significancia 95 %
(***) Nivel de Significancia 99 %

Tabla 27: DANE. Caélculos propios.
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