UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA
UNAN-LEON.
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y EMPRESARIALES

PRECIOS DEL PETROLEO Y LOS PRECIOS DE LOS COMBUSTIBLES EN
NICARAGUA: UN ANALISIS CON VECTORES AUTORREGRESIVOS
(1996:01-2008:12)

Tesis monografica presentada como requisito para optar al titulo de

Licenciado en Economia.
Por:

Br. ANTIOCO MANUEL ALTAMIRANO PORTA
Br. BISMARCK ROBERTO ELVIR AGUILAR
Br. MAURICIO JAVIER PRADO CASTILLO

TUTOR:

Lic. Jairo Terencio Martinez Avendafio. UNAN — Ledn.

ASESOR:

Lic. Alfredo Ibrahim Flores Sarria. Instituto Internacional Albertus
Magnus.

Julio 2009

Ledn, Nicaragua.



PRECIOS DEL PETROLEO Y LOS PRECIOS DE LOS COMBUSTIBLES EN
NICARAGUA: UN ANALISIS CON VECTORES AUTORREGRESIVOS
(1996:01-2008:12)



NO

VI.

VII.
VIII.

XI.

XII.
X1l

TEMAS

RESUMEN . ... e e e e e e e
INTRODUGCCION. ... .cuitiiiiie ettt a e et e e e e snnnaeee s
ANTECEDENTES. ...ttt e e e e e e e
JUSTIFICACION . .. e e e e e e e e e e
PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA......coiii e,
OBUIETIVOS . .. et e e e e e e e e e e e
5.1. Objetivo General..........cooeii i

5.2. Objetivos ESPecCifiCOS.......v v
MARCO TEORICO... . i e e e e e e e
6.1. Poder de Mercado..........ocoiiiiiieie i e
6.2. CoStos de BUSQUEA.......c.viviieie e e e et e e e

6.3. Costos de Ajustes de Inventario..........ccc.ovveeie i i ieiiiiieeeenn,
HIPOTESIS. ... e e e e e
METODOLOGIA ECONOMETRICA.....coee e
RESULTADOS Y ANALISIS. ...t
SIMULACION DEL MODELO.....ciiii i e e e e e
CONCLUSIONES. ... e e e e e e e
BIBLIOGRAF A .

ANEXOS

Pag

© ©O© ©O© 00 N M N P

A D W W DN PFP P P R R PP
W Frkr O W O oo UM W O O



RESUMEN

Altamirano, A.M; Elvir, B.R y Prado, M.J. (2009). Precios del petrdleo y los
precios de los combustibles en Nicaragua: Un analisis con Vectores
Autorregresivos (1996:01-2008:12). En este trabajo, se analiza el impacto de
los precios del petroleo sobre los precios locales de los combustibles. A través
de Vectores Autorregresivos (VAR), se determina el comportamiento de los
precios de los combustibles en el mercado local. Se efectuan mediante el
método de Gauss-Seidel 2 ejercicios de simulacion donde se cuantifica la
respuesta de los precios locales de los combustibles ante aumentos
(disminuciones) del mismo orden de magnitud en los precios internacionales
del petréleo, encontrandose una respuesta asimétrica de los precios locales de

los combustibles ante dichas perturbaciones.

Palabras clave: Nicaragua, VAR, Gauss-Seidel, Precios del Petréleo,
Precios Locales de los Combustibles, Asimetria.
JEL: C01, C32, C51, C52.



I. INTRODUCCION

Este trabajo analiza el impacto de los shocks en los precios internacionales del

petréleo sobre los precios locales de los combustibles en Nicaragua.

Por ser la economia nicaraglense, una pequefia economia abierta y un pais
importador neto de petrdleo, las fluctuaciones de los precios internacionales de
este commodity’ son un factor determinante en la explicacién del
comportamiento de los precios de los combustibles a nivel local. A dichas
fluctuaciones hay que afadirle ademas la dinamica inversionista especulativa
de este mercado (por la compra y venta de contratos a futuro), los costos de

refinacion, de transporte y de refinamiento.

Este documento se organiza como sigue: en la siguiente seccion, se presenta
un resumen de las principales investigaciones que se han realizado en paises
de Latinoamérica sobre precios del petrdleo y combustibles, los cuales estan

dirigidos mas al estudio de funciones de demanda que de precios.

En la parte VI, se encuentra el Marco Tedrico, que aborda las causas de las
asimetrias existentes en los precios de los combustibles con relacién al precio
internacional del petrdleo. Entre las causas de dichas asimetrias se destacan:
el poder de mercado, los costos de buUsqueda y los costos de ajustes de

inventarios.

La seccion VI, desarrolla en detalle la metodologia econométrica que se
emplea en el trabajo asi como las fuentes de donde se obtienen los datos y su

periodicidad.

La parte IX aborda los andlisis y resultados de este trabajo, es decir, la manera
en que se incorporan los datos al modelo y el analisis de sus propiedades

estocasticas. Asi como la estimacion del modelo VAR, la verificacion de los

1. . . . .
Bien primario que se transa internacionalmente



supuestos clasicos y la validacion del modelo con datos reales fuera del

periodo de estimacion.

La secciéon X aborda los 2 escenarios simulados a través del método de Gauss-
Seidel, a fin de cuantificar la respuesta de los precios locales de los

combustibles ante shocks en los precios del petroleo.

Finalmente, en la parte Xl se presentan las principales conclusiones derivadas

del presente trabajo.



IIl. ANTECEDENTES

Los trabajos sobre el tema del petréleo y los combustibles, se han enfocado en

estimar funciones de cantidades demandadas [q, = f(x,,u,)] Yy no en la

estimacion de funciones de precios [ p, = f(z,,v,) ]

Para el caso de Nicaragua, se carece de estudios al respecto. No obstante, es
meritorio mencionar algunas investigaciones que se han realizado en tres

paises de Latinoamérica.

Amengual y Cubas (2002), por ejemplo, estiman funciones de demanda para la

gasolina y el gasoil en Uruguay, que obedecen a la siguiente especificacion:

Ox = Po + PiPy + B:2Y: + R, coni = Naftas, Gasoil

Donde Qj es la cantidad del combustible i per capita (consumo por persona ya
sea de Naftas o Gasoil) en el periodo t, P;; es el precio del combustible i en el
periodo t, Y; IVFPBI per capita en el periodo t, y R; es el término de

perturbacion en el periodo t.

Dichos modelos son estimados a través del procedimiento de Maxima

Verosimilitud con Informacién Completa de Johansen y Juselius (1990).

Cordano (2005), identifica que la evolucién de la demanda de combustibles en
el Peru estd marcada por las fluctuaciones del precio del petrdleo en el
mercado mundial debido a la condicion de pequefia economia abierta y a la
carga tributaria a la cual estan sometidos los combustibles. Estas dos
particularidades, sumadas a la alta transabilidad® del petroleo (por ser
commodity), configuran un contexto donde los precios que enfrentan los
consumidores domésticos son determinados exdgenamente en el mercado

nacional de combustibles.

2Propiedad de un bien de ser altamente comerciable.



Para realizar la estimacion de la demanda de combustibles el autor utilizé6 un
esquema de retardos distribuidos autorregresivos conforme la metodologia

propuesta por Pesaran, Sin et al (2001). El modelo que estimo es el siguiente:

p=l
Avy =cog +o1f+ Ve +)2% T ad + @Ay, + Z @iz i + &y
i=]

donde =z= {\'I,. X, )

En esta especificacion, v; son las ventas de combustible (en logaritmos), x; es
el conjunto de regresores exogenos en el modelo (precios deflactados por el
IPC e ingreso per capita), d es una variable ficticia que denota la presencia de
quiebres estructurales y ¢; representa la perturbacion aleatoria del modelo que
cumple los supuestos clasicos de los modelos de regresion.

Francos (2006), sefala que la estimacion de demandas de combustibles
fésiles, sus determinantes y magnitudes tiene diversos beneficios para la
politica econdmica. Una de esas ventajas es hacer predicciones de corto plazo
para diferentes escenarios de las variables determinantes, lo cual puede ser
importante tanto para las instituciones importadoras de combustibles, como
para las autoridades fiscales y monetarias que evaluan el impacto en las
recaudaciones fiscales y en la balanza de pagos. Asimismo, es factible analizar
posibles distorsiones en el consumo creado por la estructura de tributos sobre
los combustibles. El estimé las funciones de demanda agregada de los
combustibles en Republica Dominicana utilizando el enfoque de cointegracion y

la forma funcional de un modelo log-lineal:

InQ! =B, + B/ InP + 3, P’ + B, InY, +u,

En este caso, i representa el combustible estimado, | el combustible sustituto, Q
es la cantidad demandada, P es el precio real, Y el ingreso, u es un error

aleatorio y t es el periodo de la observacion.

Por otro lado es importante también mencionar antecedentes histéricos sobre

el tema.



Los precios internacionales del petréleo tienen un comportamiento fluctuante

que esta marcado mas hacia el alza de los mismos.

Para el ano 2005, el huracan Katrina sacude con fuerza la zona petrolera del
Golfo de México ocasionando que el precio del barril sobrepasara los 70
dolares. Para el afio 2007, ya el precio supera los 80 ddélares y el mercado se
preocupa por el aprovisionamiento de las reservas petroleras estadounidenses.
Ya en el afio 2008, el barril alcanza brevemente la barrera psicolégica de los
100 dolares en el mercado neoyorquino, a raiz de la violencia en Nigeria y en
medio de temores de una nueva baja de las reservas estadounidenses. Luego
tras una pausa, el barril empieza a subir para compensar la baja del délar,
hasta alcanzar los 111 délares. Enseguida volvié a caer por debajo de los 100
ddlares. Estimulado por la baja de las reservas estadounidenses, el
mantenimiento sin alteraciones de la produccion de la OPEP, el crecimiento de
China y, sobre todo, la baja del délar, que rozé 1,60 por euro, el precio del barril
rompe un récord tras otro: 112 ddlares, 113 ddlares, 114 ddlares y 115 ddlares,

alcanzando su maximo histérico por encima de los 130 ddlares.

Segun, la Direccién General de Hidrocarburos del Ministerio de Energia y
Minas y el Instituto Nicaraguense de Energia, en los anos 2007-2008 el
comportamiento de la economia interna nicaragliense, estuvo fuertemente
impactado por el efecto de la crisis de precios de los hidrocarburos a nivel
internacional, derivada de una compleja situacion especulativa de los mercados
internacionales de valores que termind en la profunda crisis financiera de los
paises mas desarrollados que se vive actualmente. La evolucion misma de la
crisis financiera mundial dej6é también al cierre del afio 2008 noticias positivas
en materia de precios de derivados del petroleo a lo interno del pais, ya que,
por la reduccion de la demanda y las expectativas de recesion en las
principales economias del mundo, el precio descendid bruscamente con

relacion a los niveles maximos historicos alcanzados a mediados de 2008.



. JUSTIFICACION

En el mundo moderno, los combustibles derivados del petréleo, son una fuente
imprescindible de provision de energia que garantiza el funcionamiento de las

economias [Francos (2006)].

Los incrementos en la demanda de los mismos, obedecen principalmente a dos
factores: la dinamica demografica y el proceso de acumulaciéon de acervo de
capital (que estimula el crecimiento econémico). Ante la ausencia de sodlidas
fuentes alternativas de energia, el petréleo se ha convertido en el commodity

mas transado del mundo.

La economia nicaraguense, se ha caracterizado por tener una apertura
comercial muy alta y a la vez por depender en gran medida del petroleo y sus
derivados. Consecuentemente, los precios locales de los hidrocarburos, han
estado altamente correlacionados con el comportamiento de los precios del

petroleo en los mercados internacionales.

La figura 1 mostrada en anexos, ilustra la evolucién historica del consumo de
los principales hidrocarburos en Nicaragua. Evidentemente, se destaca el
consumo del diesel, de la gasolina (regular y super) y el gas licuado (usado en

los hogares nicaraglenses para cocinar).

El presente trabajo persigue, entre otras cosas, el analisis del impacto de los
precios internacionales del petroleo sobre los precios de los principales
combustibles derivados del petroleo, que para efectos de este estudio son: la

gasolina super, el diesel y la gasolina regular.

La magnitud, simetria y duracion de dicho impacto sera analizada mediante la
estimacion de un vector autorregresivo (VAR). Los resultados que aqui se
obtengan serviran para aportar informacion sobre el tema, complementar los

estudios ya existentes y como referencia para posteriores investigaciones.



IV. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

A menudo, leemos en los diarios 0 escuchamos las noticias en la television que
se han incrementado los precios del Petréleo, asi mismo, nos encontramos con
noticias nacionales que se refieren a las variaciones de los precios de los
combustibles a nivel nacional, por tal razon, la economia nicaraguense vive una
situacion vulnerable ante los shocks de los precios del petroleo en el mercado

internacional por ser nuestro pais un importador neto de petréleo.

Dada tal circunstancia al interactuar nuestro pais en el mercado internacional
es logico esperar que los precios a nivel local de los derivados del petroleo
(combustibles), se vean afectados, en este sentido, cabe plantearse la

siguiente interrogante:

¢Cual es el impacto de las variaciones de los precios internacionales de

petroleo sobre los precios locales de los combustibles?



V. OBJETIVOS

5.1. OBJETIVO GENERAL

Analizar el impacto de las variaciones de los precios internacionales del

petroleo sobre los precios locales de los combustibles.

5.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

Describir el comportamiento de los precios internacionales del barril de

petroleo.

Explicar el comportamiento de los precios de los combustibles derivados

del petréleo en los mercados locales.

Estimar para los precios de los combustibles derivados del petroleo,
ecuaciones de comportamiento con la técnica de los vectores

autorregresivos.
Analizar la existencia de relaciones de simetria entre los incrementos
(disminuciones) en los precios internacionales del petroleo y los

incrementos (disminuciones) en los precios locales de los combustibles.

Validar el modelo estimado para el periodo 2008:01-2008:12.



VI. MARCO TEORICO

Los movimientos en los precios de los combustibles domésticos estan
determinados conjuntamente por los movimientos en los precios
internacionales y por la estructura del mercado doméstico.

Es por ello que en paises desarrollados como Inglaterra, Alemania y Estados
Unidos; la determinacion del precio de comercializacion de los derivados del

petréleo, ha sido objeto de debate por largo tiempo.

Investigaciones econométricas proveen un soporte de que los precios de la
gasolina se incrementan mas rapidamente cuando los precios del petroleo
estan aumentando que cuando estos mismos caen. Como los productores
raramente venden gasolina en forma directa a los distribuidores minoristas, los
estudios empiricos han examinado la existencia de asimetrias tanto entre el
precio del petroleo y el precio mayorista como entre el precio mayorista y el

precio minorista.

Tres tipos de causas, han sido asociadas a la existencia de estas asimetrias.
Entre las que se destacan: el poder de mercado, los costos de busqueda y los
costos de ajustes de inventarios. De cada una de estos factores se pasa a

hablar brevemente a continuacion.

6.1. Poder de mercado.

El poder de mercado es probablemente el argumento que mayor atencién ha
recibido en la literatura al momento de explicar la presencia de asimetrias en el

ajuste de los precios.

Brown y Yucel (2000) en un analisis breve e intuitivo, sefialan que un modelo
que desea establecer una relacion entre la estructura de mercado y la asimetria
en los precios, debe considerar que las firmas mantienen y valoran los

acuerdos tacitos de colusion.

10



Dentro de este escenario, los autores suponen una industria concentrada, con
informacion imperfecta, donde las firmas tienen un acuerdo tacito de colusion®,
el cual es valorado, puesto que permite a las firmas obtener margenes de
ganancia superiores a los normales. Cada firma tiene informacion imperfecta
sobre los precios que enfrenta la firma rival, por lo tanto, cada una enfrenta una
pérdida potencial que la lleva a actuar en forma cautelosa cuando existen

descensos en los precios.

Cuando el mercado presenta un aumento en el precio del input, cada firma
responde subiendo instantaneamente los precios. Este comportamiento actua
como una sefal para las firmas rivales, indicando que la firma sigue dentro del
cartel.

La situacion es diferente cuando existe un descenso en el precio, la firma no va
a responder con una reduccion inmediata del precio, porque tiene miedo de
que este comportamiento sea tomado como una sefial de que la misma ya no
participa en el cartel, por lo tanto, la firma decidira un ajuste lento y gradual del
precio con el fin de mantenerse dentro del cartel y no acotar los margenes de

ganancia propios y los del mercado.

Segun Borenstein S, Cameron C. y Gilbert R. (1997), quienes realizan un
analisis para un mercado de estructura oligopdlica (donde se indica que el
precio que rige antes de las variaciones, es el punto de referencia para llevar
adelante el futuro ajuste). Cada firma escoge su precio de venta con
informacion imperfecta sobre el precio que cada firma rival establecio, cuando
existe una baja en el precio, las firmas prefieren mantener el precio anterior
mientras sus ventas estén por encima de un monto que ellas consideran
normal. Si observan que la demanda baja, significa que las firmas rivales

ajustaron sus precios, con lo que la firma tiene incentivos a bajar su precio.

Los autores asocian esta conducta a un modelo “trigger sales” o guerra de

ventas. Un alza en los precios desata una reaccion inmediata, aumentando los

8 Acuerdo en que dos o mas empresas de un mercado determinado definen que cada una actuara de manera
concertada respecto del resto de las demas empresas. El fin de este tipo de acuerdos es que cada una de las
empresas participantes en la colusién tome control de una determinada porcién del mercado en el cual operan, y actuar
de manera monopdlica, impidiendo a otras empresas entrar al mercado.

11



mismos, con el fin de evitar pérdidas relacionadas al aumento y a los bajos
margenes de ganancia asociados a la distribucion minorista, el resultado se

define como un equilibrio de coordinacion oligopdlica.

Sin embargo, en la literatura no se evidencia un comun acuerdo sobre la
relacion entre poder de mercado y asimetrias en los precios. Por ejemplo,
Ginsburgh y Michel (1988), en el analisis que realizan para una industria
oligopdlica que enfrenta costos de ajuste en produccion obtienen resultados
contradictorios. Por una parte, mientras menos concentrada es la industria
mas rapido las variaciones en costos seran transmitidas a los precios, porque
en una industria con pocas firmas la reduccion secreta de precios es facil de

detectar, evitando por lo tanto, rezagos en los ajustes de precios.

Por otra parte, mientras mas concentrada es la industria las variaciones en

costos seran transmitidas mas lentamente, debido a que:

o La firma espera reacciones asimétricas por parte de sus competidores
(una baja en precios seria inmediatamente seguida y no asi un alza).

0 Las industrias concentradas estan asociadas a retornos crecientes a
escala y por lo tanto a costos hundidos lo cual induce a las firmas a fijar
sus precios de acuerdo a objetivos de largo plazo y no a fluctuaciones
de corto plazo.

0 Y en las industrias oligopdlicas la reaccion en los precios se presenta de

forma discreta y no continua.

En tanto Peltzman (2000), determina que la asimetria en precios es una
caracteristica tanto de mercados competitivos como oligopdlicos, no halla
evidencia de que el poder de mercado determine o este relacionado con la

asimetria en precios.
Borenstein S, Cameron C. y Gilbert R. (1997), utilizan un modelo de correccion

de error para estudiar asimetrias explicadas por costos de ajuste en el

mantenimiento de inventarios y encuentran para el mercado estadounidense,

12



evidencia de asimetrias entre el precio del petréleo y los precios de entrega de
la gasolina y por otro lado entre el precio de venta mayorista y minorista.

Por su parte, Bacon (1991), comprobd la existencia de asimetrias en el
mercado britanico de combustibles, mediante un modelo de ajuste parcial, con
datos de frecuencia bisemanal, para el periodo comprendido entre 1982 vy
1990, y Kirchgassner y Kubler (1992), usando un modelo de correccion de
error, encuentran asimetrias en precios para Alemania basados en datos

mensuales para el periodo comprendido entre los afios 1972-1989.

6.2. Costos de busqueda.

La presencia de altos costos de busqueda de precios mas bajos, puede otorgar
poder de mercado temporal a las firmas y por lo tanto la posibilidad de

responder asimétricamente a las variaciones en costos.

Para el caso especifico del mercado de distribucién minorista de gasolina, cada
estacion de servicio tiene un monopolio local que esta limitado por los costos
de busqueda en que incurre el consumidor. Cuando suben los precios la
estacion de servicio reacciona subiendo inmediatamente el precio para
mantener sus margenes de ganancia, en tanto que cuando bajan los precios, la
cautividad temporal de clientes que tiene la estacion de servicio, le permite

bajar gradualmente el precio.

Los consumidores incurriran en costos de busqueda cuando la ganancia en
precio compensa el costo asociado a la busqueda, por lo tanto en escenarios
donde las diferencias de precio sean muy elevadas se esperaria una mayor

velocidad de ajuste.

Segun Borenstein S, Cameron C. y Gilbert R. (1997), cuando los precios son
altamente volatiles los consumidores pierden el incentivo por buscar precios
mas bajos, puesto que estan convencidos que el aumento en precios se debe a
la volatilidad del mercado y no a la decision individual de la firma. Esta
situacion aumenta el poder de mercado temporal de las firmas, generando un

comportamiento asimétrico en el ajuste de precios.

13



6.3. Costo de ajustes de inventarios.

El rezago que se evidencia en la variacién de los precios de la gasolina ante
cambios en los precios del petréleo, se puede explicar por la presencia de
costos de ajuste en los niveles de inventarios. Si las firmas pueden mantener
inventarios, el ajuste es mas rapido que sin ellos, sin embargo si existen costos
de variar el nivel de inventarios 6ptimos, el ajuste al nivel de precios deseados

no ocurrira inmediatamente.

Si el costo de operacién aumenta rapidamente cuando los inventarios estan por
debajo de lo normal, una reduccion de la oferta puede conllevar a que la firma
eleve sus precios aceleradamente con el fin de prevenir la pérdida en
inventarios. Por otra parte, si un aumento en el nivel de inventarios mas alla del
nivel normal tiene bajo impacto en costos, entonces la firma actuara de forma
menos agresiva al momento de bajar sus precios cuando experimenta un

aumento de la oferta.

Los procesos de ajuste pueden simplemente constituir decisiones de la firma
en su proceso de adaptacion a los cambios en costos. Bedrossian y Moschos
(1988), sefalan dos formas en que las firmas pueden optar para el manejo de
inventarios. En el primer caso las firmas deciden ajustar el precio de forma
instantanea ante cambios en el precio de los inputs (LIFO: Last in, First out), en
tanto en el segundo caso la firma no ajusta el precio final en un periodo de alza
de precios hasta que el stock comprado a precios bajos se agote (FIFO: First

in, First out).

Para el segundo caso, si los inventarios de la firma estan bajos cuando la oferta
se reduce, la firma decidira vender primero el producto comprado a mayor
costo, caso contrario sucede cuando los inventarios de la firma son altos y la
oferta aumenta, la firma decidira vender después los productos comprados a

menor precio.

14



VII. HIPOTESIS.

H1: El proceso de formacién de precios en los mercados locales de los
combustibles derivados del petroleo, esta directamente relacionado al

comportamiento de los precios internacionales del petrodleo.

H2: Existe una relacion asimétrica entre los aumentos (disminuciones) de los
precios internacionales del petréleo y los precios de los combustibles a nivel

local.

15



VIIl. METODOLOGIA ECONOMETRICA

Un VAR (Vector Autorregresivo), consiste en un sistema de dos o mas series
de tiempo, que es modelado al considerar los rezagos de las variables y la

interaccion dinamica que pudiera existir entre ellas.

De acuerdo con Loria (2007), esta metodologia simplifica muchos de los
supuestos y restricciones de los modelos estructurales en tanto que deja de
existir la asignacion (restriccion) a priori entre variables enddgenas y exogenas,

de manera que se recupera la naturaleza dinamica de las series temporales®.

Matricialmente, un VAR (p) tiene la siguiente representacion:

p r
X =A+ Y AX_,+> Bz +e [
p=1 r=0

g ~NIID(0,,2),% = 5?1

Donde:

X,: Es un vector de n x 1 variables endogenas

z,: Es un vector de m x 1 variables exdgenas

A,: Es un vector de n x 1 términos de intercepto

A.,...A,: Son matrices n x n de coeficientes que relacionan los valores
rezagados de las variables enddgenas con los valores actuales de dichas

variables.

B,....B,: Son matrices n x m de coeficientes que relacionan los valores
rezagados y actuales de las variables exdgenas con los valores actuales de las
variables enddgenas.

&.: Es un vector de n x 1 de perturbaciones aleatorias

> : Es una matriz de n x n de varianza-covarianza de las perturbaciones

o} : Varianza de la i-ésima perturbacion

4 . . . . . . . . .
Este planteamiento es plausible si se considera que dentro de un sistema complejo, existe una interdependencia en

todo momento entre los elementos que lo constituyen. Por tanto, es muy complejo definir de forma anticipada la

condicion de exogeneidad-endogeneidad a partir de argumentos que solo provienen de la teoria econdmica.
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| : Matriz identidad de orden n

0, : Matriz nula de orden n

p : Numero de rezagos a incluir en el VAR de las variables endogenas

r : Numero de rezagos a incluir en el VAR de las variables exdgenas

De acuerdo con Lutkepohl (2004), el VAR sera estable si y solo si:

det(lk—Alz—...—Apzp)¢0,|z|<1. Si el VAR presenta estas caracteristicas,

entonces las series son estacionarias y es posible entonces su estimacion en

niveles. De lo contrario, se debera hacer una transformacién que asegure la

estacionariedad de las series.

Como [1] solo tiene variables rezagadas en el lado derecho y por definicion

dichas variables no estan correlacionadas con la perturbacion aleatoria, es

consistente estimar cada ecuacién por Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO).

Para el caso de este trabajo, el VAR que se estima se define como®:

[AlogGASREGL, | [A, | | A Aus
AlogGASSUPL, |=| Ay, |+]| Ay Ay
| AlogDIESELL, | |Ag| |An Ay,
A., A,, A, [AlogGASREGL, , |
Ay, Ayu, Ay, || AlogGASSUPYL
| Aup Ay Agp | Alog DIESELL | |
By, 0 0 [[AlogOILPRICES,, ]
0 B,, 0 |AlogOILPRICES,,
0 0 By, |AlogOILPRICES,
D, 0 0 |DUM,]| [e&
0 D, 0 ||DUM, |+]|&y
| 0 0 Dy | DUM, | |&

Los datos utilizados

+

A

Az

Agss
B

0

0

Alog GASREGL, ,

AlogGASSUPL, | |+...+

Alog DIESELL, ,

Alog OILPRICES,
Alog OILPRICES, |+
Alog OILPRICES,

0 0
B, O

0 B,
B,, O

O BZZ,r
0 o0

0
0

BS3,r

Alog OILPRICES,_,
AlogOILPRICES, , |+
Alog OILPRICES,_,

tienen periodicidad mensual y abarcan el periodo

comprendido entre 1996:01 — 2008:12, lo que equivale a un total de 156

5 La variable DUM,, adopta el valor de uno para los periodos: 1997:09, 2001:10, 2004:12, 2005:11, 2006:04, 2006:09,

2008:11 y cero para el resto de periodos.
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observaciones validas. De esas observaciones, se utilizan para la estimacion
del modelo las correspondientes a 1996:01-2007:12 para un total de 144
observaciones. Posteriormente, el modelo se valida con las observaciones que
corresponden al periodo 2008:01-2008:12.

Las series utilizadas fueron: Precios Internacionales del Petréleo (WTI),
Gasolina Regular, Gasolina Super y Diesel. Dichas series fueron obtenidas del
Federal Reserve Economic Data (FRED®)® y de las bases de datos del
Ministerio de Energia y Minas (MEM)’ y del Instituto Nicaragiiense de Energia
(INE)®.

Para el desarrollo de la parte empirica de este trabajo, se utilizaron
conjuntamente los siguientes paquetes de software: EasyReg International®,
Gretl'® y Eviews 5.0"".

Cada variable es incorporada al modelo en diferencias logaritmicas. El cuadro

mostrado a continuacién muestra las variables utilizadas?.

Serie Nombre Unidad de Medida |Periodo

OILPRICES |Precios Internacionales del Petroleo (WTI) |Ddlares por Barril 1996:01-2008:12
GASREG1 |Precios Locales de la Gasolina -Regular Cérdobas por Galén [1996:01-2008:12
GASSUP1 Precios Locales de la Gasolina Super Cordobas por Galén |1996:01-2008:12
DIESEL1 Precios Locales del Diesel Cordobas por Galéon |1996:01-2008:12
[TCO Tipo de Cambio Oficial Cérdobas por Délar [1996:01-2008:12

CUADRO #1. Variables utilizadas para estimar el modelo.
Fuente: Elaboracion propia.

6 http://research.stlouisfed.org/fred

http://www.mem.gob.ni

http://www.ine.gob.ni

o http://econ.la.psu.edu/~hbierens/EASYREG.HTM
10 http://gretl.sourceforge.net/

! http://lwww.eviews.com

12| a variable Tipo de Cambio Oficial, es utilizada para convertir los precios en cérdobas por galén a dolares por galon,
es obtenida de la base de datos de estadisticas econémicas del Banco Central de Nicaragua:
http://www.bcn.gob.ni/estadisticas

© ~
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La metodologia econométrica que se utiliza para este trabajo consiste en:

I. Probar mediante el contraste KPSS (1992), la hipdtesis nula de

estacionariedad para cada serie de tiempo.

II. Identificar mediante los criterios de informacion de Akaike, Schwartz y
Hannan-Quinn, el orden de rezagos a incluir (para las variables
endogenas y exogenas) en el VAR.

lll. Estimar mediante MCO cada ecuacion del VAR.

IV. Verificar el cumplimiento de los supuestos clasicos.

V. Usar el modelo estimado para fines de prondstico y simulacion.

En la siguiente figura, se muestra el proceso anteriormente descrito.

—» |dentificacion »  Estimacion

Probar
estacionariedad
KPSS(1992)

A

Verificacion de
supuestos

¢ Estacionariedad?

NO sl

Y Y

Estimar VAR en Estimar VAR en

primeras TEEs
diferencias 1 NO

¢ Cumplimiento de
supuestos?

Sl

|

Simulacion Uso del medelo »  Prondstico

FIGURA #2. Descripcion de la metodologia empleada.
Fuente: Elaboracion propia.
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IX. RESULTADOS Y ANALISIS

A continuacion se presenta un resumen de los principales estadisticos

descriptivos de las variables utilizadas para la estimacion.

OILPRICES|GASREG1] DIESEL1 | GASSUP1

Media 40,445 4,7368 4,0761 4,9635
Mediana 29,595 3,6931 3,2494 3,8681
Minimo 11,28 2,2012 1,2063 2,3887
Maximo 133,93 11,944 12,544 12,277
Desviacion Tipica 26,374 2,4756 2,5403 2,549

C.V. 0,65209 0,52264 0,62321 0,51354
Asimetria 1,4833 1,1124 1,1864 1,1023

Exc de Curtosis 1,8932 0,32264 0,94339 0,21314

CUADRO #2. Estadisticos descriptivos de las variables.
Fuente: Elaboracion propia.

Estacionariedad de las series:

La estacionariedad, fundamentalmente se refiere a condiciones sobre la
distribucion de una variable (vista como la realizacion de un proceso
estocastico) a través del tiempo. A su vez, este concepto puede ser entendido
en un sentido amplio y un sentido estricto.

Se dice que una serie y; presenta estacionariedad débil si reune las siguientes
condiciones:

i) E(y)=u Wt
i) Var(y)=E(y,-w)i=0"=y, Wt
i) COV(Y,, Vo) = ELY, — i)Yo — 0] = 7, t#t+K

Y si ademas de las condiciones anteriores, la distribucidon conjunta de m
observaciones {yu, Vi, Vi3, ..., Yim} €S similar a la de {Yyi1+k, Yio+k, Yiz+ks ---» Yim+k}
para todo m y k retardos, entonces se dice que la serie y; muestra

estacionariedad en sentido estricto.
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Para el estudio de la propiedad de estacionariedad en series de tiempo, se
cuenta con procedimientos formales e informales que son complementarios en
cuanto a resultados. La siguiente figura muestra un resumen de ambos tipos de

procedimientos:

1.) Representacion grafica de las series

2.) Uso de las funciones de autocorrelacion
PRUEBAS INFORMALES < simple y parcial

3.) Calculo de estadisticos Q (Box-Pierce) y LB
(Ljung-Box)

ESTACIONARIEDAD

Dickey-Fuller (1979)

Phillips-Perron (1988)

Bierens (1993,1997)

PRUEBAS FORMALES < Breitung (2002)

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt, Shin (1992)
Bierens-Guo (1993)

\

FIGURA #3. Procedimientos para analizar la estacionariedad en series temporales.
Fuente: Elaboracion propia.

Un examen grafico de las series en niveles, nos muestra que las mismas
presentan una tendencia, lo que es un indicativo de la existencia de no
estacionariedad. Por el contrario, al graficar las series en primeras diferencias
se observa que estas fluctuan alrededor de sus valores promedios, sus
varianzas y covarianzas, a como es caracteristico de los procesos estocasticos

estacionarios.

Por otro lado en la grafica se puede observar que el comportamiento del precio
internacional del petréleo ha sido fluctuante, tendiendo mas al alza,
acentuandose aun mas a partir del ano 2003 fecha en la que se da la invasién

estadounidense a Irak.
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El precio internacional alcanza su valor maximo en Junio 2008 al situarse por

encima de los 130 dodlares.

Por el lado de los precios de los combustibles locales, se puede observar que
los movimientos en los precios de los combustibles domésticos estan

determinados conjuntamente por los movimientos en los precios
internacionales y por la estructura del mercado doméstico, o que nos muestra
también la asimetria existente entre precios al ver que el precio internacional

baja en mayor proporcién que los precios locales.

140

120

OILPRICES
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GASREG1
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o
T
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FIGURA #4. Grafica de las series en niveles.
Fuente: Elaboracion propia.
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FIGURA #5. Diferencias de las series utilizadas.
Fuente: Elaboracion propia.

Para este trabajo, se empleara la prueba de Kwiatkowski, et.al (1992), llamada
prueba KPSS, y utilizando las observaciones correspondientes a 1996:01 —
2008:12 (T = 156) se probaran las siguientes hipdtesis™>:

i) Hg:y, ~1(0), vy, =c+u,u, ~1IDO,0})
i) H oty ~1Q), vy, =Y,,+Uu,u, ~ 1D(0,c?)

i) Hy:y, ~1(0), y, =c+dt+u,u, ~1D(0,c52)

b
)ii.) H iy, ~1Q@), y,=c+Y,,+u,u, ~1ID(0,c})

El inciso a) se refiere a la contrastacion de la hipotesis de estacionariedad de las series en niveles mientras el inciso
b) se refiere a la contrastacién de la hipétesis de estacionariedad de las series en diferencias.

23



t14

El contraste KPSS (1992), utiliza un estimador del tipo Newey — West'™® para

estimar la varianza de largo plazo de u;, con el numero de rezagos igual a
m=cT",c>0:0<r<1/2". Los resultados de este contraste se muestran a

continuacion.

Variable KPSS Valor critico(10%) | Resultado
GASREG1 0.83005 0.347 Rechazo
GASSUP1 0.825 0.347 Rechazo

DIESEL1 0.848 0.347 Rechazo

OILPRICES 0.778 0.347 Rechazo

CUADRO #3. Contraste KPSS (1992), sin tendencia deterministica.
Fuente: Elaboracion propia.

Variable KPSS Valor Critico (10%) | Resultado
GASREGH1 0.221 0.119 Rechazo
GASSUP1 0.221 0.119 Rechazo

DIESEL1 0.206 0.119 Rechazo

OILPRICES|] 0.205 0.119 Rechazo

CUADRO #4. Contraste KPSS (1992), asumiendo tendencia deterministica.
Fuente: Elaboracion propia.

Variable KPSS Valor Critico (10%) | Resultado
dGASREG1 0.088 0.347 No Rechazo
dGASSUP1 0.090 0.347 No Rechazo

dDIESEL1 0.076 0.347 No Rechazo
dOILPRICEY 0.100 0.347 No Rechazo

CUADRO #5. Contraste KPSS (1992), sin tendencia deterministica y en diferencias.
Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados del contraste KPSS, refuerzan el analisis grafico informal al
encontrar que las series de tiempo son individualmente (1) en niveles e 1(0) en

sus primeras diferencias. Lo cual quiere decir, que en las series en estudio
predominan las perturbaciones permanentes. Mientras que en un proceso

estacionario tendencialmente predominan las perturbaciones transitorias.

Identificacion del orden del VAR:

En orden de determinar el numero optimo de rezagos a incluir en el vector
autorregresivo, se utilizaran los criterios de informacion de Akaike, Schwartz y

Hannan- Quinn. De acuerdo al siguiente cuadro, dos de los criterios de

% Para una mayor aclaracioén ver Flores, A.l. (2007). Los precios del Petréleo y las Variables Macroeconémicas.
Eumed. Universidad de Malaga, Espafa.

= EasyReg International, c =5y r = ¥ por defecto. Como T = 156, entonces el numero de rezagos utilizados para el
contraste KPSS (1992) es m = 18.
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informacion (Schwartz y Hannan- Quinn), nos indican que la cantidad de
rezagos Optimos para cada variable en el VAR es igual a uno. Sin embargo, se
eligen dos rezagos (lo que coincide con el criterio de informacién de Akaike)

para cada variable a fin de evitar problemas de correlacion serial en los

errores’®.
Retardos Log.veros p(RV) AIC BIC HQC
1 941.40692 -13.680103 | -13.292733 | -13.522686
2 952.55907 0.00796 -13.711986 | -13.130931 | -13.475862
3 956.10396 0.62777 -13.63117 | -12.85643 | -13.316337
4 964.60974 0.04854 -13.623848 | -12.655423 | -13.230307
5 975.62386 0.00879 -13.653687 | -12.491577 | -13.181438
6 979.70294 0.51829 -13.580784 | -12.224989 | -13.029827
7 986.86129 0.1115 -13.553501 | -12.004021 | -12.923835
8 992.11062 0.31164 -13.497935 | -11.75477 | -12.789562

CUADRO #6. Seleccién del nimero de rezagos a incluir en el VAR.
Fuente: Elaboracion propia.

Estimacién del VAR (p)'’:

En el anexo del documento, se muestra el VAR (2) estimado. Por ser estos
modelos de naturaleza ateérica18, es muy dificil hacer inferencia sobre los
parametros estimados. Pues es muy natural que gran parte de estos
coeficientes no sean estadisticamente significativos' y que aun siendo
significativos, tengan signos distintos a los que sugiere la teoria econémica. Por
tanto, la lectura de una regresion en un VAR no es directa como en el caso de
las estimaciones tradicionales. Lo que si interesa es que la estructura de
rezagos que se le impone al modelo sea significativa globalmente y ademas

que se cumplan los supuestos clasicos para cada ecuacion estimada.

Verificacion diagndstica de los supuestos:

Luego que se estima el VAR, se procede a verificar su estabilidad mediante el

analisis de sus raices caracteristicas.

18| os criterios de informacién son una guia muy util para elegir rezagos en modelos atedricos como los VAR. Sin
embargo, estos criterios se deben utilizar en combinacién con el juicio propio del modelador.

" EI VAR es estimado con Gretl.

¥10 que significa que la estructura dinamica del modelo no esta sujeta a restricciones impuestas por la teoria
econdémica.

1 El hecho de que algunos parametros no sean significativos, no implica que no aporten informacion para explicar las
variables de interés.
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Una parte importante de la especificacion de este tipo de modelos es que sean
dinamicamente estables, lo que significa que ante cualquier choque aleatorio,
las variables regresen a su trayectoria de equilibrio a largo plazo. Esto
representa una soluciéon convergente; ya que de lo contrario tendriamos un

modelo explosivo, que no tendria sentido econdmico.

A continuacion en la representacion grafica se observa que la condicién de
estabilidad se cumple dado que las raices caracteristicas del VAR caen dentro

del circulo unitario.

Ho: Estabilidad paramétrica.

raices inversas del VAR en relacion al circulo unidad

FIGURA #6. Representacion grafica de las raices caracteristicas del VAR.
Fuente: Elaboracion propia.

También a fin de contrastar la hipotesis nula de correcta especificacion, un
estadistico de contraste de razon de verosimilitudes es aplicado al VAR
estimado. En el siguiente cuadro se puede observar que no es posible rechazar
la hipotesis de correcta especificacion al utilizar 2 rezagos. Lo que significa que
la estructura dinamica del modelo esta bien especificada al utilizar 2 rezagos

para cada variable explicativa.
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Ho: Correcta especificacion.

Hipotesis Estadistico de contraste (RV) | Valor critico 5% | Resultado
p=1 18.8747 16.91897762 Rechazo
p=2 10.2544 16.91897762 | No rechazo

CUADRO #7. Contraste de Correcta Especificacion.
Fuente: Elaboracion propia.

Para contrastar la hipétesis nula de ausencia de correlacién serial, se utiliza el
estadistico de Ljung-Box (LB), el cual es aplicado a cada una de las ecuaciones
estimadas. El siguiente cuadro muestra que no es posible rechazar la hipotesis
nula de ausencia de correlacion serial a un nivel de significancia del 5%. Lo que
significa que los errores no aportan ningun tipo de informaciéon al modelo por

ser estos un proceso de ruido blanco.

Ho: Ausencia de correlacion serial.

Ecuacion Estadistico de contraste (LB) | Valor critico 5% | Resultado
AlogGASREG1 10.5459 21.02606982 | No rechazo
AlogGASSUP1 13.9453 21.02606982 | No rechazo

AlogDIESEL1 5.90528 21.02606982 | No rechazo

CUADRO #8. Contraste de Ausencia de Correlacion Serial.
Fuente: Elaboracion propia.

Un contraste de Multiplicador de Lagrange (LM), es aplicado a cada ecuacion
estimada con el fin de contrastar la hip6tesis nula de inexistencia de efecto
ARCH. El siguiente cuadro nos muestra que no es posible rechazar la hipétesis
de inexistencia de efecto ARCH para la gasolina regular y para el diesel a un
nivel de significancia del 5%, sin embargo, esta misma hipétesis es rechazada

para la gasolina super debido que dicha serie presenta una mayor volatilidad.

Ho: Inexistencia de efecto ARCH.

Ecuacion Estadistico de contraste (LM) | Valor critico 5% | Resultado
AlogGASREG1 14.6251 21.02606982 | No rechazo
AlogGASSUP1 26.2884 21.02606982 Rechazo

AlogDIESEL1 6.05787 21.02606982 | No rechazo

CUADRO #9. Contraste de multiplicador de Lagrange para efecto ARCH
Fuente: Elaboracion propia.
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Validacion del modelo con datos fuera del periodo de estimacion:

Un buen modelo es aquel que es capaz de acercarse a la realidad por medio
de ecuaciones que replican de la mejor forma el pasado. Todo método o
ejercicio de modelizacién se dedica a explicar ordenadamente, dentro de su
enfoque tedrico, el pasado o la historia de un fendmeno determinado,

precisamente porque se trabaja con datos del pasado.

No obstante, se debe tener muy en cuenta que un ejercicio de modelacion del
pasado, no asegura que se tenga el mejor modelo que explique el futuro. A la
luz de estos argumentos, es que se evalua la capacidad predictiva del VAR
fuera del periodo de estimacion. La primera evaluacion que se hace es la

visual.

En las figuras 7, 8 y 9, se observa que el ajuste durante el periodo de
estimacion es aceptable porque capta adecuadamente los puntos de viraje a
pesar de que en cada serie hay un fuerte componente erratico. Fuera del
periodo de estimacion, también se da un buen desempefio porque se obtienen

valores muy cercanos a los verdaderos.
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Ademas de la evaluacion visual, existen estadisticos especificos que sirven

para medir la bondad de ajuste de los prondsticos.

Entre los que se destacan:

o0 La raiz cuadrada media del error:

o Proporcion de sesgo:

UM (F_y_t)z

T

(yt - ytf )2

t=1

T

o0 Proporcion de varianza:

(0, -0, f
Oy ~ Oy

T
Zl(yt - ytf )2
t=

T
o0 Proporcion de covarianza:

Us =

uc = & vf
-y f

t=1
T

21— p)aya
Yoy
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Pindyck y Rubinfeld (1998), senalan que el valor de la Raiz Cuadrada Media
del Error (RMS) tendera a cero a medida que el prondstico tenga un mejor
ajuste y se acercara a uno a medida que los valores pronosticados difieran de

los observados.

El coeficiente de desigualdad de Theil, oscila entre cero y uno. Donde cero es
un prondstico perfecto y a medida que se acerca a uno, la calidad del
prondstico no es 6ptima. Este coeficiente, a su vez es posible descomponerio
en tres indicadores: proporcion de sesgo (que indica la proporcién en que los
valores medios observados y pronosticados se desvian entre si
sistematicamente), proporcidn de varianza (que indica la capacidad del modelo
de replicar la volatilidad de la serie en cuestidn) y proporcion de covarianza

(que mide la contribucién del error no sistematico).

Una distribucion ideal es aquella en que UM =U® =0 A U =1. El cuadro a

continuacion muestra los estadisticos de evaluacidn de prondsticos para cada

ecuacion estimada del VAR.

Variables RMS UTheil | Proporcion de sesgo | Proporcion de varianza | Proporcion de covarianza
AlogGASREGT| 0.030019 | 0.168958 0.00127 0501902 0496828
AlogGASSUP1| 0.035224 | 0.187867 0.001207 0.098377 0.900417
AlogDIESELT | 0.036697 | 0.208889 0003595 0.300489 0695956

CUADRO #10. Estadisticos de evaluacion de prondsticos.
Fuente: Elaboracion propia.
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X. SIMULACION DEL MODELO

En las siguientes figuras, se reportan la compilacién del modelo en Eviews 5.0
y los resultados de la simulacion dinamica del escenario base para el periodo
(1996:02-2007:12). El modelo se resuelve por medio del algoritmo de Gauss-
Seidel.

Este algoritmo consiste basicamente en resolver un sistema de ecuaciones en
diferencias partiendo de una solucion inicial. Este es un método iterativo que se
utiliza para resolver un sistema de ecuaciones no lineales en su forma

reducida.

Formalmente, supongamos que tenemos el siguiente sistema de ecuaciones:

X = Fi (X X0, 2)

Xy = F (X, X0 2)

1 ™oy

Donde x representan las variables endogenas (gasolinas regular y super y
diesel) y z las exdgenas (precios internacional del petréleo y la variable
dummy). El problema a resolver consiste en encontrar un punto fijo tal que:

x=f(x,z). El algoritmo Gauss-Seidel itera hasta encontrar un punto fijo

usando la siguiente regla: x'*' = f(x',z).
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[

(] Model: MODELO1  Workfile: BASE DE DATOS:Untitled\, (o[- (3]

['u'iew][Dbject] [Print][Name][Freeze] [Snlve] [Equaticns][Variables][Text]

‘Altamirano,M.A; Elvir, B.R; Prado, M.J. {2009). Precios del petréleo y los precios de los
combustibles en Nicaragua (1996:01-2008:12).
‘El modelo se corre para el periodo 1996:02-2007:12.

DLOGGASREG1T = 0.002858069788 * DLOGGASREG1(-1) - 0.01222204704 * DLOGGASREGA
(-2) +0.2197548154 * DLOGGASSUP1(-1) - 0.19573243 * DLOGGASSUP1(-2) - 0.2436064495
* DLOGDIESEL1(-1) + 01076444183 * DLOGDIESEL1(-2) + 0.01037967874 + 03158067494 *
DLOGOILPRICES + 0.1147260886 * DLOGOILPRICES{-1) + 0.003490547461 *
DLOGOILPRICES(-2) - 0.08092196248 * DUM

DLOGGASSUP1 = 0.6326880506 * DLOGGASREGT(-1) + 0.264786909 * DLOGGASREG1(-2)
- 0.3290176312 * DLOGGASSUP(-1) - 0.4164102757 * DLOGGASSUP1(-2) - 0.2836515091 *
DLOGDIESELA(-1) + 0.08032893696 * DLOGDIESEL1{-2) + 0.01021796914 + 0.3179017524 *
DLOGOILPRICES + 0.08356938763 * DLOGOILPRICES(-1) + 0.003237305635
DLOGOILPRICES(-2) - 0.08954693377 * DUM

DLOGDIESELT = 0.1148614043 * DLOGGASREG1(-1) + 0.06880080368 * DLOGGASREG1(-2)
- 01020537137 * DLOGGASSUP1(-1) - 01560041771 * DLOGGASSUPA(-2) + 0.02901947109

* DLOGDIESEL1(-1) + 0.02553783012 * DLOGDIESELA(-2) + 0.009258141043 + 0.312912903 *
DLOGOILPRICES + 0.1432319934 * DLOGOILPRICES(-1) + 0.0440212697 * DLOGOILPRICES
(-2) - 0.01773987399 * DUM

FIGURA #10. Compilacion del modelo en Eviews 5.0.
Fuente: Elaboracion propia.
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FIGURA #11. Resultados de la simulacién dinamica con el método iterativo de Gauss-Seidel.
Fuente: Elaboracion propia.

34



El proceso de simulacion es importante porque toma en cuenta las
interrelaciones existentes entre todas las ecuaciones, es posible evaluar qué
tan bien se ajustan los resultados del modelo a lo realmente observado. Por
otra parte, sucede en la mayor parte de los casos de que los ajustes de cada
variable endégena obtenidos por la simulacion, sean menos satisfactorios que

los reportados por cada ecuacién individualmente.

En los VAR’s, las herramientas utilizadas para hacer simulaciones son las
funciones de impulso-respuesta (que es la representacion del VAR como
promedio movil) y la descomposicién de la varianza del error de prediccion.
Para utilizar estas herramientas, es requerida la endogeneidad de todas las
variables. Sin embargo, la variable precios del petroleo, se ha definido como

exdgena por lo que se utilizara el método de los multiplicadores dinamicos®.

En virtud de lo anterior, se simularan dos escenarios. El primero consiste en
incrementar permanentemente en 10 puntos porcentuales el precio
internacional del barril del petréleo (a partir de 2005) y el segundo en disminuir
en la misma cuantia el precio internacional del barril del petréleo (a partir de

2005). Las siguientes figuras muestran los resultados de dichos escenarios.

20 - oL . . . . )
Un multiplicador dinamico refleja la respuesta de una variable endégena a un shock de una variable exdégena. Se

yesci

calcula como: mdll’li = donde mdin es el valor del i-ésimo multiplicador dindmico en el periodo t, Yesc
ybaseline
representa el valor de y (variable enddgena) en el i-ésimo escenario € Yaseine denota el valor de y en la simulacién

base.
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FIGURA #12. Aumento permanente de 10 puntos porcentuales en los precios internacionales del
petréleo.
Fuente: Elaboracion propia.
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FIGURA #13. Disminucion permanente de 10 puntos porcentuales en los precios internacionales del
petroleo.
Fuente: Elaboracion propia.

A como se muestra en los graficos anteriores, los incrementos en los precios
de la gasolina regular, la super y el diesel responden de forma significativa a
los incrementos en los precios internacionales del petréleo. Sin embargo,
cuando se trata de una baja en el precio internacional del petréleo de la misma
magnitud, el precio de la gasolina regular permanece invariable (o
alternativamente podria tender al alza) a como realmente ocurre. Lo que nos
quiere decir que en Nicaragua, el mercado local de los combustibles funciona
en el marco de una competencia imperfecta. En el caso del diesel y de la
gasolina super, se presenta una baja aunque no en la misma proporcion que lo

hacen los precios del petrdleo.
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Los resultados anteriores, evidencian la existencia de relaciones asimétricas en
la respuesta de los precios locales de los combustibles ante shocks externos

en los precios del petrdleo.
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Xl. CONCLUSIONES

En este trabajo, se abordd el impacto que tienen los precios internacionales del

petréleo sobre los precios de los combustibles en Nicaragua. Entre las

principales conclusiones que podemos obtener de este trabajo estan:

1.

Las series de tiempo utilizadas son no estacionarias. A través del
contraste KPSS (1992), se pudo constatar que son integradas de primer
orden [l (1)]. Por lo que en las variables predominan las perturbaciones
permanentes. Es decir, que son productos de shocks por el lado de la

oferta, donde predominan las perturbaciones de tipo permanente.

El comportamiento en los precios de los combustibles locales esta
determinado conjuntamente por los movimientos en los precios
internacionales del petroleo y por la estructura del mercado doméstico.
Mientras el comportamiento de los precios internacionales del petréleo
presenta fluctuaciones en mayor medida hacia el alza por ser

considerado hoy en dia un commodity altamente transable.

El modelo de vector autorregresivo que se estimo, reproduce muy bien el
comportamiento de las series reales durante el periodo de estimacién. Y
en cuanto a los pronésticos fuera del periodo de estimacion, las series
pronosticadas captan los puntos de viraje de las series reales y los
valores pronosticados estan muy cerca de los valores reales. Lo que
quiere decir, que el modelo replica fielmente los valores pasados de las
variables econdmicas objeto de estudio y ademas puede ser
perfectamente utilizado para pronosticar el comportamiento futuro de las

tasas de crecimiento de dichas variables.

Los shocks en los precios del petréleo tienen efectos asimétricos en la
manera en que los precios de los combustibles responden a los mismos.
Es decir, incrementos en los precios internacionales del petrdleo,
conllevan a un incremento en los precios de los combustibles

nicaragliienses. Sin embargo, disminuciones en los precios
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internacionales del petréleo en los mismos o6rdenes de magnitud,
podrian causar que los precios de los combustibles se incrementen, que
se mantengan o que disminuyan en un monto menor al que disminuyen
los precios internacionales del petrdleo. Lo que nos indica que en
Nicaragua, el mercado local de los combustibles funciona en el marco de

una competencia imperfecta.

El impacto de un incremento de 10 puntos porcentuales en los precios
internacionales del petréleo ocasiona que el precio de la gasolina regular
y super aumente en un 40% su valor actual y que el diesel aumenta en
un 32% su valor. Mientras que una disminucion de 10 puntos
porcentuales provoca que el precio de la gasolina super caiga en un 2%
su valor, el diesel en un 5% y la gasolina regular se mantiene invariante.
Lo que evidencia que al momento de un incremento de los precios
internacionales de petréleo ocasiona un efecto multiplicador sobre los
precios de los combustibles a nivel local, el cual no se refleja al

momento de una disminucién en los precios internacionales.
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Miles de barriles

Xll.  ANEXOS

Nicaragua: Consumo de hidrocarburos (1994-2008).
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FIGURA #1. Nicaragua: Consumo de hidrocarburos (1994-2008).
Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Central de Nicaragua.
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e Modelo VAR estimado.

Sistema VAR, orden del retardo 2

Estimaciones de MCO, observaciones 1996:04-2007:12 (T = 141)

Log-verosimilitud = 1009.1741

Determinante de la matriz de covarianzas = 1.2185894e-010

AIC = -13.8464
BIC = -13.1563
HQC = -13.5660

Contraste Portmanteau: LB(35) = 308.182, gl = 297 [0.3155]

Ecuacion 1: dlogGASREG1

Coeficiente Desv. Tipica Estadisticot  Valorp
Const 0.0103797  0.00317705 3.2671 0.00139  ***
dlogGASREG1 1 0.00285807  0.216619 0.0132 0.98949
dlogGASREG1 2  -0.012222 0.219956 -0.0556 0.95577
dlogGASSUP1 1 0.219755 0.201917 1.0883 0.27846
dlogGASSUP1 2 -0.195732 0.198311 -0.9870 0.32548
dlogDIESEL 1 -0.243606 0.10207 -2.3867 0.01844  **
dlogDIESEL _2 0.107644 0.101288 1.0628 0.28986
dlogOILPRICES 0.315807  0.0377149 8.3735 <0.00001 ***
dlogOILPRIC_1 0.114726 0.051813 2.2142 0.02856  **
dlogOILPRIC_2  0.00349055  0.053626 0.0651 0.94820
DUM -0.080922  0.0142876 -5.6638 <0.00001 ***
Media de la vble. dep. 0.009816 D.T. de la vble. dep. 0.047979
Suma de cuad. residuos 0.137611 D.T. de la regresion 0.032535
R-cuadrado 0.573009 R-cuadrado corregido 0.540164
F(10, 130) 17.44563  Valorp (de F) 9.26e-20
Rho -0.006946 Durbin-Watson 2.011471

Contrastes F de restricciones cero:

Todos los retardos de dlogGASREG1
Todos los retardos de dlogGASSUP1
Todos los retardos de dlogDIESEL
Todas las variables, retardo 2

F(2, 130) = 0.0024394 [0.9976]
F(2,130) = 1.9085 [0.1524]
F(2,130) = 3.156 [0.0459]

F(3,130) = 2.6401 [0.0522]
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Ecuacioén 2: dlogGASSUP1

Coeficiente Desv. Tipica Estadisticot  Valor p

Const 0.010218  0.00340553 3.0004 0.00323  ***
dlogGASREG1_1  0.632688 0.232198 2.7248 0.00732  ***
dlogGASREG1 2  0.264787 0.235774 1.1231 0.26348
dlogGASSUP1 1  -0.329018 0.216438 -1.5201 0.13090
dlogGASSUP1 2 -0.41641 0.212573 -1.9589 0.05226 *
dlogDIESEL _1 -0.283652 0.109411 -2.5925 0.01062 **
dlogDIESEL 2 0.0603289  0.108572 0.5557 0.57940
dlogOILPRICES 0.317902  0.0404273 7.8635 <0.00001 ***
dlogOILPRIC_1 0.0835694  0.0555392 1.5047 0.13483
dlogOILPRIC_2  0.00323731 0.0574826 0.0563 0.95517

DUM -0.089547  0.0153151 -5.8470 <0.00001 ***
Media de la vble. dep. 0.009412 D.T. de la vble. dep. 0.050177
Suma de cuad. residuos 0.158116 D.T. de la regresion 0.034875
R-cuadrado 0.551430 R-cuadrado corregido 0.516925
F(10, 130) 15.98099 Valor p (de F) 1.96e-18
Rho 0.016541 Durbin-Watson 1.961036

Contrastes F de restricciones cero:

Todos los retardos de dlogGASREG1  F(2, 130) = 3.7171[0.0269]
Todos los retardos de dlogGASSUP1  F(2, 130) = 2.1935[0.1156]
Todos los retardos de dlogDIESEL ~ F(2,130) = 3.3917 [0.0367]
Todas las variables, retardo 2 F(3, 130) = 2.5207 [0.0608]
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Ecuacion 3: dlogDIESEL

Coeficiente Desv. Tipica Estadisticot  Valor p
Const 0.00925814 0.00288277 3.2115 0.00166  ***
dlogGASREG1_1  0.114861 0.196554 0.5844 0.55998
dlogGASREG1_2 0.0688008  0.199582 0.3447 0.73086
dlogGASSUP1_1  -0.102054  0.183214 -0.5570 0.57847
dlogGASSUP1 2 -0.156004  0.179943 -0.8670 0.38756
dlogDIESEL _1 0.0290195  0.0926158 0.3133 0.75453
dlogDIESEL _2 0.0255378  0.0919058 0.2779 0.78155
dlogOILPRICES 0.312913  0.0342215 9.1437 <0.00001 ***
dlogOILPRIC_1 0.143232  0.0470137 3.0466 0.00280  ***
dlogOILPRIC_2 0.0440213  0.0486588 0.9047 0.36730
DUM -0.0177399  0.0129642 -1.3684 0.17356
Media de la vble. dep. 0.013961 D.T. de la vble. dep. 0.040968
Suma de cuad. residuos 0.113299 D.T. de la regresion 0.029522
R-cuadrado 0.517817 R-cuadrado corregido 0.480726
F(10, 130) 13.96070  Valor p (de F) 1.69e-16
Rho -0.022991 Durbin-Watson 2.039378

Todos los retardos de dlogDIESEL
Todas las variables, retardo 2

Contrastes F de restricciones cero:
Todos los retardos de dlogGASREG1
Todos los retardos de dlogGASSUP1

F(2, 130) = 0.17523 [0.8395]
F(2, 130) = 0.39572 [0.6740]
F(2, 130) = 0.099443 [0.9054]

F(3, 130) = 0.80492 [0.4933]

Para el sistema en conjunto
Hipotesis nula: el retardo mas largo es 1
Hipotesis alternativa: el retardo mas largo es 2
Contraste de razén de verosimilitudes: Chi-cuadrado(9) = 18.8747 [0.0263]
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