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UN ANALISIS EMPIRICO SOBRE LA ELABORACION
DE EXPECTATIVAS DE PRECIOS

Luis Miguel RIVERA VILAS*

Universidad Politécnica de Valencia

El conocimiento de la elaboracion de expectativas para precios —proceso sobre el que poco se conoce— es
primordial, entre otros, en el dominio de los modelos normativos de decision en agricultura. En este trabajo
se presenta una experiencia que permite contrastar las hipdlesis tedricas habitualmente empleadas para
imitar tal elaboracion.

Las diferencias significativas detectadas durante el experimento parecen indicar la exigencia de nuevos
modelos predictivos con variables explicativas a nivel subjetivo.

1. Introduccién

Parece indudable que las expectativas de precios tienen, en economia general y en
la Agraria en particular, un destacado lugar en la elaboracién de algunas Teorias.
Asi, baste recordar, sin ser exhaustivos, su intervencién en la conocida teoria del
ajuste retardado simple de la oferta al precio, mas conocida como modelo de la
telarafia. En el 4mbito de la economia estructural, las expectativas de precios a
medio o largo plazo podrian tener implicaciones en el grado de tendencia a la
tecnificacién, a la reconversién varietal, etc. En el campo socioecondmico podrian
arrojar luz sobre el t6pico encubierto bajo la denominacién de «idiosincrasia de
los agricultores» que pretende englobar su manera de actuar en la toma de
decisiones.

En el dominio de los modelos normativos de planificacién empresarial agraria, a
nadie se le oculta que una exigencia habitual es tener que realizar hipétesis acerca
de los futuros niveles que ostentaran los precios unitarios de las actividades que
forman parte de la funcién objetivo; aparece asi la necesidad de asignar un nivel
al precio —para el célculo de los ingresos totales— o, lo que es equivalente, surge
el problema de cémo calcular los precios esperados a partir, en general, de una
serie temporal de observaciones para los mismos. Debido a la sensibilidad —mads o
menos acentuada— de las soluciones del modelo empleado al nivel que asignemos
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a los precios en la funcién objetivo, la hipétesis sobre la formacién de expectativas
para los mismos, por parte del decisor agrario, se muestra, nuevamente, como una
componente sustancial de los referidos modelos con suficiente poder explicativo,
en ocasiones, para las discrepancias observadas entre los resultados de estos y la
realidad; véase Brink y McCarl (1978).

Sin embargo, poco se conoce empiricamente sobre el proceso real de formacién de
expectativas, aunque la evidencia ensefia que la «persistencia», como criterio de
elaboracién de expectativas, es mala consejera, pues en el futuro casi nunca se
repite lo que ha ocurrido hasta hoy. Es mds, asumir tal criterio da lugar
precisamente a un ciimulo de decisiones que fuerzan a que no se cumplan las
expectativas elaboradas. En esta situacién, no es extrafio que existan numerosas
hipétesis relativas al modo de elaborar, individualmente, tales expectativas de
precios, sin haberse demostrado la superioridad de ninguna de ellas.

En el sector agrario, la hipétesis general aceptada, respecto a la formacién de
expectativas de precios es la debida a Nerlove (1958), segtin la cual el precio
esperado para un periodo es una media geométrica ponderada de los precios de
periodos anteriores, de modo que su influencia se va atenuando a medida que
estin mas alejados del periodo en cuestién. El enfoque anterior, denominado de
«expectativas adaptativas», asume que el precio esperado es revisado por el
decisor en cada periodo en proporcién a la diferencia entre el precio esperado y el
realmente obtenido en el periodo anterior. El modelo se formula a través de la
transformacién propuesta por Koyck (1954), que origina una estimacién con un
solo retardo. La hipétesis precedente, a pesar del amplio consenso en su empleo,
no siempre concuerda con los resultados de los trabajos experimentales de algunos
autores como: Turnovsky (1970); Meilke, Zwart y Martin (1974), y Fisher
(1975). Fenémenos de inercia, debidos a trabajar con datos agregados, podrian
explicar las discrepancias observadas.

Un enfoque alternativo al anterior es la hip6tesis del «ajuste parcial», también
debida a Nerlove (1958) y.que conduce a la misma forma reducida de calculo que
la hipétesis de «expectativas adaptativas», a excepcién de la presencia de
autocorrelaciones en las perturbaciones. La hipdtesis establece que sélo una
fraccién del ajuste de oferta «deseada» puede ser realizada en cada periodo de
tiempo.

Inspirada en ambas formulaciones «nerlovianas», se ha desarrollado una amplia
literatura econométrica, que ha sido revisada de una manera exhaustiva por
Ascari y Cummings (1977) y examinada criticamente por el propio Nerlove
(1979). Las diversas aportaciones han ido introduciendo formulaciones més
complejas cada vez, para explicar la formulacién de expectativas, a través de
estructuras explicativas con retardos distribuidos.

El objetivo de este trabajo —utilizando datos individuales obtenidos para una
muestra de agricultores y estudiantes— es comprobar empiricamente las seis
hipétesis 0 modelos que para la formacién de expectativas para precios suelen
hacerse habitualmente en el dmbito agrario y que aparecen recogidas en el trabajo de
Fisher y Tanner (1978), disefiando una experiencia que permita dar cabida, y
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posterior contrastacién, a ciertas hipétesis que «a priori» parecen relevantes por
su influencia en la formacién de expectativas.

2. Las hipotesis

Las seis hipétesis que habitualmente suelen hacerse sobre la formacién de
expectativas para precios y que seran analizadas en el presente trabajo, son las
siguientes:

a) Hipbtesis de Nerlove:
P=P-y +a +b (41 — Py

en donde: P es el precio esperado, 4 es el precio real, los subindices indican el
periodo de tiempo y las a y b son los coeficientes del ajuste por minimos
cuadrados. Esta simbologia se mantendrd para las restantes hipétesis.

b) Hipétesis de las «expectativas perversas»:

Po=a + by Ay + b3 (4e-1 — Piey)

El nombre de esta hipétesis proviene del hecho de suponer que P, estd
negativamente relacionado con el valor 4,

¢) Hipétesis de la extrapolacién de Turnovsky:

P, = a3 + Aimy - {bs + bs - [(4i=1 — 4,-2)/4,-5]}

Segiin datos empiricos obtenidos por Turnovsky (1970), esta hipétesis se
mostraba como la mas verosimil.

d) Hipbtesis de la «racionalidad en las expectativas»:
Pt = Qg + b6 '-At—l + b7 'Az—z

Para Muth (1961), «un esquema predictivo es racional sélo si las expectativas
y las realizaciones siguen la misma autorregresién»; asumimos como una
expresién de la «racionalidad» la forma adoptada anteriormente.

«

¢)  Hipotesis simplificada de «racionalidad»:
P, =as + bg - 4,-,
/) Hipotesis de la media mévil aritmética:
Po=ag + by [(A-1 + A=z + 4,-3)/3]

La hipétesis precedente constituye una alternativa frente a la dificultad de
calcular valores esperados.
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Las hipétesis adicionales que se pretenden contrastar, por su posible influencia en
los resultados anteriores, son las siguientes: la aparicién de diferencias en las
expectativas debidas al nivel sociocultural, para ello se utilizard una muestra de
estudiantes y otra de agricultores y se comparardn resultados para una misma
serie de precios; la aparicién de diferencias en las expectativas, debidas a la
manera formal de disponer la informacién, para ello se experimentard, en una
misma muestra, con datos presentados en forma tabular y en forma gréfica; por
Gltimo, la tercera hipétesis que se contrastard, y que parece relevante, «a prioriy,
es la posible influencia de los datos iniciales en la formacién de expectativas, pues
pudieran existir productos con series «mds dificiles» que otros a la hora de
diagnosticar su precio esperado, en este caso se experimentard, en una misma
muestra, con dos series temporales diferentes.

3. La experiencia: desarrollo y material utilizado

Para ¢l desarrollo de esta experiencia se utiliz6 el «juego» propuesto por Fisher
(1966), consistente en dar a cada encuestado una serie temporal de precios en
forma tabular para un producto con el que no estarfa familiarizado, explicAndose-
le que el referido producto se vende en un solo mercado, tiene una sola cosecha al
afio y no existe ninguna traba al comercio del mismo. Se les pide ahora que,
basadndose en la informacién que poseen, den el precio que «esperarian» para el
afio siguiente, resaltando como, de forma rutinaria, para tomar sus decisiones
acttian de esta manera en la realidad. Una vez cada encuestado ha decidido su
primer valor esperado, se indica el precio real alcanzado por el producto en
cuestién ese afio, pidiéndoles una nueva estimacién del precio esperado para el
siguiente afio. El procedimiento anterior, que puede repetirse cuantas veces se
desee, sirvié en nuestra experiencia para obtener, inicialmente, tres observaciones
para cada encuestado. Se les da ahora, ademds de la informacién tabular que ya
posefan, idéntica informacién pero de forma gréfica —evidentemente, incluyendo
los tres Gltimos precios reales de la fase anterior— repitiéndose el procedimiento
inicial para recabar tres precios esperados mds en esta nueva situacién. En total,
pues, se obtienen seis observaciones para cada encuestado.

El tamafio muestral utilizado para el experimento fue de 35 encuestados, de los
cuales 18 correspondian a estudiantes de quinto curso de Ingenieria Agronémica
de la Universidad Politécnica de Valencia y 17 a agricultores de Albal, poblacién
cercana a Valencia. Con este segundo grupo se desarroll6 la experiencia utilizan-
do dos series diferentes de datos para los precios, siendo la segunda de ellas la
misma que se utilizé con el grupo de estudiantes. En total, el ntmero de
observaciones obtenidas fue de 312, correspondientes a los tres experimentos
realizados y que denominaremos por I, II y III.

La determinacién analitica, mediante minimos cuadrados ordinarios, de las
diferentes hipétesis sobre formulacién de expectativas se realizaron previa trans-
formacién de todas ellas en modelos cuya variable dependiente adoptase la forma
(P, — P,_,), siendo las nuevas expresiones las que figuran en el cuadro 1; véase
Fisher y Tanner (1978).
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Cuabro 1
Modelos autorregresivos a estimar

a) Hipoétesis de Nerlove:

B—-P.y=a +5b- (A(—l - Pz-l)
4)  Hipétesis de las «adaptativas perversas»:

Po— Py =a + by (4oy — 4y-2) + b3 (41 — Poy — 42 + Boy)
¢)  Hipétesis de Turnovsky:
Po— Py =ay + by (Amy — A-2) + bs - (A= JA,-3) %
X (Ai-1 = A-2)) = ((Ai-af4y-3) - (1= ~ 4;-3)))
d) Hipbtesis de Muth:
Po—= Py =as+ be (A — Aia) + bi(dim2 — 4i-3)

¢)  Hipotesis simplificada de «racionalidad»:

P, — Py =as + bg (A=1 — 4;-2)
f) Hipétesis de la media mévil aritmética:

P,— Py =as + bQ((At-l - A:—Z)/g)

Respecto a las series de precios utilizadas en la experiencia, son las que aparecen
en el cuadro 2; puede observarse que no son estacionarias. La serie que hemos
denominado como A, es la que aparece en el trabajo de Fisher y Tanner (1978) y
nos sirvié para desarrollar la experiencia II con los agricultores; corresponde al
precio medio, en délares por tonelada métrica, percibido por los productores de
Sydney para la patata desde la campafia 1957/1958 en adelante; durante el
desarrollo de la experiencia, estos datos, por razones obvias, se presentaron dados
en pesetas/kilogramo'. La otra serie, la denominada B, corresponde a los precios
mensuales, en pesetas/kilogramo corrientes, percibidos por los productores de
patatas desde enero de 1982, segtn datos oficiales del Ministerio de Agricultura
espafiol; esta serie fue utilizada para la realizacién de las experiencias Iy III, con
estudiantes y agricultores, respectivamente.

Por dltimo, segiin ya hemos indicado, el presente trabajo tiene como objetivos
adicionales contrastar ciertas hipétesis que pudieran ser relevantes en la forma-
cién de expectativas por su grado de influencia en los resultados. Utilizando
siempre el anélisis de la varianza con un modelo factorial equilibrado fijo y de un
solo factor, las hipétesis que se contrastarin —y que justifican el desarrollo

1 Nétese que en el desarrollo del juego no se especifica el producto para el que se dan
los precios, pues se asume la irrelevancia del mismo en la manera de elaborar las
expectativas.
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CuADRO 2
Series de precios utilizadas
en las experiencias (en ptas./kg)

Serie
Afio
A B
1 48 12,77
2 52 13,05
3 42 16,95
4 85 23,82
5 94 32,30
6 55 33,62
7 50 26,67
8 125 22,22
9 81 18,28
10 62 16,80
11 74 16,12
12 70 17,32
13 48 21,87
14 78 23,77
15 73 27,56
16 79 24,07

seguido en la experiencia— son las siguientes: en primer lugar, la existencia de
diferencias significativas entre las respuestas obtenidas (con la misma serie de
precios) para la muestra de estudiantes (experiencia I) y la de agricultores
(experiencia III); en segundo lugar, la existencia de diferencias significativas en
las respuestas obtenidas, debido a la manera de presentar la informacién —
tabulada o grafica— en cada una de las tres experiencias; por altimo, la existencia
de diferencias significativas entre las respuestas de las experiencias II y III,
atribuibles, por tanto, a las diferentes series de precios utilizadas. Obsérvese que
una cosa es la existencia de diferencias en las respuestas, lo cual se analizara aqui,
y otra que el modelo en cuestién «perciba» esas diferencias, lo cual podria
contrastarse incluyendo variables «dummy» entre las variables explicativas del
modelo, a fin de distinguir entre los precios esperados correspondientes a diversos
grupos; finalmente, mediante el valor de ¢ de esa nueva variable se podria
comprobar su grado de significacién en la elaboracién de las expectativas.

4. Resultados y discusion

Fl

Una vez realizadas las tres experiencias, se procedié a la estimacién en cada una
de los seis modelos, mediante minimos cuadrados ordinarios, obteniéndose los
resultados que aparecen resumidamente en el cuadro 3. Las conclusiones, a la vista
de los datos de la tabla anterior, son las siguientes: en las dos experiencias
realizadas con agricultores, experiencias II'y II1, las hipétesis de Nerlove y la de
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«expectativas perversas» se muestran las relativamente «mejores», aunque sus
bajos niveles de explicacién de la variacién total de las series obtenidas (en el
mejor de los casos un 34 por 100) obliga a desecharlas como explicativas del
proceso real de formacién de expectativas para los precios, a pesar de que el nivel
de significacién del ajuste es muy alto. En contraposicién, en el caso de la muestra
de estudiantes, la hipétesis de las «expectativas extrapoladas» debida a Tur-
novsky, y la hipétesis de «expectativas racionales» debida a Muth, que explican
por igual un 51,3 por 100 de la variacién total, aparecen como las mejores para
describir el proceso de formacién real de expectativas para los precios. Destacar
que, en esta muestra, cualquiera de las seis hipdtesis analizadas tiene un poder
explicativo de la variacién total de la serie, superior al mejor de los resultados
obtenidos en la muestra de agricultores en cualquiera de las dos experiencias
realizadas, lo cual indica un comportamiento desigual en las muestras respecto a
la elaboracién de expectativas para precios. Esto aparece més remarcado atn si
comparamos, ademds de la bondad de los modelos, las hipétesis relativamente
mejores para ambas muestras: la de extrapolacién y de racionalidad para los
estudiantes y la de Nerlove y de expectativas perversas para los agricultores.

Las conclusiones respecto a las hipétesis adicionales, basadas en los resultados del
correspondiente analisis de la varianza, son las siguientes:

CUADRO 3

Resultados de la estimacién de los seis modelos del experimento
en las tres experiencias realizadas

Expe- Orden Primer Segundo Coeﬁm'entc

riencia/ R? F I ta R K R Durbin/
origen coeficiente  coeficiente

Modelo Watson
1.1 0,369 57,64" 7,590 - 2,589 0,8897 - 1,470
1.2 0,437 26,79 6,800 —1,022 0,873 1,7000 —0,0492 1,879
1.3 0,513 26,90 -—0,880 —0,685 —27,030 9,9290 —2,4840 2,129
14 0,513 26,90 —1,287 —7,065 9,548 —0,2344 —1,6880 2,129
1.5 0,429 52,51*% 7,246 - —0,702 1,5730 - 1,801
1.6 0,355 18,77% 4,330 - -0,103 1,4810 - 2,290
111 0,116 10,89 3,300 - 3,184 0,2091 - 1,870
11.2 0,194 7,80 —2,400 3,900 4,963 —0,4554 0,4617 1,820
11.3 0,009 0,20* 0,592 0,264 0,606 0,1620 0,0430 2,160
114 0,023 0,57% 0,243 —0,759 0,766 0,0374 —0,1173 2,240
11.5 0,004 0,28 0,530 - 2,563 —0,0767 - 1,860
11.6 0,040 1,33% 1,153 - —0,2518 22,2400 - 1,720
III.1 0,263 29,71 5,451 - 11,610 0,5812  — 1,964
II1.2 0,340 16,76* —0,920 5,787 7,818 —1,2540 0,4972 1,937
II1.3 0,069 1,79% 1,158  —1,199 —220,100 73,2900 —24,5300 2,135
II1.4 0,036 0,89% —0,529 —0,426 84,300 —13,3400 —8,2960 1,755
II1.5  0,0003 0,02% 0,141 - 2,356 0,2310 - 1,977
II16 0,076 2,64 —1,625 - 35,790 —10,3200 - 2,150

o, significativo al 99,5 por 100; z, significativo al 99,9 por 100; z, significativo al 75 por 100;
w, no significativo.
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Existen diferencias significativas, al nivel del 99 por 100, entre las respuestas
obtenidas para la muestra de agricultores (experiencia III) y la de estudian-
tes (experiencia I), con la misma serie de precios, siendo el valor de F de
45,36 con 101 grados de libertad.

La informacién grafica también hace aparecer diferencias significativas a] 99
por 100 entre las respuestas de las experiencias I y III (valor de F de 8,38 y
11,9 con 107 y 101 grados de libertad, respectivamente); no son detectadas
diferencias con el mismo nivel de significacién entre las respuestas de la
experiencia II (valor de F de 2,98 con 101 grados de libertad). Casi el 74 por
100 de los agricultores de la muestra expresaron, al acabar el juego, su
creencia de que la informacién presentada en forma grafica, no les habia
servido de ayuda. La interpretacién de estos resultados no debe olvidar,
como factor explicativo, la mayor disposicién del grupo I para interpretar
gréficas.

Por dltimo, se detectaron también diferencias significativas, al nivel del 99
por 100 (valor de F de 77,42 con 101 grados de libertad) entre las respuestas
obtenidas en la muestra de agricultores para las dos series de precios, la A y
la B, utilizadas en las experiencias IT y III. Los relativamente mejores
resultados estadisticos obtenidos para las hipétesis de elaboracién de expecta-
tivas con los datos de la tercera experiencia, frente a los de la segunda,
podrian ser debidos a un «proceso de aprendizaje» durante el juego, aunque
creemos esta hipétesis poco verosimil, de ahi que imputemos las diferencias
encontradas a las series empleadas o, lo que es equivalente, a los diversos
productos. Reparese en que los resultados de este tltimo anilisis de la
varianza indican la existencia de diferencias en la «calidad» de las respuestas
obtenidas pero no, segin puede verse en los correspondientes datos del
cuadro 3, en la manera de elaborar las expectativas, que puede considerarse
estable en ambas experiencias, pues tanto el modelo de expectativas perver-
sas como el de Nerlove (en este orden) aparecen como los relativamente
mejores. Aunque lo anterior parece confirmar la hipétesis de la irrelevancia
del producto en la elaboracién de las expectativas, creemos, no obstante, que
este aspecto requeriria de un estudio mas pormenorizado.

Volviendo nuevamente al examen de los modelos de elaboracién de expecta-
tivas, las causas de que en las experiencias II y III no se obtuvieran
resultados aceptables, podrian ser debidas: a que las series presentadas fueran
realmente «dificiles» para los encuestados a la hora de elaborar expectativas;
a una incorrecta comprensién del juego por parte de la muestra, de hecho, se
anularon cinco de las contestaciones recibidas, o bien, por dltimo, a una
elaboracién de expectativas correspondientes a un modelo no utilizado en la
experiencia; dado que no hay una guia suficiente para ello en este tipo de
estudios, lo anterior es equivalente a admitir la necesidad de crear un modelo
«ad hoc», evidentemente con total arbitrariedad por parte del experimenta-
dor y, por tanto, en clara pugna con la moderna corriente de autores que,
rechazando los modelos nerlovianos y polinémicos, abogan por una estima-
cién directa de los pardmetros del modelo original, a pesar de los previsibles
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problemas de multicolinealidad; puede verse un ejemplo, entre otros, €n
Levins (1982).

En resumen, los resultados encontrados en este trabajo permiten afirmar que
existe una notable diferencia entre la elaboracién de expectativas por parte
de las dos muestras; hipotetizamos que estas diferencias podrian ser atribui-
das, fundamentalmente, a caracteristicas culturales. De ser asi, podria tener
importantes implicaciones puesto que, inmediatamente se colegiria la exis-
tencia de formaciones de expectativas distintas segiin el pais o, incluso,
dentro de éste, segtin diversas dreas geograficas. En Reed y Riggins (1981)
puede verse un ejemplo, con buenos resultados, de desagregacion geografica
para la oferta.

En esta linea argumental, merecen especial mencién los resultados de la
experiencia I, en donde, como ya indicamos, cualquiera de los modelos
explica un porcentaje, de la variacién total de la serie generada, siempre
superior a cualquiera de los modelos estimados para las dos experiencias
restantes con agricultores, pero no permiten concluir sefialando la nitida
superioridad de alguno de ellos, debido a que operan con distinto niimero de
variables independientes, lo cual influye, como es conocido, en el nivel del
coeficiente de determinacién, elevandolo al incrementar el ndimero de
variables explicativas.

Todo lo expuesto anteriormente, creemos, no hace mas que apuntar hacia la
exigencia de una construccién teérica totalmente subjetiva respecto a la
formulacién real de las expectativas de precios, de forma andloga a la teoria
econémica de la utilidad; este sentido, puede verse en Just (1974) una
notable aportacién al modelo de expectativas adaptativas que incluyendo la
consideracién del riesgo logra unos excelentes resultados predictivos para las
ofertas de algunos productos agrarios. Serd necesario continuar trabajando
para poder despejar los interrogantes que aqui hayan ido surgiendo.
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Abstract

The knowledge of price expectations elaboration —this is a very slightly known process—,
besides other applications, is essential to dominate normative decision models in agriculture.
In present work, a experiment, which allows to contrast theoretical hypothesis habitually
used to imitate such elaboration is exposed.

The significant differences detected during the experiment seem to indicate the requirement
of new forecasting models with subjective explanatory variables.
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