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RESUMEN

En la investigacion se examind la existencia de asimetria
en los efectos de cambios en los precios del petrdleo sobre el precio
de la gasolina en Puerto Rico para el periodo de enero de 1993 a
septiembre de 2005. Se analizaron dos tipos de este fendomeno:
asimetria en el patron de ajuste y, asimetria en la magnitud del
ajuste. El primer tipo se relaciona con rezagos en la transmision de
los cambios en el precio del crudo al de la gasolina, mientras que
el segundo tiene que ver con la proporcioén de los cambios que se
transmiten. Los resultados de la estimacion no arrojaron evidencia
sobre la existencia de ninguno de estos dos ejemplos de asimetria.
[Palabras clave: precios de la gasolina, precios del petréleo,
transmision de precios, simetria. ]
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ABSTRACT

This paper examines the existence of an asymmetric
relationship between Puerto Rico retail gasoline prices and the
West Texas Intermediate crude oil price, using monthly data for the
period of January 1993 to September 2005. Two types of prices
asymmetry were analyzed; amount asymmetric, which deals with
the magnitude of the oil prices changes that passes through to the
consumer; and, pattern asymmetric, that implies that the change
in oil prices passes through to the consumer at a different rate
depending on their direction. The results show that the length of
time in which an oil price increase is reflected in the retail gasoline
market is the same as that of an oil price decrease. Furthermore, oil
price decreases are eventually passed along to consumers as fully as
are oil price increases. [Keywords: gasoline prices, oil prices, price
transmission, symmetry. |
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l. Introduccioén

Existe la percepcion generalizada de que aumentos en el
precio del petrdleo se transfieren rapida y totalmente a los precios de
la gasolina al detal, mientras que las reducciones o no se transmiten
completamente o sucede en forma paulatina. Esto es: hay asimetrias
en la propagacion de las variaciones en el precio del crudo a los
precios de sus derivados. Este ensayo examina este asunto para el
caso del mercado de la venta de gasolina al/ detal en Puerto Rico.

Il. El mercado de gasolina y la asimetria

En esta seccion se hacen unas observaciones generales
sobre la estructura de precios en el mercado de la gasolina y se
discuten las principales explicaciones que se han ofrecido en la
literatura para que exista la asimetria mencionada.

El mercado de la gasolina

La Ilustracion 1 presenta un esquema simplificado’ de la
estructura de mercado de la gasolina que comienza con la extraccion
del crudo y termina con la venta de la gasolina al detal

Hustracion 1: Esquema General de los Canales de Distribuciéon
de la Gasolina

Productor [ Reﬁneria|-> |May0rista|—> |Detallista |-) |Consumid0r
del Petroleo
Crudo

En cada uno de los eslabones de la cadena se puede
establecer un precio. Por tanto, existen varios niveles entre el costo
del petroleo crudo y el precio al detal de la gasolina en los cuales
se pudiera observar la asimetria. En el analisis de este mercado
se diferencia entre los precios upstream (P, )y downstream (P, ).
Estos conceptos diferencian la posicion relativa de dos precios en la
cadena de distribucion; el segundo concepto se refiere a la cercania
de un precio particular, en la estructura, al mercado de consumo
final. Por ejemplo, el precio de la gasolina al salir de la refineria
es downstream comparado con el del crudo y upstream si se toma
como referencia el de los detallistas.
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Como es evidente en el diagrama, los precios de la gasolina
dependen de los precios en los niveles mas arriba en el esquema
(upstream) ¢ incluye los siguientes costos, que se afladen en las
distintas etapas: del crudo; de procesamiento en las refinerias;
de mercadeo y distribucion; de operacion de las estaciones; de
impuestos (que pueden variar en distintas etapas del proceso de
produccion/distribucion), y; del empresario o margenes de ganancia.
Para Estados Unidos se estima que el costo del crudo es alrededor de
44% del costo total de la gasolina.

Los precios del petréleo, por su parte, se ven afectados
por la demanda y oferta (corrientes y esperadas, ya que existe un
mercado futuro para éste) mundial de este insumo de produccion.
Historicamente se ha observado que la oferta ejerce un rol primordial
en la formacidn de precios en ese mercado, siendo influenciada ésta,
a su vez, en parte por las acciones de la Organizacién de Paises
Exportadores de Petroleo (OPEP). Sin embargo, cambios en la
demanda de los derivados del crudo, que pueden ser generados por
efectos de temporada o shocks macroecondmicos como cambios
en los gustos y preferencias o en tecnologia, también afectan
estos precios. Por tanto, cambios en los precios del petroleo no
solo afectan el precio de la gasolina, sino que pudieran estar
influenciados por las condiciones en el mercado de este ultimo
producto: es posible observar retroalimentacion en esta relacion de
precios. Las fluctuaciones del precio de la gasolina observadas a
través del tiempo, pueden ser originadas en el mercado del crudo o
en la demanda final de este producto.

Por otro lado, variaciones regionales en los precios de venta
al detal de la gasolina responden a: la cercania del mercado a las
fuentes del crudo; interrupciones en la oferta; grado de competencia;
regulaciones ambientales; y diferencias en las tasas impositivas
sobre esta industria.

Hemos visto que la estructura de precios de la gasolina es
compleja y depende de multiples factores; una forma sencilla de
relacionar los precios en dos eslabones distintos de la cadena es por
medio del modelo del margen de ganancia (markup) que se puede
plantear como:

dw

P.=0,+ P, (1)

Donde, o, y o, son parametros —los otros simbolos ya se
definieron. A base de esta ecuacion un precio de abajo en la cadena

Revista pe Ciencias SociALes 16 (2007)

81



82

Los efectos asimétricos de cambios...

se expresa como una combinacion lineal de algun precio mas arriba.
Por lo que pudieran existir asimetrias por entre el precio del crudo y
el de los mayoristas o detallistas, y entre el de los mayoristas y los
detallistas, ejemplo,

Algunas posibles fuentes de la asimetria

Enlaliteratura econdémica se han identificado varias razones
para la respuesta desigual de los precios de la gasolina ante alzas
y reducciones en los precios del petréleo u otro precio upstream
en ese mercado. Un catalogo bastante amplio de dichas fuentes
es ofrecido por Boresnstein, Cameron y Gilbert (1997), y Brown
y Yiicel (2000). La falta de competitividad en los mercados es uno
de los factores mas esgrimido como explicacion de la existencia
de este fendmeno. Por ejemplo, si la gasolina se distribuye en un
mercado de oligopolio, donde las empresas actiian solapadamente
como un cartel, éstas aumentaran inmediatamente el precio de la
gasolina como reaccién a un alza en los costos de produccion, para
enviar la sefial de cumplimiento del acuerdo a los demas productores.
Sin embargo, si los precios mas arriba en la cadena de produccion-
distribucion se reducen, las compaiiias mas abajo en ese esquema
estaran renuentes a reducir el precio, para que no se interprete su
comportamiento como que se estan alejando de la alianza y han
decidido reducir el margen de ganancia.

Costos asociados a la busqueda de informaciéon sobre la
distribucion de precios de la gasolina en el mercado, por parte de
los consumidores, pudieran originar también la asimetria aludida.
En un mercado donde las estaciones de gasolina tienen un poder de
monopolio, basado en su localizacion, que depende en forma inversa
de las actividades de busqueda de los consumidores, se podrian esperar
ajustes mas rapidos en los precios downstream cuando aumentan los
precios upstream, si se comparan con las acciones ante una reduccion
de esta ultima variable. Esto sucede porque los consumidores estan
mas motivados a invertir tiempo en la busqueda de precios cuando
estos estan aumentando que cuando se reducen, ya que el beneficio
de esta actividad es mayor en el primer caso. En dicho ambiente
economico les es beneficioso a las empresas incrementar los precios
inmediatamente luego de la ocurrencia de un alza en sus costos, y
reducirlo lentamente al mermar los mismos, para disfrutar de una
tasa de ganancia mayor hasta que los consumidores se involucren en
la busqueda mencionada y las obliguen a bajar el precio.
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La conducta de compra de los individuos cuando cambian
los precios de la gasolina y el manejo de inventarios, también se han
mencionado como razones para la asimetria. Si los consumidores,
ante el temor de precios mayores, aumentan las compras de dicho
producto cuando los precios estan subiendo, ejercen una presion
del lado de la demanda sobre estos que acelera su incremento al
reducirse los inventarios del producto. Por otro lado, si no sucede lo
contrario al bajar los precios del crudo, por miedo de los individuos
a quedarse sin gasolina, los precios disminuiran lentamente; asi se
explica la reaccion dispar de esta variable ante alzas y reducciones
en los costos del petroleo. Esta situacion se agrava si es mas costoso
mantener inventarios por debajo de su nivel optimo que excederlo.

La asimetria puede ser ademds, de acuerdo a algunos
autores, el resultado de rezagos en la transmision de los cambios en
los precios a través de la estructura de mercado. En el informe de la
Energy Information Administration del Departamento de Energia de
Estados Unidos (1999:3) se dice: “...much of the pattern asymmetry
detected in this and previous studies could be a statistical artifact
caused by the time lags between price changes at different points
in gasoline distribution system”. Por otro lado, Radchenko (2004a)
afirma que la respuesta de los precios de la gasolina a impulsos en
el precio de petrdleo depende de que si estos se consideran como
permanentes (long-term) o transitorios (short-term); en el primer
caso los ajustes se hacen rapidamente, mientras que en el segundo
caso ocurre con retardos. La razon para esta reaccion desigual son
los costos asociados a los ajustes en el nivel de produccion. Si como
plantea Borenstein y Shepard (2002) el nivel de produccion de
la gasolina en las refinerias es determinado a base de algoritmos
muy complejos, pudiera ser mas eficiente variar los precios en
forma paulatina si los cambios en el precio del crudo se consideran
transitorios y reversibles, que cuando los cambios se perciben como
permanentes; ya que no anticiparian nuevos cambios en el futuro
cercano. Radchenko encuentra evidencia para la existencia de
shocks permanentes y transitorios en el mercado de la gasolina de
Estados Unidos.

El efecto de la inflacion sobre los precios del crudo es otra
posible fuente de la asimetria mencionada —véase Ball y Mankiw
(1994). Si la tasa inflacionaria es ascendente, los impulsos positivos
en el precio de petroleo se acentian, mientras que los negativos
se aminoran. Por Ultimo, los impuestos y las regulaciones en el
mercado del petréleo y la gasolina también afectan la relacion
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entre las dos variables. En el caso de Puerto Rico se grava tanto el
petréleo crudo como la gasolina. En el caso del petroleo crudo la
tasa impositiva varia inversamente con el nivel de precios de este
insumo de produccion. Por ejemplo, cuando el precio del barril del
crudo es menor o igual a veintiocho délares el impuesto es $4.00
por barril, y cuando ese costo es mayor de $28.00 el impuesto baja
a $3.00 por barril. Para la gasolina el impuesto en la Isla es de $0.16
por galon o fraccion de galon.

Il. Revisién bibliografica

Esta seccion presenta un resumen de la literatura sobre el tema.
La relacion que se ha examinado en los trabajos empiricos parte de
la ecuacion (1), que se toma como la relacion de largo plazo. Si se
obtienen las primeras diferencias de dicha ecuacion tenemos:

AP, =a, AP (1)

La ecuacion (17) es una relacion general entre los cambios
en el precio del crudo y los del precio de la gasolina. Este modelo
se ha especializado en los trabajos empiricos en su forma dinamica
como:

S
APdwt=0g; + Y 01 APpe i +E¢ 2)
i=0
o,
APawt=0, + > 0 AP+ Y 0,AP,, | +€, )
i=0 i=0

Donde los ¢’s y los 0’s son los pardmetros del modelo; € es el
elemento estocastico; y los demas simbolos ya han sido definidos.
La ecuacion (2) incluye solo rezagos del precio upstream como
predictores, mientras que en (2°) se agregan rezagos de la variable
dependiente. Tres formas principales se han usado para incorporar
asimetria en estas formulaciones generales:

(1) Descomponer la serie de los precios upstream en
dos componentes, uno relacionado a las alzas en los
precios (: P*up =max {0, APup }), y otro asociado a las
bajas (P’up= min{0, AP }), sustituir APup,t—i por
estos dos componentes en (2) o (2°) e inspeccionar si la
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longitud de rezagos y la magnitud de los coeficientes
de estas variables son estadisticamente iguales.

(i1) Incluir P~ (o P~ )enlaecuacion (2) o (2") y examinar
up up

si su coeficiente es estadisticamente distinto de cero,

esto implica que la dindmica del precio de abajo en la

cadena no responde en forma simétrica a cambios en

el precio de mas arriba.

(i) Afadir factores de correccion de errores,
respecto a la relacion dada por (1), lineales (
V1 (Pawg-1 =Cor =01Pypi1))  © cuadrdticos
V2 (Paw-1 =Cot =01tPypt—1)”) a la ecuacion (2) o
(2) y examinar la significancia estadistica de vy, y/o
Yo

Pasemos ahora a discutir los trabajos empiricos.
Karrenbrock (1991) examina la relacion entre los precios de venta al
por mayor y al detal de la gasolina regular y con plomo en EE.UU.
con datos mensuales para el periodo de enero de 1983 a diciembre
de 1990. Ese autor distingue entre tres tipos de asimetrias, a saber
en: (a) el tiempo que transcurre para la realizacion de los ajustes,
asimetria de patrén; (b) la magnitud de los ajustes totales asimetria,
en la magnitud, y; (c) la magnitud de los ajustes por periodo. El
primer tipo trata los patrones en el tiempo de ajuste en los precios
de abajo en la cadena de produccion/distribucion ante aumentos o
reducciones en los precios de mas arriba. El segundo examina la
magnitud de los cambios de los primeros precios upstream que se
transfieren a los de abajo. El tercer tipo combina las dos definiciones
y trata de examinar si la magnitud de los ajustes en los precios en
cada periodo es la misma para los dos tipos de impulsos.

Para examinar estos fenomenos el autor estima el modelo
(2) con pry P, comose explicé en el punto (i) arriba. La hipotesis
de simetria en el patrdon de ajuste implica que la longitud de los
rezagos de las dos variables de precios es la misma, mientras que
la simetria en la magnitud significa que la suma de los coeficientes
asociados a estas dos variables son iguales; si el orden de los rezagos
de los regimenes de precios es igual y ademas los coeficientes de
estos son iguales para cada uno de los rezagos, entonces el tercer
tipo de simetria existe.
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La estimacion del modelo construido por ese autor reveld
simetria en el patron de ajuste para todos los tipos de gasolina
excepto la regular con plomo. Sin embargo, no se hall6 evidencia
de asimetria en la magnitud.

Shin (1992) examina la relacion entre los precios de la
gasolina que se vende al por mayor y el precio del petréleo crudo
con datos mensuales de Estados Unidos para el periodo de 1986:1 a
1992:5. El autor examina un modelo similar a (2) donde €l afiade un
término de ajuste cuadratico como el descrito en (ii). Los resultados
de la estimacion no revelaron asimetria.

Borestein, Cameron y Gilbert (1997) analizan los precios
del petroleo crudo, y los de la gasolina tanto a nivel de mayorista
como de detallista, con datos de bimensuales de Estados Unidos
de marzo 1986 a diciembre de 1992. Estos autores estiman una
ecuacion como la (2) utilizando las variables P 'y P . pero
incluyen un término lineal de correccion de errores lineal. La
estimacion reveld la existencia de asimetria.

Balke, Brown y Yiicel (1998) utilizan datos semanales de
Estados Unidos desde enero de 1987 hasta agosto de 1996 usando
cuatro precios en la cadena de distribuciéon del mercado de la
gasolina: el precio del crudo; el precio de la gasolina en la refineria;
el precio al por mayor; y el precio al detal. Los autores utilizan
modelos como la ecuacion (2°). La asimetria se examina afadiendo
la variable P*up al modelo. En su trabajo, Balke, Brown y Yiicel, en
vez de estimar una sola ecuacion construyen modelos de vectores
autorregresivos (VAR) y de correccion de errores (VEC) para los
distintos pares de precios.

Los resultados de la estimacion de los modelos VEC
evidenciaron una gran asimetria en la reaccidon de los precios
downstream con respecto a los upstream, mientras que en los
modelos VAR se encontré que la asimetria se encuentra en muy
pocos de los pares de precios y fue muy pequeiia.

Al igual que Karrenbrock (1991), el estudio de la Energy
Information Administration (1999) examina asimetria en el patron
y la magnitud del ajuste para el area del oeste medio de ese pais
con datos semanales de octubre de 1992 a junio de 1998. En dicho
trabajo se utilizaron cinco niveles de precios del mercado de la
gasolina, comenzando con el del crudo y terminando con el precio
de venta al detal. Los autores del estudio estiman el modelo dado
por la ecuacidn (2) al que afiaden rezagos de la variable P*up para
examinar los dos conceptos de asimetria. En el analisis se encuentra
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que, en términos generales el precio de venta de la gasolina al detal
responde en forma simétrica a cambios en los precios que estan mas
arriba en la estructura.

Radchenko (2004b) examina este tema con datos semanales
de Estados Unidos para el periodo de marzo de 1991 a febrero de
2003 de los precios de venta del crudo y de la gasolina al detal. Dicho
autor utiliza una ecuacion parecida a la (2”) para modelar el precio
de la gasolina, pero sustituye el precio upstream por las variables
P* .y P vy afade un término de correccion de errores lineal.
Radchenko usa un modelo VEC por lo que incluye una ecuacion
para el precio del petréleo. Las funciones de impulso-respuesta
acumuladas se utilizan para determinar si los precios downstream
reaccionan de forma simétrica ante aumentos y reducciones en los
precios upstream. Los resultados de la estimacion sugieren que las
bajas en los precios del crudo se trasladan rapidamente a los precios
de venta de la gasolina y no asi los aumentos.

Rao y Rao (2005a) usan datos trimestrales de la isla de Fiji
para el periodo de 1997:1 a 2004:3 para estudiar la relacion entre los
precios del petroleo crudo y la gasolina al detal. Los autores estiman
un modelo similar al de la ecuacién (2”), pero sustituyen el precio
del crudo por P* 'y P- 'y afiaden un término de correccion de
errores lineal. Para determinar la existencia o no de asimetria hacen
pruebas estadisticas sobre la igualdad de la longitud de los rezagos
asociados a P*up y P, Los resultados de dicha prueba arrojaron
evidencia de asimetria.

Por 1ultimo, Rao y Rao (2005b) utilizan datos mensuales
de Estados Unidos para el periodo de enero de 1978 a diciembre
de 2004 para examinar la relacion entre los precios de venta del
petréleo crudo y de la gasolina al detal. Los autores no encuentran
evidencia de asimetria entre estos dos pares de precios, usando la
misma metodologia de Rao y Rao (2005a).

La Tabla I resume los resultados de la literatura revisada.
Como se observa en dicha Tabla se han usado distintas metodologias
y frecuencia de datos en el examen de este tema. Ademas, no existe
un consenso sobre la existencia de asimetria en los precios en el
mercado de la gasolina.
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IV. Metodologia y datos

Para explorar la existencia de asimetria en el patron de
ajuste de la gasolina en Puerto Rico se utiliza el siguiente modelo
de regresion lineal:

S r
APgas,t=Bot+ Y BiAPoil,t-i+ Y, B2idiAPoil,t-i +€1t (3)

i=0 i=0
donde: los betas son parametros a estimar; AP gas,t es la primera
diferencia del precio de la gasolina en el periodo t; APoil,t es la
primera diferencia del precio del petréleo en t; d, es una variable
categorica que asume el valor de uno si APoil > 0 y cero de otra
forma; € es un elemento estocastico que se distribuye N(0, 6%); v,
ry s (que no tienen que ser iguales) es la longitud de los rezagos
que se determind observando la significancia estadistica de los
parametros estimados asociados a cada orden de los rezagos usando
el estadistico t. El estadistico Q se us6 para asegurar que el modelo
estimado generaba residuos aleatorios.

La variable diAPoi,t-i se utiliza para examinar la
asimetria. Cuando d, es igual a uno las pendientes de la ecuacion (3)
serian 3+ 3, ; mientras que, cuando d, es igual a cero las pendientes
serian 3. Por otro lado, si los parametros [3,, no son estadisticamente
distintos de cero, entonces se encontraria evidencia de que los
precios de la gasolina responden de forma similar ante aumentos
y disminuciones en los costos del crudo. Bajo esta situacion los
cambios totales en el precio del crudo recogen toda la informacion
relevante para predecir el precio de la gasolina. De suceder que los
parametros estimados fueran estadisticamente distintos de cero, se
hallaria evidencia de asimetria: los ajustes del precio en la gasolina
dependen de la direccion del cambio en el precio del petrdleo.

Asi que, la presencia de asimetria en el patron se examina
docimando la siguiente hipdtesis:

H: B (H.1)

H_: Al menos uno de los betas es distinto de cero.

Esta es una docimasia de exclusion que, bajo el supuesto de
normalidad de los elementos aleatorios del modelo, se somete a
prueba con el estadistico F. El rechazo de H_es evidencia de la
asimetria en el patron de ajuste.
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La existencia de asimetria en la magnitud del ajuste se
investiga con la siguiente ecuacion:

p q
APgas,t =Y, t le]lidlAPoil,t -i+ Z\V 2id2APoiI,t—i +€ 2t (4)
i=0

i=0

donde d, es una variable categorica que asume el valor de uno si
AP il <0y cero de otra forma; los ’s son los parametros a estimar;
€,, €s un elemento que se distribuye de acuerdo a la distribucion
normal con promedio cero y varianza constante, y los demas
simbolos ya se definieron.

En la ecuacion (4) diAPoit y d2APoil,t son las variables
que contienen informacion sobre los cambios en el precio del
petrédleo. La primera consiste de los valores del cambio de este
precio para los periodos en que éste aumenta y la segunda los valores
cuando el mismo se reduce. Por tanto, la longitud de los rezagos de
estas variables no tiene que ser igual. Como esta ecuacion es distinta
a la (3) los ordenes de los rezagos en las dos ecuaciones no tienen
que ser los mismos.

Obsérvese que cuando d, es igual a uno, d, es igual a cero y
viceversa. Por tanto, en la ecuacion (4) las pendientes son iguales a
v, cuando d, es igual a 1 y y,, cuando d, es igual a uno.

La siguiente docimasia de hipotesis es relevante en este caso:

p q

H: 2Wii- Do (H.2)

° =1 i=1
P q
Ha: Z\U li # Zw 2i
i=1 i=1

La hipotesis nula establece que las sumas de los coeficientes
de las variables asociadas a las alzas y reducciones en el precio del
crudo son iguales. Lo que implica que la magnitud de las bajas y alzas
en el precio del crudo se transfieren en forma simétrica al precio de
la gasolina. Bajo el supuesto de normalidad de los residuos H_ se
puede someter a prueba con el estadistico F. Si la hipdtesis nula no
se rechaza se encontraria evidencia de asimetria de magnitud.

En la estimacién de los modelos descritos por (3) y (4) se
hizo utilizando los minimos cuadrados ordinarios y se examinaron
variables de tendencia, de ajustes estacionales y para recoger el
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efecto de la estructura del arbitrio sobre el petroleo crudo. El analisis
se realizo con datos mensuales para el periodo de 1993:1 a 2005:9.*
Se usaron las siguientes series: el indice de precios de la gasolina,
que incluye regular y premium, proveniente del Departamento de
Asuntos del Consumidor;’ y el costo por barril del West Texas
Intermediate, que represent6 el precio del petrdleo.

V. Hallazgos del analisis empirico

La Grafica 1 muestra las series de los precios de la gasolina
en Puerto Rico y el petréleo desde enero de 1993 a septiembre de
2005. Como se observa, la dinamica de las dos series es bastante
similar. Para examinar la estructura de rezagos de la relacion de
las dos series se estimo el correlograma cruzado® de las primeras
diferencias de estas dos variables, éste se presenta en la Grafica 2.

Grafica 1

Trayectoria de los precios de la gasolina y el petréleo
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La correlacion contemporanea entre estas dos variables es .29,
mientras que entre el precio de la gasolina y el primer rezago del
precio del crudo es .57. A partir del segundo rezago las correlaciones
se reducen significativamente, con la excepcion del rezago siete y
ocho que pudiera ser la consecuencia de ruido en las series o de
efectos de temporada. Un punto importante en esta caracterizacion
es la observacion de que la correlacion de orden uno es mayor que
la contemporanea, por lo que ain con datos mensuales los precios
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del petroleo anteceden los de la gasolina. Ademas, la estructura de
rezagos entre estas dos variables parece ser bastante corta, lo que
significa que los impulsos se transmiten rapidamente.

Grafica 2

Correlograma cruzado entre las primeras diferencias de
los precios de la gasolina y el petréleo
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Rezagos en el precio del petréleo

Pasemos ahora a los resultados de la estimacion de los
modelos de regresion lineal.  Un resumen de los estadisticos
estimados para la ecuacion (3) esta contenido en la Tabla 2. La
especificacion del modelo incluyé como variables independientes
el valor contemporaneo de la primera diferencia del precio del
petroleo y su primer rezago, los primeros dos rezagos de la variable
de asimetria. Se incluyd una variable que recoge la estructura del
impuesto del petréleo crudo pero no resultd ser relevante para el
modelo.

Los estadisticos de la estimacion revelan la adecuacion de
la estimacion; por ejemplo el valor del estadistico Q implica que no
hay evidencia de autocorrelacion hasta de orden cinco. El coeficiente
de determinacion informa que 46% de las variaciones en la primera
diferencia del precio de la gasolina se le puede atribuir a las variables
independientes del modelo, en el periodo de estimacion.

Al realizar la docimasia de hipétesis (H.1) que examina si
los coeficientes de la variable de asimetria en el patrén de ajuste son
iguales a cero, se encontr6 que el estadistico F calculado ascendio
a .22 y su valor-p a .88. Asi que, los parametros de la variable de
asimetria estimados no son estadisticamente distintos de ceroy la
hipotesis de que existe esta condicion en el patron de ajuste puede
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ser rechazada. Los datos sustentan la contencion de que los precios
de la gasolina se ajustan con patrones de tiempo similares ante
aumentos y reducciones en los precios del petroleo.

Tabla 2

Resultados de la estimacion de la ecuacion (3):
Evaluacion de asimetria en el patron de ajuste

Variable dependiente: AP gas, t
Observaciones usadas: 1993:04 2005:09

Variable Coeficiente | Estadistico-t | Valor-P.
APoil 0.77 3.35 .02
APoir (-1) 1.53 5.04 .00
APoii (-2) 45 1.5 .14
d1APoi (-2) 0.277 2.36 .56
diAPoi (-1) -0.068 -.15 .88
diAP i .044 .09 93
R?>=.46; Estadistico Durbin-Watson=2.04; Q(5)=8.22 Valor-P de Q =.14
h%sv\i/lz.iriables fueron ajustadas estacionalmente por medio de un promedio

La existencia de la asimetria en la magnitud de los ajustes se
examino estimando el modelo de regresion descrito en la ecuacion (4),
cuyos resultados se reportan en la Tabla 3. El modelo seleccionado
ajustd bien las series. Todos los parametros son estadisticamente
distintos de cero, no hay evidencia de autocorrelacion y el R? fue
45, que con datos en las primeras diferencias, esto es eliminando la
tendencia que es una fuente de correlacion en las series de tiempo,
es aceptable.

La suma de los coeficientes a la variable que mide las bajas
en el precio del petrdleo es 2.38 y la variable que mide las alzas
en el precio del petrdleo es 2.81. El estadistico F calculado para la
docimasia de que ambas sumas son iguales fue 1.45 y el valor-p
.23. Por lo que la hipdtesis de simetria de magnitud no se puede
rechazar.
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Tabla 3

Resultados de la estimacion de la ecuacion (4):
Asimetria de magnitud

Variable dependiente: AP gas,t
Observaciones usadas: 1993:04 2005:09

Variable Coeficiente | Estadistico-t Valor-P.

d 2APoil (-1) 151 5.12 .000
d2APoil 0.88 2.70 .008
d1APoil 0.64 2.42 017
d1APoil (-1) 1.29 5.36 .000
d1APoil (2) 0.89 3.16 002

R?=0.45; Estadistico Durbin-Watson=2.02; Q(5) =9.54 Valor-P de Q=0.121.
Las variables fueron ajustadas estacionalmente por medio de un promedio
movil.

VI. Comentarios finales

Esta investigacion examiné la existencia de asimetria en
los efectos de cambios en los precios del petroleo sobre el precio de
venta de la gasolina en Puerto Rico para el periodo de 1993 a 2005.
Se analizaron dos conceptos de asimetria: la asimetria en el patron
de ajuste y la asimetria en la magnitud del ajuste. El primer tipo se
relaciona con rezagos en la transmision de los cambios en el precio
del crudo al precio de la gasolina, mientras que el segundo tiene
que ver con la proporcioén de los cambios que se transmiten. Estos
conceptos se examinaron en el contexto de dos modelos dinamicos
de regresion lineal.

Los resultados de la estimacion sugieren que no existe
asimetria en el patron de ajuste, ni en la magnitud de éste en
el mercado de gasolina en la Isla. Asi que, el precio de venta de
la gasolina al detal en Puerto Rico, en el periodo de analisis, en
promedio tardd el mismo tiempo en ajustarse ante aumentos y
reducciones en el costo del crudo; y, la magnitud total del ajuste fue
la misma bajo las dos situaciones. Esto pudiera ser el resultado de
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un nivel alto de competencia entre los detallistas de gasolina en la
Isla.

Los hallazgos son similares a los encontrados por Shin
(1992) y Rao y Rao (2005b) para el caso de Estados Unidos,
usando también datos mensuales; y en el caso de la simetria en la
magnitud, coincide con lo encontrado por la Energy Information
Administration (1999) utilizando datos semanales para ese mismo
pais. Lo que se pudiera explicar por la alta correlacion que existe
entre el precio de la gasolina en Puerto Rico y Estados Unidos. En
el periodo bajo analisis, con datos mensuales, esta correlacion fue
.82. Es importante sefialar, sin embargo, que en el patréon de ajuste
se pudiera detectar asimetria con datos de una frecuencia mayor.

1. Este articulo se escribié mientras se disfrutaba
de un descargue de las tareas docentes otorgado por el
Departamento de Economia de la Facultad de Ciencias
Sociales en el Recinto de Rio Piedras de la Universidad de
Puerto Rico. Agradezco los valiosos comentarios de tres
arbitros anénimos.

NOTAS

2. Pueden haber otras interrelaciones entre los
distintos niveles; por ejemplo, la refineria pudiera ser el
mayorista /distribuidor; ademas los mayoristas pudieran
ser duefios de puestos de distribucion al detal, entre otras
posibles variaciones.

3. En los Estados Unidos, cada 100 barriles de
petréleo producen cerca de 47 barriles de gasolina.

4. Este fue el periodo para el cual se obtuvieron
datos para el precio de la gasolina en Puerto Rico. No fue
posible obtener dichos datos a una frecuencia mayor a la
mensual.

5. Informacion obtenida por correo electronico de
la Divisiéon de Estudios Econdmicos del Departamento de
Asuntos del Consumidor en el 2005.

6. Dicha grafica presenta la correlacion del precio

de la gasolina en el periodo t con la del precio del petroleo en
el periodo t-i, i=0,1...10.
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