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1. Introduccidén

La Organizacién Comin del Mercado de la carne de ovino ¥ caprino establece la
existencia de un precio base por oveja que es el que se considera que un ganadero
debe obtener para garantizarse una renta digna. Sin embargo, dado que lo que se
oferta en el mercado son corderos, la Regulacién Comunitaria recoge un complejo
mecanismo por el cual se determina, a partir de los precios de mercado de la carne de
cordero y de su peso en canal, una prima que compensa al ganadero de su posible
perdida de renta respecto al precio base. La prima que han recibido los productores
en los tltimos afios ha estado sujeta a grandes variaciones yaque, en Ultima instancia,
ha dependido de las fluctuaciones de los precios de mercado. Ello ha creado una cre-
ciente incertidumbre en el sector productor lo que, a su vez, ha condicionado sus de-
cisiones de comercializaci6n a corto plazo y de inversién a largo plazo.

En este contexto, se ha generado una cierta necesidad de disponer de una fuente de
informacidn fiable sobre la evolucion de los precios con el fin de poder anticiparse a
las condiciones cambiantes del mercado. La mayor parte de los ganaderos disponen de
cierta informacién de lo que ocurre en su zona de produccién y toman las decisiones
que creen acertadas de acuerdo con dicha informacién. Sin embargo, en un contexto
de mercados mds competitivos y cada vez mds globalizados, el precio existente en una
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determinada drea geogréfica no viene solamente determinado por las condiciones de
oferta y demanda en dicha drea, sino que los precios en el resto de los mercados influ-
yen de forma notable en dicho precio. Este fenémeno es mucho més evidente dentro
de un mismo pafs en el que conviven un gran ndmero de productores que operan en el
dmbito local junto con un reducido nimero de cadenas de distribucién que operan en
todo el territorio nacional. Las labores de arbitraje permiten armonizar los precios en
las diferentes zonas productoras independientemente de las condiciones de oferta y
demanda locales. Por tanto, para predecir el comportamiento de los precios en una de-
terminada zona, es necesario analizar lo que ocurre en otras dreas geogréficas. En este
sentido, parece interesante detectar la existencia de un mercado lider, ya que, en este
caso, cualquier variacién en el precio de dicho mercado se transmitird al resto de los
mercados. En consecuencia, el precio lider puede considerarse como un buen predic-
tor del comportamiento de los precios en cualquier mercado relacionado.

Alo largo de los dltimos afios han aparecido numerosos trabajos que han tratado de
analizar las interrelaciones de precios en mercados separados geograficamente. Este
trabajo se enmarca en esta linea de investigacién y su objetivo principal se centra en el
andlisis de los mecanismos de transmisién de precios en el sector ovino espaiiol utili-
zando modelos econométricos multivariantes de series temporales, enfoque que se ha
demostrado bastante flexible para abordar las cuestiones planteadas en este tipo de es-
tudios. Este andlisis nos permitird, en primer lugar, determinar las interrelaciones exis-
tentes entre los precios correspondientes a las diferentes zonas productoras de corderos
en Espafia. En segundo lugar, nos permitird detectar la posible existencia de un mer-
cado lider. Finalmente, y lo que nos parece més relevante, nos posibilitard analizar
c6mo reaccionan los diferentes mercados ante variaciones inesperadas tanto en el pre-
cio del mercado lider como en el del resto de mercados considerados.

Para la consecucién del objetivo propuesto, el trabajo se ha estructurado de la si-
guiente forma. En el apartado 2 se describen algunos de los principales rasgos del
sector ovino espafiol con el fin de enmarcar el problema y ayudar al lector a com-
prender mejor los resultados obtenidos en la parte m4s analitica del trabajo. El apar-
tado 3 se dedica a revisar brevemente la literatura existente con el fin de justificar el
enfoque metodolégico adoptado para analizar la transmisién de precios. En el apar-
tado 4 se realiza un andlisis descriptivo de las series de datos consideradas en este tra-
bajo asi como de sus propiedades estoc4sticas. En el apartado 5 se describen los prin-
cipales resultados obtenidos de la aplicacién empirica, prestando especial atenci6n a
la deteccién de las posibles relaciones de liderazgo-dependencia. Las reacciones de
los distintos precios a shocks inesperados en el resto de precios considerados se estu-
dian en el apartado 6. El trabajo concluye con una serie de consideraciones finales so-
bre los resultados obtenidos.

2. Principales caracteristicas del sector ovino en Espana

Tradicionalmente, 1a UE ha sido el principal productor mundial de carne de
ovino por delante de China, Australia y Nueva Zelanda. Segin datos de la Meat Li-
vestock Commission desde la entrada en vigor de la Organizacién Comun del Mer-
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cado de la carne de ovino y caprino, en 1980, la produccién de carne aumento en un
I'7% hasta principios de los 90. A partir de entonces la praduccién se ha estabili-
zado, lo que ha provocado que en la actualidad sea China el que ocupe el primer lu-
gar del ranking.

A pesar de este hecho, dentro de la UE, el sector de la came de ovino ocupa una
posicién marginal ya que s6lo representa un 3% de la Produccién Final Ganadera y
un 2% de la Produccién Total Agraria. Sin embargo, recibe un 3,5% del presupuesto
agricola en forma de subvenciones y ayudas. Ello determina que cada kilogramo de
carne que se vende reciba una subvencién de 1,3 Euros, més de dos veces de lo que
recibe un kilogramo de ternera. La importancia de este sector en los diferentes pai-
ses varia de forma considerable. Mientras que en Grecia, Portugal, Irlanda y Reino
Unido el sector ovino representa porcentajes superiores al 5% del valor de la Pro-
duccién Final Agraria de los respectivos paises, en Francia dicho porcentaje apenas
alcanzael 1,2%.

En el caso de Espaiia, el sector ovino representa el 4,8% de la Produccién Final
Agraria y el 11% de la Producci6n Final Ganadera. Sin embargo, su importancia hay
que medirla desde otro punto de vista: mas del 80% de las ovejas que reciben la
prima comunitaria en Espafia se encuentran localizadas en las denominadas Zonas
Desfavorecidas, constituyendo una de las escasas alternativas productivas en deter-
minadas zonas 4ridas.

En el cuadro I se recoge la evolucién del censo de ovejas primables o suscepti-
bles de recibir la prima comunitaria (las que han parido o han sido cubiertas por pri-
mera vez). Se ha diferenciado entre las ovejas de ordefio y las de no ordefio o produc-
cién de carne. En las primeras, la obtencién de leche, fundamentalmente destinada a
la elaboracién de quesos, es la actividad principal, siendo la produccién de carne una
actividad secundaria. En este tipo de explotaciones, el peso de la canal sacrificada es
sustancialmente menor que en el caso de las explotaciones destinadas propiamente a
la produccién de carne. Asimismo, las ovejas destinadas a la produccién de leche tini-
camente reciben un 80% de la prima establecida por la UE para las ovejas de carne ya
que se considera que, en el primer caso, el productor puede incrementar sus ingresos
a partir de la venta de leche. En las dos Castillas se concentra la préctica totalidad del
censo de ovejas de ordefio (el resto se localiza en Navarra y Pais Vasco). En este tra-
bajo, sin embargo, nos vamos a centrar en la orientacién a la produccién de came.

A nivel nacional, como puede apreciarse, la introduccién de los limites individua-
les, en 1993, supuso una reduccién del censo de ovejas para la produccién de carne
en algo m4s de medio millén de cabezas. Superado el «desconcierto» inicial, Ia situa-
ci6n se ha normalizado. El censo nacional se ha venido recuperando en los tltimos
afios. La tendencia experimentada a nivel nacional es el resultado de tendencias simi-
lares observadas en todas las principales Comunidades Auténomas productoras.
Desde el punto de vista del censo, las principales Comunidades Auténomas son: Cas-

' A partir de la reforma de 1992, que entré en vigor el afio siguiente, los productores sélo podian per-
cibir, como méximo, primas por el ndmero medio de ovejas por las que habfan solicitado ayudas en los
dltimos afios anteriores a la reforma. Se limitaba, por tanto, el derecho a la percepcién de primas por parte
de un productor individual.
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tilla y Le6n, Extremadura, Castilla La Mancha, Aragén y Andalucia. Conjuntamente,
estas CC.AA representaban, en 2000, casi el 80% del censo total de ovejas de no or-
defio en Espaia.

CUADRO |

Evolucién del censo de ovejas primables en las principales CC. AA (miles de cabezas)

Aragbn  C.Leén C.Mancha Extremadura Andalucia  Resto Espana

1958 Ordeiio 1 2.106 1.333 174 53 727 4394
No ordeiio 2.550 2.194 1.831 2.417 1.548 2.491 13.031
1990 Ordeiio - 1.878 1.097 85 80 341 3.481
No ordefio 1.977 2.534 1.797 2.484 2.280 3.068 14.140
1992 Ordeiio 26 1.851 963 36 180 455 3.485
No ordeiio 2712 2.526 1.722 2.826 2.146 2.915 14.847
1994 Ordeifio 4 1.717 886 27 125 347 3.106
No ordernio 2233 2.358 1.600 3.088 1.947 3.097 14.323
1996 Ordeiio - 1.992 1.121 41 2 591 3.747
No ordefio 2.336 2.302 1.411 2.802 2414 3.094 14.359
1998 Ordeiio 13 1.762 874 52 11 576 3.288
No ordefio 2.933 2.448 1.515 2.741 2.115 2.398 14.650
2000 Ordeiio 9 1.646 1.306 215 66 468 3.710
No ordefio 2702 2.439 1.524 3.107 1.887 3.124 14.783

Nota: Ovejas primables son aquellas que han parido una vez o han sido cubiertas antes de final de afio aunque 1o hayan
parido.
Fuente: MAPA (2002). Boletin Mensual de Estadistica,

En cuanto a la produccién de carne de ovino, ésta ha aumentado ligeramente du-
rante estos dltimos afios. Segin datos de la Secretaria General Técnica del Ministerio
de Agricultura, Pesca y Alimentacion, el niimero medio de cabezas sacrificadas yla
produccién media, en 1999, se situaban en 19,5 millones de cabezas y221.32Tm., lo
que supone un incremento del 3,8% y 7,6%, respectivamente respecto a la situacion
existente a principios de los afios 90. Aproximadamente el 24,1% de los animales sa-
crificados son corderos con un peso canal inferior a 10 Kg, mientras que el 70% res-
tante se refiere a corderos con un peso superior a 10 kg. El peso medio de la canal de
los corderos més ligeros es de 7 Kg, ascendiendo a 12,6 Kg, en el caso de los corde-
ros mds pesados. En la figura 1 se muestra la distribucién de la produccién de ambos
tipos de carne por Comunidades Aut6nomas. Como puede observarse, la importancia
relativa de las diversas CC.AA varia segin el tipo de la canal. Castilla y Le6n es la
comunidad con mayor produccién de carne de corderos ligeros (43% del total nacio-
nal), como consecuencia de la gran importancia que tiene en dicha Comunidad la
produccién de leche, como vimos en el cuadro 1, seguida por Pais Vasco (8%) yLa
Rioja, Madrid, Catalufia y Castilla La Mancha (6% cada uno). En el caso de los cor-
deros més pesados la distribucién de la produccién es mas equitativa. Destacan Cata-
lufa (17%) y Aragén (13%), seguidas por Valencia (8%), Castilla-Ledn y Castilla La
Mancha (7% cada una) y Murcia y Madrid (5% cada una).

Como se puede apreciar, las Comunidades Auténomas con un mayor censo de
animales no coinciden exactamente con las zonas de sacrificio ya que existe un movi-
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miento pecuario tradicional de ganado en vivo desde zonas de produccién y cebo ha-
cia Comunidades con mayor consumo. Mufioz (1997) y Pérez (2000) describen deta-
lladamente estos movimientos que tienen como principal destino los cuatro centros
de mayor consumo (Catalufia, Madrid, Valencia y Pais Vasco). El origen de los pro-
ductos dirigidos a estos grandes centros de consumo se concentran en Aragén, Casti-
1la la Mancha, Castilla y Leén y Extremadura. El mercado extremefio abastece funda-
mentalmente la zona Centro y Levante, al igual que sucede con Castilla-L.a Mancha.
Aragon dirige las ventas, principalmente, hacia el Mediterraneo, mientras que el pro-
ducto de Castilla-Leén se dirige a todo el territorio nacional aunque hay que tener en
cuenta que, como hemos visto en este apartado, el producto ofrecido por esta regién
se diferencia, en términos generales, del resto ya que dicha Comunidad se encuentra
mds especializada en canales ligeras obtenidas en explotaciones de ordefio.
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Fuente. MAPA (2002). Boletin Mensual de Estadistica.

Figura 1.  Distribucion geogrdfica de la produccion de los distintos tipos de carne de cordero.
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Para finalizar con este apartado quisiéramos ofrecer algunas cifras sobre el con-
sumo de carne de ovino en las diferentes Comunidades Auténomas. En términos rela-
tivos, Espaiia es uno de los paises con mayor consumo per cdpita de este tipo de carne
en la UE. El gasto total en carnes en los hogares espaiioles, en 2001, suponia casi el
24,5% del gasto total en alimentacién, mientras que el consumo per cépita de carne
ovina y caprina suponfa un 8,4% respecto al gasto total en carnes (MAPA, 2002).
Existen fuertes diferencias en cuanto al consumo per cépita de este tipo de came segtin
las diferentes Comunidades Auténomas (figura 2). Entre las Comunidades de mayor
consumo destacan: Aragén, Navarra, Castilla y Le6n y Murcia (8,22 kg, 5,32 kg, 4,10
kg y 3,50 kg per cépita respectivamente). Las de menor consumo per cépita son: Ca-
narias (0,46 kg), Andalucia (0,85 kg) y Galicia (1,37 kg). Esta variaci6n en los niveles
de consumo per cépita existente entre las distintas Comunidades Auténomas depende,
ademds de por razones econémicas (fundamentalmente, el precio), por los diferentes
hdbitos de consumo de la poblacién espaiola en cada regién (Muiloz, 1997).
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Fuente. MAPA (2002). La alimentaci6n mes a mes, Diciembre 2001.

Figura 2. Consumo per cdpita de carne de cordero en las diferentes Comunidades Autdnomas.

3. Enfoque metodolégico

En la literatura se pueden encontrar numerosos enfoques tanto analiticos como
empiricos para evaluar los mecanismos de transmisién de precios entre mercados se-
parados geogréficamente. Los modelos y herramientas econométricas utilizados han
sido sucesivamente modificados y ampliados en funcién del objetivo inicialmente
planteado asf como para superar algunas de las limitaciones que han sido surgiendo a
lo largo del tiempo.
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Los primeros trabajos se fundamentaban en simples andlisis graficos o en enfoques
meramente descriptivos utilizando precios relativos. Asf, por ejemplo, si el cociente
entre dos precios se mantenfa de forma estable alrededor de la unidad se consideraba
que el mecanismo de transmisién era perfecto, esto es, cualquier variaci6n en el precio
de un mercado se transmitia por completo al otro mercado. A la misma conclusién se
llegaba si a lo largo del perfodo de estudio la media de dicho cociente se situaba pré-
xima a la unidad y la varianza era pricticamente nula (Propapadakis y Stoll, 1983).

Entre los enfoques mds analiticos, los primeros trabajos se basaban en la estima-
cién de una regresion estética entre dos precios? en la que la hipétesis de transmisién
perfecta equivalfa a contrastar que en la mencionada regresion la constante era nula
(o0 = 0) y la pendiente se igualaba a la unidad (B = 1). Como puede apreciarse, este
primer enfoque estdtico es muy restrictivo al imponer ajustes instantdneos entre los
precios. De hecho, los operadores necesitan tiempo para detectar y reconocer que el
diferencial de precios ofrece una oportunidad de beneficio mediante el arbitraje. Ade-
mis de este fendmeno, existen otra serie de factores que justificarian la existencia de
ciertos retrasos en la respuesta de los precios. Entre ellos, pueden mencionarse: 1) el
tiempo requerido por los mercados para ajustarse a la nueva informacién y a los cam-
bios en las condiciones de oferta y demanda (Goodwin y Schoeder 1991); ii) la exis-
tencia de contratos de compraventa a medio plazo; y iii) la posibilidad de almacena-
micnto para algunos productos. Asimismo, otro de los inconvenientes de ese tipo de
trabajos es que dnicamente consideraban dos precios cuando la naturaleza de la inte-
gracion puede producirse en un contexto multivariante.

Teniendo en cuenta que los mercados requieren cierto tiempo para ajustar sus
precios a las condiciones cambiantes de equilibrio, una extensién directa del enfoque
anterior consisti6 en la especificacién de modelos dindmicos. Desde esta perspectiva,
el concepto de transmisién de precios se amplia para considerar tanto el tiempo y la
velocidad de ajuste requeridas por los mercados para ajustarse a los cambios experi-
mentados en un determinado mercado, como la magnitud relativa de la respuesta (in-
cremento o disminucién) del precio en cada mercado (Dahlgran y Blank, 1992). La
introduccién de ajustes dindmicos entre los precios ha sido abordada mediante diver-
sos enfoques. Un buen nimero de trabajos realizados a lo largo de la década de los
ochenta, utiliza el concepto de causalidad en el sentido de Granger (Adamovicz et al.,
1984; entre otros). Sin embargo, este enfoque también presenta una seria limitacién
ya que no permite ofrecer una idea muy clara sobre el mecanismo de transmisién. Lo
méaximo que se puede decir es que existe una relacién de causalidad unidireccional o
bidireccional entre dos mercados. Ademas, hay que recordar que estos contrastes tie-
nen una naturaleza bivariante.

En el contexto de mercados separados geograficamente, Ravallion (1986) pro-
puso un modelo dindmico radial para explicar las relaciones de precios existentes en
situaciones en las que claramente existe un mercado central o lider y una serie de
mercados satélites. Utilizando una serie de contrastes, se podia determinar si los mer-
cados eran independientes (segmentados) o bien si el mecanismo de transmisién era

% Se trata de estimar la si guiente regresién estdtica: P 1=0+BPy+u,, donde P, y P, son los precios en los
dos mercados y u, es una perturbacién aleatoria.
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perfecto en el corto o en el largo plazo. Dahlgan y Blank ( 1992) y Jordan y VanSickle
(1993) proporcionaron ejemplos de esta metodologia.

Una extensién directa del método de Ravallion fue la utilizacién de modelos de
Vectores Autorregresivos (VAR) que, en principio, no asumen la existencia de una es-
tructura radial entre los mercados (Schroeder ¥ Goodwin, 1990, y Goodwin y Schro-
eder, 1991; entre otros). Segtin este modelo, todos los precios incluidos en el sistema
se consideran como endégenos. Es decir, cada precio viene explicado por su propio
pasado y por el del resto de precios del sistema. Los pardmetros del modelo no tienen
interpretacién econémica; sin embargo, a partir de la representacién media movil de
dicho vector se pueden calcular las denominadas Funciones Impulso-Respuesta que
miden las respuestas de cada precio ante shocks inesperados producidos en el com-
portamiento del resto de precios del sistema. EJ andlisis de la magnitud y duracién de
las respuestas de los diferentes mercados puede dar una idea aproximada de c6mo
funcionan los mecanismos de transmision de precios entre los diferentes mercados.

La mayor parte de los trabajos que acabamos de mencionar asumian que las se-
ries utilizadas eran estacionarias, A partir del trabajo de Nelson y Plosser (1982) se
empezaron a cuestionar los trabajos aplicados anteriormente ya que estos autores de-
mostraron que la mayor parte de las series econ6micas no eran estacionarias, lo que
planteaba serios problemas tanto de indole econémico (relaciones espurias) como de
inferencia estadistica. En este contexto, desde el pionero trabajo de Ardeni (1989) el
andlisis de cointegracién se ha convertido en el método mas utilizado (Baffes, 1991:
Zanias, 1993). En todos estos trabajos, Unicamente se consideraban relaciones biva-
riantes de precios. Posteriormente, Goodwin ( 1992) y Silvapulle y Jayasuriya (1994)
adoptaron un enfoque multivariante, pero en el que se asociaba el concepto de cointe-
gracion con el de existencia de relaciones de equilibrio a largo plazo entre diferentes
mercados separados geogréficamente, sin realizar ningtin contraste adicional, tales
como los propuestos por Ravallion (1986). Dicho en otras palabras, no se analizaba
el mecanismo de transmisién sino que Gnicamente se afirmaba que los mercados es-
taban interrelacionados en el largo plazo. Palaskas y Harris-White, (1993), Alexander
y Wyeth (1994) y Dercon (1995) adaptaron el modelo propuesto por Ravallion en e]
caso de series no estacionarias permitiendo la inclusién de relaciones de cointegra-
ci6n pero siempre en un contexto bivariante.

Ala hora de analizar las relaciones existentes entre mds de dos precios, el proce-
dimiento desarrollado a partir del trabajo de Johansen (1988) es, sin duda, el que per-
mite superar muchas de las limitaciones de los enfoques anteriores (Sanjudn y Gil,
2001). Se trata de un enfoque metodolégico bastante flexibie que no sélo permite
analizar relaciones causales existentes entre Jos precios correspondientes a mercados
separados geogrificamente o contrastar Ja existencia, en el largo plazo, de un meca-
nismo transmisién perfecta entre dichos precios sino que, ademds, aprovechando una
de las potencialidades de la metodologia VAR, como es el cdlculo de las denomina-
das funciones impulso-respuesta, permite analizar las relaciones dindmicas de pre-
cios en el corto plazo. Es decir, nos permite obtener mayor informacién sobre el me-
canismo de transmisién de precios y sobre las relaciones de liderazgo-dependencia
existentes. Este es el enfoque que ha sido adoptado en este trabajo.
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Este enfoque se inicia con el andlisis de las series de datos y de sus propiedades
estocésticas (si son o no estacionarias) (apartado 4). A continuacién, se determina si
las series, en caso de no ser estacionarias, estan cointegradas, y se trata de dar un con-

4. Datos y propiedades estocadsticas

Ala hora de analizar el mecanismo de transmisién de precios en el sector ovino es-
paiiol se han considerado log mercados mas representativos existentes en nuestro pafs,

Ledn), estos han sido los cinco mercados inicialmente considerados en este trabajo.
Los precios han sido suministrados directamente por la Secretaria General Técnica del
MAPA* y estén referidos a un kg de peso canal (para canales entre 12y 13 kg) te-
niendo en cuenta el coste del sacrificio asf como visceras, despojos, etc. Su frecuencia
es semanal y el periodo de andlisis abarca los afios 1993 a 1999 (354 observaciones)®.

3 En el presente estudio, debido a las limitaciones de espacio, nos centraremos en la presentacidn de
los resultados. Para una descripei6n detallada de Ia metodologia utilizada se remite al lector a los trabajos
de Johansen (1995), Hansen y Juselius (1995), Harris (1995), Maddala y Kim (1998) y Hendry y Juselius
(2000), entre otros.

* Agradecemos en todo momento su predisposicién para facilitarnos dicha informacicn.

* Todas las variables han sido transformadas en logaritmos. Este es un procedimiento habitual y, ade-
mds, como sefiald Hamilton (1994), 1a transformacién logaritmica actia en 1a serje amortiguando la am-
plitud de las oscilaciones ¥, por tanto, permite alcanzar mds faciimente la estacionariedad en varianza tras
una primera diferenciacién. Existe una segunda razén de tipo mds econémico. Para cambios pequefios, la
primera diferencia del logaritmo de una variable es aproximadamente igual a la tasa de variacién de la se-
rie original. De este modo, si una variable en logaritmos es integrada de orden uno, la tasa de variacién de
la variable original es estacionaria,
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Figura 3. Evolucion de los precios semanales de cordero en los principales mercados
en Espafia (1993-1999) (Pta/Kg).

Si ahora se analiza la posicién de los diferentes precios, se puede apreciar una
cierta diferenciacién entre los mercados del Norte y del Sur. En efecto, el mercado de
Castilla-La Mancha y Extremadura parece moverse conjuntamente. El precio del
Ebro es, generalmente y, sobre todo, en la segunda mitad del periodo analizado, el de
mayor magnitud en los ciclos alcistas. Finalmente, respecto al precio de Medina del
Campo, aunque siguiendo la tendencia general, presenta unas fluctudciones mucho
mds amortiguadas. En definitiva, tendencia creciente, componente estacional y dife-
rencias entre Norte y Sur, serian las principales caracteristicas que definirfan la evo-
lucién de los precios de la carne de cordero en Espafia. En las préximas lineas nos
centraremos en analizar con mayor detalle el componente estacional, lo que nos serd
de gran ayuda en los andlisis posteriores, para centrarnos, posteriormente, en el an4li-
sis de la estacionariedad de las series de precios consideradas en este trabajo.

Doran y Quilkey (1972) proponen analizar el comportamiento o ciclo estacional
de las variables a partir de la estimacién de la siguiente regresién:

P P
Ci= 2 A;cos (2msw,/52) + 5 v, sen (2msw, /52) (1
i=1

i=]

i=

donde C, representa el ciclo estacional, P (2y 3) es el nimero de ciclos por afio Y sw,
es una serie que recoge el orden de la semana correspondiente a cada afio. La regresién
anterior se ha estimado para diferentes valores de p- En concreto, se ha considerado la
posible existencia de 1, 2 ¢ 3 ciclos por afio. Para p = 3, los coeficientes estimados no
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resultaban estadisticamente significativos. Finalmente, parap = 1 y p = 2 los resulta-
dos eran practicamente idénticos por lo que se ha considerado este tltimo valor,

En la figura 4 se recoge el comportamiento estacional para las cinco series de pre-
cios correspondientes a los mercados en origen. Como puede apreciarse, el patrén es-
tacional es practicamente idéntico, salvo en el caso de Medina del Campo. Asimismo,
se aprecia que el mercado de Zafra es el primero en reaccionar, lo cual nos da una
idea, al menos intuitiva, de la existencia de una posicién de liderazgo en dicho mer-
cado. Por otra parte, y como acabamos de mencionar, el comportamiento de Medina
del Campo es relativamente diferente al resto de los mercados. Esto se debe, como
hemos comentado en el apartado 2, a que en la regién de Castilla y Leén el tipo de
cordero comercializado es diferente al del resto del territorio nacional. En efecto, en
esta region el denominado «lechazoy, cuyo peso canal ronda los 6-7 kg, constituye
més del 50% de las canales sacrificadas, cuando los precios que estamos tomando
como referencia se refieren a canales entre 12 y 13 kg. Estos resultados, al menos in-
tuitivamente, parecen reflejar la existencia de un mercado diferenciado en el caso de
Castilla y Ledn, lo cual nos permitirfa centrar el andlisis en los mercados que ofrecen
un producto mds homogéneo. En cualquier caso, este resultado intuitivo se tratard de
contrastar analiticamente en un apartado posterior.

En segundo lugar, se ha tratado de comprobar si este patrén estacional es deter-
minfstico o estocéstico. Para ello, en vez de analizar el comportamiento para toda la
muestra, se ha realizado la regresién anterior para diferentes subperiodos de dos
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Nota: Se representa el patrdn estacional medio durante las sernanas correspondientes a dos aiios suponiendo dos ci-
clos por afio (p=2}, tal como se indica en el texto.

* PEBRO es el precio de la Lonja del Ebyo (Aragén); PZAFRA, el de la Lonja de Extremadura: PALBA, el dc la
Lonja de Albacete (Castilla-La Marichay, PTALA, el de la Lonja de Talavera de la Reina (Castilla-La Mancha); y
PCAMPO es el precio de la Lonja de Medina del Campo (Castilla y Ledn).

Figurad. Representacion grdfica del patron estacional de los precios de ovino
en las diferentes regiones espafiolas ( ptas/kg)e.
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anos. Los resultados han reflejado claramente (no se presentan debido a las limita-
ciones de espacio) que el patrdn estacional resulta muy similar en los diferentes sub-
periodos, lo cual significaria que dicho componente es claramente determinista y
que podria recogerse en los modelos a estimar simplemente incorporando variables
ficticias estacionales®.

Una vez analizado el componente estacional, pasaremos a considerar la posible
presencia de tendencias estocdsticas en las series. Dicho en otras palabras, si las
cinco series de precios utilizadas en este trabajo son o no estacionarias. Para determi-
nar el grado de integracién de las series se han utilizado diversos contrastes de raices
unitarias que se han desarrollado en la literatura. En concreto, se han utilizado los
propuestos por Dickey y Fuller (DF) (1981), Phillips y Perron (PP) (1988) y Kwiat-
kowski et al. (KPSS) (1992)”. Al utilizar los tres contrastes 1o que se ha tratado es de
reducir la posible ambigiiedad de utilizar un tnico estadistico teniendo en cuenta la
limitada potencia de los mismos. A la hora de especificar los modelos necesarios para
llevar a cabo estos contrastes se ha prestado espacial atencién a la determinacién del
nimero de retardos (DF) o del pardmetro de truncamiento (PP y KPSS) y a los ele-
mentos determinfsticos incluidos®.

En el cuadro 2 se recogen los resultados derivados de la aplicacién de los diferen-
tes contrastes de raices unitarias (DFA, PP y KPSS). El proceso de contraste se inicia
utilizando el modelo m4s general, incluyendo una constante y una tendencia determi-
nistica, y procediendo a excluirlos cuando se observa la no significatividad de dichos
componentes. Como se puede apreciar, en las series correspondientes a Albacete y
Zafra los resultados no son del todo concluyentes ya que marginalmente se aceptaria
la posible estacionariedad en torno a una tendencia deterministica, si nos atenemos a
los resultados del estadistico PP, mientras que claramente la tendencia serfa estocds-
tica, si nos fijamos en los estadisticos DFA y KPSS.

Esta ligera ambigiiedad es, probablemente, el resultado de dos fenémenos. En
primer lugar, un gran parte de dicha ambigiiedad se puede atribuir a la baja poten-

® Los autores somos conscientes de las posibles deficiencias del an4lisis realizado sobre la estaciona-
lidad de las series. El procedimiento mas apropiado para analizar el problema de la estacionalidad seria la
realizacién de contrastes de raices unitarias estacionales para series con frecuencia semanal utilizando la
estralegia propuesta por Céceres (1996) y Ciceres et al. (2001) a partir de la descomposicién del polino-
mio (1-L°%), En el presente trabajo, dado que los resultados obtenidos del analisis efectuado son bastante
concluyentes y que la aplicacién de los contrastes mencionados aumentaria enormemente la complejidad
de los anilisis posteriores en caso de tener que filtrar Ias series de precios por filtros diferentes o tener que
contrastar Ia posible presencia de coiutegracion estacional con datos semanales, se ha decidido, como se
conienta en el texto, recoger Ia estacionalidad de las series introduciendo en los niodelos nuultivariantes
variables ficticias estacionales.

7 Ver Maddala y Kim (1998) para una descripcion detallada de los diferentes contrastes de raices uni-
tarias mds utilizados en el trabajo empirico.

% En nuestro caso, para los contrastes de DFA el imero 6ptimo de retardos se ha determinado de
forma iterativa combinando la estrategia propuesta por Carpbell y Perron (1991) y teniendo en cuenta
las propiedades de los residuos obtenidos del modelo estimado, Es decir, partiendo de un retardo maximo
se han ido descartando aquellos que no eran significativos, contrastindose en cada paso el cumplimiento
de Ia hip6tesis de ausencia de autocorrelacién de los residuos del modelo resultante. En el caso de los es-
tadisticos PP y KPSS, se han utilizado diferentes pardnietros de truncamientos (/ = 2, 4, 6 y 8).
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delo VAR(k) que tiene la siguiente representacién (se han omitido los componentes
deterministicos para simplificar el andlisis):

Po=A P +A P, +.. + AP, +¢ [2]

donde:

P, : es un vector de variables de orden (px 1): P, =[Py, Py, ..., P,y siendo p el
nimero de variables incluidas en el modelo (p = 5 en nuestro caso)

Aj, 1=1,2...k son matrices (p x p) de pardmetros autoregresivos

k: la longitud 6ptima del retardo

&: es un vector de residuos ruido blanco que cumple:

E€)=0 para todo t
0 Sit#s

E (81 8:) =
z Sit=s

siendo X una matriz p X p de varianzas y covarianzas de los residuos definida positiva.
La expresion anterior se puede reparametrizar en forma de un Vector de Meca-
nismo de Correccién del Error (VMCE) adoptando la siguiente forma;

AP, =T AP, + .. + U AP + TP, + g [3]
donde:

L -5 4 i=1, .., k-1

En las matrices T se recogen los ajustes dingmicos a corto plazo de las variables.
La matriz IT de dimensién (p x p) proporciona informacién sobre las relaciones a
largo plazo existentes entre las variables P,, de modo que el rango (IT) = r (el ndmero
de columnas linealmente independientes en dicha matriz) determina el nimero de re-
laciones de cointegracién. En este caso, la matriz IT se puede descomponer en el pro-
ducto de dos matrices 0.y 8 de orden (p x r):

I = of’ [4]

La matriz § recoge las r combinaciones lineales independientes y estacionarias,
mientras que los pardmetros de la matriz o, miden la velocidad de ajuste de las variables
dependientes hacia el equilibrio a largo plazo recogido en el término (B'P,). Teniendo
en cuenta todo lo anterior, determinar la existencia de cointegracién entre los cuatro
precios es equivalente a determinar el rango de la matriz IT para lo cual Johansen
(1988) propone dos estadisticos: el del valor propio maximo (A-max) y el de la traza.
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Para llevar a cabo los andlisis de cointegracién entre los precios en los distintos
mercados regionales, inicialmente se ha definido un sistema incluyendo los cinco
precios: Zafra, Albacete, Ebro, Talavera y Medina del Campo. Antes de determinar el
rango de cointegracién entre estos cinco precios, es preciso obtener una correcta es-
pecificacion del modelo, es decir, conocer qué componentes deterministicos se deben
incluir y cudl es el retardo Gptimo que asegura que los residuos sean ruido blanco. En
cuanto a los elementos deterministicos, y en una primera aproximacién, se ha deci-
dido introducir una constante restringida al espacio de cointegracién. Esta eleccién se
ha basado en el hecho de que, tanto en los analisis graficos como en los contrastes de
raices unitarias, se ha comprobado que en todas las variables se acepta la presencia de
una raiz unitaria alrededor de una media diferente de cero!®. Asimismo, para tener en
cuenta el componente estacional en las series de precios se han incluido 11 variables
ficticias agrupadas mensualmente.

Con respecto a la seleccién del ndmero 6ptimo de retardos, a lo largo de la litera-
tura se han desarrollado diversos criterios para determinar diclio valor (k) (véase Liit-
kepohl (1993) para una exposicién detallada de todos estos criterios). En este trabajo
se han utilizado Unicamente dos criterios: el Criterio de Informacién de Akaike
(Akaike, 1971) y el del Ratio de Verosimilitud propuesto por Tiao y Box (1981). Los
resultados de la aplicacién de ambos criterios indican que el sistema [2] deberfa in-
cluir cuatro retardos. Finalmente, para comprobar que el modelo con cuatro retardos
y una constante restringida al largo plazo estaba correctamente especificado se ha uti-
lizado el estadistico de Breusch-Godfrey (LM) (Godfrey, 1988) en su versién multi-
variante para contrastar la presencia de autocorrelacién de orden 1 y de orden 52 (en
este iltimo caso para comprobar que efectivamente el componente estacional se can-
celaba al considerar conjuntamente las cinco series de precios). Los valores obteni-
dos por dichos estadfsticos fueron de 13,23 y 25,92, respectivamente, ambos inferio-
res al valor critico para un nivel de significacién del 5% (5% (25) =37,70], lo que
indica que el modelo no estaba incorrectamente especificado y, por tanto, se podian
aplicar los contrastes mencionados para determinar el rango r de cointegracién.

Los resultados obtenidos de los estadfsticos de 1a Traza y A-max, asi como sus co-
rrespondientes valores criticos, se encuentran recogidos en el cuadro 3. Para un nivel
de significacién del 5%, tanto el estadistico de la Traza como el del A-max no permi-
ten rechazar la hipétesis nula de 3 vectores de cointegracién''. Segin Goodwin y
Schroeder (1991) 1a condicién necesaria para que en mercados separados geogrifica-
mente el mecanismo de transmisién de precios sea perfecto es que entre los p precios

'® Asimismo, se ha observado que los gréficos en primeras diferencias giran en torno a una media
nula, lo que indica que no seria posible rechazar que E(AP)=0 para todos los precios. En consecuencia,
la especificacién de un modelo VMCE con una constante podria ser el apropiado para nuestro caso.

" En cualquier caso, y siguiendo a Hendry y Juselius (2000) la eleccién del rango de cointegracién
también se ha determinado: i) analizando los valores propios de la matriz de acompafamiento; 2) calcu-
lando los t-ratios de los coeficientes o correspondientes al tercer vector de cointegracién para ver si son
significativos; 3) representando graficamente los tres vectores de cointegracién para ver si son realmente
estacionarios. Los resultados de todos estos andlisis complementarios confirman la presencia de tres vec-
tores de cointegracién entre los cinco precios considerados.
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deberfan existir (p-1) vectores de cointegracién. El cumplimiento de esta condicién
implicarfa que, en el largo plazo, los precios en los diferentes mercados se moverian
en la miisma direccién existiendo una dnica tendencia comin que condicionaria Ia
evolucion del resto de los precios. Por otra parte, Larue y Babula (1994) sefialan que,
cuantos mds vectores de cointegracién existan entre las variables, mayor ser4 la forta-
leza y estabilidad de las relaciones entre las variables consideradas. En nuestro caso,
la existencia de tres vectores de cointegracién significa que no se cumple dicha con-
dicién necesaria en los principales mercados productores de ovino en Espaiia.

CUADRO 3

Contrastes del rango de cointegracién para los cinco precios

Valor Propio A-max* Traza® Hy: r P-r A-max 95%®  Traza 95%"
0,166 65,80 154,86 0 5 34,40 76,07
0,116 44,69 89,06 1 4 28,14 53,12
0,070 26,27 44,37 2 3 22,00 34,91
0,029 10,95 18,10 3 2 15,67 19,96
0,019 7,15 7,15 4 1 9,24 9,24

* La hipétesis nula del estadfstico de la traza es r <1, frente a la alternativa general r = p. En el caso de A-nax la hipé-
tesis nula es r =r, frente a la alternativa de r=ro+ 1,
® Los valores criticos del estadistico de la traza y del A-max se han obtenido de Osterwald-Lenum (1992).

En cualquier caso, antes de proseguir con el andlisis conviene comprobar si los
pardmetros de las matrices de largo plazo B y a son estadisticamente significativos,
es decir si los cinco precios pertenecen al espacio de cointegracién y si reaccionan en
el corto plazo ante variaciones en las relaciones de equilibrio a largo plazo. El cuadro
4 recoge los resultados de dichos contrastes. Como se puede apreciar, el precio de
Medina del Campo no formaria parte del espacio de cointegracién (no estd relacio-
nado con el resto de precios en el largo plazo) y ademds resulta ser débilmente ex6-
£eno, esto es, no reacciona ante cualquier variacién experimentada por las relaciones
existentes entre el resto de precios. Este resultado confirma lo que de forma intuitiva
habfamos sefialado en los apartados 2 y 4 en el sentido de que el tipo cordero que,
principalmente, se comercializa en Ia region de Castilla y Le6n se puede considerar
como un producto diferenciado del resto ¥, por tanto, es légico que las variaciones de
precios experimentadas en este mercado no estén relacionadas con las experimenta-
das en el resto de zonas productoras. En consecuencia, y teniendo en cuenta los resul-
tados anteriores, se ha procedido a re-estimar el modelo anterior eliminando el precio
de Medina del Campo.

Los cuadros 5y 6 recogen los resultados de los contrastes del rango de cointegra-
cién y de los de significatividad de Jos parametros de largo plazo, respectivamente!2,

12 Previamente se ha comprobado que el modelo resultante estaba correctamente especificado. En
este caso, los valores de los estadisticos para contrastar la presencia de autocorrelacién de orden 1 y 52
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CUADRO 4

Contrastes de significatividad sobre los pardmetros de las matrices o y B

PZAFRA PTALA PALBA PEBRO PCAMPO Constante

Contraste de exclusion®®
LR (3) = 52,90% 26,08* 38,80% 24,71 * 1,83 14,28

Contraste de exogeneidad débil
LR3)= 13.49* 26,68* 43,70* 4,24 1,78

a Un asterisco indica el rechazo de la hipStesis nula para un nivel de significacidn del 5%.
b El ratio de verosimilitud LR a partir de estos contrastes se distribuye como una x? (3) cuyo valor critico al 5% es 7,31.

después de eliminar el precio de Medina del Campo. En cuanto a los contrastes de
cointegracion los resultados son consistentes con los que acabamos de obtener ya que
de nuevo no se permite rechazar la existencia de tres relaciones de equilibrio a largo
plazo entre las cuatro series de precios (solamente se ha eliminado el precio de Me-
dina del Campo que no participaba en las relaciones de equilibrio existentes a largo
plazo entre el resto de precios), cumpliéndose, en este caso, la condicién necesaria de
transmision perfecta de precios en el largo plazo. La condicién suficiente, como se ha
mencionado en el apartado 3, es que cada vector de cointegracién relacione una pa-

reja de precios y que tengan la forma (1, ~1). Esta cuestién se abordara a continua-
cion en el préximo subapartado.

CUADRO 5

Contrastes del rango de cointegracién eliminando el precio de Medina del Campo

Valor Propio A-max® Traza® Hy:r p-r h-max95%"  Traza 95%°
0,1506 61,54 121,52 0 4 28,14 53,12
0,0616 37,57 59,98 1 3 22,00 34,91
0,0545 17,70 23,04 2 2 15,67 19,96
0,0167 5,34 5,34 3 1 9,24 9,24

* La hipdtesis nula del estadistico de la traza es r < Iy frente a la alternativa general r = p. En cl caso de A-nax la hipd-
tesis nula esr =7, frente a la alternativa de r = p+ 1

® Los valores criticos del estadistico de la traza y del A-max se han obtenido de Osterwald-Lenum (1992),

En cuanto a los resultados sobre la significatividad de los pardmetros de las na-
trices o y B (cuadro 6), como se puede apreciar, todos los coeficientes B; son indivi-
dualmente significativos, indicando que todas las variables forman parte del espacio
de cointegracién. Respecto a los coutrastes sobre los coeficientes de la matriz ¢, los
resultados permiten destacar que tanto el precio de Ebro como el de Zafra resultan
debilmente ex6genos respecto al espacio de cointegracion. Este comportamiento se
puede interpretar como un mayor grado de autonomia o independencia con la que
operan dichos mercados, de manera que los niveles de sus precios si que influyen en
el resto de los precios, a través de su perteneticia al espacio de cointegracién y, sin
embargo, 1o se ven afectados por los niveles de aquellos en el corto plazo.
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CUADRO 6

Contrastes de significatividad sobre los pardmetros de las matrices o y B
eliminando el precio de Medina del Campo

PZAFRA PTALA PALBA PEBRO Constante

Contraste de exclusién®®
LR3)= 55,50% 29,49% 44,23% 15,28* 19,21*

Contraste de exogeneidad débil
LR(3) = 12,57* 29,26* 47,21* 2,89 L

a Un asterisco indica el rechazo de la hipdtesis nula para un nivel de significacitn del 5%.
b Elratio de verosimilitud LR a pastir de estos contrastes se distribuye como una x2 (3) cuyo valor critico al 5% es7.81.

5.1. lIdentificacién de las relaciones a largo plazo

El objetivo de este subapartado consiste en tratar de dotar de significado econé-
mico a las relaciones de equilibrio a largo plazo que se acaban de obtener. En con-
creto, se pretende determinar, por un lado, si existe un mercado que puéda conside-
rarse lider en cuanto a la fijacién de precios en el sector ovino espaiiol y, por otro,
conocer cudl es el mecanismo de transmisién de precios. Como punto de partida, en
el cuadro 7 se recogen las estimaciones obtenidas de Jos pardmetros de las matrices
y o. Las relaciones de equilibrio a largo plazo se han normalizado con respecto a un
determinado precio con el objetivo de otorgar a cada relacién un contenido econg-
mico. En cualquier caso, los resultados presentados en el mencionado cuadro deben
considerarse, como acabamos de mencionar, simplemente como un paso previo a
analisis posteriores, presentandose solamente a efectos meramente informativos,

A la vista de los resultados recogidos en el cuadro 7, y teniendo en cuenta los re-
sultados de los contrastes de significatividad de los parametros de largo plazo, no pa-
rece existir un dnico mercado lider. Tanto el precio de la Lonja del Ebro como el de

CUADRO 7

Estimacién inicial de los parametros de la matriz B'ya@r=3)3

BI
PZAFRA PEBRO PTALA PALBA Constante
1,00 -0,04 -0,58 0.69 0,02
-0,02 0,11 1,00 -1,10 -0,02
-0,26 1,00 -1,21 -0,35 1,30
o
DPZAFRA -0,017 (-0,10) 0,02 (1,69) -0,10 (-2,08)
DPEBRO 0,08 (1,27) -0,003 (-0,56) -0,03 (-1,28)
DPTALA 0,25 (4,560) -0,02 (-2,83) -0.06 (-2,76)
DPALBA 0,33 (6,70) 0,02 (3,34) -0,006 (-0,30)

*Los valores entre paréntesis se corresponden con los t-ratios,
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Zafra podrian ejercer dicha funcién, pudiendo aventurarse, en principio, la existencia
de dos mercados segmentados correspondientes al Norte y Sur peninsular. El precio
de Zafra parecerfa actuar como lider en los mercados del Sur, mientras que similar
papel ejerceria el precio de La Lonja del Ebro respecto a los mercados del Norte.

La identificacién de las relaciones de equilibrio a largo plazo requiere imponer
ciertas restricciones sobre los pardmetros de las matrices o y B. Por ejemplo, la hipé-
tesis de que el mercado de Zafra actida como lider ¥ que el mecanismo de transmisién
de precios es perfecta se puede formular de la siguiente manera (Silvapulle y Jayasu-
riya, 1994):

-1 1 0 o =* 0 0 0
B=|-1 0 1 o = y oa=[0 0 0 [5]

10 0 1 0 oy 0

0 0 opy

donde, por filas, se recoge cada uno de los vectores de cointegracién y, por columnas,
las variables en el mismo orden que el expuesto en €l cuadro 7.

Veamos hasta qué punto los pardmetros recogidos en el cuadro 7 satisfacen [5] o
una expresién similar con el precio del Ebro como precio lider o alguna formulacién
mixta que nos permita confirmar la existencia de dos mercados diferenciados para el
Norte y el Sur peninsular. Para llevar a cabo este andlisis, en primer lugar, nos centra-
remos en la contrastacién de restricciones dnicamente sobre los pardmetros de la ma-
triz B. En segundo lugar, realizaremos contrastes conjuntos sobre los pardmetros de
las dos matrices de largo plazo.

5.1.1. Contrastes sobre los pardmetros de la matriz B

Con el fin de maximizar la posibilidad de encontrar una correcta identificacién
conjunta de los vectores de cointegracion, Juselius (1998) propone identificar previa-
mente y de forma individual cada uno de los vectores. Se trata de imponer, por tanto,
una serie de restricciones sobre un sélo vector dejando libre de restricciones los otros
dos vectores. La hipétesis nula en este tipo de contraste adopta la siguiente forma ge-
neral:

HZﬁ: B = (BI’ BZ) = (H(p’ BZ) [6]

donde B, es una matriz de orden p x r, y B, es una matriz de orden p X1y, siendo r, el
nimero de vectores sobre los que se imponen las restricciones, r, el nimero de vecto-
res sin restringir (1, + r;=r); H y ¢ son dos matrices de orden (pXm))y (m, X p), res-
pectivamente, siendo m; el nimero de pardmetros no restringidos en los r; vectores
de cointegracién (r; £ m, < p-r,).

Esta hipdtesis se contrasta utilizando un procedimiento iterativo para maximizar
la funcién de verosimilitud recogido en Johansen y Juselius (1992). Una vez obtenida
la maximizacion de la funcién de verosimilitud con las restricciones impuestas, se
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define el estadistico del Ratio Verosimilitud (LR) que se distribuye como una X% con
v =(p—m,—r,) r, grados de libertad.

La especificacién y los resultados de dichos contrastes se recogen en el cuadro 8.
Tal como se ha comentado a lo largo de este estudio, la perfecta transmisién de pre-
cios a largo plazo entre p mercados requiere, en primer lugar, que el nimero de vec-
tores de cointegracién sea igual a p-1;y, en segundo lugar, que se satisfaga la paridad
(1,-1) para cada una de las posibles parejas en cada uno de los vectores. En conse-
cuencia, en las hipétesis Hy, — Hy, se contrasta si la relacién entre parejas de precios,
imponiendo la condicién de homogeneidad (1,-1), es estacionaria alrededor de una
media diferente de cero. Como se puede observar, €l ratio de verosimilitud (LR) no
permite rechazar las hipétesis Hy, y Hy,, indicando el cumplimiento de una transmi-
si6n perfecta a largo plazo entre los precios de Zafra y Talavera, por un lado, y entre
Zafra y Albacete, por otro. Sin embargo, en el caso de Zafra y Ebro se rechaza dicha
hipétesis al 5% (Hy,) indicando, en consecuencia, el no cumplimiento de una trans-
misién perfecta entre estos dos mercados.

CUADRO 8

Contrastes de restricciones individuales sobre cada vector de cointegracién

Hipétesis nula Hy: B=(H,q, By* LR>¢
Hy,: (Pzafra-Ptala + ¢) ~ 1(0) H=(1 -1 0 0 % 0,82 (0,30)
Hgy: (Pzafra-Palba + c) ~ 1(0) He=( 0-1 0 % 0,65 (0,42)
Hys: (Pzafra-Pebro + ) ~ 1(0) Hi=(1 0 0-1 % 11,26 (0,00)

* El asterisco indica que Ia constante no estd restringida.
® El estadistico LR, en este caso, se distribuye como una x% (2) = 5,99,
© Las cifras entre paréntesis se refieren a los p-valores.

Una vez que se han identificado individualmente las diferentes relaciones de
equilibrio a largo plazo, podemos tratar de identificar conjuntamente los tres vectores
de cointegracién. La hipétesis nula para contrastar conjuntamente restricciones sobre
cada uno de los vectores de la matriz B adopta la siguiente expresion:

Hy: B=B), B ... B = (H,9,, Hy0,, ..., Hip) 7]

donde H; son matrices de orden (p x my), siendo m; el nimero de pardmetros no res-
tringidos en cada una de las B; relaciones (la columna i-ésima de la matriz B) de coin-
tegracion; y ¢, es un vector (m; x 1) de parametros correspondiente al i-ésimo vector
de cointegracién'?. Johansen y Juselius (1994) distinguieron tres condiciones necesa-
rias para la identificacién del espacio de cointegracién: identificacién genérica; iden-
tificacién empirica; e identificacién econdmica.

¥ Ver Johansen y Juselius (1994) para una descripcién detallada de las condiciones necesarias y la
forma de llevar a cabo contrastes para identificar conjuntamente los vectores de cointegracidn.
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La identificacién genérica estd relacionada con la posibilidad de estimar de ma-
* nera Unica los pardmetros del modelo. Ahora bien, al tratarse de restricciones homo-
géneas, el espacio de cointegracion B, tendrd una solucién dnica si y $6lo si se cum-
plen las siguientes condiciones de rango (Johansen, 1995):

rango (R’ H; , ..., R/, H, )2m [81
paratodoi=1,2,.,r-lym=1,2, ..r-1

y cualquier indice 1 <i,, <r (eliminando i)

Asimismo, es necesario que el mimero de restricciones impuestas sobre los pari-
metros de los vectores de cointegracién sea igual a r (—1). En este caso, se dice que
el modelo se encuentra exactamente identificado y las restricciones consideradas no
se contrastan sino que simplemente se imponen.

En el caso de que las restricciones impuestas sea superior a r (1—1), el espacio de
cointegracién, ademds de cumplir las condiciones de rango [8] (identificacién gené-
rica), debe estar empiricamente identificado. Para ello, se debe contrastar que las res-
tricciones impuestas en la hipétesis nula [7] describen correctamente los datos, frente
a la alternativa Hyg (modelo original con r vectores de cointegracién sin ningdn tipo
de restricciones), utilizando un estadistico del ratio de verosimilitud. Este contraste
sigue una distribucién asintética de una %2 con v grados de libertad, siendo.

v:ip—rntl—mi
i=1

En este trabajo, la identificacién conjunta del espacio de cointegracion se ha rea-
lizado siguiendo un procedimiento en etapas sucesivas, cada una de las cuales im-
plica la introduccién de un mayor nimero de restricciones sobre dicho espacio. Con-
sideremos, en primer lugar, la posibilidad de que exista un mercado dominante en el
largo plazo. Dado que los resultados anteriores nos han indicado la posibilidad de que
existan dos mercados lideres, se ha estimado el modelo considerando dos identifica-
ciones alternativas: i) Zafra como mercado lider; y i1) Ebro como mercado lider. La
hipétesis, por ejemplo, de que el mercado de Zafra actia como lider se traduciria en
imponer las siguientes restricciones sobre la matriz B:

B=[* 0o 1 o = 9]

donde, por filas, se recoge cada uno de los vectores de cointegracién; por columnas,
las variables en el mismo orden que el expuesto en el cuadro 7; y, finalmente, el * in-
dica que el elemento correspondiente no se encuentra restringido. Como puede apre-
ciarse esta matriz es similar a la recogida en [5] pero sin imponer un mecanismo de
transmision perfecta.
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La expresi6n {8] representa una identificacién exacta del espacio de cointegra-
cidn (al igual que ocurre en el caso de considerar el precio de Ebro como lider) ya
que el nimero de restricciones impuestas es igual ar (r— 1), siendo r el nimero de re-
laciones de cointegracion (en nuestro caso r = 3) (Johansen y Juselius, 1994) y, por
tanto, no es necesario contrastar dicha hipétesis. En el cuadro 9 se recogen las esti-
maciones de los pardmetros de las matrices B y o, bajo las restricciones impuestas an-
teriormente. Los resultados més destacables se pueden resumir en los siguientes pun-
tos:

1. En la primera alternativa, en cada uno de los vectores, salvo en el caso de
Ebro, siempre es posible encontrar dos coeficientes de magnitudes préximas
entre si y signos opuestos, es decir, con pardmetros proporcionales a (1,~1).
No obstante, este patrén no se sostiene en la segunda alternativa en la cual se
considera que el precio en la Lonja del Ebro es el lider. En este caso, los pa-
rametros estimados de B se encuentran bastante alejados de la unidad.

2. Sinos fijamos en la significatividad de los coeficientes de la matriz o, en la
primera alternativa los resultados parecen indicar que los precios Ginicamente
reaccionan ante desviaciones de su propio equilibrio, ya que los coeficientes
de la matriz ¢, fuera de la diagonal principal no son significativos. Sin em-
bargo, no existe una completa evidencia a favor de que el mercado de Zafra
actiie como un mercado lider dado que no resulta débilmente exdgeno res-
pecto al espacio de cointegracién (o, es significativa).

3. Al contrario, cuando se establece el precio de Ebro como un mercado lider,
se observa cémo el precio de Zafra aparece como débilmente ex6geno (nin-
gin coeficiente de o, i = (1, 2, 3) es significativo). Asimismo, en este caso
los precios no s6lo reaccionan ante desviaciones de sus propios niveles de
equilibrio, sino que también todos los precios reaccionan ante desviaciones
en el nivel de equilibrio del primer vector (relacién entre los precios de Zafra
y Ebro), lo que pone de manifiesto, de nuevo, la importancia del mercado de
Zafra en el proceso de transmisién de precios en el mercado de ovino. Por
otra parte, si nos fijamos en los coeficientes del precio de Ebro Boi=1,2,
3) en cada uno de los tres vectores de cointegracién, se observa que éstos
presentan magnitudes similares (cercanas a 0,5). Ello implicarfa un meca-
nismo de transmisién no perfecto entre el precio de la regidén del Valle del
Ebro y cada uno del resto de las regiones pero, por otro lado, nos estaria indi-
cando, en coherencia con la primera alternativa, que la magnitud de los coefi-
cientes correspondientes a Zafra, Talavera y Albacete son similares™ 'S,

'* Agradecemos a un revisor anénimo su sugerencia en este sentido.

' La contrastacién de esta hipétesis implica, sin embargo, imponer restricciones sobre coeficientes
de diferentes vectores de cointegracién, situacién en la que el procedimiento de Johansen y Juselius
(1994), utilizado hasta ahora ¥ que ha sido descrito en el texto, no seria valido. En estas situaciones, debe
aplicarse el procedimiento desarrollado por Pesaran y Shin (2001) y Doornik (1995). En nuestro caso, se
ha contrastado la hipdtesis Hy: B1;=B,:=B1. Bl estadistico LR para contrastar la restriccién anterior bajo
la segunda alternativa del cuadro 9 fue de 4.47, que es inferior al valor critico de una 2(2) al 5% (5,99),
indicando que los cocficientes de Zafra, Talavera y Albacete son similares, en coherencia con 1o obtenido
bajo la primera alternativa del citado cuadro 9.
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CUADRO 9

Identificacidn exacta de las relaciones de cointegracién®

Primera alternativa (Zafra mercado lider)

B’
PZAFRA PEBRO PTALA PALBA Constante
-1,87 (-7,76) 1,000 0,000 0,000 3,25 (4,18)
0,99 (-16,38) 0,000 1,000 0,000 -0.06 (-0, 160)
-0,94 (-28,42) 0,000 0,000 1,000 0,43 (-2,04)

t-ratio de &
DPZAFRA 0,058 0,021 0,115 4,009 0,382 1,475
DPEBRO 0,017 -0,009 0,043 ~-1,964 ~0,199 0,707
DPTALA 0,002 -0,208 0,052 0,169 5,273 0,940
DPALBA 0,012 0,007 -0,355 1,247 ~-0,065 7,042

Segunda alternativa (Lonja del Ebro mercado lider)
B’
PZAFRA PEBRO PTALA PALBA Constante

1,000 0,51 4,57) 0,000 0,000 -3,01(5,32)

0,000 —0,52 (3,68) 1,000 0,000 ~2,88 (4,35)

0,000 ~0.57 (4,60) 0,000 1,000 2,42 (6,02)

t-ratio de &
DPZAFRA 0,038 0,021 0,115 -0,501 0,382 1,475
DPEBRO 0,085 -0,009 0,043 2,013 0,199 ~-0,707
DPTALA 0,252 -0,208 -0,052 4,614 5,273 0,940
DPALBA 0,308 0,005 0,355 6,194 0,065 ~7,042

“ Los valores entre paréntesis se corresponden con los t-ratios.

Estos resultados, asf como los obtenidos de los contrastes realizados individual-

mente sobre cada uno de los vectores de cointegracién, nos permiten orientar la iden-
tificacién final del espacio de cointegracién. En primer lugar, hemos contrastado la
posibilidad de que se cumpla de forma conjunta que cada pareja de precios satisfaga
la paridad (1,-1) en cada uno de los vectores de cointegracién (matiz B en expresién
£51), a pesar de que los resultados de los contrastes individuales reflejaban que dicha
paridad no se cumplia al considerar los precios de Zafra y Ebro. En este caso, dado
que el nimero de restricciones introducidas es mayor que r (r-1), el modelo se en-
cuentra sobreidentificado y, por tanto, las restricciones impuestas deben contrastarse.
El estadistico del ratio de verosimilitud (LR) para contrastar dicha identificacién es
19,07 que es superior al valor critico de una %%(3) al 5% (7,81). Por tanto, tales res-
tricciones son incompatibles con la estructura de los datos, tal como esperdbamos.

A continuacién, se ha formulado una nueva hipétesis de identificacion sin impo-
ner la restriccién (1, ~1) en la relacién de PEBRO-PZAFRA. En este caso, el resul-
tado del contraste del ratio de verosimilitud (0,69) indica que no es posible rechazar
la hipétesis nula (el valor critico al 5% de una ¥3(2) es 5,99), lo que parece insinuar
que la adopcidén de dicha hipétesis de identificacién estd apoyada por los datos. Es
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decir, la estructura de los datos es consistente con la coexistencia de relaciones de
transmision perfecta a largo plazo entre los precios de Zafra, Talavera y Albacete,
pero no en el caso del precio de Ebro con el resto de los mercados de ovino.

5.1.2. Contrastes conjuntos sobre los parametros de las matrices oy B

Una vez identificado el espacio de cointegracién, es necesario completar el anéli-
sis con un estudio sobre la significatividad de los pardmetros de la matriz o. Este tipo
de andlisis es especialmente relevante en los trabajos sobre transmisién de precios ya
que puede proporcionar informacion acerca de la existencia de mercados dominantes,
tal como se recogfa en el ejemplo de 1a expresién [S].

Teniendo en cuenta los resultados obtenidos en el apartado anterior, las relaciones
de liderazgo-dependencia y el mecanismo de transmisién de precios existentes en el
sector ovino espafiol se podrian representar mediante:

B=f-1 0 1 0 *| y qa=[0 0 O [10]
0 oy O

0 0 Olg3

Como se puede apreciar, la expresi6n [5], que recogfa un mecanismo de transmi-
si6n perfecto entre los cuatro precios considerados y una posicién de liderazgo de Za-
fra, se ha tenido que modificar en dos sentidos. Por una parte, no se ha impuesto que
B, =-1y. por otra, se ha considerado que o, sea diferente de cero. Es decir, se han
restringido a cero todos los coeficientes 04; gue no han resultado estadisticamente sig-
nificativos bajo la primera alternativa del cuadro 9'%, manteniéndose las restricciones
sobre las relaciones de equilibrio a largo plazo que acabamos de mencionar. Los re-
sultados de esta estimaci6n bajo dichas restricciones, asf como el estadistico para
contrastar su cumplimiento, se recogen en el cuadro 10'7.

Como puede apreciarse, los resultados de dicho contraste indican que no puede
rechazarse la especificacién recogida en (10). Eso quiere decir que en los mercados
del Sur se puede afirmar la existencia de una transmision perfecta, esto e, los precios
evolucionan de forma semejante y se determinan de manera interdependiente. Por
otra parte, existe una cierta integracion entre los mercados del Norte y el Sur pero no

16 Nétese que bajo dicha alternativa la matriz B es estadisticamente idéntica a la que finalmente se ha
considerado en (10).

' La hip6tesis nula para contrastar conjuntamente restricciones lineales sobre los parémetros o, y 5
adopta la siguiente expresién:

Hop: B=1By .. Bl=1H, ¢ .. H, ¢} a=lo, ..o l=[Aa..Aq

donde, H; son matrices de orden (p x $;) que recogen las restricciones impuestas en el vector Bj; @; son los
vectores de los pardmetros estimados, siendo s; el ndmero de pardmetros no restringidos en el vector By k;
el niimero de restricciones impuestas en el vector B tal que k; + s; = p. De modo andlogo, A; son matrices
de orden (p x f;) que definen las restricciones sobre el vector ¢, siendo f; el nimero de pardmetros no res-
tringidos en 0;. El estadistico del ratio de verosimilitud (LR) para contrastar lra hipétesis nula se distribuye

asintéticamente como una ¥ con m grados de libertad, siendo m = > Kkj+> fi (Johansen, 1995).
i=l =]
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CUADRO 10

Estimacion final de las relaciones de equilibrio a largo plazo

Estimacién de

-1,80 ol 0 0 3,78 PZAFRA
(8,95) (5.26) PEBRO
B'p= -1 0 1 0 0,04 | x{ PTALA
#.75) - PTALBA
-1 0 0 1 -0,03 c
(6.80)
LR(10)=7,96°
Estimacién de o t-ratios
DPZAFRA 0,054 0 0 4,142 0 0
DPEBRO —0,042 0 0 -3,087 0 0
DPTALA 0 -0,209 0 0 -5,338 2
DPALBA 0 0 —0,342 0 0 -6,947

* El estadistico LR se distribuye como una X755 (10) cuyo valor critico al 5% es 18,31,
b Los valores entre paréntesis corresponden a los t-ratjos.

llega a producirse una perfecta transmisién entre ellos. De hecho, se observa un
efecto de «feedback» o causalidad bidireccional entre el precio de Zafra y el precio
de Ebro. Todos estos resultados permiten apoyar la conclusién enunciada a lo largo
de este trabajo de que Zafra serfa un mercado lider para las regiones del Sur y Ebro
un mercado lider para las regiones del Norte.

Finalmente, teniendo en cuenta que los parémetros de la matriz o miden la velo-
cidad de ajuste hacia el equilibrio a largo plazo, cabe destacar que, a pesar de que los
coeficientes 0.y, O, O3, OLgy sON Significativos y tienen el signo esperado, su magni-
tud es relativamente baja. En todo caso, el an4lisis detallado de ¢émo los precios re-
accionan en el corto plazo es el objetivo del préximo apartado de este trabajo.

6. Relaciones dinamicas a corto plazo

Una vez que se ha analizado el largo plazo, el tiltimo paso consiste en analizar las
relaciones dindmicas a corto plazo. Esto se suele realizar mediante la obtencién de las
denominadas Funciones Impulso-Respuesta (FIR). Las FIR proporcionan los efectos
sobre las distintas variables del sistema de perturbaciones positivas asociadas a las
diferentes series, lo que puede interpretarse como un ejercicio de simulaciones indi-
cando, por lo tanto, el signo, la magnitud y la persistencia de la respuesta de una va-
riable al impacto ocurrido en otra. Esta respuesta puede ser calculada como la dife-
rencia entre el valor esperado condicional de la realizacién de la serie P, antes y
después que haya ocurrido un shock g, = &:

FIR (n, 8, Z),=E[Pgig =3, € =0,..,8,=0, Pr, Py, ]

,n=1,2, .. [11]
~E[Pp,le=08,=0,.,¢6,=0 P, P, .]
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En la ecuacién (11) la FIR indica el efecto que tiene un shock de magnitud & so-
bre la serie {P,} ent=T, n periodos después de haberse realizado el shock. Las FIR
se obtienen a partir de la representacién Medias Méviles (MA) asociada a un modelo
VAR. No obstante, en este trabajo se est4 utilizando el modelo bajo la forma de co-
rreccién del error (VMCE) con las restricciones sobre el largo plazo que acabamos de
mencionar en el apartado anterior. Por o tanto, en primer lugar, ha sido necesario ob-
tener una versién del modelo VMCE como un VAR en niveles, deshaciendo el cam-
bio que nos permitié pasar de (3) a (2) (Liitkepohl, 1993). La representacion Medias
Moéviles (MA) asociada al modelo autorregresivo resultante adopta la Siguiente ex-
presion:

P=C()e [12]

donde;

Ci=3 CA;;siendo A;=0paraj>k
j=1

Asumiendo que el vector de innovaciones (&) es ortogonal (es decir, que la matriz
de varianzas y covarianzas I, es una matriz diagonal), la respuesta de la i-ésima varia-
ble ante un shock unitario en la variable Jjen un lapso temporal (n) viene dado por la
siguiente expresién:

FIRG (P, Pi,n)=e C,e;paran=0,1 ... [13]
donde e,, (m =1, j) es la m-6sima columna de una matriz identidad de orden p (L).

Sin embargo, en la practica, generalmente, la matriz de varianzas ¥ covarianzas
no es diagonal sino que presenta una estructura de correlaciones contempor4neas.
Habitualmente, una forma sencilla de obtener un esquema de ortogonalizacién es
mediante la aplicacién de la descomposicién de Choleski (Sims, 1980) a la matriz
de varianzas y covarianzas creando, en consecuencia, artificialmente una cadena
causal entre las variables. Una segunda alternativa seria la adopci6n del enfoque
«estructural» (SVAR). Este procedimiento permite introducir restricciones deriva-
das de la teorfa econémica a la hora de calcular las funciones impulso. En ambos
métodos de descomposicion (Choleski o estructural) es necesario tener una intui-
cion previa, sea explicita o implicita, acerca de la estructura subyacente de las va-
riables objeto de analisis (Gonzalo y Ng, 1996) ya que las propiedades de los
shocks identificados son sensibles a las hipétesis formuladas en la etapa de identi-
ficacién (ver Orden y Fackler, 1989; y Sims, 1986). Este problema se agrava
cuando las variables est4n cointegradas, dado que éstas tienden a moverse conjun-
tamente y, por tanto, el proceso para identificar la naturaleza de los shocks es atin
mds limitado.

Como solucién a estos problemas, Koop ef al. (1996) y Pesaran y Shin (1998)
proporcionan un nuevo enfoque denominado Funciones Impulso-Respuesta Genera-
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lizadas (FIRG). A diferencia de las funciones impulso tradicionales (descormposicién
de Choleski), las FIRG evitan el problema de la dependencia de las respuestas a la or-
denacion de las variables en el modelo VAR. Esto se traduce en que en vez de anali-
zar la respuesta ante unas perturbaciones en todos los elementos de €, se obtiene di-
rectamente la respuesta ante un shock en un determinado elemento de forma que la
respuesta generalizada escalada de la variable P; ante un shock unitario en la j-ésima
ecuacion viene dado por la siguiente expresion:

e C, Zg
——=—=—; paran=0,1 ..
12
G

donde e, (m =1, j) es la m-ésima columna de una matriz identidad de orden p Iy
0% es la varianza de la j-ésima perturbacién'®,

En la figura 5 se recogen las respuestas de los diferentes precios considerados
como consecuencia de shocks no previstos en cada uno de ellos. Las respuestas signi-
ficativas se han marcado con un recuadro oscuro. No se han incluido los limites de
los intervalos de confianza para cada variable ya que ello complicaria bastante los
grificos y harfa més compleja su interpretacion. Por el contrario, se presentan todas
las respuestas de las variables en un mismo grafico, lo que nos va permitir visualizar
mds facilmente las respuestas significativas, asi como comparar la magnitud de las
mismas.

Analicemos, en primer lugar, las respuestas ante un shock en el precio de Zafra,
en principio el mercado considerado como lider, al menos para los mercados del Sur.
Como se puede apreciar, todos los mercados reaccionan de forma inmediata y, ade-
mds, las respuestas perduran en el tiempo. Dicho en otras palabras, si no se produce
ningdn otro shock, el efecto de una variacién inesperada en el precio de Zafra genera
una respuesta permanente en el resto de mercados. Teniendo en cuenta que entre los
cuatro precios considerados existfa una tendencia comun (segiin los resultados obte-
nidos en los contrastes del rango de cointegracién), parece ser que el mercado de Za-
fra es el que representa dicha tendencia comiin, lo que reforzaria su consideraci6n
como mercado lider.

La magnitud de la reaccién del precio de Zafra ante su propio shock es superior a
la del resto de mercados, al menos en un horizonte temporal de cuatro semanas. La
magnitud de la respuesta alcanza un mdximo en la tercera semana, descendiendo a
partir de entonces. Las respuestas en el resto de mercados tienen lugar con una se-
mana de retraso. En efecto, en el primer periodo tras el shock las respuestas son rela-
tivamente pequefias (aunque significativas), aumentando de forma notable en las si-
guientes tres semanas para alcanzar su valor maximo en la cuarta semana tras el
shock. A partir de dicha semana, la magnitud de las respuestas decrece ligeramente
hacia su equilibrio pero sin anularse.

FIRG (P, P, n) = {14]

'8 Nétese que estas funciones coinciden con las funciones impulso ortogonalizadas para j = I (es de-
cir, las respuestas ante un shock en la primera variable) o bien en el caso donde la matriz de varianzas y
covarianzas ¥ sea diagonal.
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Figura 5. Funciones impulso-respuesta de los precios en los diferentes mercados.
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Un shock en el precio de Talavera no genera reacciones tan inmediatas salvo en si
- mismo y en el precio de su mercado de referencia. El patr6n de las respuestas es simi-
lar al que hemos Visto en el caso de un shock en Zafra. Las respuestas suelen alcanzar
su maximo en la tercera o cuarta semana tras el shock, descendiendo a partir de en-
tonces. En cualquier caso, la magnitud de dichas respuestas es inferior al caso anali-
zado anteriormente. Si analizamos con un poco mds de detalle las reacciones de los
diferentes mercados, podemos apreciar cémo las de Talavera y las del mercado lider
siguen trayectorias paralelas. La reaccion es positiva y significativa de forma inme-
diata y alcanza un médximo en la tercera semana. Ahora bien, mientras que la res-
puesta de Zafra se anula después de nueve semanas, la de Talavera perdura hasta la
semana catorce. Los precios de Ebro y Albacete reaccionan de forma significativa a
partir de la segunda semana, alcanzando el maximo en la cuarta semana. La respuesta
de Albacete es bastante transitoria ya que se anula tras seis semanas. La reaccién de
Ebro se prolonga hasta la semana catorce.

Consideremos ahora las respuestas ante un shock inesperado en el precio de Al-
bacete. Las reacciones son muy similares a las que se han comentado para el caso de
un shock en Talavera. En efecto, la respuesta del mercado lider ante una variacion en
uno de sus mercados satélites es inmediata. Su evolucién es paralela a la que sigue di-
cho mercado satélite, alcanzando su valor mdximo después de tres semanas y anuldn-
dose en la séptima semana tras el shock. Las respuestas de Ebro y Talavera siguen
también trayectorias similares. La reaccidn se produce después de dos semanas tras el
shock y alcanza el valor méximo con una semana de retraso respecto a lo que ocurre
en Zafra y Albacete. Todos los efectos estudiados son también transitorios ya que a
partir de la semana 10 ninguna respuesta es significativa excepto la correspondiente
al propio precio de Albacete.

Las respuestas ante un shock en el precio del Ebro son representativas de merca-
dos segmentados. Unicamente su propia respuesta es significativa para un periodo
de tiempo suficientemente largo. Las respuestas del resto de mercados no son inme-
diatas. En el caso de Zafra, con el que se ha observado una cierta interdependencia
en el andlisis del largo plazo, la reaccién se produce después de dos semanas y se
anula cuatro semanas mds tarde. En el resto de mercados, la primera respuesta signi-
ficativa se retrasa hasta la tercera semana en la que, ademds, se alcanza el valor ma-
ximo. Las reacciones dejan de ser significativas a partir de la décima semana tras el
shock.

7. Consideraciones finales

El andlisis de las relaciones de precios existentes en un determinado sector per-
mite, por un lado, ofrecer una idea aproximada del funcionamiento de los mercados
¥, por otro, anticipar respuestas ante shocks inesperados en mercados relacionados.
El objetivo de este estudio se ha centrado en el andlisis de las interrelaciones de pre-
cios existentes en el sector ovino espafiol a fin de detectar la posible existencia de
un mercado lider y, en su caso, conocer cémo reaccionan los diferentes mercados
ante variaciones de dicho mercado lider. Para llevar a cabo este estudio se ha adop-
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tado un enfoque econométrico que ha tenido en cuenta las propiedades estocésticas
de las series, la posible naturaleza multivariante de los mecanismos de transmisién
de precios y la posibilidad de distinguir entre el comportamiento a corto y largo
plazo.

Los resultados obtenidos nos han permitido constatar la existencia de una interre-
lacidn entre todos los mercados, mucho més estrecha entre Zafra, Talavera y Alba-
cete. Entre estos tres mercados, Zafra puede considerarse como el mercado lider, aun-
que a largo plazo los tres mercados parecen estar perfectamente integrados.
Cualquier shock en el mercado lider se transmite de forma inmediata al resto de mer-
cados y, ademds, genera respuestas muy duraderas. En sentido opuesto, shocks en
mercados satélites Ginicamente generan reacciones inmediatas y transitorias en el
mercado lider. El mercado del Ebro est4 s6lo parcialmente relacionado con el resto de
mercados considerados, si bien se encuentra bastante influido por los cambios que
tienen lugar en Zafra. Se podria concluir que en el sector ovino espafiol parecen exis-
tir dos mercados diferenciados. Zafra podria considerarse como el mercado més re-
presentativo en el conjunto nacional, sobre todo en la zona Sur, aunque también con
una notable influencia en la zona Norte en la que el precio de 1a Lonja del Ebro se
configura como el precio lider,

Estos resultados son consistentes teniendo en cuenta las caracteristicas de sector
ovino espafiol. Efectivamente, Aragén y Extremadura son los principales productores
de ovino de carne. Sin embargo, a diferencia de Extremadura, Aragén es también una
de las principales Comunidades Auténomas desde el punto de vista del consumo.
Ello determina que una gran parte de la produccién se consuma en la propia region,
mandando el excedente hacia Catalufia y, en menor medida, al resto de la Cuenca
Mediterrdnea. Estos flujos comerciales, asf como el alto grado de autoabastecimiento
explican la relativa independencia de mercados como Talavera y Albacete respecto a
Ebro. Por otro lado, es 16gico que exista una cierta interdependencia entre los precios
de las principales zonas productoras, aunque no exista perfecta integracién, ya que
los mercados de influencia son relativamente diferentes.
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