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Resumen: Este estudio examina la existencia de integracion espacial en el mercado del
café molido y del café instantaneo en las tres principales ciudades de Colombia
(Bogota, Cali y Medellin), utilizando datos mensuales entre 1999 y 2016. Los
resultados muestran que hay una relacién de largo plazo entre los precios minoristas
del café instantaneo para Cali y Medellin, Bogota y Medellin, y Bogoté y Cali. En el
caso del café molido sélo entre Bogota y Medellin.
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Abstract: This study examines the existence of spatial integration in the market of
ground coffee and instant coffee in the three main cities of Colombia (Bogot4, Cali and
Medellin), using monthly data between 1999 and 2016. The results show that there is a
long relationship term between retail prices of instant coffee for Cali and Medellin,
Bogota and Medellin, and Bogota and Cali. In the case of ground coffee only between
Bogota and Medellin.
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. Introduccién

El arbitraje se define como la posibilidad de beneficiarse de la intermediacion, de un
bien homogéneo dado una diferenciacion temporal de los precios en dos mercados
diferentes. En otras palabras, arbitraje es comprar en un mercado donde el precio es
menor y venderlo en el mercado donde el precio de ese mismo bien homogéneo es
mayor, siempre y cuando los costos de transaccion lo permitan. Seguin la ley del Gnico
precio el arbitraje permite que los precios de un mismo producto sean el mismo en
diferentes mercados, o la diferencia entre los precios no podria exceder el costo de
oportunidad del arbitraje.

En este orden de ideas, si existe la posibilidad de realizar arbitraje entre dos mercados,
la ley del precio Unico aplicaria. Al cumplimiento de la ley del Unico precio entre
mercados separados espacialmente del mismo producto se le denomina en la literatura
como integracion espacial de los mercados. En términos empiricos, la integracion
espacial de los mercados implica que si bien choques inesperados de oferta o de
demanda pueden cambiar la trayectoria del precio del bien en un mercado® los precios
en los dos mercados tienen una relacion de largo plazo (es decir, estan cointegrados).
Si no existe esa relacion de largo plazo, es porque existen barreras para que el
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mecanismo de arbitraje opere. Eso puede ser consecuencia de dos cosas: i) hay
oportunidad para hacer arbitraje, pero no se esta aprovechando por la existencia de una
barrera, y/o ii) el diferencial de precios entre ciudades no cubre los costos de
transaccion y por lo tanto el mecanismo de arbitraje no se puede activar (Alonso y
Gallego, 2010a).
En este trabajo se busca determinar si el mercado del café molido e instantaneo se
encuentra integrado espacialmente para las tres principales ciudades de Colombia:
Cali, Bogotad y Medellin. Se utilizan datos tomados del DANE y se implementan
técnicas de cointegracion que permiten establecer si existen relaciones de largo plazo
entre los precios del café molido e instantaneo para Cali, Bogota y Medellin.
La segunda seccion comenta la evolucién de la economia colombiana en el periodo de
estudio y destaca la importancia del café. También incluye una referencia a la
evolucion del mercado internacional del café en ese periodo. La tercera seccion de este
documento presenta una revision de literatura. En la cuarta se muestran las
caracteristicas de las series y la metodologia. En la quinta se presentan los resultados y
finalmente en la sexta seccion se presentan las conclusiones.
2. La economia de Colombia en 1999-2016 e importancia del café.
Desarrollo econémico de Colombia

La economia de Colombia en el periodo 2000-2010 tuvo una evolucion positiva
pero sin suficiente desarrollo de la industria manufacturera. Amézquita(2008) presenta
un andlisis detallado de la industria manufacturera en Colombia en el periodo 1995-
2005, y en Guisan y Aguayo(2015) presentan un analisis comparativo de la produccion
manufacturera y no manufacturera de Colombia en el periodo 2000-2010. En dicho
periodo la produccion real manufacturera por habitante, expresada en Doélares a precios
y tipos de cambio del afio 2005, apenas aument6 en Colombia, pasando de 965 a 1102,
muy por debajo del valor medio de los paises de América (que pasé de 3312 en el afio
2000 a 3052 en el afio 2010) y de la media mundial (que paso6 de 1494 en el afio 2000 a
1728 en el afio 2010). El impulso a los sectores de servicios y la mejora del ingreso
medio de los trabajadores y familias colombianas dependen en gran medida del
impulso al desarrollo industrial, ya que los sectores no industriales, especialmente los
de servicios, tienen una fuerte dependencia de la industria. En el periodo 2010-2016 la
situacion ha mejorado, con una evolucién positiva de la produccién manufacturera por
habitante, la cual ha impulsado también el desarrollo de otros sectores.

Importancia del café en Colombia

Analizar este mercado resulta importante por la connotacion cultural, institucional,
econémica y politica que ha ejercido sobre Colombia. Por ejemplo. Autores como
Cuellar (2004) argumentan que por medio del café se establecid el modelo de
desarrollo agricola en el pais y se dio inicio a una fuerte transformacién econémica y
social a finales del siglo X1X e inicios del siglo XX. Es mas, estudios como el de Cano
et al. (2012) encuentran que el café ha sido una de las materias primas que mas ha
contribuido al crecimiento del PIB, a la financiacion de la balanza de pagos, el empleo
y la estabilidad monetaria y cambiaria.
El café es uno de los productos mas tradicionales de la economia colombiana. Por un
lado, segln el informe sobre Dindmica del consumo interno de café, de la Federacion
Nacional de Cafeteros de Colombia (s.f), el porcentaje de hogares colombianos que
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preparaba café tostado y molido en 2012 fue del 58% y del café instantdneo o soluble
fue del 46%. Estas preferencias del consumidor colombiano por esta bebida se reflejan
en el hecho que esta categoria tenga presencia en todas las grandes superficies y
supermercados independientes, y en el 86% de las tiendas de barrios (Sierra, 2013). Es
més, el café se encuentra en la canasta del IPC calculada por el Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica -DANE- con un peso de 0.39, 0.28 y 0.22 en la
canasta de ingresos bajos, medios y altos (DANE, 2016a).

El producto es importante no solo por el lado de la demanda, el café se produce en
regiones especificas del pais, el top 5 en el ranking de siembras de café por nimero de
hectareas segn la Federacién Nacional de Cafeteros comienza por Huila (154980
hectareas), le sigue Antioquia, Tolima, Cauca después y en el quinto lugar, Caldas
(74530 hectéareas) (REDACCION, 2015).

Por otro lado, de acuerdo a la Encuesta Anual Manufacturera 2015 del DANE el sector
de procesamiento de los granos de café a nivel nacional emplea el 0.6% del personal de
la indutria manufacturera ocupado en el pais, y representa el 2.4% de la produccién
bruta industrial (g), es el quinto grupo industrial® con uno de los mayores coeficientes
técnicos insumo-producto y a nivel industrial se encuentra a su vez concentrado en
Antioquia, Caldas, Bogot4, Huila y Risaralda (DANE, 2016b). Llegar a todos los
centros de consumo desde los centros de produccion implica unos costos de
transaccion. Costos que hacen que este producto relativamente homogéneo presente
diferencias en precios a través de las diferentes areas geograficas del pais. Sin
embargo, se espera que la Ley del Unico precio se cumpla y por tanto que los precios
de estos mercados regionales presenten una relacion de largo plazo.

En el Anexo incluimos gréaficos con la evolucion de las exportaciones de café de
Colombia, en miles de Doélares y en toneladas, durante el periodo 1992-2016, y de la
evolucion de la produccion mundial por habitante en dicho periodo. También
incluimos la evolucion de los precios relativos del café en el periodo 1960-2014
expresados en Dolares del afio 2010.

3. Revision de la literatura

En la literatura se encuentran dos tipos de aproximaciones para el andlisis de
integracion de productos. Por un lado, esta el analisis de integracion espacial y por el
otro estd el analisis de integracion en la cadena. Ambas aproximaciones utilizan
técnicas de series de tiempo, pero existen dos grandes diferencias entre ellas.

La primera es que en el analisis de la integracion espacial se estudia como se relaciona
el precio de un bien, ya sea a nivel de productor o de consumidor, entre diferentes
espacios geogréaficos. Mientras que, el analisis de integracion en la cadena examina la
relacion entre los precios de dos niveles distintos en un mismo espacio geogréfico.
Ademas, en ambos andlisis se utilizan datos correspondientes a precios, pero en el
primero se utiliza cominmente precios al consumidor, mientras que en el segundo se
utiliza precios a nivel de la cadena.

2 Actividad que se encuentra en la agrupacién industrial 106 Elaboracién de productos de café
del ClIU Rev 4 (a).
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La segunda diferencia radica en la interpretacion de los resultados. En el caso de la
integracion espacial, la existencia de cointegracion entre las series indicard la
existencia de arbitraje entre mercados. Por su parte, para el caso de la integracion de la
cadena, la cointegracién implica que alguno de los niveles posee poder de mercado.

En este orden de ideas, muchos trabajos a nivel internacional y algunos para Colombia
se han realizado para analizar ambas aproximaciones. Para el caso de la integracion
espacial, objeto de nuestro estudio, la aproximacion mas comun en la literatura es a
través de las técnicas de analisis de series de tiempo. Por ejemplo, Alonso y Gallego
(2010a) adoptan la definicion implicita en Harris (1979) que define un mercado
integrado espacialmente como aquellos que presentan series de precios cointegrados
entre los mercados involucrados. De igual forma, si se consideran dos mercados para el
mismo bien en dos lugares geograficos diferentes, se dira que los mercados estan
integrados estacionalmente si las series de precios son | (1) y se encuentran
cointegrados.

Para el caso de la integracion espacial a nivel internacional existen diversos estudios.
Deodhar (2005) estudia la integracion espacial para cuatro mercados mayoristas de
manzanas en India, los resultados evidencian una relacion de largo plazo solo entre los
mercados de Bombay-Bangalore y Bombay-Calcuta. Asimismo, los hallazgos
evidencian que los precios del mercado de Delhi no afectan significativamente los
precios de los otros mercados estudiados. Los autores explican que eso se debe a una
posible negociacion comercial entre los comerciantes para evitar el mercado de Delhi
como mercado de transito. Beag y Singla (2014) también analizan el mercado de la
manzana buscando responder si hay integracion entre los cinco mercados mayoristas
mas grandes de India. El estudio confirma que asi es mediante el uso de pruebas de
cointegracion (prueba de Johansen (1988)). Mukhtar y Javed (2008) investigan las
dindmicas de integracion de los precios del maiz entre los cuatro mercados regionales
mas importantes de esta materia prima en Pakistan. y los resultados muestran que si
estan cointegrados; ademas, identifican el mercado (Lahore) que lidera la formacion de
precios.

Sekhar (2012) analiza la integracion espacial para el arroz, garbanzo, aceite (mostaza,
cacahuate, ricinno) entre los mercados domésticos de India, y para el café y el té
explora la relacion entre los precios de los mercados domeésticos y los precios de los
mercados internacionales. Empleando un modelo G-G y para medir el grado de
integracion entre los mercados a corto plazo utilizan perfiles de persistencia. Los
resultados evidencian que los mercados domésticos estan integrados entre estados,
entre regiones y a nivel nacional para cada una de las materias primas, excepto para el
arroz. A nivel nacional estos mercados no se encuentran integrados y | autor explica
que se puede deber a las restricciones de transporte entre estados.

Por otro lado, Ajayi (2013) estudia la integracion espacial del mercado del platano en
Nigeria, para la region Ondo, empleando datos mensuales entre 2001 y 2010. El autor
encuentra que los el mercado rural y el mercado urbano de Ondo se encuentran
cointegrados y que el mercado rural causa unidireccionalmente (a lo Granger) al
urbano. Otros estudios que exploran la integracion espacial de los mercados de
materias primas o de consumo basico son Nkang et al. (2007) para la cocoa y el aceite
de palma en Rivers (Nigeria); Mushtaq et al. (2007) para el mercado del algodon en los
principales mercados de Punjab (provincia de Pakistan); Myae et al. (2005) estudian la
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integracion espacial del mercado del tomate, repollo, cebolla y papas en Birmania entre
2002 y 2004. Respecto al café no se encontraron estudios que exploren la relacion en
los mercados domésticos, ya sea para el café molido o instantdneo. La mayoria de los
estudios a nivel internacional que estudian este mercado se concentran en analizar la
relacion entre el precio del café doméstico y el precio del café internacional (Sekhar,
2012; Seyoum, 2010), la cointegracion entre los precios de los diferentes tipos de café
a nivel internacional (Ghoshray, 2010) o en determinar si hay integracion en la cadena
(Lee y Gomez, 2013). El Unico estudio que se encontré que explora la relacion de
integracion espacial entre mercados mayoristas de café corresponde a Rankit y
Kanchan (2015). Los autores indagan sobre el grado de integracion que hay entre los
tres mercados mas importantes de consumo de café en India (Bangalore, Chennai y
Hyderabad). Para eso emplean datos mensuales del precio mayorista del grano del café
y técnicas de cointegracién, ademas estiman el vector de correccion de errores (VECM,
por sus siglas en inglés). Los hallazgos revelan que existe una relacion de largo plazo
entre los mercados y que el ajuste de los precios a desviacion del precio de equilibrio
de largo plazo oscila entre el 12 y 52 por ciento.

Al igual que en el caso internacional, para el caso colombiano no se encontrd
investigacion que exploren la relacion de integracion espacial entre los mercados del
café instantdneo y los mercados del café molido, por lo que este documento es el
primero para este mercado, por lo menos a lo relacionado con integracion espacial. En
Colombia, hay estudios para otras materias de consumo bésico. Por ejemplo, Alonso y
Montoya (2006), analizaron la integracion espacial del mercado de la papa parda
pastusa en Cali, Tulua, Palmira, Manizales, Armenia, Bogota y Pasto. Con datos
semanales desde 2003 hasta 2005 tomados del SIPSA y utilizando técnicas de series de
tiempo, encontraron que los mercados estaban integrados y que el mercado central era
Cali.

Por otro lado, Alonso y Gallego (2010b) analizaron la integracion espacial de los
mercados de la carne de res y cerdo, con hueso y sin hueso, pollo despresado y pollo
entero, de Bogota, Medellin y Cali. Con datos mensuales desde enero de 1999 hasta
mayo de 2007 tomados de la base de datos del DANE de precios promedio v,
utilizando métodos de series de tiempo, encuentran que no existe integracion espacial
entre los mercados estudiados.

Por su parte, para el caso colombiano, Alonso y Gallego (2010a) analizan la
integracion espacial de los precios en los canales minoristas y mayoristas de arroz,
papa Yy frijol en la ciudad de Cali. Con datos mensuales desde enero de 2004 hasta
marzo de 2008 obtenidos del SIPSA y del DANE encuentran que la Gnica cadena de
comercializacion integrada, entre el nivel del mayorista y minorista, es la papa parda
pastusa. En el corto plazo encuentra una relacién de causalidad mayorista a minorista
para arroz y papa, pero una relacion de causalidad inversa para el caso del frijol.

Recientemente, Alonso, Arcila y Montenegro (2015) evaltan si hay una relaciéon de
largo plazo entre los precios internacionales del azucar y el precio al consumidor del
azucar en Cali, Bogota y Medellin, principales ciudades de Colombia. Empleando las
series de los precios, de enero de 2001 a abril de 2015, los resultados evidencian que
no existe relacion de largo plazo entre el precio internacional del azucar y el precio
minorista; luego el Fondo de Estabilizacion de Precios del Aztcar (FEPA) ha cumplido
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con su objetivo, proteger a los productores locales de las fluctuaciones del precio
internacional del azucar. Por otro lado, Alonso y Estrada (2016) examina la relacion
entre el precio mundial del café y el precio minorista del café molido para Bogota,
Barranquilla, Cali, Cartagena y Medellin. Encuentra que los precios minoristas estan
cointegrados con el precio mundial y que hay causalidad a la Granger entre el precio
mundial y los precios del café minoristas. Asimismo, muestran, por medio de las
funciones de impulso respuesta, que alteraciones aleatorias en el precio mundial del
café pueden tener repercusiones en el precio del café molido que pueden durar 36 o
MA&s meses.

4. Datos y aproximacion empirica

Para este ejercicio se emplean los precios corrientes del café instantdneo y molido para
las tres principales ciudades de Colombia: Bogota, Cali y Medellin. Los datos
mensuales fueron tomados de la base de datos de Precios Promedios del DANE y
comprenden el periodo de enero de 1999 hasta agosto de 2016 para un total de 212
observaciones. El Grafico 1 muestra el comportamiento de las seis series de precios. El
subindice m se emplea para diferenciar las series de precio del café molido del
instantaneo (subindice i). Es decir, Cali; y Bogota,, denotan el precio pagado por
kilogramo de café instantdneo en Cali y el precio pagado por kg de café molido en
Bogot4, respectivamente.

Las seis series de precios han presentado un crecimiento constante y no existe
evidencia de algin comportamiento estacional aparente dentro de los afios. Las series
para el café molido se comportan, para el periodo comprendido entre 2000 y 2004, de
manera constante; luego, entre 2004 y 2006 crecen vy, finalmente, entre 2006 y 2010
vuelve a un periodo invariable. Para el precio del café molido para Cali parece
estabilizarse hasta el final del periodo estudiado, pero para Bogotd y Medellin se
observa un pico, seguido de un descenso y posterior estabilizacion. En el caso del café
instantaneo para las tres ciudades se observa un crecimiento constante durante el
periodo analizado.

Para analizar la integracion espacial entre estas ciudades, el procedimiento a seguir
implica primero determinar el orden de integracion de las series. Para esto, se utilizan
las pruebas Dickey-Fuller Aumentado(ADF) (Dickey y Fuller, 1981), PP ¢ Phillips y
Perron (1988), KPSS (Kwiatkowski et al., 1992), HEGY (Hylleberg et al., 1990),
prueba no paramétrica de Breitung (1999) y prueba de raiz unitaria con quiebre
estructural de Zivot y Andrews (1992).

Posteriormente, luego de asegurarse de que la series tengan el mismo nivel de
integracion se procede a encontrar si existe cointegracion entre estos o no®. Para
determinar la existencia de la relacion de largo plazo se emplean las pruebas de
cointegracion de Engle y Granger (1987), Johansen (1988) y de Phillips y Ouliaris. Si
existe cointegracion, se realiza la prueba de causalidad de Granger y si existen
problemas de heterocedasticidad se utiliza una correccion HC a la matriz de varianzas

® Primero se estima un modelo VAR libre de autocorrelacion y heterocedasticidad seleccionando el
nimero Optimo de rezagos a través de los criterios de informacion de Akaike y bayesiano de
Schwatz.
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y covarianzas. Finalmente se estiman las funciones de impulso y respuesta para
analizar la relacion de corto plazo entre las series.

Gréfico 1 Series mensuales de precios del café instantaneo y molido para las tres
principales ciudades del pais. Ene 1999: Ago 2016 (Pesos por 500 gramos)
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5. Resultados
A. Pruebas de Raices Unitarias

Siguiendo la metodologia anteriormente descrita, la Tabla 1 muestra las pruebas de
raices unitarias para las series de precios en sus niveles y en primeras diferencias para
la prueba ADF, y la Tabla 2 muestra los resultados de aplicar las pruebas PP, KPSS y
Breitung a las series en nivel y en primeras diferencias. Los resultados anteriores
aseguran que las series de precios siguen un proceso con raiz unitaria; es decir, ante
choques inesperados, las series no vuelven a su trayectoria “normal”. En otras palabras,
el choque cambia de forma permanente la trayectoria de la serie.

Dada la posible existencia de un quiebre estructural en las series se realiza la prueba de
Zivot y Andrews (1992) (Ver Anexos: Tabla 8). Los resultados evidencian que todas
las series tienen un posible quiebre estructural: enero de 2005 para Cali, febrero de
2009 para Barranquilla, Cartagena y Medellin, marzo de 2009 para Bogoté y julio de
2012 para la serie mundial. Este quiebre estructural es tanto de la pendiente (tendencia)
como del intercepto (deriba) para todas las series excepto para el precio del café de
Cali donde s6lo el cambio en el intercepto es significativo. Ademas, en todas las series
no se rechaza la hipétesis nula de presencia de raiz unitaria. Estos resultados
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corroboran los obtenidos con las pruebas tradicionales. Para descartar la presencia de
raices unitarias estacionales se realiz6 la prueba de HEGY (Hylleberg et al, 1990). Los
resultados (Ver Anexos: Tabla 9 a Tabla 14) de esta prueba indican la no existencia de
raices estacionales y que la series tiene una raiz convencional. Es decir, se corrobora
con esta prueba que las series siguen un proceso | (1).

B. Andlisis de Cointegracion

Determinado el nivel de integracion de las series de precios del café instantaneo y
molido, el siguiente paso es probar si existe cointegracion entre las series de precios de
las ciudades. La Tabla 3 muestra la prueba de cointegracién de Johansen (1988) por
sus dos aproximaciones, el estadistico lambda max y traza (Ver Anexos Tabla 15 para
los resultados de esta prueba para analizar cointegracion entre los precios de las tres
ciudades). El niumero de rezagos Optimo se obtuvo a través de los criterios de
informacion de Akaike, de Hann-Quinn y bayesiano de Schawarz determinando que el
modelo VAR estimado estuviera libre de autocorrelacion (Ver Anexo Tabla 16). La
Tabla 4 muestra los resultados de aplicar la prueba de cointegracion de Phillips y
Ouliaris también para sus dos estadisticos, PU (Variance ratio test) y PZ (Multivariate
trace test). También se aplicé la prueba de cointegracion de Engle y Granger y los
resultados se encuentran en la Tabla 5.

Los resultados de la prueba de Johansen indican que, para el mercado del café
instantaneo, las series estan cointegradas pues se puede rechazar la hip6tesis nula de
cero vectores de cointegracion para Cali y Medellin, y Bogotd y Medellin al 99%,
mientras que para Cali y Bogota se puede rechazar al 95%. Resulta extrafio que se
rechace la hip6tesis nula de menos o igual a un vector de cointegracion a favor de dos
vectores de cointegracion para Cali y Medellin, y Bogotad y Medellin. Lo anterior se
puede deber a que las series no presentan el mismo orden de integracion o a un error de
la prueba. No obstante, para las otras parejas no se presenta el mismo problema. Para
contar con mejor evidencia de la relacion de largo plazo se aplicaron otras pruebas de
cointegracion.

La prueba de Phillips y Ouliaris evidencian que existe cointegracion entre el precio del
café instantaneo de Cali y Medellin, y de Bogota y Medellin con un 99% y 95 % de
confianza, respectivamente. Asimismo, los resultados de aplicar la prueba de
cointegracion de Engle y Granger evidencian que existe cointegracion entre Cali y
Medellin con un 99% de confianza por los tres criterios de informacion empleados.
Entre Medellin y Bogota hay evidencia de que existe sélo por el criterio BIC. En el
caso de Bogoté y Cali también parece existir, con un 90% de confianza bajo el criterio
de informacion BIC y con un 95% de confianza con el criterio SIGN. Estos resultados
que existe integracion espacial entre estos mercados (Cali y Medellin, y Bogota y
Medellin) para este producto; y, por lo tanto, la existencia de arbitraje entre estos
mercados. Es decir, desequilibrios de corto plazo en los precios de las parejas de
ciudades estan siendo corregidos por el mecanismo de arbitraje.

En el caso del mercado del café molido los resultados son un poco diferentes. La
prueba de cointegracion de Johansen (1988) indica que s6lo las series de precios de
café molido de Bogota y Medellin estdn cointegradas. Por su parte, la prueba de
Phillips y Ouliaris confirma lo anterior por el método PU. Esto mismo lo ratifica la
prueba de cointegracion de Engle y Granger por el criterio de informacion BIC y SIGN
con el 90% de confianza. De igual forma cuando se analizan los resultados de la prueba
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de Engle y Granger tomando como variable dependiente Medellin o Bogota en funcion
de las series de precios del café molido restantes se encuentra que hay cointegracion
por los tres criterios de informacién empleados, no sucede lo mismo cuando se emplea
a Cali como variable dependiente.

En resumen, hemos encontrado que para el café instantaneo existe integracion entre las
siguientes los siguientes mercados: i) Cali y Medellin, ii) Bogotd y Medellin, iii)
Bogota y Cali; y para el café molido entre Bogota y Medellin.

C. Analisis de causalidad

Dado que se encontrd cointegracion entre algunas de las series, es importante
determinar si cambios inesperados en la serie de precios de una ciudad tienen efecto
sobre el comportamiento de la serie de precios en otra. Para esto se aplica la prueba de
causalidad de Granger para las ciudades en las cuales se encontrd cointegracion. Se
encontrd que habia problemas de heterocedasticidad. Dado que la prueba de causalidad
de Granger (1969) es sensible tanto a la heterocedasticidad como al nimero de rezagos
utilizados, para resolver el primero se emple6 una correccion HC a la matriz de
varianzas y covarianzas y el segundo se solucion6 seleccionando el nimero de rezagos
Optimos a través de criterios de informacion que indicaran que el modelo VAR
estuviese libre de autocorrelacion. La Tabla 1 muestra los resultados para el café
instantaneo y la Tabla 2 los muestra para el café molido.

Tabla 1 Prueba de Causalidad de Granger para al precio al por menor del café
instantaneo

Largo plazo Instantanea
Estadistico P.valor Estadistico P.valor
Cali; no causa Bogota; 4.869*** 0.00 21.88*** 0.00
Bogota; no causa Cali; 1.548 0.19 21.88*** 0.00
Calij no causa Medellin; ~ 8.019***  0.00 27.61*** (.00
Medellin; no causa Cali;  6.012***  0.00 27.61*** 0.00
Bogota; no causa Medellin;  0.976 0.42  39.66***  0.00

Medellin; no causa Bogota; 2.963**  0.02  39.66***  0.00
*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90%

Ho.

Los resultados muestran que hay una causalidad unidireccional de largo plazo del
precio del café instantaneo de Cali hacia el precio del café instantdneo en Bogota, y de
Medellin hacia Bogota; mientras que, la relacion entre Cali y Medellin es bidireccional.
Por otro lado, si hay causalidad instantanea y bidireccional entre los pares de precios
minoristas de café instantaneo. En cuanto a los precios del café molido, se encontrd
que que el precio de éste en Bogota causa el precio de Medellin a lo Granger con un
nivel de confianza de 99%, mientras que Medellin causa a Bogota con un 90% de
confianza. La causalidad instantanea, al igual que en el caso anterior, es bidireccional.

Tabla 2 Prueba de Causalidad de Granger para al precio al por menor del café molido

Ho. Largo plazo Instantanea
Estadistico P.valor Estadistico P.valor
Bogotan, no causa Medelliny, 2.98* 0.05 67.62 0.00***
Medellin,, no causa Bogotay, 8.27*** 0.00 67.62 0.00***

*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90%
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Ahora bien, también es importante analizar la relacion de corto plazo que tienen estas
series. En este sentido, estimar las funciones de impulso y respuesta provee
informacion importante sobre este tipo de relacion. EI Grafico 2 muestra esto para el
café instantaneo y el Gréafico 3 para el café molido.

Grafico 2 Respuesta del precio del café instantaneo minorista de las principales ciudades de
Colombia a impulso del precio del café instantaneo (Pesos por 500 gramos/mes)
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Grafico 3 Respuesta del precio del café molido minorista de las principales ciudades de
Colombia a impulso del precio del café molido (Pesos por 500 gramos/mes)
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Se puede ver que el precio del café instantaneo de Cali no responde a variaciones
inesperadas de un peso en el precio del café instantdneo de Bogota. Caso contrario
sucede con Medellin y Bogota; pues, ante un choque inesperado en un peso en el
precio del café de Medellin el impacto desaparece lentamente en 36 0 mas meses. Lo
mismo sucede cuando la variacion se produce en el precio de café instantaneo en Cali
sobre el precio del café en Medellin y Bogotd, con una afiadidura y es que el intervalo
de confianza del 99% no se acerca a cero como si sucede en el caso anterior, es decir,
cuando el impulso proviene del precio del café en Cali el impacto es mas duradero que
cuando el impulso parte del precio del café en Bogota. Cuando el impulso se da en el
precio del café en Medellin, se observa que el efecto empieza a aparecer alrededor del
7 mes para el café de Bogota, mientras que el impacto que tiene un choque aleatorio
del precio del café en Medellin sobre el de Cali es inmediato y dura més de 3 afios

Las series de precios del café molido en Cali y Medellin, responden a variaciones en el
corto plazo del precio del café molido en Bogota los primeros 5 meses, posterior a €so
el efecto desaparece. En cambio, si el impulso proviene de Cali se tendréa que el efecto
en el precio molido de Bogota y Medellin seré positivo y permanente a lo largo de los
36 meses de estudio. Si el choque inesperado de un peso proviene del precio del café
molido de Medellin se tiene un efecto duradero en el precio de Bogota, el cual empieza
a desaparecer a finales del mes 36, y tiene un impacto que dura alrededor de 15 meses
sobre el precio del café molido en Cali. Por ultimo, se nota que el precio maximo que
alcanzan las ciudades frente a un choque inesperado son mayores para las series del
café molido que cuando se dan en el mercado del café instantdneo entre las tres
ciudades de estudio.

E. Descomposicion de la varianza

Finalmente, es importante analizar la descomposicién de la varianza para cada par de
ciudades. Este procedimiento permite discriminar los efectos de cada choque del
sistema en el total de las variaciones de las variables enddgenas. Para el caso del café
instantaneo, después de cinco periodos, la varianza del precio en Cali es explicada en
aproximadamente un 5% por las variaciones en Bogota. Por su parte, después de cinco
periodos, el 30% de la varianza en Bogota puede ser explicada por las variaciones en
Cali. En lo que respecta a Cali y Medellin, la varianza en Cali es explicada
aproximadamente en 9% por las variaciones de la otra, y la varianza en Medellin es
explicada en 35% por las variaciones en Cali. Asimismo, en el caso correspondiente a
Bogotd y Medellin, después de cinco periodos la varianza en Bogota es explicada en
4% por variaciones en Medellin; mientras que, la varianza en Medellin es explicada en
un 37% por variaciones en Bogota.

Siguiendo con el analisis de descomposicién de varianza para el caso del café molido,
en lo que concierne a Cali y Bogota, el 8% de la varianza de Cali puede ser explicada
por lo que sucede en Bogota, mientras que aproximadamente el 50% de la varianza en
Bogota puede ser explicada por las variaciones de Cali. En el caso de Cali y Medellin,
el 18% de la varianza en Cali puede ser explicado por lo que pasa en Medellin y
analogamente el 25% de la varianza de Medellin puede ser explicada por lo que pasa
en Cali. Finalmente, el 9% de la varianza de Bogota puede ser explicada por lo que
pasa en Medellin y el 64% de la varianza en Medellin puede ser explicada por lo que
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pasa en Bogota. Los Grafico 4 y 5 de la descomposicion de varianza se pueden
encontrar en los anexos de este documento.

6. Conclusiones

El objetivo de este estudio era determinar si el mercado del café molido e instantaneo
se encuentran integrado espacialmente para las tres principales ciudades de Colombia:
Cali, Bogotd y Medellin. Para lograrlo se emplearon datos del DANE y se
implementaron técnicas de cointegracion, de causalidad a lo Granger, funciones
impulso-respuesta, y descomposicion de varianza. Estas pruebas se emplearon para
comparar cada combinacion posible entre las series de precios al consumidor del café
de las ciudades, respectivamente para el café instantaneo y para el café molido. De tal
forma que este documento aporta a llenar el vacio existente en la literatura sobre este
tema para este mercado.

El andlisis permite concluir que hay relacion de largo plazo entre las series de precios
del café instantdneo para Cali y Medellin, Bogota y Medellin, y Bogota y Cali. En el
caso del café molido sélo entre Bogotd y Medellin. Ademas, en el caso del café
instantdneo se encontré evidencia de causalidad a la Granger bidireccional para
Medellin y Cali y unidireccional de Cali hacia Bogot4, y de Medellin hacia Bogoté. En
el caso del café molido, hay causalidad a la Granger bidireccional entre Bogota y
Medellin.

Para el caso de la relacion en el corto plazo, las funciones de impulso y respuesta
presentan resultados interesantes. Entre la mayoria de las series existe relacion en el
corto plazo, pues variaciones de las series de precios del café, tanto molido como
instantaneo, de una ciudad implican respuestas de la serie de precios, en algunos casos
hasta de tres afios, de otra ciudad. Las excepciones a este hallazgo son para las series
de precios del café molido de Bogota ante variaciones en el precio de Cali o Medellin,
y de Medellin ante variaciones en el precio de Cali. Para el café instantaneo sélo la
serie del precio de Bogota result6 inerte en el corto plazo frente a choques inesperados
de la serie de precios de Cali.

El anélisis de la descomposicién de varianza indica para el café instantaneo que
después de cinco periodos, la varianza del precio en Cali es explicada entre 5 y 10%
por variaciones en las otras ciudades; mientras que variaciones en el precio de Cali
explican entre el 30% y 35% de la varianza de las otras ciudades. Estos resultados
también se encontraron para el café molido, s6lo que la magnitud con la que cambios
en el precio de Cali explican la varianza en las otras ciudades oscila entre 18% y 25%.
De igual forma Bogotd representa un porcentaje significativo de la varianza de
Medellin tanto para el café instantdneo como molido, no sucede lo mismo en el sentido
contrario.

En sintesis, los hallazgos permiten afirmar que para el café instantaneo existe, segun
los datos, integracion espacial entre los mercados de Cali, Bogotd y Medellin. Por otro
lado, para el caso del café molido, parece que estan operando barreras que impiden que
el mecanismo opere eficientemente, ya que sélo 1 de las tres parejas posibles evidencio
de manera estadistica signos de cointegracion. Lo anterior es relevante para el
desarrollo econdmico nacional y regional porque como encuentran Gonzalez-Rivera y
Helfand (2001) y Brenton, Portugal-Perez, y Régolo (2014), el proceso de incrementar
el grado de integracion de mercados al mercado nacional trae varios beneficios: puede
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incrementar el ingreso de los productores permitiéndoles especializarse vy
comercializar; reduce la variabilidad de los precios lo que resulta positivo para los
consumidores, es crucial para garantizar la seguridad alimentaria, entre otras. Ademas,
el funcionamiento eficiente de los mercados a nivel microeconémico es un ingrediente
importante para el crecimiento macroecondmico. Luego, siendo el café un elemento
que ha tenido y tiene un peso significativo en el desarrollo del pais, estos resultados se
deberian tener en cuenta para analizar las cuales son los determinantes de que estan
afectado la integracion en este mercado y poder corregirlos.

A pesar de lo enunciado anteriormente, como lo reconoce, Fackler and Goodwin
(2001), en ausencia de informacion sobre los costos de transaccion, el rechazar la
hipGtesis de integracion no necesariamente implica la no integracion; pues esta
hipotesis se puede rechazar porque el mercado no es eficiente o porque no esta
integrado.

La presencia de costos de transaccion, que no son observables a los investigadores
porque esa informacion no estd disponible, pueden conducir a una “banda neutral”
dentro de la cual los precios no estan vinculados entre si y para las cuales se emplean
aproximaciones desde modelos no lineales. Como lo discute Frey y Manera (2007)
diferentes modelos no lineales pueden capturar esa “banda neutral”. En especial, los
modelos de cointegracion de umbral serian los idoneos para capturar esa zona en la
cual el arbitraje se “apaga” y pudiese llevar a la conclusion de que no existe una
relacion de largo plazo entre los mercados y asi erroneamente concluir que no existe
integracion espacial.

No obstante, de acuerdo al desarrollo actual de las técnicas econométricas para la
estimacion y deteccion de relaciones de largo plazo no lineales, existen cuatro
escenarios posibles. i) Las series estan cointegradas (linealmente) y no presentan una
relacion no lineal (cointegracion lineal pero no de umbral). ii)Las series presentan
cointegracion lineal y algan tipo de cointegracion de umbral (cointegracion lineal y de
umbral). iii) Las series no presentan cointegracion lineal y no presentan cointegracion
no lineal (no cointegracion lineal ni de umbral). Y finalmente, iv) las series no
presentan cointegracion lineal, pero si presentan algin tipo de cointegracion no lineal
(no cointegracion lineal, pero si de umbral). Este tltimo escenario es muy dificil de
detectar en la actualidad por las pocas pruebas existentes. Los otros tres escenarios
implican como primer paso la determinacion de la existencia de cointegracion lineal,
paso realizado en el presente estudio. La posibilidad de que exista una relacién no
lineal en el mercado del precio del café molido puede ser una futura investigacion, ésta
podra ayudar a responder por qué el mercado del café instantdneo opera de manera
diferente al mercado del café molido. Asimismo, se podria incluir un estudio del
quiebre estructural que experimentaron todas las series de los precios.
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AnNexos

Figura Al. Evolucion de las exportaciones de café de Colombia, en miles de Dolares

(Cafcodol) y en toneladas (cafecoton)
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Fuente: Elaboracién a partir de las estadisticas de DIAN-DANE (EXPO)
http://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/comercio-
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Figura A2. Produccién mundial por habitante (kg por habitante y afio)
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Fuente. Elaboracion en base a datos de la International Coffee Organizacion para la produccion
mundial de café, y datos de poblacion mundial del Banco Mundial.
http://www.infocafe.es/cafe/principales-productores/evolucion-mundial-anual.php
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Figura A3. Precios anulaes del café. Valor real en USD del afio 2010.
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CHART 22: Annual coffee prices, 1960 to
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Fuente: FAO(2015). FAO Statistical Coffee Book 2015. http://www.fao.org/3/a-i4985e.pdf
Analisis de integracion y cointegracion

Tabla 3 Prueba de raiz unitaria ADF para los precios en niveles y en primeras
diferencias empleando los criterios de AIC, BIC y significancia (SIGN) para la
seleccion del nimero de rezagos

Niveles Primeras diferencias
Preciocafé AIC BIC SIGN AlIC BIC SIGN
Cali; -1.62 -1.62 -1.49 -4.85%**  -13.10*%** -13,19***
Medellin; -1.78 -1.41 -1.78  -11.37***  -11.34*** -1]153***
Bogota; -1.14 -095 -1.29 -6.32%*%*  _12.42%** 12 72%**
Cali, -1.62 -0.99 -1.56 -9.76%**  -10.38*** -10.74***

Medellin,  -0.68 -0.42 -0.77 -8.87*** -8.87***  -0.26%**
Bogotan -0.60 -0.20 -0.87 -3.99*** -7.68***  -7.97***

*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90%
Fuente: elaboracion propia.

Tabla 4 Pruebas de Raiz Unitaria PP, KPSS, Breitung para los precios en niveles y en
primeras diferencias

Precio Nivel Primeras Diferencias
PP KPSS Breitung PP KPSS Breitung

Cali; -1.23 0.16** 0.01 -13.40*** 0.07 0.00**
Bogota; -1.20 0.14* 0.01 -13.10*** 0.09 0.00**
Medellin; -1.02 0.19** 0.01 -11.89*** 0.09 0.00**
Caliy, -0.91 0.25%**  0.24 -10.67*** 0.07  0.03*
Bogotan, -0.44 0.21***  0.22 -13.28*** (0.12* 0.03*

Medellin,, -0.55 0.19** 0.23 -9.25%** (.11 0.04

*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90%
Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 5 Prueba de cointegracion de Johansen para los precios de café instantaneo y
café molido por pares de ciudades

Intercepto sin tendencia

Precio 4 Max. A Traza
Estadistic Estadistic Estadistic Estadistic
p Ho 0 Ho 0 p Ho 0 Ho 0
Bogota - Calii 2 ' 17.25% r<1: 697 2 | 24.20% r<1: 6.97
Cali; - Medellin; 3 r; 40.98%** r<1: 15.12%%* 2 r; 40.98%** r<1: 15.10%%*
Bogota; - r= r<= r= r<= .
Medellin, 2 0 19.83** 1 10.81** 2 0 30.64*** 1 10.81
. r= r<= r= r<=
Bogota,, — Calip, 2 0 11.44 1 5.00 2 0 16.44 1 5.00
. . r= r<= r= r<=
Caliy, - Medellin,, 2 0 11.13 1 3.80 2 0 14.93 1 3.80
Bogotay, - r= x I<= r= o <=
Medellin,, 2 0 15.59 1 7.20 2 0 22.78 1 7.20

*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90%
Fuente: elaboracion propia.

Tabla 6 Prueba de cointegracion de Phillips y Ouliaris para los precios de café instantaneo y
café molido de las ciudades principales

Precio Estadistico PU Estadistico PZ
Cali; -Medellin; -Bogota; 59.17** 112.15
Bogota; -Cali; 32.79 37.86
Cali; -Medellin; 64.36%** 75.51*
Bogota; -Medellin; 53.31%* 43.46
Calin, -Bogotay, -Medelling, 14.73 57.69
Bogotay, -Caliy, 14.34 6.10
Calip, -Medellin,, 12.96 8.63
Bogotay, -Medelling, 72.93*** 53.38

*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90%
Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 7 Prueba de raiz unitaria de Zivot y Andrews para los precios en niveles y en primeras

Vol. 17-2 (2017)

diferencias
Niveles Primeras diferencias
Precios Estadistico t Perlggt?udcetuclléllebre Estadistico t Perlggt?udcetuclléllebre
Cali; -3.66 Enero de 2005 -13.86*** Mayo de 2012
Bogota; -3.49 Agosto de 2011 -13.48*** Junio de 2012
Medellin; -3.11 Octubre de 2004 -12.58*** Octubre de 2012
Calip, -3.70 Enero de 2005 -11.18*** Enero de 2004
Bogotan, -3.17 Marzo de 2009 -13.93*** Enero de 2004
Medellin, -3.30 Febrero de 2009 -9.78*** Diciembre de 2004

*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90%

Fuente: Elaboracidn propia.

Tabla 8 Prueba de raiz unitaria de HEGY para los precios de café instantaneo en niveles
empleando el criterio informacion AIC

Cali; Bogota; Medellin;

Stat. p-valor Stat. p-valor Stat. p-valor
tpi_1 -2.69t 0.1 -1.35t 0.1 -1.39t 0.1
tpi_2 -4.13 0.01 -4.68 0.01 -4.00 0.01
Fpi_3:4 20.10 0.01 13.85 0.01 14.20 0.01
Fpi_5:6 20.05 0.01 15.51 0.01 23.69 0.01
Fpi_7:8 10.09 0.01 16.80 0.01 13.83 0.01
Fpi_9:10 13.56 0.01 23.23 0.01 26.50 0.01
Fpi_11:12 11.02 0.01 21.18 0.01 17.53 0.01
Fpi_2:12 64.21 NA 284.22 NA 361.62 NA
Fpi_1:12 68.63 NA 279.79 NA 334.50 NA

Fuente: Elaboracion propia.t Hipotesis que no se rechazoé con el 90% o mas de confianza
Tabla 9 Prueba de raiz unitaria de HEGY para los precios de café instantaneo en niveles
empleando el criterio informacion BIC
Cali; Bogota; Medellin;

Stat. p-valor Stat. p-valor Stat. p-valor
tpi_1 -2.29t 0.1 -1.76t 0.1 -0.61t 0.1
tpi_2 -3.83 0.01 -4.45 0.01 -3.71 0.01
Fpi_3:4 17.69 0.01 12.98 0.01 12.19 0.01
Fpi_5:6 17.78 0.01 13.70 0.01 19.30 0.01
Fpi_7:8 7.63 0.01 14.58 0.01 11.95 0.01
Fpi_9:10 11.98 0.01 22.09 0.01 23.07 0.01
Fpi_11:12 9.53 0.01 19.60 0.01 15.27 0.01
Fpi_2:12 54.40 NA 304.48 NA 287.87 NA
Fpi_1:12 55.27 NA 306.79 NA 285.58 NA

Fuente: Elaboracion propia.t Hipotesis que no se rechazoé con el 90% o mas de confianza
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Tabla 10 Prueba de raiz unitaria de HEGY para los precios de café instantaneo en
niveles empleando el criterio informacion SIGN

Cali; Bogota; Medellin;

Stat. p-valor Stat. p-valor Stat. p-valor
tpi_1 -2.691 0.1 -1.35t 0.1 -1.39% 0.1
tpi_2 -4.13 0.01  -4.68 0.01 -4.00 0.01
Fpi_3:4 20.10 001 13.85 0.01 14.20 0.01
Fpi_5:6 20.05 0.01 1551 0.01 23.69 0.01
Fpi_7:8 10.09 0.01 16.80 0.01 13.83 0.01
Fpi_9:10 13.56 0.01 23.23 0.01 26.50 0.01
Fpi_11:12 11.02 001 2118 0.01 17.53 0.01
Fpi_2:12 64.21 NA 284.22 NA 361.62 NA
Fpi_1:12 68.63 NA 279.79 NA 334.50 NA

Fuente: Elaboracion propia.t Hipotesis que no se rechazé con el 90% o mas de confianza
Tabla 11 Prueba de raiz unitaria de HEGY para los precios de café molido en niveles
empleando el criterio informacion AIC
Calip, Bogotan, Medellin,,

Stat. p-valor Stat. p-valor Stat. p-valor
tpi_1 -0.81%1 0.1 -1.44% 0.1 -1.501 0.1
tpi_2 -4.48 0.01 -4.25 0.01 -5.14 0.01
Fpi_3:4 16.60 0.01 17.79 0.01 17.06 0.01
Fpi_5:6 16.50 0.01 14.43 0.01 9.06 0.01
Fpi_7:8 11.53 0.01 12.97 0.01 11.65 0.01
Fpi_9:10 13.91 0.01 19.54 0.01 20.61 0.01
Fpi_11:12 12.47 0.01 13.75 0.01 14.87 0.01
Fpi_2:12 302.01 NA 136.78 NA 133.97 NA
Fpi_1:12 276.94 NA 134.24 NA 127.78 NA

Fuente: Elaboracion propia. T Hip6tesis que no se rechazo con el 90% o mas de confianza

Tabla 12 Prueba de raiz unitaria de HEGY para los precios de café molido en niveles
empleando el criterio informacion BIC

Caliy, Bogotan, Medelling,
Stat. p-valor Stat. p-valor Stat. p-valor
tpi_1 -1.27t 0.1 -1.097f 0.1 -1.49t 0.1
tpi_2 -4.31 0.01 -4.03 0.01 -4.71 0.01
Fpi_3:4 16.24 0.01 20.00 0.01 17.67 0.01
Fpi_5:6 16.79 0.01 15.46 0.01 12.79 0.01
Fpi_7:8 13.80 0.01 11.82 0.01 11.29 0.01
Fpi_ 9:10 16.78 0.01 20.38 0.01 20.42 0.01
Fpi_11:12 15.06 0.01 14.13 0.01 13.13 0.01
Fpi_2:12 374.47 NA 348.38 NA 595.94 NA
Fpi_1:12 362.17 NA 346.68 NA 568.14 NA

Fuente: Elaboracion propia. T Hip6tesis que no se rechazo con el 90% o mas de confianza
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Tabla 13 Prueba de raiz unitaria de HEGY para los precios de café molido en niveles
empleando el criterio informacion SIGN

Calip, Bogotan, Medellin,,
Stat. p-valor Stat. p-valor Stat. p-valor
tpi_1 -1.271 0.1 -1.28f 0.1 -1.13t 0.1
tpi_2 -4.49 0.01 -4.10 0.01 -5.23 0.01

Fpi_3:4 19.41 0.01 20.80 0.01 22.25 0.01
Fpi_5:6 20.95 0.01 16.07 0.01 16.15 0.01
Fpi_7:8 16.38 0.01 1231 0.01 15.49 0.01
Fpi_9:10 20.79 0.01 21.24 0.01 23.72 0.01
Fpi_11:12 16.50 0.01 14.69 0.01 19.03 0.01
Fpi_2:12 410.74 NA 391.02 NA 28.03 NA

Fpi_1:12 382.86 NA 375.93 NA 26.30 NA

Fuente: Elaboracion propia.t Hipotesis que no se rechazoé con el 90% o mas de confianza

Tabla 14 Prueba de cointegracién de Johansen para los precios de café instantaneo y café
molido por pares de ciudades. Intercepto sin tendencia

A Max. A4 Traza
Ho Estadistico Ho  Estadistico p Ho Estadistico Ho Estadist

Precio

p
Bogota; - Cali; 2 r=0 17.25** r<=1 6.97 2 r=0 24.22%* r<=1 6.97
Cali; - Medellin; 3 r=0 40.98*** <=1  15.12*** r=0 40.98*** <=1 15.12**
Bogota; - Medellin; 2 r=0 19.83** r<=1 10.81** r=0 30.64*** r<=1 10.81**
Bogota,, — Calip, 2 r=0 11.44 r<=1 5.00 r=0 16.44 r<=1 5.00
Caliy, - Medellin, 2 r=0 11.13 r<=1 3.80 r=0 14.93 r<=1 3.80
Bogota, - Medellin, 2 r=0 15.59* r<=1 7.20 2 r=0 22.78** r<=1 7.20

*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90%. Fuente: elaboracién propia.

Tabla 15 Prueba de cointegracion de Phillips y Ouliaris para los precios de café instantaneo y
café molido de las ciudades principales

Precio Estadistico PU Estadistico PZ
Cali; -Medellin; -Bogota; 59.17** 112.15
Bogota; -Cali; 32.79 37.86
Cali; -Medellin; 64.36*** 75.51*
Bogota; -Medellin; 53.31%* 43.46
Calin, -Bogotay, -Medelling, 14.73 57.69
Bogotay, -Caliy, 14.34 6.10
Caliy, -Medellin,, 12.96 8.63
Bogota,, -Medellin, 72.93*** 53.38
*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90% Fuente: elaboracion
propia.
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Tabla 16 Prueba de cointegracion de Engle y Granger para los precios de café instantdneo y
café molido por ciudades

Criterio de informacion

Precio

BIC AlC SIGN
Cali; ~ Medellin; + Bogota; -4,50%** -4, 50%** -4 72%**
Medellin; ~ Bogota; + Cali; -4.60%** -4.60%**  -4,61***
Bogota; ~ Medellin; + Cali; -3.10* -2.75 -2.82
Bogota; ~ Cali; -3.31* -2.81 -3.72**
Cali; ~ Bogota; -3.30* -2.78 -3.75**
Cali; ~ Medellin; -4,69*** -4,69%** -4 84***
Medellin; ~ Cali; -4, 73%** -4, 73%**  -4,83*%**
Medellin; ~ Bogota; -3.54** -2.21 -2.86
Bogota; - Medellin; -3.52** -2.19 -2.84
Caliy, ~ Medellin,, +Bogotan, -3.04 -3.15* -3.04
Medellin,, ~ Bogotan, + Calip, -4.02%** -3.46** -3.85**
Bogota, ~ Medelling, + Calin, -4.23%** -3.73** -4,08***
Bogota,, ~ Caliy, -2.17 -2.48 -2.48
Cali, ~ Bogota, -2.26 -2.57 -2.57
Caliy, ~ Medellin,, -2.62 -2.14 -2.58
Medellin,, ~ Caliy, -2.58 -2.08 -2.52
Medellin,, ~ Bogota, -3.34* -2.91 -3.32*
Bogota,, ~ Medelliny, -3.32* -2.88 -3.31*

*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90% . Nota: La variable
antes de ~ es la variable dependiente y las variables después de ~ son las variables explicativas. Fuente:
elaboracion propia.

Tabla 17 Prueba de cointegracién de Johansen entre los precios de café instantaneo y café
molido por trios de ciudades

Intercepto sin tendencia - - Variable - -
Cali; -Bogota; -Medellin; Caliy, -Bogota, -Medellin,
p 3 3
Iméx Hor=0 Estadisti_co 27.99*** 25.27**
- Ho r<=1 Estadistico 23.36*** 11.80
Ho r<=2 Estadistico 10.81** 5.82
p 2 3
Traza Hor=0 Estadisti_co 62.15%** 42.89**
Ho r<=1 Estadistico 34.16%** 17.62
Ho r<=2 Estadistico 10.81** 5.82
*** Nivel de confianza 99% ** Nivel de confianza 95% * Nivel de confianza 90%. Fuente: elaboracion

propia.
Tabla 18 Resumen de las caracteristicas de los modelos VAR para los precios del café
instantaneo y molido

Precio p Autocorrelacion Heterocedasticidad
Cali; -Bogota; -Medellin; 2 No Si
Cali; -Medellin; 2 No Si
Bogota; -Medellin; 4 No Si
Cali; -Bogota; 4 No Si
Caliy, -Bogota, -Medellin,, 2 No Si
Caliy, - Medelliny, 3 No Si
Bogota,, -Medelliny, 2 No Si
Cali,, -Bogotay, 3 No Si

Fuente: elaboracion propia.
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Descomposicidn de la varianza

Grafico 4 Descomposicion de la varianza por parejas de series de precio del café instantaneo
(Pesos por 500 gramos/mes)
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Grafico 5 Descomposicion de la varianza por parejas de series de precio del café molido (Pesos
por 500 ramos/mes)
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