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EXPECTATIVAS Y EFICIENCIA EN EL MERCADO
VITIVINICOLA. UNA NOTA EXPOSITORIA

HUGO ROBERTO BALACCO*

l. Introduccion.
A. Generalidades

La crisis vitiviniccla actual es de caracter estructural v constituye
el efecto de una serie de medidas erréneas de politica econdmica cuyo re-
sultado ha sido el sobredimensionamiento del seclor en relacidon a los re-
guerimientas internos de vino comin de mesa. Estas medidas han consis-
tido bésicamente en degravacionas impositivas, politicas sistematicas de
precio sostén y compra de excedentes a través del Estade (Bodega Giol).,

Todo esto se agravd por la aparicion de nueva tecnotogia: parra-
les implantados en suelos bien sistematizados que posibilitan mejor riego
y facilita una serie de inversiones, p.e., telas antigranizo. Ademas se in-
corporarcn  variedades de escaso valor enoldgico pero de gran rendimien-
10 per hectarea, lo que derivd en significativos aumentos en fa producti-
vidad,

Este desplazamiento de la oferta, muy por encima de los regueri-
mientos del mercadc interno, tuvo como consecuencia una acumulacion
"no deseada’ de stock y el deterioro de los precios del vino tanto en &l
mercado final come en el de traslado.

A fines de 1982, se sanciond la ey de reconversion vitivinicola.
En el mensaje de elevacion al PEN se incluye expresamente entre los ob-
jetivos: “"Compatibilizar la oferta de uvas y de vinos evitando la forma-
cién de futuros excedentes’. En concordancia con esta ley se sanciond
la legislacion actualmente vigentes sobre bioqueo v prorrateo.
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Por Gftimo, cabe destacar la caracteristica no comerciable inter-

nacionalmente del vino comin de mesa, 1o que implica tomar en conside-

racion anicamente la demanda interna a los fines de la reconversion,

B. Objetivo de esta Nota.

El objetivo de esta nota es describir ef funcionamiento de un mo-
delo en equilibrio para la industria vitivinicola, derivar las consecuancias
de eficiencia del modelo y plantear las caracteristicas de una programa-
cién ordenada que permita asegurar en el futuro dicho funcionamiento
eficiente.

Este estudio ha tomado las ideas basicas de la literatura existente
sobre expectativas racionales y mercados eficientes. Por ello, se considera
importante la especificacion de un modelo estructural en eguilibrio, va
gue las hipdtesis de funcionamiento forman ia base para la racionalidad
en las expectativas que es equivalente a la prediccion de la teoria econd-
mica relevante.

|l enfoque de las expectativas racionales implica, entre otras co-
sas, que los mercados funcionan sujetos a restricciones de informacion
'y que los agentes econdmicos tratan de maximizar sujetos a esa restric-
cion. La informacidén que deriva del modelo econdmico es fundamental:

Efficient prices are equilibrium prices conditional con all infor-

mation available when prices ar established. A proof of efficient

use of information in markets is a proof of rational expecta-

tions? .

Ademas,

A market in which prices always fully reflect avaiiable informa-

tion is called efficient?.

Es decir, '

The similarities between the rational expectations and the effi-

cient market hypothesis are striking. . .3.

Il. Modelo Teorico.

El modelo estructural de mercado vitivinicola de vino comin de
mesa es el resumen de gran nimero de investigaciones que se han desarro-

1 Kantor Brien, Ratlonal Expectation and Economic T hought, Journal of Economic Li-
terature Vol XV]I| {December 1979} p.p. 1430.

2 Fama, Eugene, Efficient Capital Markets a Review of Theory and Empirical Work,
Journal of Finance, 25, p.p, 383-417.

3. Kantar Brian, op. ¢it.,, p.p. 1426,
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llado sohre el tema?®, bésicamente puede espectlicarse coma:
Ct — 50 + B P+ ﬁz Coq* Uy, (1) ecuacion de demanda
* oY I s -
O =, +7, P+, {2} ecuacion de oferta

= Consumo totai de vino en el perfodo t

= Precic del vino al consumidor en el periodo t

Ot = Oferta total de ving para el consumo en ¢l periodo L.

PY = Expectativa sobre el precio del vino al consumidor formada al finat
de) periodo t-1, para el periodo t.

U, YU, = perturhacién aleatoria con caracter(sticas de “'ruido blanco”

En equilibrio, C, = O, por lo que iqualando {1) v {2) se obtiene

una expresion para Pen su forma reducida.
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P
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P
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Dentro del contexto de expectativas racionales, la ecuacion {3) se
usa para larmar Iaﬁexpectaiiva respectoa P (EP = Pt*):
P*——gﬂ:z& + 2= C (4] yaque Elu ) = E(uz) =0, yHC | )1=C

= %9

oy - By 1By

_ Y% By PEB . Yar e {3)

al final de! periodo -7
Por reemplazo de |2 cxpresion (4) en la ecuacion (3), resulta:

U - U

P = P* 4+ 2t esdecir
t T 51
u, - u
* 2 1
P - P = it_é__ut_ (5)

Si las ecuaciones (1) y (2) constituyeran la teoria econdmica rele-
vante, la diterencia entre el precio corriente y el esperado serfa aleatoria,
fos agenles econbmicos no cometerian un error sistematico de prondsti-
<o, si usan toda la informacion dispoenible en forma optima.

i1). Evidencia Empirica.
A. Funcion Demanda.

La ecuacian {1} se estimd por el método de los MCO utilizando

4 Ver indice bibliografico.
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datos anuales suministrados por el INV. Ef consumo tota!l de vino coman
de mesa resultd de la agregacion de ios respectivos consumos de vino
blanco, tinto y criollo. Por o gque Pt se obtuvo como un promeadio pon-
derado de los precios de estos tres tipos de vino a moneda constante de
1983, La muestra abarco el periodo 195071983, obteniéndose:

a) C, = 8.901,17-7,966 P, + 0,746 C__
{6,469) {-6,166) {15,276) R? = 0,95h =0,67gl =31
(variable natural)
h) Ct = 4623-0,313 Pt + 3,726 Ct_1 R? 0917.h = 0,064l = 31
{6,3167)(-5,102} {11,945} {logaritmico)

!

Los ajustes efectuados ponen de manifiesto que {1) es una “‘bue-
na teoria' del comportamiento promedio del consumo de vino en el pe-
riodo analizado,

Debido a la alta significatividad estad(stica de C,, {“persistencia
de habitos"), se estim6 para el mismo periodo muestral, una version sim-
plificada de (1), prescindiendo de la variable precio:

c)(_‘,t =1.57573+ 0,92377 C, ., R? = 0,89h = 1,06:gl = 32
{1,556} (15,96) {variable naturaf)

Se ve que la hipoOtesis de "camino aleatorio’” es una simplificacion
adecuada de (1). Ambos modelos, a) v ¢}, fueron usados para realizar si-
mulacion ex-post, calculdndose la REMC para tres perfodos distintos’

Modelo REMC

Modelo a)
Periodo 1950/83 9399
Periodo 1976/83 606,8
Periodo 1980/83 710,7

Modelo c)
Periodo 1950/83 1.402,5
Periodo 1976/83 825,8
Periodo 1980/83 205,7

5 REMC es |a rajz del error madijo cuadritico de simulacién, Ver: Pindyck, Robert S, ¥

Rubinteld, Daniel L., Modelos Econométricos (Labor $.A., Barcelona, 1980), pag,366.
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La hipotesis de ‘“camino aleatorio”, modelo ¢} se ajusta mejor al
periodo 1980/83. Por lo tanto, puede ser considerada como una mejor
representacion de la situacion actual.

Este hecho, facilita el analisis dei futuro curso probable de la de-
manda; ya que si un proceso s '‘camino aleatorio’: A Ct = aleatorio.

Es decir, el mejor prondstico puntual del consumo, hecho en el
periodo t, para el periode t + 1 es simplemente C, (Cr,, = C)e.

Por 10 tanto, si se desea predecir el consumo del vino en el cor-
to y mediano plazo, se tendrian dos alternativas dentro del mismo con-
{exto:

- usar directamente el modelo c}, 6,

- utilizar C_ como prondstico de C..q+ C.. ,+ ElC., ajustado por

la tasa esperada de crecimiento de la poblacion (ingreso per-cé-

pita constante).

B. Oferta de Vino.

Si se parte del hecho de que la oferta de vino en el perfodo co-
rriente es igual a la disponibiiidad total de vino menos la demanda de
stock {especulativa y técnica}, una idea de fa estructura de la oferta se
tiene a través de la demanda de stock, S .

Existen antecedentes del ajuste de un modelo del tipo:

*
St = 60 + 51 Pt'l- Ut

En donde se asumid para Py un proceso de formacion de expec-
tativas de tipo adaptativo®. A titulo de resumen de los resuitados de los

ajustes, se destaca que:

- para periodos. 'normales’ de la vitivinicultura {sin sobreoferta),
S, = f (P}, u) hasido una buena aproximacion, pero
- cuando el perjodo bajo analisis incluye la crisis {sobreoferta),

S, = TS, ;. u) como consecuencia de la inversion “'no planeada’”.

Por ello, la ecuacion (2) seria una especificacion adecuada para
un mercado en equilibrio.
[ Ademés C; +p = Ct' ¥ en genera) c‘t+i = Ct' Pero, como ej intervalo de confianza

de la prediceion se amplia 3 medida que aumenta el horizonte de Ja prediceién, el pro-
ndstico se torna cada vez mas impreciso,

7 Medawar, Aldo, E] Mercado Vitivinicola: Un Esquema Anaiitico, separata de la Revista
da Ja FCE - UNCuyo. Aflo XXX, Nro. 78 {Mendoza 1978).

8 Ver bibliografia 2) vy 4).
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V. Resumen y Conclusiones

Rado gue a orisis vitivinicola es el rasultacdo de un deseqguilibrio
enfre la aferta v ia demanda, ta reconversion de la actwvidad deb o basarse
en el consumo actual v su probable curso futuro. La hipOtesis de M'camy-
no aleatorio’ es una buena simplificacion de la ecuacion (21 As un pro-
nastico puniual del consumo global para el corte o medano piazo se
puede obtenar:

-del modelo ¢

-0 considerando el consumo actual como baso (Ct), arustado por
lz tasa esperada de crecimiento de la poblacion {ingreso per-capita cons:
tante}.

Por otra parte, o precio de equilibrio, ecuacién {3), resumiria ia
informacion correspondiente al modeto descripto por (1) v {2). Es cecir,

AP, = P - Py = v, (v, aleatorio, ya que AC, s gicatoriol,

Un buen prondstico punial de P para t + 1 {P7 seria simple-
mente P .

Por io tanto, una vez lograde el equilibrio, 1a eficiencia del merca-
do se mantendria en la medida en que la produccion creciera a la misma
tasa de crecimiento de la poblacion.
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