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Transmision de precios en el sector forestal en Argentina
Resumen

El trabajo tiene como objetivo estudiar la transmision de precios desde el mercado
internacional hacia el mercado doméstico en el sector forestal de Argentina. Para ello, se
utiliza un modelo econémico de transmision de precios aplicado empiricamente por Baffes y
Gardner (2003) y que tiene como antecedente el trabajo de Mundlak y Larson (1992). La
informacion utilizada corresponde a precios mensuales de rollizos de madera de pino y de
salicaceas en el mercado interno, y precios internacionales (EE.UU.) de rollizos de pino de
Oregon. Mediante el anélisis de cointegracion de las series se encuentra que hay relacion de
largo plazo entre el mercado doméstico e internacional. A partir de la estimacion de un
modelo de correccion de errores (MCE) se obtuvo que los coeficientes de corto plazo y de
ajuste resultaron, en general, significativos, aunque bastante inferiores a los encontrados en la
evidencia para otros sectores de Argentina (Baffes y Gardner, 2003; Nogués y Porto, 2007).
Adicionalmente, se estimd el parametro de velocidad de transmision, el cual indica que para
el periodo de un afio se llega a transmitir del 70 al 92% del precio, segin el producto
considerado.
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Abstract

The main objective of this paper is to study price transmission from international to domestic
market in the forest products sector in Argentina. For this purpose, we employ the economic
price transmission model applied by Baffes and Gardner (2003), having Mundlak and Larson
(1992) as reference. The data employed consists of monthly prices of pine and salicace
roundwood at domestic level, and international prices (USA) of Oregon pine roundwood.
Through cointegration analysis, it is found that there is a long term relationship between
domestic and international markets. The estimation of an error correction model (ECM)
resulted in both short run and adjustment coefficients being significative in general terms,
although smaller than the ones available in other sectors’ evidence for Argentina (Baffes and
Gardner, 2003; Nogués and Porto, 2007). Additionally, the velocity of transmission parameter
was estimated, indicating that within a year period 70-92% of the price is transmitted,
depending on the product.

Keywords: transmission, prices, forestry products
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Transmision de precios en el sector forestal en Argentina
I. Introduccion

Existe consenso respecto de que los commaodities son bienes transables y que buena parte de
los paises participan del comercio mundial de estos productos. Sin embargo, en muchos casos
las politicas comerciales han generado distorsiones que pudieron, en el caso extremo,
desconectar el mercado doméstico del internacional. A pesar de ello, puede darse que aun con
intervenciones en un determinado sector, la conexidn entre mercados continle existiendo.

Argentina participa en el mercado internacional como exportador de commodities, sobre todo
en aquellos sobre los cuéles posee ventajas comparativas. En particular, posee participaciones
importantes en el comercio mundial de porotos de soja (8%), y sus derivados principalmente
aceite (10%) y harina (44%). En estos productos la relacién entre mercados se puede
visualizar en forma directa.

Sin embargo, Argentina también produce otros bienes que encuadran dentro de la definicion
de commodity, uno de ellos es la madera en bruto. En el pais existen varias cuencas de
produccién forestal a partir del cual se extrae madera para el mercado doméstico e
internacional con diferentes destinos (lefia, aserrio, pasta celuldsica). Si bien es un producto
transable, se exporta menos en términos relativos a otros commodities (1% de la extraccion
anual de madera?). A pesar de ello, si es importante para la economia de la provincia o regién
de que se trate.

En este contexto, cabe preguntarse en qué medida el mercado internacional es un factor
determinante de la formacion de precios en el mercado domestico de productos forestales. En
general, existen trabajos empiricos que analizan la transmision de precios de diversos
commodities. Mundlak y Larson (1992) analizan la relevancia de los precios internacionales
en la determinacion de los precios domésticos y evaltan si las variaciones de los precios
internacionales son un componente relevante en las variaciones de los precios domésticos.
Para ello, se utilizan series de precios de 58 paises para una variedad de commodities
agricolas. Los autores resaltan que los bienes agricolas son, en general, bienes transables
internacionalmente y que la mayoria de los paises participa del comercio de estos.
Adicionalmente, la teoria sostiene que en ausencia de intervenciones (subsidios, impuestos,
politicas discrecionales de restricciones al comercio, etc.), el arbitraje entre los mercados
Ilevaria a la paridad de los precios locales con los internacionales.

Historicamente, se han observado diversas intervenciones en los mercados de los
commodities con lo cual es esperable que se produzcan brechas entre los mercados. Por este
motivo se observan diferentes situaciones entre paises. En funcién de los resultados hallados,
los autores mencionan que por mas que se pueda influir en el corto plazo en el nivel de
precios doméstico, no es posible romper la relacion que estos tienen con los precios
internacionales en el largo plazo. Principalmente porque las distorsiones son costosas y tanto
los recursos publicos como privados son finitos.

En esta linea de trabajo, existen varias investigaciones sobre diferentes productos agricolas.
Sin embargo, esto se vuelve mas restrictivo respecto del sector forestal. En general, los
trabajos que se pueden encontrar tratan sobre transmision vertical de precios entre diferentes
eslabones de la cadena productiva.

! United States Department of Agriculture (USDA).

2 Se pueden agrupar las exportaciones considerando también carbén, lefia y productos de madera. Sin embargo,
esto no representa mas del 6% de la produccion. La extraccién de madera es 9,3 millones de toneladas segun
MAGYP para el afio 2011.



Zhou y Buongiorno (2005) estudian la relacion de precios de madera aserrada en el sur de
Estados Unidos respecto de los precios nacionales. Para ello, utilizan un modelo de vectores
autorregresivos para precios de productos forestales. La evidencia respecto de la relacion
entre precios es mixta y el plazo en que se transmite el 100% de las variaciones de precios
internacionales se estima en dos afos.

Koutroumanidis, Zafeiriou y Arabatzis (2009) estudian la asimetria en la transmision de
precios al productor y al consumidor para productos forestales en Grecia. En el trabajo se
utilizan modelos dindmicos y de cointegracion y se encuentra evidencia de relacion entre
precios en el largo plazo. Asimismo, se comprueba que la transmisién de precios es
asimétrica. Con la misma hip6tesis Liao y Sun (2011) estudian la transmision de precios de
productos forestales del sur de Estados Unidos respecto de los precios nacionales.

En estos trabajos interesa estudiar la asimetria en la transmision de precios. Suponiendo que
dos precios representativos del mercado internacional y domestico estan conectados, las subas
(bajas) de precios no se transmiten proporcionalmente de un precio al otro. Esto es importante
cuando se cree que la estructura del mercado puede estar afectando a la eficiencia de la
transmision de precios.

En este sentido, Bakucs et al. (2014) realiza un meta-analisis de los principales trabajos de
transmision de precios de los uGltimos afos. Los autores mencionan que la literatura se
concentra en la presencia o no de transmision simétrica/asimétrica y no profundiza sobre sus
determinantes como por ejemplo las condiciones economicas locales y la estructura del
mercado. En un pais o sector puede haber asimetrias 0 no de transmision de precios y esto
Ileva indefectiblemente a pensar que la transmision es condicional a las circunstancias locales.

Si bien existen algunos trabajos que estudian la transmision de precios para commodities de
Argentina (Nogués y Porto (2007) para soja, maiz, trigo y carne; Rossini y Guiguet (2008)
para la cadena de carne vacuna; Vicentin Masaro y Coronel (2013) para leche en polvo;
Salvador y Calvo (2009) para trigo; entre otros), no se ha encontrado ninguno para el sector
forestal. Este trabajo tiene como objetivo analizar la conexidn entre el mercado doméstico y el
mercado internacional de productos forestales seleccionados. Para ello se utiliza el modelo de
cointegracion presentado por Mundlak y Larson (1992) y por Baffes y Gardner (2003),
quienes presentan el pardmetro de transmision de precios.

El trabajo se encuentra organizado de la siguiente manera. En la siguiente seccion, se presenta
un panorama del sector forestal de Argentina, en particular sobre dos de las cuencas de
produccién forestal mas importantes del pais: la cuenca de Misiones y el Delta del rio Parana.
Seguidamente, se presenta la metodologia utilizada para analizar la transmision de precios en
productos forestales, tras lo cual se presentan los datos utilizados y los resultados obtenidos.
Por altimo, se analizan y discuten las conclusiones del trabajo.

I1. Panorama del sector forestal en Argentina

En esta seccion, se presenta una descripcion de las cuencas de produccion forestal de la
provincia de Misiones y del Delta del Rio Parand. Ambas regiones son representativas de los
precios analizados en el presente estudio.

Il.a. Forestacion de pino en Misiones

En el afio 2011, las coniferas representaron 60% de la superficie total forestada en Argentina.
La provincia de Misiones no sélo cuenta con una de las mayores superficie de plantaciones
forestales (365.142 ha), sino también es la principal productora de la especie pino (DPF-
MAGyYP, 2011).



En esta provincia predomina la forestacion de pino con una participacion del 82% sobre el
total, lo cual es en gran medida producto de las ventajas en la tasa de crecimiento de esta
especie propiciada por la aptitud del suelo misionero. Segun datos del afio 2010, dentro de la
provincia es posible localizar la region que concentra el mayor porcentaje de produccion de
pino, compuesta por los departamentos Eldorado, Iguazd, Montecarlo y San Martin.

Gréfico 1. Superficie implantada con pino en la provincia de Misiones. Afio 2010.
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Fuente: SIFIP, Facultad Forestal de Misiones.

En cuanto al tamafio de las explotaciones, segun datos publicados por un trabajo que
caracteriza los productores forestales (Proyecto INTA PE AEES 2741), es posible diferenciar
tres categorias de forestadores de pino en Misiones: pequefios productores (superficie
promedio 25ha), medianos (superficie promedio 500 ha) y grandes productores (7000 ha
promedio). Pequefios y medianos representan el 99.5% de las EAPs, mientras que los grandes
productores solo el 0.5%.

En Argentina la principal materia prima demandada por la industria forestal es el rollizo de
pino, en el afio 2011 representd 64% del total de rollos consumidos (DPF-MAGyP, 2011).
Las extracciones realizadas durante el afio 2011 indican la importancia del volumen de
madera de pino producida en Misiones, 91% de los rollizos comercializados por la provincia
corresponde a esta especie (4.508.993 tn), y esto a su vez se replica a nivel nacional con una
participacion del 80%.

Los principales destinos de esta materia prima son, transformacion de la madera sélida
(industria de aserrio, laminado y faqueo) y trituracion (celulosa y papel, tableros de fibra y
particulas). El aprovechamiento éptimo de rollizos procedentes de plantaciones forestales
consiste en lograr al menos 46% de rendimiento en la industria del aserrio y destinar lo
restante del rollo a la industria de trituracion y a energia, por esta razon es importante la
presencia de los tres tipos de industrias en el region (IERAL, 2011). La demanda por parte del
sector energético se ha desarrollado en la provincia durante los ultimos afios, principalmente a
causa de la prohibicion del uso de lefia de bosque nativo que regira a partir del afio 2015 y de
innovaciones tecnologicas que permiten el aprovechamiento de “residuos” de la industria
forestal en el sector energético.

El volumen de rollizos de pino destinados a cada una de estas industrias en el afio 2011 se
detalla en el cuadro 1, de acuerdo al informe de la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y
Pesca sobre industrias forestales, para el cual releva en algunos casos hasta 100% de las
industrias y en los demas al menos 70%, pero no incluye la industria de aserrio.



Cuadro 1. Consumo de rollizos de pino por industria. Afio 2011, en toneladas.

. Origen Misiones.
Industria Consumo .
En porcentaje

Celulosa y papel 1.279.126 81%
Tablero y listones 59.488 100%
Tablero de fibra 601.679 66%
Tablero de particulas 50.360 -

Impregnacion de postes | 11.188 m® 54%

Fuente: MAGYP-DPF

De las industrias presentadas, la principal demandante es la industria celulosa y papel, la cual
se caracteriza por ser un mercado monopsonico al igual que en Delta para salicaceas, como se
muestra a continuacion. A pesar de que operan dos plantas demandantes de rollos de pino en
la provincia, estas se encuentran a una distancia tal que el impacto del flete en los costos de
los productores impide la competencia en el aprovisionamiento de materia prima entre
plantas. El precio que pagan la empresas de celulosa y papel por los rollos puesto en planta
son los precios de referencia para los didmetros mas bajos.

Sin embargo, debido a la importante cantidad de aserraderos en la provincia, 731
establecimientos en el afio 2010, la industria de aserrio representa la principal demanda de
rollos de pino. Segun nivel de produccién mensual, el 95,90% clasifican como pequefias
industrias (0-600 m3 mensuales de produccién), (SIFIP, 2010).

El complejo forestal es el principal complejo exportador de la provincia, en el afio 2010
representd el 55% del total de exportaciones de Misiones (IPEC, 2012). Los principales
destinos son Brasil, EE.UU., China y Canada, aunque el orden ha variado a lo largo de la
ultima década, principalmente la demanda por parte de Estados Unidos a partir de la crisis
inmobiliaria.

I1.b. Forestacion de salicaceas en el Delta del Rio Parana

La forestacion en el Delta se basa predominantemente en el cultivo de sauces y alamos, a raiz
de un conjunto de determinaciones agroecolégicas, culturales-tradicionales, historicas y de
economias de aglomeracion ya consolidadas. Segun la Comision Internacional del Alamo
(IPC, 2012), para el afio 2011, hay unas 95 millones de hectéreas cubiertas por saliciceas en
el mundo, de las cuales 82,5 millones (87%) son bosques nativos de alamo y sauce. Los
cultivos implantados ocupan 9,2 millones de hectareas, de las cuales 8,6 millones (93%) son
alamo y 572.282 son sauce; también hay registradas unas 1.818 hectareas mixtas. Argentina
tiene unas 40.500 hectéreas cultivadas con alamo. En cuanto al sauce, el principal pais
productor es China con 437.600 hectéreas cultivadas, y Argentina lo secunda con 56.400,
siguiendo Italia con 20.000, y luego Rumania (19,505), Suecia (11.100) e Iran (10.000).

Cuadro 2. Produccion de Salicaceas. En toneladas

Produccién anual Ao
salicaceas 2011
Extracciones | Alamo | 175.046
Pcia. Buenos
Aires Sauce | 231.938




Extracciones Alamo | 4.806
Pcia. Entre Rios | Sauce | 22.878

Extracciones resto del pais | 191.261
Extracciones total 625.929
% Delta / Argentina 69

Consumo aparente total | 608.878
Fuente: DPF-MAGYP

Las cuencas de produccion de salicaceas en la Argentina son, en orden de importancia actual
respecto del volumen de la produccion, el Bajo Delta del Rio Parana, los oasis bajo riego del
Valle de Uco en Mendoza y del Alto Valle y Valle Medio del Rio Negro, la llanura del oeste
de la Provincia de Buenos Aires, y en menor medida otras localidades. En el Delta, y en el
Bajo Delta en particular, las autoridades de la Direccion de Produccion Forestal del Ministerio
de Agricultura estiman que hay unas 60.000 hectéreas de forestaciones de salicaceas bajo
manejo productivo. El resto de la superficie forestada con salicaceas en el Delta serian
plantaciones antiguas sin manejo mas forestaciones secundarias espontaneas, principalmente
de sauce (DPF-MAGYP, 2011).

Resumiendo, el Delta es la principal cuenca forestal de saliciceas de la Argentina, con mas de
80.000 hectareas de bosques cultivados segun teledeteccion, y al menos 60.000 bajo manejo
productivo. Argentina es un pais con una participacion importante en el mapa de las
salicaceas en el mundo, destacandose especialmente el nicho del sauce, donde el pais ostenta
una parte de casi el 10% de las plantaciones de ese género en el mundo, y éstas estan
practicamente comprendidas en el Bajo Delta.

Para estudiar la estructura de la demanda de salicaceas producidas en el Delta, podemos
clasificar los usos de las mismas en madereros sélidos, madereros derivados del triturado, de
fibra sélida flexible, y otros:

e SOlidos: La madera en rollizos se somete a diversos procesos para su uso sin perder la
estructura fibrosa original. Principales industrias: aserrado y debobinado.

e Derivados del triturado: La madera en rollizos se somete a un triturado industrial
masivo. Actualmente son dos las empresas industriales de este grupo, una de ellas
productora de pasta celul6sica y la otra una productora de tableros de particulas
(aglomerados).

e Como fibra soélida flexible: Es el caso del mimbre y su complejo de productos
derivados, que se diferencia de los usos anteriores por aprovechar una cosecha anual
de varas también puede ser de 2 o 3 afios en algunos casos. La demanda de mimbre se
canaliza tradicionalmente en su totalidad hacia la elaboracion de artesanias;
mayormente cesteria y muebles.



Cuadro 3. Demanda tipica de salicaceas en el Delta. En toneladas anuales

Rollizos Molienda| Solidos Total
(ton)
224.000 | 26.000
Sauce (51%) (6%) 250.000
p 110.000 | 70.000
Alamo (25%) (16%) 180.000
Total 334.000 | 96.000 | 430.000

Fuente: DPF-MAGyYP

La demanda maderera local se concentra en los dos primeros grupos, donde los usos
derivados del triturado corresponden a los principales demandantes en un mercado con rasgos
de oligopsonio, mientras los aserraderos suelen ser empresas pequefias 0 medianas (SEPyYME,
2013); la demanda de madera para debobinado esta altamente concentrada, pero representa
una proporcion relativamente pequefia del total.

Cuadro 4. Demanda de salicaceas para triturado en el Delta afio 2011. En toneladas

Rollizos Alto
(ton) Papel Prensa | Parana Total
Sauce 155.688 68.062 |223.750
Alamo 103.006 8.298 |111.304
Total 258.694 76.360 |335.054

Fuente: DPF-MAGyYP

Dada la preponderancia cuantitativa de las industrias del triturado en la demanda de madera
del Delta, acentuado esto por la concentracion del subsector en solamente dos empresas, los
precios que alli se ofrecen por el producto forestal resultan una referencia basica para toda la
constelacién de precios del sector en su totalidad.

Histéricamente este rol de precio de referencia viene siendo ejecutado por Papel Prensa,
empresa que concentra la mayor demanda de madera del Delta. Pese a que, actualmente, no
abundan las series de precios oficiales correspondientes al aserrado, se observa que estos
tienden historicamente a seguir proporcionalmente a los abonados por Papel Prensa.

Respecto del comercio exterior de este subsector, no se importa ni se exporta madera en
rollizos, y solamente se exportan productos industriales con insercién en algunos nichos
puntuales, elaborados en base a estas maderas combinadas con otras, o sin preponderancia
especifica en el valor final de los mismos.

I11. Metodologia

La metodologia utilizada es el modelo de cointegracion de series de tiempo planteado
originalmente por Mundlak y Larson (1992) y aplicado por Baffes y Gardner (2003). Este
modelo tiene la ventaja de proveer un parametro indicativo del tiempo que tardan en
transmitirse las variaciones de precios internacionales al precio doméstico.

Partiendo de la ley de Unico precio (paridad de precios) la transmisién entre los mercados es
perfecta e instantanea. Sin embargo, siempre existen distorsiones y/o politica comercial que
hace que la relacion no sea perfecta y que se generen algunas rigideces. Esto es lo que ocurre
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en la realidad en muchos de los paises en desarrollo, los que presentan mercados mas
intervenidos. La relacion de precios seria la siguiente (expresado también en logaritmos):

1)
Donde y son los parametros a estimar y es el término de error. En el caso
ideal, sin costos de trasporte, diferencias de calidad ni politica comercial se esperaria que
. Es decir, el precio doméstico seria igual al internacional y el diferencial de precios
seria ruido blanco. Dado que existen intervenciones a los mercados, en general, el diferencial
no va a ser ruido blanco y existen diferencias de nivel entre los precios que son captados por
la constante . Por otra parte, la no estacionariedad de las series puede invalidar los test de
hipotesis, por lo tanto, es necesario contar con un modelo que tenga en cuenta esta propiedad.

Se puede examinar el orden de integracion de las series, y si el error es estacionario, entonces
el precio local sigue el precio internacional. Para flexibilizar el modelo en (1) se puede utilizar
el siguiente modelo de rezagos distribuidos ADL (1,1):

(2)
A esta ecuacion se le impone una elasticidad de largo plazo unitaria para el precio doméstico
e internacional para llegar a la siguiente expresion:

©)

Lo mas importante de esta Gltima ecuacion es su interpretacion econdémica. indica cuanto
del cambio en el precio internacional serd transmitido al mercado doméstico en el periodo
contemporaneo; indica cuanto de la diferencia pasada entre el precio internacional y el local
es eliminada en cada periodo. El diferencial de precios estacionario es lo que garantiza que

y estén entre 0 y 1. Mientras mas cerca estén ambos valores de la unidad, méas rapido se
transmitird el precio internacional hacia el mercado domestico.

El parametro  es la cuantia de ajuste que se da en un periodo de tiempo . En el corto plazo
(periodo en curso, con ), es ,siendo el parametro de transmision de precios

. Se pueden considerar  periodos hasta el punto en que se obtiene la
siguiente secuencia geomeétrica:

(4)
Por lo tanto, un valor unitario de  implica que en n periodos se logra un ajuste del 100% de
los precios domeésticos a las variaciones de los precios internacionales.

IV. Datos y modelos a estimar

Los datos utilizados corresponden a precios mensuales de productos forestales de Argentina y
el precio internacional del commodity representativo. Como precios domésticos se
consideraron los precios de los principales productos basicos de las cuencas de produccion de
Misiones desde 2004 hasta octubre de 2012 y del Delta del Parana desde 2004 hasta enero de
2014. Por el lado de Misiones, madera de pino de diferentes diametros (15 a 25 cm., 25 a 30
cm. y 30 cm. o mas) disponibles en el boletin de precios mensuales de la madera del Colegio
de Ingenieros Forestales de Misiones. Para precios de la madera de alamo y sauce del Delta se
cuenta con el precio de la tonelada de madera en rollizo recibida en planta industrial (San
Pedro, Pcia. de Buenos Aires) por Papel Prensa. La serie fue relevada por la Cooperativa de
Consumo Forestal y Servicios Publicos del Delta (Tigre, Pcia. de Buenos Aires).

En ambos casos, la seleccidn de precios se encuentra limitada a las fuentes disponibles. En el
caso de Misiones, es la Unica fuente de datos con un registro mensual sistematizado de precios
para diversos productos provenientes de bosque nativo y de bosque implantado, siendo estos
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ultimos los mas representativos del comercio de la zona. Respecto del precio del Delta del
Paran4, la serie es la que posee una mejor continuidad en el registro y porque este precio local
de la madera es referencia para otros precios relevantes relacionados como el de la madera
para aserrado.

En el caso de madera para aserrado, la diversidad de fuentes y la no sistematicidad del registro
complican su uso en este tipo de estudios. La direccion de Produccion Forestal del MAGyP
elabora informes sobre los precios forestales con una periodicidad aproximadamente anual
aunque el intervalo de tiempo entre informes no es constante. En consecuencia, no resultd
posible utilizar fuentes oficiales de precios domésticos.

Respecto del precio internacional, se utiliza el precio FOB del rollo de madera blanda en
dolares por metro cubico (Pino de Oregon). La eleccion de este precio esta basada en el hecho
de que Estados Unidos es uno de los principales exportadores de madera en rollizo y es una
referencia para los paises exportadores de madera.

Todas las series de precios estan expresadas en pesos constantes con base 2004=100 para que
sean comparables. El deflactor utilizado es el Indice de Precios Internos Mayoristas (IP1M)
del INDEC para productos manufacturados. De aqui en adelante p1 sera precio de madera de
pino de 15 a 25 centimetros de didmetro; p2 precio de madera de pino de 25 a 30 centimetros;
p3 precio de madera de pino de 30 centimetros o mas; p4 es el precio pagado al productor por
madera de salicaceas en el Delta del Parand; y softlogs el precio FOB del rollo de madera
blanda en pesos®.

En el grafico 2, se puede observar el comportamiento de los precios utilizados para la
estimacién. Cabe mencionar que existe una diferencia importante de nivel entre los precios
domésticos y el internacional. Esto se debe principalmente a costos de comercializacion, flete
y diferencias de caracteristicas entre el pino de EE.UU. y el local. A diferencia de lo que
ocurre con otros commodities donde la estandarizacion es mas frecuente, los productos
forestales poseen especificaciones distintas en cada pais. Un ejemplo de esto es el didmetro
del rollo de madera como caracteristica de los precios de pino argentino, mientras que el
precio FOB de Estados Unidos incluye el agregado de la madera sin diferenciar el diametro.
Sin embargo, esto no impide que ambos precios puedan estar integrados ya que ambos
pertenecen al conjunto de precios de productos forestales.

% para ello se emplea el tipo de cambio nominal de referencia del BCRA.
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Graéfico 2. Precios domésticos y precio internacional de productos forestales. En
logaritmo natural.
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Las series de precios empleadas se expresan en logaritmos. En primer lugar, se analiza la
propiedad de estacionariedad de las series. Luego, se estima la ecuacion (1) para determinar la
existencia de cointegracion entre precios. Si se cumple la propiedad de estacionariedad en los
residuos de las regresiones entre las series, podria decirse que existe cointegracion entre
precio doméstico e internacional con lo cual se probaria la relacion de largo plazo entre ambos
precios.

Si esto se cumple, se estima la ecuacion (3) para evaluar el ajuste en el corto plazo. Este
planteo es el de un modelo de correccién de errores (ECM) en el que el pardmetro  es el
efecto de largo plazoy es el coeficiente de ajuste de corto plazo.

De acuerdo a la evidencia empirica, las series de precios, en general, son no estacionarias con
lo cual es importante realizar un test de raiz unitaria para las series disponibles. En particular,
se utiliza el test de Dickey- Fuller Aumentado (ADF) incluyendo un término de tendencia.

Adicionalmente, cabe mencionar que a partir de la ecuacién (3) se reporta el pardmetro  de
transmision de precios para aquellos en que el coeficiente  haya resultado estadisticamente
significativo.

V. Resultados

En el Cuadro 5 se muestran los resultados de los test de raiz unitaria para las series. Tanto las
series de precios domésticos como el precio internacional poseen raiz unitaria en nivel®. Por lo
tanto, se realiza el test sobre la primera diferencia de las variables encontrandose que son
estacionarias en torno a una tendencia deterministica. Esto implica que todas las series
empleadas poseen el mismo orden de integracion, , con lo que se pasa a testear si existe o
no cointegracion entre las series.

Cuadro 5. Test de Dickey-Fuller Aumentado para las series de precios

* En el caso de p2, aunque la hipétesis de raiz unitaria se rechaza al 10% de confianza, se opta por considerar a la
serie como no estacionaria. Esto se debe a que el test posee pobres propiedades de tamafio y el resultado se
encuentra cercano al valor critico de la distribucion.
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ADF

Variable AD.F Primera
En nivel ) .
diferencia
pl -2.038 -0.173***
p2 3.177*  -12.360%**
p3 -1.526 -10.480***
p4 -2.615 -11.662***

softlogs -0.773 -14.893***

Nota: desvio estdndar entre paréntesis. (*), (**) y (***) significatividad al 10, 5 y 1% respectivamente.

En el cuadro 6, se estima la ecuacion (1) en logaritmos incorporando un término de tendencia.
En los cuatro casos considerados, tanto el coeficiente asociado al precio internacional como el
término de tendencia son estadisticamente significativos. El coeficiente asociado al precio
internacional puede ser interpretado como una elasticidad de transmision de precios. En todos
los casos contemplados, esta elasticidad de largo plazo se encuentra por debajo de la unidad.
Este resultado es importante ya que una elasticidad menor a 1 indica que en el largo plazo los
precios internacionales no se transmiten en su totalidad al mercado doméstico.
Adicionalmente, el R? supera el 95% con lo cual se puede decir que casi la totalidad de las
variaciones de los precios domésticos esta explicada por el modelo.

Cuadro 6. Estimacion del modelo de largo plazo en logaritmos
pl p2 p3 p4

0.423***  0.120%*  0.502*** 0.218%**
(0.0871)  (0.0565)  (0.0594)  (0.054)
0.0150%** 0.0189%** 0.0149%** 0.022%**
(0.001)  (0.0006)  (0.0006)  (0.0007)
constante  -6.411%** -§558***  -6.356%K* Q483+
(0.195)  (0.127)  (0.133)  (0.177)

n 106 106 106 121
R? 0.971 0.988 0.987 0.987
ADF residuos  -2.793*  -3.401**  -3.245**  .2.833**

Nota: desvio estandar entre paréntesis. (*), (**) y (***) significatividad al 10, 5 y 1% respectivamente.

A partir de las estimaciones del cuadro 6, se obtienen los residuos para analizar la
cointegracion de las series. Dado que las series en nivel resultaron ser no estacionarias, se
puede obtener una combinacion de estas que sea 1(0). En la dltima fila, se presentan los
resultados de los test ADF para los residuos de las estimaciones. Los estadisticos resultaron
significativos en todos los casos con lo cual se concluye que las series comparten una
tendencia comun de largo plazo, es decir, las series estan cointegradas.

Asimismo, se decidié estimar la ecuacion (1) incorporando la restriccion (Ley de
Unico Precio), de forma tal de poder explorar la sensibilidad de los resultados a este supuesto.
En el cuadro 7 se presentan las estimaciones, en la ultima fila se muestran los resultados del
test ADF para los residuos. Para el sector forestal misionero (pl-p3), se podria aceptar la
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hipétesis de precio Unico (ya que los residuos resultan estacionarios con ). En cambio
para el Delta del Parand, este supuesto no se cumpliria.

Cuadro 7. Estimacion del modelo de largo plazo en logaritmos ( )
pl p2 p3 p4

0.008***  0.000%** 0,009*** 0.0124***
(0.0003)  (0.0002)  (0.0002)  (0.0004)
constante  -6.205%** .6.382%** _§25ERKE .8 2Gokkk
(0.231)  (0.230)  (0.171)  (0.194)

n 106 106 106 121

ADF
residuos

-3.400**  -3.235** -4.009*** = -2.235

Nota: desvio estandar entre paréntesis. (*), (**) y (***) significatividad al 10, 5 y 1% respectivamente.

Para los modelos estimados que presentan cointegracion, es posible estimar el modelo ECM

planteado en la metodologia de Baffes y Gardner (2003). En los cuadro 8 y 9 se presentan las

estimaciones de los modelos de correccion de errores en donde se utilizan los residuos donde
y , respectivamente.

Cuadro 8. Modelo de correccion de errores con
dpl dp2 dp3 dp4

0.114%%*  0.190%**  0.102%*  0.004***
(0.0420)  (0.0575)  (0.0434)  (0.0334)
-0.0338  -0.0419  0.0540 0.005
(0.0691)  (0.0614)  (0.0488)  (0.056)
constante  0.0214*** 0.0214*** 0.0208*** 0.0246***
(0.00446)  (0.00397) (0.00309)  (0.0038)

n 105 105 105 121
R? 0.072 0.103 0.055 0.055

Nota: desvio estdndar entre paréntesis. (*), (**) y (***) significatividad al 10, 5y 1% respectivamente.

En el <caso que , el coeficiente de la relacibn de largo plazo
( resultd significativo, con el signo esperado y menor a la unidad en todos los casos.
Mientras que el  coeficiente del diferencial del precio internacional
(' noloesen ninguno de los casos.

Si se compara con los resultados del cuadro 9 , Se puede observar que los coeficientes
estimados para la relacion de largo plazo son claramente menores en todos los casos.
Adicionalmente, continGan siendo significativos y mantienen el signo esperado. Tampoco
bajo este supuesto resulta significativo el efecto de corto plazo

Estos resultados muestran que el sector forestal de Argentina se encuentra conectado con el
internacional. En particular, si se compara con los resultados obtenidos para soja y maiz por
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Baffes y Gardner (2003) se encuentra que los R® son del 46% y 26% respectivamente, por
encima de los valores aqui obtenidos. En cuanto a los coeficientes de corto y largo plazo de
los ECM se encuentran en el 0.2 y 0.18 para .y 0.22 y 0.47 para B, respectivamente.

Cuadro 9. Modelo de correccion de errores con
dpl dp2 dp3 dp4

0.100***  0.0671**  0.0735**
(0.036) (0.033) (0.035) No se
-0.0102  -0.0252 0.0634 reporta los
(0.070)  (0.065)  (0.051) resultados
constante  0.0213*** (.0213*** (0,0207***  del ECM

(0.004) (0.004) (0.003) por no
cointegracion
n 105 105 105 de las series
R 0.076 0.045 0.045

Nota: desvio estdndar entre paréntesis. (*), (**) y (***) significatividad al 10, 5y 1% respectivamente.

Por Gltimo, en el cuadro 10 se utilizan los coeficientes presentados en el cuadro 8 para estimar
el pardmetro de velocidad de transmision (K)°. Para facilitar la comparacién con otros
estudios, se calcula el K para un trimestre y un afio. En un trimestre se transmite un entre un
26% Yy un 45% del precio internacional al mercado domeéstico mientras que al término de un
afio se transmite entre un 70% y 92%, segun el producto considerado. Estos resultados dan
cuenta de la diferencia que se puede encontrar en la transmision de precios cuando se trata de
productos que poseen mayor exposicion directa (inmediata) al comercio exterior. Por ejemplo,
Nogués et al. (2007) estiman el mismo modelo para varios commodities y encuentran que
para Soja y Maiz en Argentina, se llega a transmitir 99% y 85% en un solo trimestre.

Cuadro 10. Parametro de transmision de precios (K).
o Y K trimestre K afio
pl 0.114 -0.030 28% 76%
p2 0.190 -0.040 45% 92%
p3 0.102 0.054 31% 74%
p4 0.094 0.005 26% 70%

Conclusiones

El objetivo del trabajo fue analizar la relacion entre el mercado internacional y mercado
domestico para productos forestales seleccionados. Para ello se utilizo el modelo planteado y
desarrollado por Mundlak y Larson (1992) y por Baffes y Gardner (2003). Los resultados
indican que existe evidencia de transmision de precios del mercado internacional al mercado
doméstico, aunque no se cumple directamente la Ley de Unico Precio.

Si bien no se sostiene estadisticamente el planteo de un precio Unico de arbitraje internacional,
si se puede afirmar, en base al modelo presentado y respecto del producto internacional

® Se utilizaron estos datos ya que no se encontré evidencia del cumplimiento de la ley de tnico precio.

14



seleccionado, una relacion de largo plazo con ajuste parcial de las variaciones de precios; es
decir, que hay efectiva transmision de precios, aunque no llega a ser total, por los que los
precios locales son influidos por los externos, pero también mantienen sus propias
determinantes.

A partir de los modelos de correccion de errores, se calculd la velocidad de transmision de
precios para las tres series de precios que presentaron relacion de cointegracion con el precio
internacional. En estos casos, la velocidad de ajuste trimestral estd entre el 26% y el 45%,
mientras que la anual esta entre el 70% y 92%. Cabe destacar que el parametro de velocidad
de ajuste (K) es mayor en el caso de pino de didmetro de 25 a 30 centimetros (p2).

En todos los casos, este indicador resultd en valores razonables por las caracteristicas propias
de este mercado en comparacién con la evidencia para otros commodities agropecuarios
(Nogués et al., 2007). En los antecedentes citados, los parametros de velocidad de ajuste para
mercados como soja y maiz fueron mayores que los obtenidos para productos forestales en
este trabajo. Mientras que en otros casos, por ejemplo, en el mercado de carne vacuna no hay
evidencia de transmisién de precios® (op cit) con lo cual los productos forestales serfan un
caso intermedio.

Esto puede deberse a que la transmision en commodities como soja, maiz, trigo, etc. es mas
directa por la homogeneidad en las caracteristicas de los productos, que facilita la integracion
de los mercados. En el caso de los productos forestales estudiados los mercados no muestran
ese grado de estandarizacion.

Otro aspecto a tener en cuenta es la exposicion al comercio internacional de la madera en
bruto. La reducida participacion en el comercio internacional de la madera en bruto tiene
relacién directa con su bajo valor por unidad de peso o volumen; ésta caracteristica se explica
por un bajo rendimiento del rollo destinado a transformacion mecéanica y una elevada
proporcion de la materia prima que se convierte en desperdicio durante la elaboracion de
madera. El intercambio internacional de productos madereros adquiere una mayor
importancia en aquellos que tienen algun grado de elaboracion, como ser: madera aserrada,
tableros, pulpa de madera, papel, entre otros.

Por altimo, y a partir de lo realizado, surgen una serie de posibles temas de investigacion. En
particular, se puede profundizar el andlisis para otros mercados forestales incluyendo
productos con mayor valor agregado o mayor nivel de transformacion. También es posible
extender el analisis a otras especies forestales de importancia en las cuencas de produccion
nacionales.
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