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Resumen: En 2007 entrd en funci jento en Colombia el Fondo de Estabilizacion de Precios del Azsicar (FERA) como un mecanismo

para proteger a los productores locales de las fluctnaciones en los precios internacionales del azzicar, complementando al Sistema Andino de
Franjas de Precios (SAFP) de la Comunidad Andina. Este trabajo busca establecer si el FERA, unido al SAFP, ha aislado el precio local
de las fluctuaciones en los precios del mercado internacional, para lo cnal se determina si exciste 0 no nna relacion de largo plago entre los precios
internacionales y sus contrapartes en las tres principales cindades de Colombia. Utilizando una muestra para el periodo 2001-2015, no se

pudo hallar evidencia de cointegracion entre la serie de precios internacionales y los precios del aziicar en las cindades estudiadas, pudiéndose

concluir gue el FEPA unido al SAFP ha tenido éxito aislando el efecto de los precios internacionales sobre los precios locales.
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System (SAFP) of the Andean Community of Nations. This paper aims to determine whether the FEPA, joint with SAFP, have isolated

the local price from fluctnations in the international sugar price. To this end, we determine whether or not a long-term relationship exists

between international sugar prices and local prices in the three main cities of Colombia. Using monthly data for the period 2001-2015, we
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Introduccién

Recientemente, en Colombia la industria azucarera y el Fondo de Estabili-
zacion de Precios del Azucar (FEPA) han estado en el centro de una discusion
en los medios de comunicacion, el Congreso y la Superintendencia de Indus-
tria y Comercio. La discusion se ha centrado en las posibles practicas restric-
tivas de la libertad por parte de diferentes agentes del sector y del FEPA, que
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podrian haber “desanaturalizado su funcionamiento”! empleando la asigna-
ci6én de cuotas de produccion para lograr su fin de estabilizar los precios. En
especial, sobre el FEPA la Superintendencia de Industria y Comercio mani-
festd, mediante la Resolucion 80847 del 7 de octubre de 2015, que “[...]Jcon
el objetivo de corregir las irregularidades advertidas en el funcionamiento del
FEPA, la Superindustria ordené a su Comité Directivo y al propio Gobierno
Nacional que proceda a revisar dicho instrumento de politica publica en un
término maximo de seis (6) meses y poner a disposicién de la Superindustria
las nuevas metodologias para garantizar que el FEPA se haya ajustado a los
propositos establecidos en la ley”. Por otro lado, poco se ha discutido sobre
si los precios del azicar en Colombia han sido estabilizados o no; se da por
descontado que estos precios si han sido estabilizados. Es decir, no existe ni
evidencia ni discusién en torno a si se cumple el fin para el cual fue disefiado
el FEPA. Toda la discusién se ha centrado sobre los medios empleados para
lograr el fin, pero no si este se logré o no.

Este documento pretende brindar elementos de juicio a los hacedores de
politica publica sobre la relacién existente entre los precios internacionales
y locales del azucar, y no entrar en la discusion sobre los medios empleados
en el FEPA. En este orden de ideas, nuestro objetivo es determinar si el fin
de estabilizacion de los precios se logré, independientemente de los medios
que se emplearon. Mas especificamente, el proposito de este documento es
verificar si durante la vigencia del FEPA? se han aislado los efectos de choques
externos en el precio del aztcar sobre el mercado colombiano.

La industria azucarera colombiana es sin duda una de las agroindustrias
mas importantes para la actividad econémica del pais. Segun estudios de Fe-
desarrollo, el valor agregado que genera la industria azucarera corresponde
al 0,58 % del PIB nacional (Arbelaez, Estacio & Olivera, 2010). Si bien la

Este término es empleado por la Superintendencia de Industria y Comercio en la Resolucion
80847 del 7 de octubre de 2015. En esta resolucion se justifica este término por la existencia
de una asignacién de cuotas de produccion, implicita en la forma como funciona el FEPA.
Estas cuotas se encuentran explicitas en la forma como FEPA calcula las cesiones y compen-
saciones que se describiran mas adelante.

Como se discutira mas adelante, en Colombia, el FEPA no es el inico mecanismo de estabi-
lizacién de precios existente para este mercado.

108



109

participacién parece baja, la importancia del sector radica en el impacto so-
cial, puntualmente en términos de empleo y nivel de ingresos superior al pro-
medio nacional en los municipios de influencia. Los autores encuentran que
la industria azucarera tiene un importante efecto multiplicador sobre el em-
pleo, ya que por cada nuevo empleo que se genera dentro del sector, se crean
aproximadamente 28,4 puestos de trabajos adicionales a lo largo de la cadena
productiva.

El mercado del aztcar en diferentes paifses se caracteriza por la protec-
cién e intervencion estatal para garantizar beneficios a diferentes agentes de
la economia. Especificamente, estas intervenciones distorsionan tanto el pre-
cio interno como el de los mercados internacionales, al convertir a este ulti-
mo mercado en uno de producciones excedentarias fuertemente subsidiadas
(Alonso & Arcila, 2013). Como medida de proteccion al productor nacional,
el Gobierno colombiano creé el Fondo de Estabilizacion de Precios del Azu-
car (FEPA) por medio del decreto nimero 569 de 2000, bajo el amparo de la
Ley 101 de 1993, y el cual entr6 en operacion el 1 de enero de 2001. Este me-
canismo implica una compensacion de los ingenios que venden en el mercado
nacional a aquellos que venden a un precio relativamente bajo en el merca-
do internacional. Estos tipos de mecanismos de estabilizacion se denominan
de cesion y compensacion, los cuales, particularmente para este caso, se basan en
una contribucion parafiscal al FEPA por parte de los ingenios que estian ven-
diendo su produccién por encima de un precio promedio ponderado para
aquellos que venden por debajo de dicho precio ponderado. El precio pro-
medio ponderado es fruto de una férmula que incluye el precio del azucar de
mas baja calidad en el Mercado local y el Mercado internacional. Asi, el FEPA
actia de dos maneras para proteger el mercado colombiano: i.) compensa a
los ingenios que exportan y venden a un precio menor que el mercado local
para desincentivar un aumento de la oferta en este mercado vy, ii.) evita una
guerra de precios interna entre los ingenios. En otras palabras, el FEPA tiene
como objetivo hacer que sea igual de rentable para los productores locales
exportar (a un precio bajo) o vender localmente, al mismo tiempo que son
protegidos de los productores extranjeros que fabrican azucar a bajo precio
con altos subsidios. Este tipo de medidas intentan, por un lado, mantener un
precio local alto y, por otro lado, aislar el comportamiento del precio en el
mercado local de lo que ocurre a nivel internacional.
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Por otro lado, también existe otra herramienta de politica econémica que
protege el mercado local del azucar, que es el Sistema Andino de Franjas de
Precios® (SAFP), y que fue establecido por medio de la Decision 371 de la
Comunidad Andina de Naciones en 1994. Este sistema estable un arancel
al azucar que fluctia dependiendo del precio internacional: cuando el pre-
cio internacional esta por debajo del piso de la franja se impone un arancel
proporcional a la diferencia del precio internacional con el piso, y cuando el
precio internacional esta por encima del techo el arancel desaparece; si el pre-
cio se encuentra en la franja también existe un arancel. De esta manera, existe
un arancel que se ajusta automaticamente cuando el precio internacional es
relativamente bajo, ofreciendo asi una proteccion al productor local.

En otras palabras, la operacion efectiva del FEPA y del SAFP implica que
los precios locales del aztcar no deberfan tener relacién de largo plazo con
los precios internacionales ya que, por un lado, el FEPA evita que los inge-
nios colombianos reaccionen a los cambios en los precios internacionales y
presionen el precio en el mercado interno, y por el otro, el SAFP intenta aislar
el precio local de las presiones provenientes de las importaciones de azucar.
Por lo tanto, una implementacién del FEPA exitosa, unida al SAFP, deberia
implicar que la tnica relacién que exista entre precios locales e internaciona-
les sea de corto plazo; de esta manera, cualquier choque externo no afectaria
a los precios locales de forma permanente. Por el contrario, si existiese una
relacién de largo plazo entre el precio local e internacional, cualquier choque
en los precios internacionales afectaria el precio interno de forma permanen-
te y las politicas de estabilizacion de precios como el FEPA y el SAFP serian
inocuas en el largo plazo.

El objetivo de este trabajo es determinar si existe o no una relacion de lar-
go plazo entre los precios del azucar refinada y morena de las tres principales
ciudades de Colombia con los precios internacionales del azicar refinada en
el mercado de commodities de Nueva York (contrato No. 5) y el azticar crudo
elaborado (contrato No. 11). Para lograr este objetivo emplearemos pruebas
de cointegracion.

3 EISAFP no es exclusivo para el azucar, también cubre los siguientes productos: arroz, cebada,

maiz amarillo y blanco, soya, trigo, aceite crudo de soya y de palma, leche, trozos de pollo y
carne de cerdo.
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Este documento se encuentra dividido en seis partes. Esta introduccion es
seguida por una breve descripcion de la literatura que evaltia los mecanismos
de estabilizacion de precios. La segunda parte discute las generalidades del
mercado internacional del azicar. La tercera y cuarta seccion presentan los
datos y los resultados del ejercicio econométrico. El documento concluye con
unos comentarios finales.

I. Revision de la literatura

Las politicas de estabilizacién de precios son cuestionadas debido a la po-
sible pérdida de eficiencia que generan sobre uno o mas sectores de la econo-
mia, implicando que los consumidores o los productores terminen asumiendo
los costos de la politica. La literatura que discute la pertinencia de este tipo de
politicas es amplia.

Waugh (1944), por ejemplo, mostré que los consumidores se benefician
de precios inestables y pierden con la estabilidad de los mismos. Un resultado
similar fue obtenido por O1i (1961) para los productores. No obstante, ambos
autores establecen que puede existir un efecto neto positivo en la sociedad,
dado el beneficio que reciben los productores. Massell (1969) corroboré di-
chos resultados, modificando los supuestos iniciales y midiendo el bienestar
de los agentes con base en el valor esperado del cambio de los excedentes,
tanto del consumidor como del productor.

Newbery y Stiglitz (1979) realizan un estudio teérico de los impactos de
las politicas de estabilizacion de precios sobre los mercados, encontrando que,
dependiendo de factores como la elasticidad-precio de la demanda y de la
oferta, las politicas podrian tener resultados diferentes en el corto y largo
plazo.

Miranda y Helmberger (1988) encuentran que los programas de estabi-
lizacién de precios pueden reducir los precios del mercado a largo plazo y
desestabilizar los ingresos del productor. Los autores llegaron a esa conclu-
sion empleando simulaciones estocasticas de un modelo de expectativas ra-
cionales al evaluar los efectos de dichos programas en el mercado de la soya
en Estados Unidos. Por su lado, Clark y Klein (1994) analizan los efectos del
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programa de estabilizacién de precios sobre el mercado del trigo en Canada
bajo el supuesto de expectativas racionales, concluyendo que tal programa
podria provocar un comportamiento ciclico en el mercado, el cual no existia
previamente.

En paises emergentes también es comun la existencia de herramientas
politicas que permitan estabilizar los precios. Asi como en Colombia exis-
ten el FEPA, el FDP (Fondo de Estabilizaciéon de Precios para el Palmiste, el
Aceite de Palma y sus Fraccione) y el Fondo de Estabilizacion de Precios del
Algodon, otros pafses cuentan con fondos de estabilizacion de precios para
los commodities, tales como el FEPP (Fondo de Estabilizacién de Precios
del Petréleo) en Chile, el Fondo para la Estabilizacion del Precio de los Com-
bustibles Derivados del Petréleo en Pert y el Programa de Estabilizacion de
Precios del Aceite de Cocina en Indonesia . No obstante han sido pocas las
investigaciones que se han realizado al respecto.

Tudela, Rosales y Samaca (2004) evaluaron los efectos del FEPA colom-
biano sobre la produccién, la demanda, las exportaciones y el bienestar ge-
neral. Para ello utilizaron un modelo estructural SSE y un modelo de Vecto-
res Autorregresivos (VAR) no estructural cuyos resultados fueron similares
y complementarios. Segun los autores, el FEPA generé un aumento de las
exportaciones, y su eliminacién generarfa una ganancia neta de bienestar pa-
ra los consumidores y una pérdida neta de bienestar para los productores, lo
cual podria reducir el nivel de exportaciones a largo plazo. Por su parte, Pra-
da (2004) realiz6 un analisis del FEPA por medio de un modelo que simula
competencia prefecta e imperfecta (colusiéon y modelo lider-seguidor), conclu-
yendo que, comparado con un modelo de competencia perfecta, la existencia
del FEPA reduce indiscutiblemente los beneficios. Ademas, el autor determi-
n6 que el mecanismo de dicho fondo no solo esta regulando el precio interno
del azucar, sino que también esta elevandolo hasta el punto que la produccién
local ha perdido competitividad en el mercado mundial.

De otra parte, existe literatura que en vez de concentrar su atencion en
los efectos de bienestar se dedica a estudiar la capacidad de aislar los choques
en el mercado internacional sobre los precios locales. En este sentido, Cas-
hin, Liang y Mcdermott (2000) examinan la persistencia de los shocks sobre
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los precios de los bienes primarios para determinar la politica de precios ade-
cuada en diferentes paises que exportan un unico producto (commodities).
Los autores muestran que conocer la duracion de shocks externos es un fac-
tor clave al momento de disefnar planes que amortigiien los efectos de estos
sobre la economia doméstica, puesto que los paises en desarrollo dependen
econémica y comercialmente de tales bienes.

Bugueiro, Brimmer y Diaz (2010) emplean modelos de correccion de
errores para verificar si hay integracion espacial para los mercados en Colom-
bia, Brasil y el mercado internacional. Los autores encuentran dos resultados
particulares: primero, para el mercado de azucar crudo, los mercados parecen
estar integrados, de manera que las series se mueven conjuntamente en el lar-
go plazo. Segundo, que el mercado mundial de azucar es lider, teniendo como
seguidores a Brasil y Colombia. Es decir, se evidencia estadisticamente que si
el precio del azucar en el mercado internacional sufre un choque aleatorio,
dicha perturbacion es evidenciada inmediatamente después en los mercados
de Colombia y Brasil.

En general, se espera que un esquema de estabilizacién de precios afsle el
efecto de los volatiles precios internacionales sobre los precios locales y, en
especial, que la dinamica de los precios internos no dependa de los precios
internacionales. Esta sera la hipotesis a validar con el esquema disponible en
Colombia, compuesto por el FEPA y el SAFP. Formalmente, esto implicaria
que no exista una relacion de largo plazo entre los precios internacionales y
los precios locales. Si se supone que el precio internacional y el doméstico son
1(1), lo que supondria que un esquema efectivo de estabilizacion de precios
de como resultado que las dos series no podrian estar cointegradas. En caso
de encontrar cointegracion, esto implicaria la existencia de relaciéon de largo
plazo entre las dos series, y por tanto un mecanismo que permite que choques
en los precios externos se reflejen en los precios internos. Esto significarfa que
no se aisle el efecto de los precios entre los dos mercados.

II. Generalidades del mercado internacional del aziicar

El mercado internacional del aztcar esta concentrado en dos grandes
mercados que funcionan paralelamente. La oferta en estos dos mercados
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corresponden a los excesos de oferta de los paises productores, y la demanda
corresponde a las necesidades de los paises no productores que intentan cu-
brir su demanda interna. Un mercado es el de Nueva York, donde se tranzan
futuros de azucar crudo cuyo contrato se referencia como No. 11. El segun-
do mercado es el de Londres, donde se tranzan futuros de aztcar refinado a
través del contrato No. 5.

Segin informacién disponible en Reuters, en el mercado de Nueva York
se comercian anualmente aproximadamente 231.237 contratos, mientras que
en Londres se comercian aproximadamente 5 millones de contratos. Aho-
ra bien, para 2011, segin datos del anuario de la ISO (International Sugar
Organization), se produjeron 171.120.000 toneladas métricas de valor crudo
(TMVC), siendo Brasil el mayor productor con el 21,71 % de la produccion
mundial, seguido por India con el 13,5 %. Los 10 principales productores de
azucar tienen el 76,49 % de la producciéon mundial. Con respecto al comercio
internacional, para 2011, segun cifras de la misma organizacion, se exporta-
ron 54.975.000 TMVC. De estas, Brasil, el mayor exportador, tiene el 46,94 %.
El segundo mayor exportador fue India con el 12,71 % del total de exporta-
ciones. Los 10 primeros exportadores, encabezados por Brasil y finalizando
con Cuba, tienen el 77,9 % de las exportaciones mundiales de azucar, donde
Colombia se encuentra en la séptima posicion con 750.000 TMVC.

En Colombia operan 12 ingenios ubicados en el valle geografico del rio
Cauca. Estos ingenios son La Cabafia, Carmelita, Manuelita, Marfa Luisa, Ma-
yagiiez, Pichichi, Risaralda, San Carlos, Tumaco, Riopaila-Castilla, Incauca y
Providencia. La produccion anual para el periodo 2010-2015 fue en prome-
dio de 2.230.555 TMVC. De acuerdo con informacién de la Asociacion de
Cultivadores de Cafia de Azdcar de Colombia (ASOCANA), cinco ingenios
(Riopaila-Castilla, Incauca, Manuelita, Providencia y Mayagiiez) concentran
aproximadamente el 70 % de la produccién nacional, participaciéon que se ha
mantenido estable desde 2005. El 65,7 % de la produccién nacional se des-
tina al consumo interno y el resto se exporta al mercado internacional. Por
otro lado, las importaciones de azuicar representan en promedio el 10,8 % del
consumo nacional de azucar, para el periodo 2010-2015.
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III. Los datos

Para lograr nuestro objetivo de determinar si existe una relacioén de largo
plazo entre los precios internacionales e internos del aztcar, se emplean ocho
series de tiempo: seis nacionales y dos internacionales. Las series de precios
nacionales corresponden a los precios del azicar refinada (blanca) y aztcar
morena (crudo) para Bogota (BOG), Cali (CLO) y Medellin (MED), prove-
nientes de la base de datos del Departamento Administrativo Nacional de
Estadistica (DANE), la cual es empleada para calcular el IPC y corresponde
al precio promedio del bien que es registrado por el DANE a los diferentes
establecimientos de venta al detal. Las series internacionales corresponden
a los precios del azucar refinada y en crudo, contratos No. 5 y 11, respecti-
vamente. Las series internacionales son reportadas por el Departamento de
Agricultura de los Estados Unidos y recogidas inicialmente del London Inter-
national Financial Futures and Options Exchange (LIFFE) y del New York
Board of Trade. Todas las series son de periodicidad mensual y comprenden
el periodo enero de 2001 a abril de 2015. Todas las series estan medidas en
pesos colombianos (COP) por libra, de manera que los precios internaciona-
les en USD fueron convertidos a COP con la tasa representativa del mercado
promedio de cada mes. Los Graficos 1 y 2 muestran el comportamiento de
las series del azicar refinada y en crudo para el periodo bajo analisis. Para
nuestro analisis econométrico las series fueron filtradas de tal manera que se
les han removido el comportamiento estacional no estacionario (i.e. raices
estacionales). La siguiente seccion explica en detalle este proceso de filtrado.

Para ambos tipos de azucar las series parecen tener el mismo comporta-
miento. Sin embargo, se puede apreciar que entre el precio internacional y los

Se empleen los precios de venta al detal como proxi al precio al productor. Si bien el precio
al consumidor puede incluir diferencias en costos de transacciéon que no son objeto de la
estabilizacion realizada por el FEPA, es importante reconocer que la serie de precios al pro-
ductor no es publica. Adicionalmente, no existe un indice de precio al productor que refleje
el precio de los 12 ingenios y los diferentes canales de distribucién locales. Por eso se emplea
el precio al consumidor como proxi al precio del mercado local para las cinco principales
ciudades para tratar de capturar las posibles distorciones que genere la existencia de costos
de transaccion diferentes para distintas ciudades.
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precios locales existe una brecha considerable, la cual prevalece a lo largo del
periodo de estudio, pero con una magnitud variante.

Griéfico 1. Precios locales e internacionales del aziicar refinada
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Fuente: célculos de los autores con datos del DANE y el Departamento deAgricultura de los
Estados Unidos.
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Grifico 2. Precios locales e internacionales del aziicar crudo
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Fuente: célculos de los autores con datos del DANE y el Departamento de Agricultura de los
Estados Unidos.

IV. Aproximacion econométrica

Todos los resultados que se presentan a continuacion fueron obtenidos
empleando el Software R (R Core Team, 2013). Para analizar la relacion de lar-
go plazo entre las respectivas series, lo primero que se debe realizar es identifi-
car su orden de integracion. Diferentes autores han encontrado que las prue-
bas de raices unitarias no tienen las propiedades deseables en presencia de
raices estacionales (Ghysels, Lee & Noh, 1994). Por tal razén, las ocho series
empleadas fueron filtradas de acuerdo a los resultados de la prueba HEGY
(Hylleberg et al., 1990), de manera que la serie tuviese inicamente una raiz no
estacional. Es decir, la raiz convencional. En este orden de ideas, siguiendo
a Alonso y Seaman (2010), fue necesario aplicar un filtro para remover dichas
raices estacionales, dado que se encontraron raices unitarias convencionales
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y estacionales para estas series’. La Tabla 1 muestra las posibles raices que se
pueden presentar cuando se tienen datos mensuales.

Tabla 1. Posibles raices en datos mensuales

Condicién Polinomio Raiz Nombre de la raiz Nimero de
ciclos por afo

1 (1-1L) +1 No estacional 0
2 (14 L) -1 Bimensual 6
3 (1+L? +i Cuatrimestral 3
4 (1+L+L? —3(1£/3i) Trimestral 4
5 (1—L+L? (1 +V/3i) Semestral 2
6 (1+v3L+L? —-1(V3+i) - 5
7 (1—+3L+ L? (V3 1) Anual 1

Fuente: Alonso y Seaman (2010).

Las unicas series que no presentaron raices estacionales fueron las del
azucar refinada y el crudo en Bogota. Es decir, estas series no presentan un
comportamiento estacional no estacionario; las demas series si presentan un
comportamiento estacional estacionario. A las demas series fue necesario apli-
carle filtros de acuerdo a la conclusion de la aplicacion de la prueba HEGY
(Hylleberg et al., 1990). Por ejemplo, para el azucar refinada en Medellin se
encontraron las raices estacionales correspondientes a las condiciones 3 a 6
de la Tabla 1, lo cual implica un filtro de la forma

<1+\/§L+3L2+2x/§L3+4L4+2\/§L5+ 3L6+\/§L7+L8>,

donde L corresponde al operador de rezagos. Para el caso de los precios in-
ternacionales, las rafces estacionales corresponden a las condiciones 3 a 7 de

> Se presentan como anexo las pruebas de raices estacionales de HEGY para todas las series

(Ver Anexo).
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la Tabla 1, lo que implica aplicar un filtro equivalente a la multiplicacion de
los correspondientes polinomios. Es a través de dichos filtros que se gene-
raron las series de los Graficos 1 y 2, que seran las consideradas de ahora en
adelante. Tras aplicar el filtro, se emple6 de nuevo la prueba de HEGY para
determinar que efectivamente se habfan removido todas las raices estacionales
y que solo se mantenia la rafz convencional.

Adionalmente, para todas las series, las filtradas o no, se determina el
orden de integraciéon empleando las pruebas de Phillips y Perron (1988), PP;
Dickey y Fuller (1979), ADF; Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (1992),
KPSS; y la prueba no paramétrica de Breitung (2002). Los resultados de las
cinco pruebas estadisticas se presentan en la Tabla 2.

Cuatro de las cinco pruebas para la serie en niveles muestran la existencia
de al menos una raiz unitaria para la serie en niveles; para verificar su orden
de integracion, se realizan las mismas pruebas sobre las primeras diferencias
y las cinco pruebas muestran que las series son estacionarias. De esta manera,
las series del precio de azticar nacional e internacional filtradas tienen una rafz
unitaria; es decir, son I(1). Vale la pena mencionar que para la prueba HEGY,
la Tabla 2 solo reporta la primer condicion —de raiz no estacional— pues las
demas no son estadisticamente significativas, dado el proceso de filtrado ex-
plicado con anterioridad.

Luego de identificar el orden de integracion de las series de todas las se-
ries a analizar, el siguiente paso es determinar si existe una relacién de largo
plazo entre la series de precios del aztcar en Medellin, Bogota y Cali con su
respectiva contraparte internacional. Para esto, se realizan las pruebas de coin-
tegracion de Johansen (1991) y de Phillips y Ouliaris (1990). Para encontrar el
numero de rezagos éptimo que se ajuste al proceso de generacion de los da-
tos se emplean los criterios de informacion de Akaike y bayesiano. Posterior-
mente, se emplean las funciones de autocorrelacion, autocorrelacion parcial
y pruebas formales de autocorrelacion y heteroscedasticidad, como las pro-
puestas por Breusch (1978) y Godfrey (1978) y Engle (1982), para escoger el
numero de rezagos que permite que los residuos del VAR sean estacionarios.
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La Tabla 3 muestra los resultados de estas pruebas de cointegracion. Por
ejemplo, los estadisticos para Bogota —en la seccion de aztcar refinada— seran
los resultados de las pruebas de cointegracion que verifica la relacion de largo
plazo entre el precio de dicha ciudad y el del aztcar refinada en el mercado
internacional.

Tabla 3. Pruebas de Cointegracion de Johansen y de Phillips y Ouliaris

Refinada
Johansen Phillips y Ouliaris
A-trace A-méx Rezagos PU Pz
Medellin 13,11 6,98 22 21,015 4,812
Bogotd 13,65 8,4 20 21,721 15,5821
Cali 5,6 3,79 16 5,3628 12,7892
Crudo
Johansen Phillips y Ouliaris
A-trace A-méx Rezagos PU Pz
Medellin 11,61 7,45 17 15,150 6,224
Bogotd 7,86 4,63 14 17,3334 5,8007
Cali 7,32 4,5 17 12,4867 5,1631

Nota: Rechaza la hipétesis nula de cero vectores de cointegracién al 10 % (*), 5% (**) y al 1 % (***).
Fuente: cdlculos de los autores con datos del DANE y el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos.

Para ningun par de series evaluadas se evidencia cointegracion. Las prue-
bas de Johansen (1991) y Phillips y Ouliaris (1990) no permiten rechazar la
hipétesis nula de cero vectores de cointegraciéon por ninguno de sus méto-
dos. De esta manera, es posible concluir que las series de precios nacionales
para ambos tipos de azucar no guardan una relacién de largo plazo con su
respectivo precio internacional.

Comentarios finales

El Fondo de Estabilizacion de Precios del Azucar (FEPA) y el Sistema
Andino de Franjas de Precios (SAFP) forman el conjunto de instrumentos
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que posee el Gobierno colombiano para proteger al sector azucarero de las
fluctuaciones de los precios internacionales. El fondo viene operando desde
enero de 2001 y se uni6 el SAFP existente desde 1994, no obstante existe poca
literatura que trate de evaluar el desempefio de este conjunto de instrumentos.
Si bien los efectos de una politica de estabilizaciéon pueden ser numerosos,
existen pocos estudios que evaluen el desempeno conjunto del FEPA y del
SAFP. En esta linea, este estudio pretende responder una pregunta sencilla:
¢Sirve el conjunto de herramientas existentes para aislar los precios locales de
los choques internacionales?

Empleando informacién mensual desde el momento en que entré en fun-
cionamiento el FEPA hasta abril de 2015 se puede concluir que los precios
del aztcar (refinada y moren) en Bogota, Medellin y Cali no tienen relacién
con los precios del azicar en los mercados internacionales. En este orden de
ideas, el FEPA en presencia del ya existente SAFP cumple uno de los objetivos
para el cudl fue creado; es decir, afsla el efecto de los precios internacionales
sobre el mercado local. Y en este sentido el FEPA es una herramienta que ha
cumplido dicho objetivo.

Finalmente, es importante recordar que el FEPA y el SAFP puede tener
implicaciones sobre la eficiencia del aparato productivo, el bienestar de los
ciudadanos y la distribucion del ingreso, estos efectos ain no han sido estu-
diados a fondo y deberan ser abordados por futuras investigaciones.

Anexo

Tabla Al. Prueba HEGY para dos tipos de aziicar. Medellin, Bogotd, Cali e internacional

Refinada Crudo
Estadistico P-valor Estadistico P-valor
m =0 —-2,95 0,1 —2,73 0,1
T =0 —3,62 0,01 —4,13 0,01
w3 =14 =0 8,38 0,1 8,06 0,088
w5 =7 =0 23,13 0,1 15,48 0,1
Medellin mr=mg =0 18,47 0,1 13,65 0,1
g = T10 = 0 25,61 0,1 17,05 0,1
(Continiia)
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T11 — T12 = 0 7,94 0,083 9,01 0,1
g = -+ = T12 = 0 424,63 - 525,47 -
7T1:~":7T12:0 391,48 — 481,69 -
Estadistico P-valor Estadistico P-valor
T =0 —2,22 0,1 —2,404 0,1
79 =10 —3,72 0,01 —3,50 0,01
3 =m4 =0 7,99 0,01 13,48 0,01
w5 =mg =0 15,74 0,01 27,92 0,01
Bogoti mr=mg =0 9,53 0,01 15,16 0,01
g = T10 — O 32,04 0,01 11,54 0,01
Ty = M1 = 0 6,94 0,01 6,43 0,01
Ty =-++=m10=0 611,92 - 415,90 -
7T1:---:7T12:0 560,98 — 381,32 —
Estadistico P-valor Estadistico P-valor
m =0 —3,057 0,088 —3,357 0,043
e =0 —3,22 0,015 —3,60 0,01
m3=m4 =0 10,51 0,1 14,03 0,1
75 =mg =0 16,61 0,1 15,41 0,1
Cali mr =mg =0 17,68 0,1 14,07 0,1
g = T10 = 0 19.26 0.1 13.32 0,1
T — M1 = 0 8,73 0,1 7,91 0,082
Mg =+ = T2 = 0 602,58 — 693,35 -
Ty = " = T12 = 0 555,26 — 640,38 —
Estadistico P-valor Estadistico P-valor
m =0 —2,444 0,1 —2,431 0,1
Ty =0 —5,10 0,01 —3,83 0,01
3 =74 =0 12,12 0,1 14,14 0,1
Ty = g — 0 15,60 0,1 19,02 0,1
Internacional mr =mg =0 12,48 0,1 12,95 0,1
g = 10 = 0 15,41 0,1 33,87 0,1
T =712 =0 10,12 0,1 9,48 0,1
T = -+ =T12 = 0 175,52 — 196,47 -
7T1="':7'&'12=0 160,91 - 180,16 -

Fuente: cdlculos de los autores con datos del DANE y el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos.
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