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VARIABILIDAD DE CORTO PLAZO EN
LA FORMACION DE

PRECIOS EN MERCADOS DE
HACIENDAS EN EL URUGUAY

Resumen

El mercado de haciendas es un mercado diferenciado, donde la calidad del producto esta
determinada por un conjunto de atributos que lo define completamente. Existe un diferencial de
precios (premios y descuentos) que depende de las caracteristicas del ganado. A través de un
modelo de precios heddnicos se estimé el valor monetario que el mercado otorga a dichas
caracteristicas, medidas sobre mas de 8.000 lotes (454 mil vacunos) comercializados por
pantalla. La mayoria de las variables incluidas en los catalogos incidieron en la formacion de los
precios. Peso, sexo, raza, clase, estado, procedencia, uniformidad, tratamiento nutricional y
conocimiento del mio-mio, son caracteristicas que afectaron significativamente el precio. Varias
de estas variables mostraron relaciones no lineales o interacciones entre si. Estrategias de
mercadeo como eltamafio de lote, orden de entrada al remate, determinacion del peso en balanza,
recomendacion explicita de lotes destacados, son también importantes en la determinacion del
precio, asi como las condiciones imperantes en el mercado, como la época del afio o el nivel
general de los precios. Finalmente, vale la pena hacer el esfuerzo de registrar mejor algunas
caracteristicas como ser la presencia de astas y el manejo sanitario, las que no pudieron ser
incluidas en el andlisis.

Palabras clave: precios heddnicos, diferenciacion de productos, demanda por caracteristicas

Summary

Cattle market can be viewed as a differentiated market, where quality is determined by a set of
attributes that completely define the product. There exist price differentials (premiums and
discounts) that depend on the specific characteristics of cattle. Market monetary values of the
characteristics of interest were estimated using a hedonic price model, involving more than 8.000
lots (454 thousand heads) traded at cattle video auctions. Most of the variables included in the
auction catalogs influenced short-time market prices. Nonlinear relationships and interactions
among some ofthe characteristics were also verified. Marketing strategies, such aslotsize, order,
scale-determined weight, and outstanding lot recommendations, were also relevant in price
determination, as well as market conditions measured by season of the sale and current market
price levels. Finally, it seems worthy some additional efforts to improve recording of some
presumably important characteristics such as presence of horns and health traits, which could not
been used in the present research.

Keywords: hedonic prices, product differentiation, demand for characteristics

JEL: D44, L15, Q13.







VARIABILIDAD DE CORTO PLAZO EN LA
FORMACION DE PRECIOS EN

MERCADOS DE HACIENDAS EN

EL URUGUAY

1 JUSTIFICACION Y OBJETIVOS
DEL ESTUDIO

Laimportancia del complejo carnico bovi-
no paralaeconomiadel Uruguay ameritauna
adecuada comprension de los procesos
involucrados através de toda la cadena. El
sector primario -que comienza con el naci-
miento de un ternero, macho o hembra, y
culmina con la venta de un novillo o vaca
gordos parafaena- estd conformado, las mas
de las veces, por varios eslabones (cria,
recria e invernada). A grandes rasgos, esto
permite diferenciar un mercado parafaenay
otro parareposicion.

Resulta facil deducir que ambos mercados
estan intimamente interrelacionados. Los fun-
damentos basicos de oferta y demanda en el
mercado de reposicion dependen estrecha-
mente de los fundamentos basicos de ofertay
demanda en el mercado de faena, asi como
estos Ultimos dependen de los fundamentos de
mercado de las etapas siguientes de lacadena
y asi sucesivamente hasta llegar al dltimo
eslabon: el consumidor final.

Por lo general, la mayor atencién de los
analistas ha sido puesta en el mercado para
faena. Laformaen como laindustria trasmite
las sefiales provenientes de los mercados -
fundamentalmente externos - a los precios
gue recibe el productor (invernador), es una
preocupacién constante. Menor hasido, por
otra parte, el interés puesto en el funciona-
miento del mercado de ganado para reposi-
cién, tal vez por la gran dependencia que se
le atribuye con respecto al primero.

Este trabajo de investigacion es el primero
gue estudia, en unaformarigurosay detallada,
las fuentes de variabilidad de corto plazo en la
formacién de precios en el mercado de hacien-
das, en el Uruguay. Si bien la base del analisis

eslamisma paraambos mercados, el enfoque
hasido puesto sobre el mercado de reposicion.
Mas alla de suindudable relacién con el gordo,
la comercializacién de ganado para recria e
invernadatiene particularidades propiasyrele-
vantes, que resultan de mucho interés estu-
diar.

El advenimiento y consolidacion de los
mercados ganaderos por pantalla brinda una
posibilidad Unica para realizar este tipo de
estudios, muy dificiles de realizar algunos
afios atras. Lainformacionregistradaenlos
catalogos posibilita un detallado andlisis de
los factores, fundamentalmente los de corto
plazo (que sonlos de interés inmediato para
los agentes) que afectan al mercado e inter-
vienen enlaformacion de los precios. Enlos
mercados competitivos, los precios acarrean
consigo sefales que es preciso interpretar
correctamente, para tornar todo el proceso
mas eficiente. Dicha eficiencia tendra con-
secuencias, a su vez, sobre toda la cadena.

El objetivo de esta investigacion es pro-
fundizar el conocimiento del mercado de
haciendas, con énfasis en el mercado de
reposicién. Lainformacién generadaatravés
de casi 40 remates por pantalla llevados a
cabo durante 3 afios en el Uruguay es de gran
utilidad para que productores, técnicos,
analistasy operadores de mercado compren-
dan mejor el funcionamiento y los mecanis-
mos de generacion de precios en el mercado
ganadero.

La primera hipétesis planteada es que el
mercado de haciendas es un mercado diferen-
ciado; existe un diferencial de precios para el
ganado comercializado -en términos de pre-
miosy descuentos- que depende de la calidad
delganado como productoy es medidaatravés
de un conjunto de caracteristicas.
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Siguiendo el enfoque de Ladd y Martin
(1976), un lote de ganado dispuesto para la
venta puede ser visto como una coleccion de
caracteristicas que lo describe completa-
mente. Asi, dos lotes pueden poseer distintas
cantidades o proporciones de un mismo atribu-
to o caracteristica; o uno puede presentar
caracteristicas que el otrono posee. Dos lotes
pueden incluso contener caracteristicas com-
pletamente diferentes uno de otro.

Compradores y vendedores de ganado
asignan distinto valor a lotes con diferentes
combinaciones de caracteristicas, de acuer-
do a sus objetivos empresariales y gustos
personales. Esto significa que la demanda
por ganado en el mercado depende de las
caracteristicas que posee. Laofertatratade
operar en consecuencia, conformando lotes
gque posean combinaciones de caracteristi-
cas que sean atractivas paralos potenciales
compradores.

Adaptando el modelo de precios
hedo6nicos de Rosen (1974) con el desarrollo
de Laddy Martin (1976) paralos mercados de
factores, se puede estimar la contribucién
que realizan las caracteristicas, que descri-
ben un lote de ganado, al precio final de
transaccioén del lote en el mercado. Dicho
modelo permite estudiar en detalle las rela-
cionesde precios de corto plazo en el merca-
dode haciendas, brindando informacién que
puede serde mucha utilidad para los agentes
que operan en dicho mercado.

La estimacion del modelo de precios
heddnicos permite presentar la contribucidon
de las caracteristicas a la formacion del
precio del ganado, en términos de precios
implicitos. Esto es, el valor de un lote de
ganado se puede descomponer enla sumatoria
de los valores monetarios de la contribucion
marginal de cada caracteristica.

En particular, los mercados de haciendas
por pantalla, de gran expansion en el pais en
los ultimos afios, constituyen un @mbito muy
adecuado para realizar esta investigacion.
Esto se debe no solamente a que en estos se
comercializan grandes volimenes de ganado
sino a que registran en un catalogo una de
serie caracteristicas que se presupone son
las que afectan en mayor medida los precios
delganado.

Dentro de las hip6tesis de trabajo plan-
teadas en esta investigacion, se asume que
la informacion recogida en los catélogos -
producto de muchos afios de experiencia de
expertos enlamateriay alas que el rematador
hace referencia durante el remate - contiene
el conjunto correcto de caracteristicas que
deben serincorporadas al modelo heddnico
para su estimacion. Tal como lo expusieran
Faminow y Gum (1986) en su estudio, aqui
también el propdsito primario y por tanto el
énfasis de lainvestigacion, es la determina-
cion de relaciones de precios que puedan
ayudar alos productores ganaderos atomar
decisiones de producciény comercializacion.

Finalmente, se asume que en el corto
plazo existen otros factores que incidenenla
formacién de los precios de las haciendas,
aparte de los atributos propios (peso, raza,
sexo, clase, estado, nutricion, origen, sani-
dad, homogeneidad). El modelo empirico
incluye también variables que intentan cap-
turar, aunque sea en formageneral, tantolas
condiciones particulares del remate (opera-
dor, remate, orden de entrada, plazo) como
las condiciones de mercado actuales (valor
del dolar, expectativas de precio, época del
afio) y las condiciones climaticas
estacionales (lluvias, pasturas).

En el capitulo 2 de esta publicacion se
discute exhaustivamente el marco teorico
que sustenta el andlisis realizado. En el
capitulo 3 se describe pormenorizadamente
la forma de coleccién de los datos y los
métodos econométricos utilizados. Los re-
sultados empiricos de este trabajo se discu-
ten en el capitulo 4, en tanto que en capitulo
final se presentan las principales conclusio-
nesy se hace unaresefiade los trabajos que
surgen de aqui en mas.

2 MARCO TEORICO DE LA
INVESTIGACION

2.1 Los Mercados por Pantalla y la
Comercializacion de Haciendas
en Uruguay

Lorente, Ortiz y Vazquez (2002) descri-
bieron los distintos canales de comercializa-
cion en el Uruguay y el flujo de la hacienda a
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través de los distintos eslabones que confor-
man el sector primario, hastallegar ala etapa
de frigorifico. Segun estos autores, estos
canales no difieren en gran medida de los
existentes en otras partes del mundo, sibien
- aclaran - en los paises desarrollados los
mercados mostrarian mayores niveles de
concentracion.

Esquematicamente, el flujo a través de
los distintos canales y agentes de
comercializacién puede visualizarse en la
Figura 1. Dejando de lado la exportacién de
ganado en pie, ladireccién del mismo puede
ir de productor a productor (reposicién) o de
productor a frigorifico (faena). En ambos
casos, lacomercializacién puede ser llevada
a cabo en forma directa, de intermediarios
(consignatarios) o a través de mercados or-
ganizados. En este Ultimo caso, lo mas
comun ha sido el remate en ferias o, mas
recientemente, por pantalla.

Pese a que en algunos paises ya tienen
dos décadas de funcionamiento, los remates
por pantalla han constituido una forma
novedosa de comercializar el ganado en el
Uruguay. Su principal caracteristica es que
las ventas se llevan a cabo sin necesidad de
movilizar el ganado hasta el mercado. Como
su nombre lo indica, las imagenes de video
de los lotes se proyectan a través de una
pantalla gigante instalada en el local de
remate y eventualmente se trasmiten a tra-
vés de diferentes medios vias de comunica-
cién, como ser TV cable o satélite, circuito

cerrado o Internet, alcanzando asi un mayor
alcance y difusion.

Diversos autores han debatido y compa-
rado las caracteristicas y el funcionamiento
de los mercados organizados respecto a lo
gue sucede con los mercados dispersos, en
general y para el caso de los mercados de
productos perecederos (Working, 1956;
Sosnick, 1963; Smith, 1964, 1965; Paul,
1979; Tomek, 1980; Lang y Rosa, 1981).
Otros analistas han profundizado este enfo-
gue para el caso de los mercados electréni-
cos y por pantalla, fundamentalmente para
los productos agropecuarios, estudiando sus
implicancias y enumerando las ventajas y
desventajas frente alos remates tradiciona-
les en ferias (Ethridge, 1978; Sporleder y
Mahoney, 1982; Henderson, 1984; Schrader,
1984; Sporleder, 1984; Purcell, 1984; Ward,
1984; Rust y Bailey; Rhodus, Baldwin y
Henderson, 1989; Bailey y Peterson, 1991,
Bailey, Peterson y Brorsen, 1991).

De la revisién de estos trabajos surge
gue, en el balance general, los beneficios
derivados de los mercados electrénicos o de
pantalla superarian ampliamente las debili-
dades oinconvenientes que puedan ocasio-
nar. La organizaciony la concentracién de
las transacciones, los mayores volumenes
comercializados y el mayor detalle y objeti-
vidad de lainformacién, la posibilidad de un
acceso masivo de concurrentes, son todos
aspectos que favorecen una mayor transpa-
rencia del mercado, mayor competencia,
menores costos globales de transaccién,

F
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Figura 1. Canales y agentes de comercializacion de hacienda en el Uruguay.
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mayor eficiencia en la formacion de los pre-
cios y en todo el proceso de comercializa-
cion.

No se realizard aqui una discusién sobre
la operativa de los mercados por pantallaen
el Uruguay, laque puede encontrarse prime-
ramente en Lorente, Ortizy Vazquez (2002)
y mas actualizada en Bedaty Ois (2005). En
elmarco de esta investigacion interesa sola-
mente caracterizar este formato, cada vez
mas importante en el pais, entérminos de su
desempefio como formador de preciosy tras-
misor de sefiales para el mercado.

Chvosta, Ruckery Watts (2001) destaca-
ron que en la mayoria de los mercados de
factores y productos, es harto dificil que los
agentes conozcan exactamente las caracte-
risticas de los bienes y servicios en forma
previaasucomercializacion. Lefflery Rucker
(1991) indicaron que los costos de transac-
ciéninciden enla eleccién de los canales de
comercializacion, fundamentalmente entre
la opcion de la negociacion directa y otros
procesos o formatos de venta donde exista
una mayor competencia.

El costo de blsqueda de informacion
(Stigler, 1961) que permita superar los pro-
blemas de asimetria entre compradores y
vendedores (Akerlof, 1970) deriva enimpor-
tantes costos de este tipo. En adicion, las
dificultades de medir en forma objetiva y
confiable algunas de las caracteristicas de
interés también favorece los altos costos de
transaccion (Barzel, 1982).

La difusion de la informacion a través de
catélogos, enforma previay durante el rema-
te, tal como se realiza en los remates por
pantalla o enalgunos remates de reproducto-
res! permite atenuar en gran medida dichos
problemas, colaborando con el abatimiento
de los costos de transaccion. Por otra parte,
la certificacién de los animales porinspecto-
res idoneos?, brinda mayor credibilidad y
transparencia. La garantia de respaldo acer-
cadelaveracidady objetividad de lainforma-
cion y la transparencia en el arbitraje de los
diferendos son todos factores apreciados por

los agentes, que incluso pueden verse refle-
jados en los precios. Kleiny Leffler (1981)
reconocieron la importancia de estos facto-
resy advirtieron que los agentes pueden usar
exitosamente los precios como indicacion
delacalidad. Esdecir, el conocimiento de la
existenciade un premio en el precio asegura
la oferta de calidad.

Barzel (1982) enfatiz6 laimportancia que
tienen los sistemas de contratos y garantias
en la comercializacion. Agreg6 incluso que
valores intangibles, como la "confianza"y el
"nombre", que los operadores del mercado
(rematadores, certificadores) se esfuerzan
por trasmitir y ofrecer como valor agregado,
mitigan las dificultades derivadas de una
inevitable dosis de subjetividad en la medi-
ciénde algunas caracteristicas. Unaconse-
cuenciade esto estambiénunareducciénde
los costos de busqueda.

Paralelamente, la dimensién "nacional”
que adquiere un mercado de pantallas, frente
al caracter local o regional de los remates
tradicionales, permite manejar volimenes
bastante mayores de ganado, con beneficios
directos para el mercado. La concentracion
de las transacciones facilita el flujo de infor-
macion, lo cual deriva en mayor transparen-
cia. De acuerdo aRusselly Purcell (1980), la
formacion de precios en forma centralizada
mejora el grado en el cual los precios reflejan
las condiciones reales de la oferta y la de-
manda. Como consecuencia, la eficiencia
con la cual se desarrollan los procesos de
revelacion de los precios en el mercado se ve
incrementada (McPherson, 1956).

Buccola (1985) estableci6 que en un mer-
cado competitivo, la centralizaciéon de las
transacciones ayuda areducir las fluctuacio-
nes de precio, lo cual también es una mues-
tra de eficiencia en el mercado. Ethridge
(1978) reconocio6 que aunque los mercados
electrénicos no solucionan algunos proble-
mas generales como la inestabilidad de la
oferta y la demanda, ayudan a atender dos
cuestiones basicas: las condiciones de ais-
lamiento de algunos mercados locales y las

1 Por ejemplo, en los remates de Kiya.

2 Este aspecto, conjuntamente con la existencia de reglas claras, es clave para el éxito de este formato de
venta. Su fortaleza radica, justamente, en la confianza que los agentes depositan en el sistema.
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carencias de informacion que muchas veces
los afectan.

La transmision del remate por distintos
medios (cable, circuito cerrado, satélite, In-
ternet) mejora el acceso de los agentes al
mercado. En especial, permite una mayor
participacién de compradores, que incurren
enmenores gastos. No es necesario sutrasla-
do hasta el lugar del remate, ya que existe la
oportunidad de comprartelefénicamentey con
mejores posibilidades de negociar un mayor
volumen de hacienda en cada remate. Esto
también se traduce en una disminucién de los
costos globales de transaccion.

Adicionalmente, al no ser necesario el
traslado del ganado hasta el mercado, que
entonces permanece en el establecimiento
hasta tanto se efectivice su venta, se redu-
cenlos gastos de transporte y el tiempo total
de traslado de los animales es menor. Todo
esto sin entrar a considerar otras ventajas
adicionales (el ganado se fatiga menos, se
mantiene en mejor estado, mejor bienestar
animal y menor riesgo de contagio de enfer-
medades).

Baileyy Peterson (1991) compararon las
bases estructurales de la formacion de pre-
cios entre los mercados por pantalla y los
remates-feria, concluyendo que lainfluencia
de las caracteristicas del lote, de lainforma-
cion de mercado y de las estrategias de
mercadeo, son esencialmente idénticas en
ambos formatos de comercializacién, en-
contrando diferencias solamente en los ta-
mafios 6ptimos de lote, para cada caso.
Bailey, Peterson y Brorsen (1991), por su
lado, encontraron que los precios obtenidos
en los mercados por pantalla, ajustados por
diferencias de calidad, costos de transporte,
comisionesy plazos de entrega del ganado,
eran superiores a los obtenidos en ferias
regionales. Sporleder y Mahoney (1982) y
Milgromy Weber (1982) ya habian reportado
resultados similares para el caso de los
mercados electronicos en general.

En resumidas cuentas, la discusion pre-
cedente ofrece un sustento teérico muy ro-

busto para realizar un andlisis profundo del
mercado de haciendas en el Uruguay, utili-
zando paraellolainformacion proveniente de
los mercados por pantalla. Lorente, Ortizy
Vazquez (2002) estimaron, para el ejercicio
98/99, en alrededor de 2 millones 700 mil el
namero de cabezas comercializadas en el
mercado de reposicion (destino diferente a
faena). Dentro de esa cifra, la comercializa-
cion através de ferias alcanzaba a poco méas
de 855 mil animales.

Lamentablemente, no fue posible actuali-
zar estainformacion para el periodo de estu-
dio. Sinembargo, el enorme crecimiento de
los volimenes comercializados en los mer-
cados por pantalla (superé las 200 mil cabe-
zas en 2003 y las 300 en 2004 y 2005)
habilita a sospechar que este formato tiene
actualmente gran relevancia. Esto permite
realizar algunas inferencias de caracter ge-
neral sobre el mercado de haciendas a partir
de su anAlisis.

2.2 El Mercado de Haciendas como
Mercado de Caracteristicas

Para analizar el mercado de haciendasy
el papel de las caracteristicas de los anima-
les en su comercializacién se considera un
modelo en el que unafirmaganadera produce
ganado que es, a su vez, insumo o factor de
produccidn para otras firmas ganaderas o
para frigorificos y mataderos. En el proceso
gue comienza con el nacimiento de unterne-
romacho o hembray culminaconlaventade
un novillo o vaca gordos para faena® se
conforma una cadena productiva de varios
eslabones, enlaque puedenintervenirunao
varias firmas*.

En un mercado competitivo, una firma
individual no puede mejorar el precio que
recibe por su ganado alterando su volumen
de produccion. Sinembargo, el ganado, visto
como un producto, no es homogéneo. La
heterogeneidad puede ser entendida como

3Una proporcién muy importante de las hembras tienen como destino primario la produccion de terneros. Recién
al final de su vida util como vientres entran al proceso de invernada y engorde para faena.
4 Establecimientos criadores, recriadores, invernadores, o ciclo completo.
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un factor de diferenciacion de producto, en
términos de calidad.

En la definicion de productos diferencia-
dos usualmente se manejan dos conceptos
claves (Carltony Perloff, 1994) que, en caso
del mercado de haciendas en estudio, se
pueden expresar como: 1) si los comprado-
res de ganado consideran que dos lotes
difieren en una o mas caracteristicas y se
comportan de acuerdo aello (les atribuyen un
valor distinto), entonces dichos lotes son
productos diferenciados; 2) dos lotes que
difieren en un grupo de caracteristicas que
pueden considerarse como sustitutos cerca-
nos exhibiran unadiferencia de precio menor
al de otros dos lotes cuyas caracteristicas
diferenciales no admiten un grado similar de
sustitucion.

La calidad del ganado producido puede
tener un efecto en el precio que los compra-
dores estén dispuestos a pagar. Esta cali-
dad depende, a su vez, de un conjunto de
atributos o caracteristicas que el productor
puede controlar através del manejo nutricional
y sanitario del rodeo, del mejoramiento
genético y de sus estrategias de venta.
Cuando una firma ganadera dedicada a la
recria o0 a la invernada compra ganado, el
precio a pagar porla hacienda dependeraen
buenamedidade la calidad de lamisma, esto
es, de las caracteristicas que el lote compra-
do posee. Asi el enfoque del andlisis presen-
tado en este trabajo considera que las prefe-
rencias de los compradores se centran enlos
atributos o caracteristicas del producto, mas
que sobre el producto en si.

Lacalidad de un lote de vacunos produci-
dos por lafirma puede ser definidaatravés de
un numero K de caracteristicas, tal que z" =
(z,,2,,...,z,) representael vector de caracte-
risticas que describe al lote y z, mide la
cantidad o laproporcién en que la caracteris-
ticak=1, 2,..., Kse encuentra presente en
el lote. Cualquier lote de ganado comprado
o producido por la firma puede ser descrito

completamente por valores numéricos conte-
nidos en el vector z. Por tanto, pueden con-
formarse diferentes lotes con distintos valo-
res en z que, puestos a la venta, ofrecen
"paquetes"” alternativos a los potenciales
compradores.

Laddy Martin (1976) consideraron el caso
particular de una firma produciendo bienes
que resultan insumos para otra firmaS. En
este marco, la funcién de produccién® para
una firma que compra o produce ganado, lo
transforma (varia la composicion de z) y lo
vende, se puede expresar como:

El resto de los insumos y factores de
produccién necesarios para producir esta
representado por el vector x™ = (X, X,,..., X,)
de dimensién J. Nétese que solamente en el

q= F(zl,zz,...,zn,xl,xz,...,xj)z F(Z,X) (2.1)

caso de establecimientos criadores o de
ciclo completo lafirma produce enteramente
zatravés del nacimiento de terneros. Enlos
casos restantes (recriadores e invernado-
res), la firma adquiere una composicion ini-
cial de z en el mercado (a otra firma) y la
alteraen mayor o menor medida através del
uso de insumos.

Asumiendo que el productor intenta
maximizar sus ingresos netos a partir de la
venta de lotes de ganado se puede plantear
la funcidén de beneficios de la firma como:

Los parametros p y p_son los precios de
ventay de comprade hacienda, respectiva-
mentey res el precio del insumo X;. Sila
firma produce terneros, el término p_z des-

T = va(zl,zz,...,zK,xl,xz,...,xj)—ch
J
_Z_,-=1rjxj -CF

aparece de la ecuacién (2.2) y los costos
de produccién de los mismos se agregan al

(2.2)

SEste puede ser el caso de un predio ganadero que produce terneros o categorias de recria para engorde o
reemplazo de vientres y vende su produccion a otros establecimientos ganaderos, o el caso de invernadores

que venden categorias para faena.

6Si bien la gran mayoria de los predios ganaderos deberian ser descriptos a través de una funcién multiproducto
por la variedad de bienes que producen, a los efectos de facilitar el presente anélisis se considera que la
firma solamente produce ganado vacuno, ya sea que se lo mida en cabezas, kilos en pie, etc.
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altimo término. Elvectorx” =(x,, X,,..., X))
corresponde a insumos variables ya que
los costos fijos estan contenidos en el
término CF.

El segundo y tercer término de la ecua-
cion (2.2) corresponden a la totalidad de los
costos variablesy se pueden expresar como
el producto entre la cantidad de lotes q y el
costo variable promedio por lote, c(q, z,,
z,,...,z,). Lacomposicion de z se ve afecta-
da por el uso de insumos x. Esto significa
que la cantidad total de la caracteristica k
presente en un lote de ganado puesto a la
venta es funcion de la cantidad de insumos
utilizados para producirla, dandose las si-
guientesrelaciones: z,(x) y F(z). Elpreciode
compra o venta de hacienda puede verse
como una funcion que relaciona el precio
obtenido con la calidad de unlote de ganado,
medida en términos de sus caracteristicas
(Rosen, 1974; Laddy Martin, 1976; Buccola,
1980; Schroeder y otros, 1988; Kolstad y
Turnovsky, 1998).

De esta manera, la funcién de beneficio
(pbantead&en (2.2) puede reescribirse como:

62 Lasq@ndlcmnes de primer orden (CPO)
para lamakimizacion de beneficios implican
la diferenciacién de (2.3) con respectoaqy
z,demodo que aligualar acerolas ecuaciones

= pv(zl,zz,...,zK )q —c(q,zl,z2,...,zK )q

resultantes se obtiene el sistema de
ecuaciones (Ladd y Martin, 1976):
Para g ! 0, entonces:

La expresion (2.5) significa que el nivel
6ptimo de equilibrio para la caracteristica z,
se obtiene en el punto donde el efecto margi-

y

parak=1,2,.... K. (2.4)

nal de z, sobre el precio se iguala al efecto

(2.5)

-CF (2.3)

marginal de z, sobre el costo promedio de
produccién. Esto es, a los efectos de
maximizar los beneficios derivados por la
venta de su ganado - ya sea con destino a
faena o con destino a reposicion - el produc-
tor buscara conformar lotes con un determi-
nado conjunto o combinacion de caracteris-
ticas, tales que el diferencial de precio obte-
nido como consecuencia de dicha combina-
cién de caracteristicas compense el costo
adicional, de obtenerlas.

Silafirmano produce sus propios novillos
o vaquillonas, sera al mismo tiempo un de-
mandante de ganado como factor de produc-
cién. Alaplicar el enfoque de diferenciacion
de productos para el caso de los factores
produccion, Laddy Martin (1976) obtuvieron
dos resultados fundamentales: (a) el precio
de un factor de produccion se equivale a la
suma de los valores monetarios que para el
comprador tienen las caracteristicas conte-
nidas en dichos factores. Por su parte, el
valor monetario de cada caracteristica es
igual al producto marginal de la caracteristi-
ca contenida en el factor de produccién,
multiplicado por el valor monetario por unidad
de la caracteristica; y (b) la demanda por un
factor de produccion depende de las caracte-
risticas presentes en dicho factor.Todo esto
significa que las caracteristicas del ganado
constituyen un elemento clave para un pro-
ductor que debe comprar animales pararecria
oinvernada.

Finalmente, el cumplimiento de las condi-
ciones de segundo orden (CSO) garantizala
existencia de una solucion para el sistema,
dada por un conjunto de funciones de deman-
daporfactores de producciéon. Sustituyendo
dichas ecuaciones en la funcion de produc-
cién F(z) se obtiene lafuncién de ofertade la
firma.

Buccola (1980) analizé los diferenciales
de precios en el mercado de ganado vacuno
con destino a faena en los Estados Unidos
utilizando un modelo general de precios de
equilibrio. Los precios de equilibrio definen
los precios de reservade largo plazo paralos
vendedores y compradores de ganado. La
idea central es que, en ellargo plazo, ningun
comprador estara dispuesto a pagar un lote
de ganado por encima del precio de equili-




FORMACIN DE PRECIOS EN EL MERCADO VACUNO DE REPOSICIN

INIA

brio, comportamiento éste que seria incon-
sistente con el objetivo de maximizacion de
beneficios. Asimismo, ningln vendedor es-
taradispuesto a aceptar un precio por debajo
de equilibrio.

En esta misma linea, los estudios de
Buccola (1980) y Buccola y Jessee (1979)
presentaron evidencias que los precios de
ganado para faena en remate estarian
influenciados tanto por caracteristicas de los
animales (peso, raza, grado de terminacion,
edad) como del mercado (tamafio del remate,
tamafio del lote, orden de salida a pista, dia
de remate y localizacién del mercado). A su
vez, los principales factores que afectarian la
tasa de cambio de los precios de equilibrio
con respecto al peso de los animales serian
las expectativas de precios de faena, los
costos de alimentacion de los animales, las
condiciones de humedad del suelo y las
tasas de cambio de los inventarios de gana-
do.

Por su parte, Marsh (1983; 1985) y Schultz
y Marsh (1985) extendieron estos enfoques
mediante la utilizacion de un modelo de
ajuste dinamico que ilustra el proceso por el
cual los cambios en las condiciones econé-
micas afectan la magnitud de los diferencia-
les de precios en el mercado de haciendas.
Laconclusiéngeneralalaque arriban es que
los precios de los remates observados enun
determinado momento y lugar reflejan las
caracteristicas de los animales, las condi-
ciones econémicas imperantes en ese en-
tonces y las expectativas acerca de las
condiciones futuras del mercado.

No obstante, Faminow y Gum (1986) ar-
gumentaron que los modelos generales para
ladeterminacién de los factores que afectan
los diferenciales de precio - como los de
Buccola (1980), Kerr (1984), Marsh (1983;
1985) y Schultz y Marsh (1985) - si bien son
Utiles para analizar la estructura econdmica
de los mercados, no son muy adecuados
para brindar directivas practicas de significa-
cionavendedoresy compradores de ganado.
Faminow y Gum (1986) enfatizaron la nece-
sidad de utilizar modelos de corto plazo que

estimen lasrelaciones entre los preciosy las
caracteristicas que los afectan. Esto permi-
te brindar informacion util -para la toma de
decisiones- a productores que compran y
venden ganado, como parte de su actividad
empresarial.

Como sefalan Faminow y Gum (1986),
paraundiaderemate en particular, sea éste
tradicional o por pantalla, la composicién de
cada lote - descrita por el vector de caracte-
risticas z- esfija’, incluyendo la cantidad de
animales que lo componen, lo cual resultaen
unacurvade oferta perfectamente inelastica.
Para el n-ésimo lote, con una composicién
z,, el precio de equilibrio refleja la intercep-
ciénde unacurvade demanda con pendiente
negativay unacurvade oferta vertical, como
se observa en la Figura 2.

Sinembargo, paraN lotes, habra N curvas
de ofertay demanday N diferentes puntos de
equilibrio. Alos efectos practicos, el interés
no se encuentra en las curvas de oferta y
demanda-las cuales soninobservables para
los agentes que participan del remate (pro-
ductores, industriales, operadores)- sino en
lavariacion que se observaenlos precios de
los distintos lotes rematados. Estavariacion
estarepresentada porlatrayectoria de desplaza-
miento de los N puntos de equilibrio cuandovaria
la composicion de z.

Para ilustrar esta idea, supongamos que
los N lotes son del mismo tamafio
(9, =49, =...=q,) y difieren solamente en el
contenido de la caracteristica z,. Para cada
uno de los N lotes considerados existe una
curva de oferta vertical y una demanda con
pendiente negativa que, asuvez, determinan
N puntos de equilibrio con N precios diferen-
tes.

Gréaficamente, disponemos la caracteris-
tica z, sobre el tercer eje de coordenadas
-los otros dos representan precio (P) y can-
tidad (Q)- talcomo se observaenlaFigura 3.
Se representan s6lo 3 de los N lotes a los
efectos de simplificar el analisis. Conectan-
do los puntos de equilibrio para los N lotes,
se obtiene una curva que representa la tra-

’A veces hay algunos lotes inscriptos que finalmente no salen a remate; en otros casos, algunos lotes muy
grandes pueden subdividirse en dos o mas lotes pequefios.
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Figura 2. Curvas de oferta y demanda para el lote n de ganado.

yectoria o ruta de expansién seguida por el
precio al variar la cantidad de la caracteristi-
ca de interés.

Para desarrollar en mayor profundidad
este analisis, el cual puede facilmente exten-
derse para el caso en que los distintos lotes

difieren en mas de una caracteristica, es
conveniente apelar a la teoria de precios
hedénicos desarrollada por Rosen (1974),
para el caso de diferenciacion de productos
en mercados competitivos.

LN,
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Figura 3. Trayectoria del precio del lote al cambiar la composicion de la caracteristica z,.
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2.3 Teoria de Precios Heddénicos en
un Mercado de Productos
Diferenciados

Rosen (1974) formulé su teoria hedoénica
de precios como un problemaecondémico de
equilibrio espacial, en el cual el conjunto
completo de precios implicitos guialas deci-
siones de localizacion de compradores y
vendedores en el espacio K-dimensional de
caracteristicas. En ese contexto, los precios
hedonicos se definen como los precios impli-
citos de los atributos, que sonrevelados alos
agentes econdmicos através de los precios
observados para productos diferenciados y
de las cantidades especificas de las caracte-
risticas asociadas a los mismos.

Mediante el modelo heddnico, se puede
describir el punto de equilibrioenun plano de
K dimensiones en donde se localizan tanto
compradores como vendedores. Laclase de
bienes de interés para el analisis® pueden
entonces ser descriptos por un conjunto com-
puesto por K caracteristicas, las que pueden
ser representadas en el hiperplano por un
vector de coordenadas 2’ =(2,,2,...,
z,). Como ya fuera referido anteriormente,
todos los productos pueden ser completa-
mente descriptos através de lacomposicion
de z, cuyos elementos z, miden la presencia
olacantidad de la caracteristica k contenida
en el mismo.

Puede decirse entonces que la existencia
de diferenciacién en un producto implica la
existencia de una serie de combinaciones
posibles de z. Asi, la comercializacion del
producto de interés involucra la comerciali-
zacioén de paquetes alternativos de caracte-
risticas que estan disponibles para los com-
pradores.

Para cada punto del hiperplano se puede
definirun precio p(z)=p(z,,z,,...,z,) que guia
laeleccion de compradoresy vendedores en
términos de su localizacion en el espacio de
caracteristicas, es decir, los paquetes de
caracteristicas que se comercializan.

Simplificando el analisis, se asume en prin-
cipio una situacién de competencia perfecta,
endondelos agentes asignanindividualmente
peso cero a las condiciones del mercado® y
tratan alos precios como un parametro en sus
decisiones. La funcion p(z) es idéntica al con-
junto de precios hedénicos, siendo determina-
daporlas siguientes condiciones de equilibrio:

* Lacantidad ofrecida por los vendedores en
cualquier punto del hiperplano debe ser
igual ala cantidad demandada porlos com-
pradores.

* El comportamiento de vendedores y com-
pradores esta basado en la maximizacion
de beneficios y el precio de equilibrio se
obtiene de tal manera que ofertay demanda
seigualan completamente.

* Enequilibrio, ningln agente puede mejorar su
posicion y todas las opciones (vectores de
coordenadas) 6ptimas son pasibles de
obtenerse por parte de aquellos.

* Los precios de equilibrio p(z) se determinan
fundamentalmente através de las preferen-
cias de los consumidores'® y los costos de
produccionde los vendedores.

A los efectos practicos del analisis, se
asume que el producto es lo suficientemente
diferenciado, haciendo que las combinacio-
nes posibles de z sean lo suficientemente
amplias como para que z sea continua en
todos sus argumentos. Cada version del pro-
ducto tiene un precio de cotizacién en el
mercado que esta asociado a unadetermina-

8En este caso particular, lotes de ganado vacuno.

°Luego se puede levantar esta restriccién sin que se pierda la generalidad del andlisis y considerar las

condiciones del mercado a través de la incorporacién de variables que capturen dichas condiciones.
10Rosen (1974), al igual que Houthakker (1952) Lancaster (1966) y Ladd y Suvannunt (1976), puso el énfasis
de su desarrollo en términos de bienes o productos finales, no de bienes intermedios. En ese caso, lademanda
por caracteristicas es determinada enteramente en razén de las preferencias del consumidor final. En el
enfoque seguido en este estudio, los demandantes de ganado son productores o empresas que lo utilizan
como insumo o factor de produccién, razén por la cual se consideré extender las ideas de Rosen (1974) con
los aportes de Ladd y Martin (1976). No obstante, en las explotaciones agropecuarias a menudo los objetivos
empresariales se confunden con los objetivos del propietario, por lo que las preferencias de éste pueden
integrarse como parametro adicional a la funcién de demanda por factores de produccién. Es bien sabido
gue el gusto personal del productor ganadero juega un papel importante en el tipo de animales que produce.



INIA FORMACIN DE PRECIOS EN EL MERCADO VACUNO DE REPOSICIN

da combinacioén fija de z, de modo que el
mercado revela unafuncion p(z) =p(z,, z,,
z,) que relaciona precios y caracteristicas.
Dicha funcién establece el precio minimo
paraun paquete de caracteristicas cualquie-
ra. Si dos firmas ofrecen el mismo conjunto
z adiferentes precios, los compradores ele-
giran el de menor valor, siendo la identidad
delvendedor irrelevante en la toma de deci-
siones de estos Ultimos.

Rosen (1974) adoptd el supuesto que cada
z, esexpresada de formaque pueda ser asimi-
lada al concepto de "bien" asegurando que la
funcion p(z,, z,,..., z,) sea creciente en todos
sus argumentos?!. La Unica forma en que el
productor puede alterar su producto es através
del uso de insumos adicionales. Se considera
gue p(z) es continua y diferenciable al menos
hasta el segundo orden, no habiendo ninguna
razon que la obligue a ser lineal en sus
parametros.

Para analizar la decision del productor
gue vende un lote de ganado, se define q(z)
como la cantidad de lotes producidos poruna

W(2) = clitgnacon)a espodificacion z. La firma mini-

miza costos sujeta alarestriccién tecnolégi-
ca impuesta por la funcién de produccion
presentada en (2.1), a partir de lo cual se
obtiene la funcién de costos c(q, z, y). El
parametroy es un factor de desplazamiento
gue representaotras variables subyacentes
en la minimizacién de costos, como ser
precios de insumosy otros parametros de la
funcién de produccién.

La funcién de costos es convexa, con
¢(0,z) =0y las derivadas con respectoaqy
z, son positivas (c, > 0y c, > 0). Esto
significa que el costo marginal de producir
més unidades de un lote con determinadas
caracteristicas es positivo y creciente, mien-
tras que el costo marginal de "mejorar" la
composicion de z es también positivo y no

decreciente. Cadafirma, entonces, maximiza
sus beneficios escogiendo las cantidades g*
y composiciones z* dptimas, en donde el
retorno unitario para una cierta composicion
de z se encuentra dado por la funcién de
precios implicitos de las caracteristicas en
z, expresada en p(z).

Rosen (1974) enfatizé el caracter compe-
titivo del mercado??, alin cuando los costos
marginales de los atributos o caracteristicas
-expresados por laderivada de lafuncionde
precios con respecto a cada caracteristica,
p,(z)- no sean constantes. Todos los produc-
tores observan los mismos precios y no
pueden afectarlos através de sus decisiones
de produccion, siendo p(z) independiente de
g. El problema del productor es entonces
elegirqy z, tal que®:

Este es exactamente el mismo resultado
obtenido con el enfoque de Ladd y Martin
(1976) en(2.5). Las expresiones (2.6) y (2.7)
sonlas CPO obtenidas en (2.4). Expresadas
en esta nueva forma muestran claramente
gue, en los niveles éptimos de q vy z, el
beneficio marginal obtenido a partir de canti-
dades adicionales de las caracteristicas es

(2.6)
parak=1,2,..., K;

p(z)ch(Q) 21522)"'5ZK)' (27)

igual a su costo marginal de produccion por
unidad vendida. Para el productor, por tanto,
el maximo beneficio econdmico se ubica pro-
duciendo una cantidad de lotes y con una
composicion de caracteristicas tal, que el be-
neficio marginal se iguala el costo marginal.
Rosen (1974) sefiala que la convexidad de la
funcion de costos ¢ no asegura la satisfaccion
de las CSO debido a la no linealidad de p(z),
necesitandose algunas restricciones adicionales.

11

1Este supuesto no representa ningln inconveniente ya que si bien en la realidad hay caracteristicas que
pueden ser indeseables — por ejemplo, proporcién de animales con algin problema de sanidad — basta con
formularla en términos de “ausencia de” la caracteristica.

2Wolinsky (1983), por su parte, enfoco el analisis de los precios como sefial de diferenciacion por calidad,
para el caso de mercados imperfectos, donde los compradores poseen informacion incompleta (asimetria).
Sin embargo, la aparicion de los remates de hacienda por pantalla, en el Uruguay, hace presumir una mejora
las condiciones de transparencia y flujo de informacion entre los agentes. Esto permitiria considerar al
mercado de haciendas como un mercado competitivo.

13El término q representa la cantidad de lotes producidos con caracteristica z y no la cantidad de animales dentro
del lote, que en este contexto es considerada como una caracteristica del lote (un elemento de z).
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Para completar el analisis del lado de la
oferta, es conveniente definir la funcion del
oferente d (z,, z,,..., Z,; p,, ¥) que indica los
precios unitarios (por lote) que el productor
esta dispuesto a aceptar, para lotes de dife-
rente composicion de z, que proveen un
mismo nivel de beneficiop , cuando g estaen
su nivel 6ptimo . Esto permite definir para d
toda unafamilia de hiperplanos de indiferen-
cia. Siguiendo aRosen (1974), lafuncion del
oferente se obtiene diferenciando:

con respecto a q, y despejando d en
funcion de z, p,yy, con lo que se obtiene

De la diferenciacion de (2.8) y (2.9) con
respectoaz,y p, respectivamente, se obtienen:

Elprecio marginal de reserva del oferente
paralacaracteristicak, paraun nivel dado de
p,es d,. Como antes, laconvexidad de cno

garantiza que d,, , > 0. Sid es el precio

n= qo—c(q, z1, 22,.. -, ZK), (2.8)

minimo de oferta que el vendedor esta dis-
puesto a aceptar para un lote con caracteris-
tica z -de modo de asegurarse un nivel de

beneficio p,- y p(z) es el precio r‘r@g@mo

obtenido por ese lote en el mercado, enton-
ces po también puede maximizarse através

O = cz(q, 21, 225..., Z1)/g > 0
y o0.=1/g>0. (2.10)

de la maximizacion del precio de oferta,
sujetoalarestriccién p=d. De estamanera,
para el productor oferente, el maximo bene-
ficio y la combinacién 6ptima satisfacen las
siguientes condiciones:

Los asteriscos denotan cantidades en
sus niveles éptimos. Para el vendedor del
ganado, el equilibrio esta caracterizado por
el punto de coordenadas de tangencia entre
el hiperplano que representa las distintas
combinaciones de caracteristicas que lo man-
tienen indiferente frente al nivel de beneficios
y el hiperplano que representa el precio
implicito de mercado paradichas caracteris-
ticas.

Alos efectos de proveer unarepresenta-
cion grafica de la solucion, en la Figura 4 se
observalavariacién de z en unasola dimen-
sion. Haciendo variar solamente la cantidad
de la caracteristica z,, la funcién d (z,*,...,
Z,,...,2,*p,* y) define unafamiliade curvas
sobre el plano de corte z,  d através del
hiperplano de indiferencia, dejando el resto

PZ) =82, 22 e 2K 5 o ),
parak=1,2,...,K; (2.11)

p(Z*) = 8(21*, 22 ey 2K THo s V). (2.12)

de las caracteristicas de z fijas en su nivel
Optimo.

Pe +

8 (21 seeesShesesie a2 J

5! (21 waveeZinanreln sMar X

PUTY voeeslies ol

Z,

Figura 4. Funciones de los oferentes y equilibrio de mercado.
Fuente: Adaptado de Rosen (1974).
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Lacurvaidentificada como d?, representa
una unidad de produccién cuyos costos y
nivel de produccion le permiten conformar un
lote conun nivel de z, menor que launidad de
produccidn representada por-ta curva d2.
Rosen (1974) atribuye la diferencia entre las
distintas unidades de produccion - en el
gréfico s6lo se han representado dos de
ellas- alos distintos valores que puede tomar
el pardmetroy.Dicho pardmetro, que involu-
cra a cualquier variable que explique las
distintas condiciones de produccion entre
las firmas (por ejemplo, precios de factores,
diferencias de tecnologia capaces de provo-
car desplazamientos en la curva de oferta,
etc.), tiene una distribucion G(y) que define
unafamiliade funciones de oferta que quedan
"envueltas", por debajo, por la funcion de
precios hedoénicos p(z* z,...,
z,*) del mercado.

El andlisis se desarrolla en forma similar
para el caso del comprador, apelando para
elloalosresultadosde Ladd y Martin (1976).
La demanda de ganado esta representada
por una funcién de demanda por factores'* .
En este caso, p_, = p(z) representa el precio
gue el productor licitante (demandante) -
siendo tomador de precios en el mercado de
factores - debera pagar en el mercado porun
lote descrito mediante el vector de caracte-
risticas z. La funcion de minimo costo c es
continua, concava y no decreciente en los
precios p. Esto es, frente a dos lotes idénti-
cos ofrecidos a diferentes precios, los com-
pradores que buscan minimizar costos para
cada nivel de produccion, optaran por el de
menor valor.

Enformaanéalogaalafuncion del oferente
, para el caso de la demanda por ganado se
puede definir una funcién del licitante, q(z,,
Z,..., Z, Py C, 1), donde p, es el nivel de
beneficios para el demandante. Asumiendo
una concavidad estricta de p, se garantiza
que es concava en z. Como consecuencia,
q es creciente en z, pero a una tasa decre-
cientey g, representaelvalor que el produc-
tor licitante adjudica a la caracteristica z, a
un nivel de cy p,dados.

Siguiendo con los conceptos manejados
por Rosen (1974), el precio que el productor
licitante esta dispuesto a pagar por un lote de
caracteristica z es q (z; p,, C, I), mientras
que p(z) es el precio minimo a pagar en el
mercado. El productor licitante maximiza
sus beneficios cuando:

La localizacion éptima en el espacio K-di-
mensional de caracteristicas se produce en el
punto de tangencia entre los hiperplanos delimi-
tados por p(z*) y q (z,*, Z,%,..., 25, p,*, 1).

Como en el ejemplo anterior, la Figura 5
representa la variacién de z en una sola
dimension, proyectadaen el plano de corte z,

eZk(Zl*:» ZZ*:»' P ZK*; nd*’ 7\‘) =pk(Z*)a
parak=1,2,...,K; (2.13)

021,22 231 M) =p(Z).  (2.14)

g. Haciendo variar solamente la cantidad de
la caracteristica z, y dejando el resto de las
caracteristicas de z fijas en su nivel 6ptimo,
lafuncion (z,*,...,2,,..., 2%, p,*, 1) define una
familia de curvas de indiferencia, paralaque
se muestran solamente dos productores
licitantes, gy @2 el dltimo de los cuales
prefiere lotes con mayor cantidad de la ca-
racteristica z,.

Sialigual que y en el caso del oferente, |
es un parametro de la funcién de produccion
gue representa las distintas condicionestec-
noldgicas y de costos de los licitantes, el
cualtiene unafuncion de distribucion H(l), el
punto de equilibrio paratodoslos comprado-
res queda identificado por medio de una
familia de funciones de licitantes cuyo envol-
torio superior, eslafuncion de precios impli-
citos o funcién hedénica del mercado, p(z,*,
Z,s 2,5).

Debe recordarse que, también en este
caso, los compradores participan de un mer-
cado competitivo, independientemente del
hecho que p,(z) no tiene por que ser
constante.Los agentes licitantes son
tomadores de precios de manera que la

¥ En este punto, el desarrollo teérico presentado en este trabajo se aparta de Rosen (1974) quien, como se
dijo, asumié que el bien tiene como destino el consumo final.

13
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I.'Jlf:.'....,:L....:.h 1
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Figura 5. Funciones de los licitantes y equilibrio de mercado.

Fuente: Adaptado de Rosen (1974).

funcidn p(z) es la misma para todos ellos e
independiente de sus costos de produccion.

Rosen (1974) sefialé que, en equilibrio,
ofertay demanda se compensan cuando las
funciones del oferente y del licitante se ha-
centangentes unas con otras a través de un
gradiente comuan cuyo vector de coordena-
das esigual al gradiente de p(z). Esta es la
funcién de precios implicitos que equilibra el
mercado. De esta forma, los precios p(z)
observados resultan una envoltura simulta-
nea para unafamilia de funciones del licitan-
te, por un lado, y para una familia de funcio-
nes del oferente, por otro.

Sin embargo, Rosen (1974) advirtié que
una funcién de envoltura, por si misma, no
revela nada acerca de la estructura de los
agentes que la generan, los cuales se cons-
tituyen, a su vez, en el mecanismo de gene-
racién de las observaciones. Si O(z) y D(z)
representan las funciones de ofertay deman-
dadelmercado, respectivamente, para lotes
de ganado con el conjunto de atributos o
caracteristicas z, el problema consiste en
encontrar una funcién p(z) tal que
O(z) = D(z) para todo z.

La dificultad fundamental observada en
este caso es que tanto O(z) como D(z)
dependen de la funcién p(z), en todas sus

dimensiones. Si, por ejemplo, las cantidades
ofertadas y demandadas no se ajustan en
algun punto del espacio de caracteristicas a
los precios que prevalecen en el mercado, el
efecto de un cambio de precio en ese punto
no queda confinado alos lotes que contienen
esa caracteristica sino que, por el contrario,
induce sustituciones y cambios de coorde-
nadas al nivel de todo el hiperplano (Rosen,
1974).

2.4 Estimacion Empirica de Modelos
Hedodnicos

Rosen (1974) y posteriormente Brown y
Rosen (1982) sugirieron que, estimando pri-
mero la funcién de precios heddnicos, las
funciones de ofertay demanda, O(z) y D(z),
pueden ser estimadas en una segunda eta-
pa, incluyendo como regresores a los pre-
cios implicitos de las caracteristicas surgi-
dosenlaprimera. Dado que existe unacurva
de oferta 'y una curva de demanda por cada
unadelas K caracteristicas (o elementos de
Z), la caracterizacion de todo el mercado
implica establecer un sistema de 2K
ecuaciones. Un ejemplo de la aplicacién
empiricade éste método puede encontrarse
en Bowman y Ethridge (1992) para el caso
delmercado algodonero enlos Estados Uni-
dos.
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En las Ultimas dos décadas, varios auto-
res han presentado nuevos aportes y méto-
dos alternativos parala estimacion de siste-
mas de ofertay demanda de productos dife-
renciados, tanto directas como indirectas, a
partir de los modelos hedénicos de precios
(Bartik, 1987; Epple, 1987; Kolstad y
Turnovsky (1998); Kristoferssony Rickertsen,
2003).

Sibien puede ser muy (til tratar de develar
la estructura del mercado de caracteristicas
a través del andlisis de las fuerzas de la
ofertaylademanda que afectan las caracte-
risticas de productos diferenciados, esto no
constituye un objetivo esencial en el presen-
te estudio. El énfasis esta puesto en proveer
informacién a los agentes que participan en
el mercado de haciendas sobre los diferen-
ciales de precio, esto es, premiosy descuen-
tos, que el mercado otorga por la presencia
0 ausencia de atributos que caracterizan a
los lotes de ganado que un productor confor-
ma para su venta. Se trata de cuantificar
informacién que proviene y se observadirec-
tamente en el mercado, siendo facilmente
interpretable porlos productores.

Como apuntaron Faminowy Gum (1986),
la estimacién de un modelo de precios
heddnicos permite alos productores (ya sean
compradoresy vendedores de ganado) utili-
zar la informacién generada en los remates
de hacienda para mejorar, tanto sus decisio-
nes de produccién (por ejemplo, el peso
optimo al cual vender el ganado o las condi-
ciones nutricionales previas) como las de
comercializacion (tamafio mas adecuado para
el lote y composicion del mismo o la presen-
tacion de informacion sanitaria, entre otros
aspectos).

Faminowy Gum (1986) insistieron en que
el uso de modelos hedoénicos, como el pro-
puesto en este estudio, no deben ser vistos
como modelos de prediccion que brinden una
completainformacion alos productores. No
sustituyen, por tanto, a los tradicionales
andlisis de oferta y demanda que permitan
anticipar, en alguna medida, los niveles futu-
ros de preciosy produccién de los mercados.
Tampoco proporcionan una vision de las di-
namicas que afectan a los mismos. Los
modelos de andlisis de diferenciales de pre-

cios constituyen simplemente una herramien-
ta, que puede serde gran utilidad, para asistir
a los agentes en sus procesos de decision.
Pueden ser muy utiles, ademas, para brindar
una informacidn concisa y resumida de las
condiciones actuales de los mercados.

Finalmente, cabe consignar que eluso de
modelos heddnicos ha sido muy extendido
en diversas areas. Algunos ejemplos de su
aplicacion pueden hallarse en estudios de
los efectos de variables ambientales y socia-
les en el mercado inmobiliarioy en lavalora-
cién de tierras en zonas urbanas y suburba-
nas, rurales y forestales (Brannman,
Buongiornoy Fight, 1981; Hardie y Nickerson,
2001; Herriges, Secchi y Babcock, 2003;
Munroe, Parkery Campbell, 2004; Bhattarai,
Pandit y Hite, 2004; King y Schreiner, 2004;
McLaren, Henningy Vendeveer, 2004).

Especificamente en el sector agropecua-
rioy agroindustrial, existen aplicaciones para
el mercado de maquinaria (Fettig, 1963),
cultivos extensivosy horticolas (Waugh, 1928;
Wilson, 1984), reproductores (Dhuyvetter y
otros, 1996; Taylor y otros, 2004) y vinos
(Combris, Lecocqy Visser, 1997; Melo, Bu-
zeta y Marshall, 2004), entre otros. Los
trabajos mas importantes que involucran el
uso de modelos hedoénicos en los mercados
de haciendas se discuten con mayor detalle
en los proximos capitulos.

3 MATERIALES Y METODOS

3.1 Recoleccién de Datos y
Confecciéon de la Muestra

Paralarealizacion de la presente investi-
gacion se desarrollé una base de datos con
informacion proveniente de dos de los merca-
dos de remates por pantalla de ganado bovi-
no mas importantes que operan actualmente
en el pais: Plaza Rural y Pantalla Uruguay.
Ambos operadores fueroninvitados a partici-
par en el proyecto, contribuyendo cada uno
conlainformacion de sus respectivos rema-
tes. En el caso de Pantalla Uruguay, se
contd con el apoyo directo de Estudio 3000.

Cada operador de mercado proporciono
las planillas electrénicas conteniendo los

15
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datos basicos de cadaremate, los que fueron
transformados al formato MDB de Microsoft
Access. Los datos adicionales para comple-
tar la informacion fueron digitados manual-
mente desde catalogos impresos o transferi-
dos digitalmente desde archivos en formato
PDF.

La base de datos utilizada en el estudio
quedo finalmente constituida por 10.964 ob-
servaciones, correspondientes alotes indivi-
dualesinscriptos pararemate, provenientes
de 39 remates por pantalla ocurridos entre
junio de 2002 y febrero de 2005. Pantalla
Uruguay contribuy6 con 23 remates?® trans-
curridos entre el 11/6/02 y el 27112/
04, mientras que Plaza Rural aporté informa-
cion de 16 remates?® ocurridos entre el 2/7/03
y el 24/2/05.

Para la confeccién de la muestra definiti-
va, primero se descartaron 80 observaciones
delotesinscriptos que finalmente no salieron
a remate. A continuacion y teniendo en
cuenta que el andlisis se centré en los lotes
de ganado cuyos precios fueron concertados
alkilo'” se descartaron 2.721 observaciones
pertenecientes a categorias de cria (vacasy
vaquillonas para entore, entoradas o prefia-
das y piezas de cria) cuya cotizacion era al
bulto. Finalmente, se descartaron 85 obser-
vaciones adicionales que presentaban datos
faltantes en algunas de las variables de inte-
rés, conlo que lamuestrafinal a utilizarse en
el analisis empirico ascendié a 8.078 obser-
vaciones.

Por otra parte, los datos correspondien-
tesalas condiciones del mercado imperantes
almomento de cadaremate fueron recolecta-
dos de distintas fuentes. La informacion del
tipo de cambio corresponde a la publicada
por el Banco Central del Uruguay (BCU) ensu
pagina Web. Las expectativas de precios
fueron consideradas en el modelo através de
la inclusion de los precios del mercado de
haciendas publicados por la Asociacion de

Consignatarios de Ganado (ACG), en sus bo-
letines semanales.

3.2 Seleccion y Descripcion de las
Variables del Modelo

3.2.1Caracteristicas que pueden afectar
los precios

La eleccién de las variables a ser inclui-
das en el analisis surgioé primariamente de
una revision de estudios similares disponi-
bles en la literatura especializada. Dichos
trabajos fueron, en su totalidad, de origen
extranjero debido a la inexistencia de traba-
jos nacionales sobre eltema. El conjunto de
variables seleccionadas de esta manerafue
discutido con expertos nacionales, vincula-
dos a los dos mercados participantes.

De acuerdo al marco teérico desarrollado
en este estudio, el precio de mercado paraun
lote de ganado vacuno puede estar explica-
do, enel corto plazo, porunaserie de atribu-
tos o caracteristicas de ese lote. Sobre esta
base, el precio de transaccion del lote, medi-
do en doélares americanos por kilo de peso
vivo (U$S/kg) fue considerado como lavaria-
ble dependiente del modelo.

Schroedery otros (1988) sostuvieron que
enlaformaciéndel preciointeractiian varios
factores. Ladiferenciacion de precios entre
los lotes puede reflejar diferencias en la
oferta y la demanda del ganado segun los
diferentes pesosy categorias.Trabajando con
remates de toros, Kerr (1984) concluy6 que el
preciologrado corresponde al valorimplicito de
las caracteristicas de los mismos.

Faminowy Gum (1986) fueron los prime-
ros en incluir relaciones no lineales paralas
variables tamafo del lote y peso. De esta
manera, lograron determinar que los precios
en los mercados de Arizona estaban efecti-
vamente relacionados con el peso, tamafio

BIncluye los remates numerados como del 6 al 12, 14 al 17, 19 al 28, 30 y 31.

Incluye los remates numerados del 15 al 29, teniendo en cuenta que el remate 23 se realizé en dos etapas,
en fechas diferentes, por lo que fueron consideradas como dos remates diferentes (23A y 23B). La base
de datos incluye también los remates 30 al 33 y el remate Plaza Angus, los cuales no fueron incluidos en la
muestra final. Los nuevos estudios en curso, a cargo de estos autores, incorporaran informacién de nuevos

remates.

7 Todos los machos y aquellos lotes de hembras correspondientes a vacas de invernada, asi como lotes de
terneras y vaquillonas cuyo destino podria ser indistintamente la reposicién de vientres o el engorde.
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del lote, sexo, raza, ubicacién del remate e
interaccion sexo/peso.

Buccola (1980), Schroedery otros (1988),
Mintert y otros (1990), Bailey, Peterson y
Brorsen (1991), Turner, McKissick y Dykes
(1993) y Dhuyvettery otros (1996) distinguie-
ron dostipos de efectos de corto plazo sobre
el precio de remate: porunlado, aquellos que
involucran caracteristicas fisicas de los ani-
males (lotes) y por otro, los referentes a las
condiciones del mercado. Entre las caracte-
risticas fisicas del animal a incluir en un
modelo empirico se destacan: peso, raza,
sexo, calidad, edad, conformacién, estadoy
astas. Por su parte, entre las caracteristicas
del mercado se citan, entre otras: localiza-
cién del mercado, época o estacién del afio
y tamafio del remate (cantidad de lotes).
Bailey y Peterson (1991) consideraron un
tercer tipo de efecto y es el referente a las
estrategias de comercializacién. Entre es-
tas, aparecen variables como: tamafio del
lote, plazo de financiacion, orden de entrada
aremate, plazos de entrega.

A continuacion, se describen las varia-
bles consideradas en este estudio y las
razones para su inclusién. Enla medida de
lo posible, se procuré utilizarlas tal como
aparecen en los catalogos. Las variables
descriptivas debieron ser recodificadas en
formanumérica. Las variables para el precio
y el orden de entrada al remate de cada lote
se obtuvieron directamente de los operado-
res de mercado.

3.2.2Descripcidondelasvariables

Precio: Lavariable Precio registra el valor
de transaccion alcanzado por cada lote, en
dolares por kilogramo de peso vivo (U$S/kg). El
precio eslavariable dependiente en el andlisis.

Plazo: Variable binaria cuyo valor es 0
(cero) si el precio registrado en la transac-
cién es contado y 1 (uno) si el precio es a
plazo (generalmente 90 dias). Enelcasode
Pantalla Uruguay variable Plazo toma siem-
pre valor cero, puesto que todas las transac-
ciones en el mercado son al contado. Para
Plaza Rural se dan las dos situaciones, si
bien las transacciones registradas a plazo
sonmas comunes en las categorias de vien-
tres, las cuales no han sido consideradas en

el estudio. De un total de 8.078 observacio-
nes, solamente 699 correspondieron alotes
vendidos a plazo (8,7%).

Precio de Referencia: Varios autores
sefialaron que las expectativas de corto
plazo enlos precios del ganado juegan un
papelrelevante en el mercado (Ward, 1981,
Schroedery otros, 1988; Bailey y Peterson,
1991; Bailey, Peterson y Brorsen, 1991;
Bailey, Brorsen y Fawson, 1993;
Dhuyvetter y Schroeder, 1999). Por esta
razén, se considerd importante capturar
las expectativas de los agentes através de
un precio de referencia, que enlos trabajos
mencionados se realiz6 utilizando precios
de contratos de futuros de ganado en pie
para engorde. Al no existir esta opcién
para el Uruguay, se manejaron distintas
alternativas para este estudio.

Una posibilidad era utilizar como referen-
cialos precios de faena, por lo que se consi-
deraron las series de precios de novillos y
vacas gordas publicadas por INAC y por la
ACG (Ng_lInac, Ng_Acg, Vg_InacyVg_Acg).
Por otro lado se consideraron las series de
precios de reposicion, por categoria, publica-
dos por la ACG (Pr_Ref). Para tomar una
decision, se construy6 una matriz de corre-
laciones para comparar todas las series en-
tre siy conlos precios de remate del estudio
(Precio). La matriz se presenta en el Cuadro
1, donde se incluye también la variable tipo
de cambio (TC). En la primera columna se
aprecia que la variable Pr_Ref es la que
exhibe mayor correlacion conlavariable Pre-
cio. Su coeficiente de correlacion r fue de
0,46, en tanto que las cuatro series de pre-
cios de faena mostraron valores similares
gue oscilaron entre 0,28 y 0,29. La correla-
cion de estas cuatro series entre si es muy
alta, 0,98 a 0,99, en tanto que todas mues-
tras una correlacion media a alta con los
precios de reposicion de la ACG, que se
ubica entre 0,56 y 0,57.

En base a estas correlaciones puede
decirse que, aunque los preciosdela ACG no
sean estimados a través de unrelevamiento
estadistico riguroso, puedenigualmente cons-
tituir un indicador valido de las condiciones
del mercado, en el corto plazo.
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Cuadro 1. Matriz de correlaciones entre los precios de remate y las series de precios de INAC y

Variables AN\Precio Ng_Acg Ng_Inac Vg_Acg Vg_lnac Pr_Ref TC
Precio 1,00000

Ng_Acg 0,28208  1,00000

Ng_Inac 0,29323 0,99297 1,00000

Vg_Acg 0,28321 0,99349 0,99194 1,00000

Vg_Inac 0,29966 0,98741 0,99595
Pr_Ref 0,45711 0,57293 0,57264
TC 0,06561 0,36140 0,36305

0,99215 1,00000
0,56867 0,57507 1,00000
0,37205 0.36687 0,22164 1,00000

Como formade asegurar que laeleccion
responda a una correcta especificaciéon del
modelo, se utilizé lapruebade RESET!® de
Ramsey. A través de esta prueba se con-
firmé que los precios de reposicion de la
ACG brindaban una mejor especificacion
que las variables de precios de faena, tanto
de INAC comodela ACG. Porestarazén,
se decidié utilizar lavariable Pr_Refcomo
el precio dereferencia enlaestimaciéon del
modelo. No obstante, se consider6 que la
situacion del mercado de faena podiatener
efectos visibles sobre la agilidad o pesa-
dez de los mercados de reposicion, inclui-
dos los remates por pantalla. En conse-
cuencia, los precios del novillo gordo de
INAC (Ng_Inac) se incluyeron en el modelo
probabilistico (probit) descrito en el capitu-
lo de resultados.

Mercado: Como ya fue mencionado, el
periodo abarcado por los remates de cada
mercado no coincide exactamente porlo que
no es posible comparar resultados entre los
mismos. De todos modosy al sélo efecto de
controlar posibles diferencias ambos merca-
dos, se utilizé la variable binaria MPR. Pan-
talla Uruguay fue la opcidn por defecto (cero),
participando con 4.018 observaciones, mien-
tras que lavariable tomé el valor 1 (uno) en el
caso de Plaza Rural, que contribuy6 con
4.060 observaciones.

Remate: Cada uno de los 39 remates
considerados en el estudio (23 de Pantalla
Uruguayy 16 de Plaza Rural) fue identificado
cronolégicamente con la variable ordinal
N_Rem, alos efectos de mantener un deter-

minado orden temporal en la muestra. Esta
variable capturalas condiciones del mercado
imperantes en la fecha de cada remate,
sobretodo lo referente alos precios de faena,
los que no fueron incluidos en forma directa
en el modelo.

Orden: La variable Orden representa el
orden de entrada de cada lote, para cada
categoriarepresentada en un remate particu-
lar. Buccola (1982) sefal6 que los precios
intra-remate, corregidos por caracteristicas
de calidad, tienden a declinar durante el
curso del mismo debido a las estrategias de
comprade los oferentes. El concepto tedrico
subyacente es que, aunque todos los com-
pradores desean pagar el menor precio posi-
ble por un lote de ganado, algunos tratan de
minimizar el riesgo de no lograr comprar los
lotes que necesitan. Para evitarlo, estos
individuos estan dispuestos arealizar ofertas
muy proximas a su maximo precio de reser-
va, en las primeras etapas del remate. A
menudo, esto resulta en precios de remate
inicialmente mas altos, ceteris paribus, que
van decayendo a medida que los comprado-
res con mayor aversion al riesgo van sacian-
do sus necesidades de compra. Este efecto
se conoce como "auto-discriminacion de los
compradores”.

En la préactica, ademas, los operadores
consideran que los primeros lotes rematados
son los que van determinando y formando
expectativas respecto de los precios que se
alcanzaran en un cierto dia de remate. Por
estarazoén, el orden de salida a pista se arma
para cada categoria, considerando las carac-

18] os fundamentos de esta prueba se discuten en el capitulo 5.
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teristicas de los lotes, en orden decreciente
en términos de calidad. Esto exacerba el
efecto de auto-discriminacién apuntado por
Buccola (1982).

Algunos trabajos, como el de Turner,
McKissick y Dykes (1993), trataron el orden
de entrada a pista en forma explicita. Sin
embargo, en todos los casos consideraron
dicharelacion enformalineal, noincluyendo
términos cuadraticos. En el presente estudio
se incluy6 la variable Orden2 para capturar
los potenciales efectos no lineales.

Lote: En los catalogos de remate, los
lotes se encuentran identificados por un nd-
mero de lote.Cada lote corresponde a una
observacion, enlamuestra. Aveces, ciertos
lotes son divididos durante el remate, en
lotes mas pequefios que se subastan por
separado; en dicho caso, los sublotes resul-
tantes se consideran por separado, como
observacionesindependientes, yaque porlo
general se venden a precios distintos. Esta
variable sirve solamente para identificar las
observaciones y no se utiliza directamente
en la estimacion.

Epocadel afio: Los efectos estacionales
son de suma importancia en la produccion
agropecuaria. Se estima que el preciode las
haciendas puede verse sensiblemente afec-
tado por esta variable debido a sus conse-
cuencias sobre ladisponibilidad de pasturas,
sobretodo a través de las condiciones de
humedad y temperatura. Varios de los estu-
dios llevados a cabo a nivel internacional
consideraron en forma explicita los factores
estacionales (Bailey, Brorsen y Fawson,
1993; Bailey y Peterson, 1991; Turner,
McKissicky Dykes, 1993; Parcell, Schroeder

y Hiner, 1995; Dhuyvettery Schroeder, 1999;
Benson, Millery Lichtenwalner, 2003).

Cuatrovariablesbinarias, Tril, Tri2, Tri3y
Tri4, fueron creadas para capturar los efectos
de la estacion del afio sobre las condiciones
del mercado. Por simplicidad, las estacio-
nes fueron definidas en términos de trimes-
tres, talcomo se apreciaen el Cuadro 2. Para
cadavariable se indica, ademas, la cantidad
y la proporcion de lotes (observaciones) re-
matados en los cuatro periodos del afio con-
siderados.

Tipo de Cambio: Las transacciones en
el mercado de haciendas se realizan,
mayoritariamente, en dbélares americanos.
Por este motivo se cred lavariable TC con el
precio del délar a la fecha de remate; para
cadaobservacion, seregistrd el promedio de
suvalornominal del mes en que serealizé el
remate. Lainformacion es obtenidadel BCU.
Para el periodo considerado en la presente
investigacién, junio 2002 a febrero 2005, el
valor del d6lar promedio $ 27,92, oscilando
entre $17,79y $29,71%.

Tamafio del lote: Indica el nimero de
cabezas de ganado que integran cada lote.
Lamayoriade los trabajos de referencia han
incorporado el tamafio del lote en forma expli-
cita, bajo la presuncién de la existencia de
una relacion, posiblemente no lineal, con el
precio (Menzie, Gumy Cable, 1972; Sullivan
y Linton, 1981; Ward, 1981, 1992; Faminow
y Gum, 1986; Schroedery otros, 1988; Mintert
y otros, 1990; Bailey y Peterson, 1991; Bailey,
Petersony Brorsen, 1991; Bailey, Brorseny
Fawson, 1993; Turner, McKissick y Dykes,
1993; Parcell, Schroeder y Hiner, 1995;
Dhuyvettery Schroeder, 1999; Avent, Wardy

Cuadro 2. Variables estacionales (binarias) y lotes rematados.

Variable Estacion Vale 1 (uno) si el lote fue Lotes %
vendido en
Tril Verano enero, febrero y marzo 1.665 20,6 %
Tri2 Otofio abril, mayo y junio 2.143 26,5 %
Tri3 Invierno julio, agosto y setiembre 2.029 251%
Trid Primavera  octubre, noviembre y diciembre 2.241 27,7 %

%E|] amplio rango de variacion en la cotizacion del ddlar se debe a la devaluacién operada en julio de 2002.
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Lalman, 2003; Dhuyvetter, 2004). La conclu-
sion general es que deberia esperarse una
relacion positiva -y en general decreciente -
entre el precio y el tamafio del lote. Para
analizar sien el mercado uruguayo se verifica
este tipo de relacion no lineal, esta variable
se incorporo en forma lineal (Cantidad) y
cuadratica (Cantidad2).

Peso: Estavariable es considerada como
la de mayor relevancia en la formacién del
precio del ganado para reposicion de
invernada. De acuerdo a la literatura espe-
cializada (Menzie, Gum y Cable, 1972;
Buccola, 1980; Buccola, Bentley y
Jessee,1980; Sullivany Linton, 1981; Ward,
1981, 1982; Faminowy Gum, 1986; Schroeder
y otros, 1988; Mintert y otros, 1990; Bailey y
Peterson, 1991; Bailey, Petersony Brorsen,
1991; Bailey, Brorseny Fawson, 1993; Turner,
McKissicky Dykes, 1993; Parcell, Schroeder
y Hiner, 1995; Dhuyvettery Schroeder, 1999;
Avent, Ward y Lalman, 2003; Benson, Miller
y Lichtenwalner, 2003; Dhuyvetter, 2004), el
precio por kilogramo de peso vivo disminuye
enformadecreciente, amedidaque aumenta
el peso promedio de los animales en el lote.
Enelcasodelganado gordo parafaena, esta
relacion puede ser positivaaunque en forma
decreciente (Jones y otros, 1992). Para
capturar una potencial relacién no lineal del
peso sobre el precio, medido en U$S/kg en
pie, deben considerarse correspondientes
variables lineal y cuadratica, Peso y Peso2.

Pesado: En su gran mayoria, los pesos
promedio se obtienen pesando la totalidad
del lote o una muestra tomada al azar. En
aquellos casos en que, por algunarazon, no
hay una balanza disponible y no es posible
realizar la pesada, el inspector hace una
estimacién del peso. Laincorporacion de una
variable binaria que lo capture permite ana-
lizar si el hecho que el peso que aparece en
catalogo se haya obtenido por pesada o por
estimacién tiene algun efecto sobre la per-
cepcién de los compradores. La variable
Pesadotomavalor 1 (uno) cuando el peso se
obtuvo pesandotodo el lote o unamuestrade
almenos el 20% de los animales; tomavalor
0 (cero) si la muestra pesada es menor al

20%, sien el catdlogo figura un rango de kilos
o si explicitamente se menciona que el peso
fue estimado. Cabe sefialar que de un total
de 8.078 observaciones, fueron pesadas 6.912
(85,6%).

Departamento: En el Cuadro 3 se pre-
sentan los cddigos departamentales utiliza-
dos, los nombres de las variables binarias
utilizadas y la distribucion de las observacio-
nes de la muestra entre dichas variables.

Se presupone que la zona de origen en-
mascaralos efectos de una serie de variables
relevantes enlaformacién de los precios del
ganado, como el tipo de suelos, el nivel de
precipitaciones (en términos de promedios)
Yy, en cierta medida, los sistemas de produc-
ciéndominantes que pueden definir aspectos
nutricionales y de manejo. Seguramente el
departamento de origen no sea la mejor
forma de capturar dichos efectos. Sin em-
bargo - y a cuenta de incorporar en forma
explicitaalgunas de estas variables en proxi-
mos estudios - se decidi6é discriminar los
lotes de esta forma debido a que la informa-
cién se encuentra disponible en los catalo-
gos. Esposible, incluso, que paralos agen-
tes seamas facil aquilatar el efecto conjunto
de estas variables en base al departamento
de donde provienen.

Por otro lado, la utilizacion de los cuatro
primeros digitos del nUmero de DICOSE del
vendedor del lote permite un mayor nivel de
detalle, alidentificar la procedencia del gana-
do hasta el nivel de seccidn policial. No se
considerd conveniente laincorporacion direc-
ta al modelo de variables a este nivel®* , no
obstante se entiende que es de gran utilidad
poderrelacionar el origen de los lotes comer-
cializados con el mayor nivel de detalle posi-
ble. En consecuencia, la zona de proceden-
ciadeloslotes seincorpord sobre labase del
departamento de origen. Para esto, se crea-
ron 19 variables binarias (Depl hasta Depl9).

Categoria: En la presente investigacion
se consideraron solamente las categorias
cotizadas en U$S/kg en pie. Esto incluye,
por tanto, todas las categorias de machos
excepto los reproductores (toros). En el caso

20E] uso de variables binarias hasta el nivel de seccién policial derivaria en una innecesaria pérdida de grados
de libertad y aumento del costo computacional, que no compensa el mayor grado de detalle alcanzado.
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Cuadro 3. Codigos departamentales, nombre de variables y procedencia de los lotes.

Departamento Codigo Variable Binaria  Observaciones Proporcion
Artigas 01 Depl 444 5,5%
Canelones 02 Dep2 120 1,5%
Cerro Largo 03 Dep3 797 9,9%
Colonia 04 Dep4 59 0,7%
Durazno 05 Dep5 890 11,0%
Flores 06 Dep6 305 3,8%
Florida 07 Dep7 664 8,2%
Lavalleja 08 Dep8 784 9,7%
Maldonado 09 Dep9 129 1,6%
Montevideo 10 Depl0 2 0,0%
Paysand 11 Depll 664 8,2%
Rio Negro 12 Depl2 463 5,7%
Rivera 13 Depl13 253 3,1%
Rocha 14 Depl4 439 5,4%
Salto 15 Depl5 745 9,2%
San José 16 Depl6 120 1,5%
Soriano 17 Depl7 264 3,3%
Tacuarembo 18 Depl8 447 5,5%
Treintay Tres 19 Dep19 489 6,1%

de las hembras, incluye terneras, vacas de
invernada y todos los lotes de vaquillonas o
vacas vacias y sin entorar que hayan sido
cotizadas de esta forma. Los animales de
pedigri son vendidos generalmente en lotes
pequefos o por unidad, alcanzando valores
gue superan la media del remate, no siendo
incluidos en el andlisis.

En el Cuadro 4 se presenta la clasifica-
cion de los animales, de acuerdo a las cate-
gorias utilizadas en los catalogos. Para
cada categoria, se presenta la cantidad de
lotes, el nimero de cabezas, el promedio de
cabezas por lote y el porcentaje de lotes de
la categoria sobre el total de observaciones.
Noétese que, en algunos casos, no se tratade
categorias excluyentes, lo cual significa que
en algunos remates se utilizaron criterios un

poco diferentes para separar los lotes por
categoria.

Las diferentes categorias vacunas no fue-
ron incorporadas al modelo a través de una
variable especifica. En primer lugar, se
incluyd lavariable binaria Machos paraiden-
tificar el sexo, siendo suvaloriguala 1 (uno)
en caso que el lote es conformado sdlo por
machosy 0 (cero) sise tratade hembras. La
muestra utilizada en la estimacion se confor-
mo con 4.628 lotes de machos y 3.450 lotes
de hembras?!. Laimportanciadel sexoenla
determinacién del precio del ganado hasido
ampliamente reconocida en la literatura
(Menzie, Gumy Cable, 1972; Buccola, 1980;
Sullivan y Linton, 1981; Faminow y Gum,
1986; Ward, 1992; Bailey, Brorseny Fawson,
1993; Turner, McKissick y Dykes, 1993;
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Cuadro 4. Categorias bovinas, tal como se presentan en los catalogos de remate.

Categoria Lotes Cabezas Cab./Lote % Lotes
Terneros / Terneras 182 8.375 46 2,3%
Terneros 1.831 108.316 59 22,7 %
Novillos 1-2 afios 1.497 89.623 60 18,5 %
Novillos 2-3 afios 843 48.095 57 10,4 %
Novillos + 2 afios 14 607 43 0,2%
Novillos + 3 afios 443 22.704 51 55 %
Terneras 1.114 65.287 59 13,8 %
Vagquillonas 1-2 afios 602 34.740 58 7,5 %
Vagquillonas + 2 afios 182 9.733 53 2,3%
Vagquillonas sin Servicio 148 8.015 54 1,8%
Vacas vacias o sin especificar 1 30 30 0,01 %
Vacas de invernada 1.221 58.887 48 15,1 %
Total (*/Promedio) 8.078 454.412 */ 56 100 %

Langemeier, Schroeder y Mintert, 1993;
Dhuyvetter y Schroeder, 1999; Lawrence,
Wang y Loy, 1999; Avent, Ward y Lalman,
2003; Benson, Millery Lichtenwalner, 2003;
Dhuyvetter, 2004).

Por otro lado, Buccola (1980), Sullivany
Linton (1981) y Mintert y otros (1990) incor-
poraron la edad como variable, entanto que
Parcell, Schroedery Hiner (1995) también lo
hicieron incluso a través de una relacién
cuadratica. En el presente estudio, la edad
delos animales se registré en formaindirec-
ta, a través de su relacion con el peso,
evitando de esa forma la inclusién de varia-
bles que puedan ser linealmente dependien-
tes entre si.

En segundo lugar, se presume que la
uniformidad del lote puede ser muy elemento
importante a los ojos del comprador. En lo
que respectaalauniformidad entérminos de
la edad (categoria), se incluyé la variable
binaria Edad_Unif, que toma valor 1 (uno) si
el lote es parejo en edad y 0 (cero) si es
desparejo. Porejemplo, enelcaso de terne-
ros y sobreafios, el lote se consideré6 como
parejo por edad si todos los animales eran

integrantes de lamisma generacién (nacidos
en la misma estacidn o época de paricion).
En las categorias de recria, la definicion se
realiz6 en base a si los animales del un lote
eran de denticion pareja (todos 2, 4 6 6
dientes), mientras que en los boca llena se
tomo en cuenta silos animales presentaban
similar nivel de desgaste en la denticion.

Un total de 3.412 lotes (42,2%) fueron
definidos como uniformes en base estos
criterios.

Razas/Cruzas: Laposibleinfluenciade la
raza sobre el precio ha sido analizada en
forma practicamente unanime por los distin-
tos estudios (Menzie, Gum y Cable, 1972;
Buccola, 1980; Sullivan y Linton, 1981;
Faminow y Gum, 1986; Schroeder y otros,
1988; Minterty otros, 1990; Bailey y Peterson,
1991; Bailey, PetersonyBrorsen, 1991; Jones
y otros, 1992; Bailey, Brorsen y Fawson,
1993; Turner, McKissick y Dykes, 1993;
Parcell, Schroedery Hiner, 1995; Dhuyvetter
y Schroeder, 1999; Avent, Ward y Lalman,
2003; Benson, Millery Lichtenwalner, 2003;
Dhuyvetter, 2004).

2ncluye lotes compuestos por terneros y terneras, mezclados en distintas proporciones.
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En los catalogos de Pantalla Uruguay y
Plaza Rural, esta variable se presenta en
forma descriptiva por lo que fue necesario
hacer una codificacién adecuada, segun el
origen de laraza o su finalidad de la produc-
cion, tratando de agrupar lotes, fundamental-
mente para aquellas razas bovinas que pre-
sentaban frecuencias bajas de aparicion. Se
trata de unaclasificacién arbitraria, realizada
solamente alos efectos de este estudio?. De
esta manera, los lotes fueron divididos en
britanicas, continentales, lecheras, cebuinas
y cruzas indiferenciadas. Dada laimportan-
ciaquetienenenelUruguay lasrazas Hereford
y Angus se las diferencido de las demas
britdnicas. La agrupacion final se presenta
en el Cuadro 5.

Para capturar el efecto "raza" se procedio
acrear, primero, unaserie de variables binarias
para la identificacion de la raza dominante
(Razal,Raza2, Raza3, Raza4,Raza5, Raza6
y Raza7). La variable respectiva toma valor 1
(uno) si la raza dominante en el lote es la
correspondiente adicharaza, tomando el valor
0 (cero) en cualquier otro caso.

Ensegundolugar, paradeterminar siden-
tro del lote hay cruzas o animales de otra u
otras razas (mezcla), diferentes a la domi-
nante, se utiliza otra serie de variables binarias
(Cr_Her,Cr_AA, Cr_Bri,Cr_Cont,Cr_Lechy
Cr_Cebu). En cada caso, la variable toma
valor 1 (uno) si dentro del lote hay animales
de la raza de interés o cruzas con otras
razas®. Adicionalmente, se cred la variable
binaria Cruza paraidentificar en formaglobal
si en un lote hay animales de otra raza,
distinta a la predominante no. En el primer
caso lavariable tomavalor 1 (uno), mientras
gue de otra manera toma valor O (cero).

En el Cuadro 6 se destaca la cantidad de
lotes para cada categoria de raza, discrimi-
nando los lotes que son de "una sola raza"
(todaslas variables binarias de cruzas toman
valor cero) del total, es decir, lotes en que la
raza es dominante, independientemente que
hayan cruzas o animales de otras razas en
menor proporcion.

Solamente 1.890 de los 8.078 lotes ana-
lizados (23,4%) estuvieron conformados por
ejemplares de una sola raza definida, sin
cruzas ni presencias de animales de otra

Cuadro 5. Agrupamiento de razas bovinas en la muestra seleccionada.

Raza o Grupo de Incluye

Razas

Hereford Incluye mocho (polled) y astado y cruzas o mezclas dominadas por
Hereford.

Angus Angus colorado y negro y cruzas o mezclas dominadas por Angus.

Otras razas britanicas ~ Shorton, Devon y otras cruzas o mezclas dominadas por razas

britanicas.

Razas continentales

Charolais, Limousin, Fleckvieh y otras razas continentales;

mezclas o cruzas dominadas por éstas.

Razas lechera

Razas y cruzas

cebuinas por cebd.

Sin raza dominante
predominante.

Holando, Normando y Jersey o cruzas lecheras dominantes.

Brahman, Nelore, Brangus, Braford y cruzas o mezclas dominadas

Cruzas indiferenciadas y mezclas de razas, sin una raza

23

2No hay, por ejemplo, una categoria que agrupe a las razas de doble propésito, como la Normanda.

2Por ejemplo, para un lote compuesto integramente de ejemplares de la raza Shorton, sin cruzas o animales
de otra raza, las variable Raza3 toma valor 1 (uno) en tanto todas las restantes toman valor (cero). Por otro
lado, si el lote es predominantemente Charolais pero hay cruzas con Angus y algunos ejemplares de la raza
Brangus, entonces las variables Raza4, Cr_AAy Cr_Cebu toman valor 1 (uno) siendo O (cero) las restantes.
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Cuadro 6. Distribucion de los lotes de la muestra por raza o grupos de razas.

Variable para raza
Raza o Grupo

Sin Total
cruza/mezcla

de Razas -
Dominante Cruza/Mezcla Lotes % Lotes %

Hereford Razal Cr_Her 1.490 78,8% 5.359 66,3%
Angus Raza? Cr_AA 126 6,7% 674 8,3%
Otras razas Raza3 Cr_Bri 185 9,8% 488 6,0%
britAnicas

Razas continentales Raza4 Cr_Cont 15 0,8% 87 1,1%
Razas lechera Raza5 Cr_Lech 64 3,4% 131 1,6%
Razas y cruzas Raza6 Cr_Cebu 10 0,5% 39 0,5%
cebuinas

Sin raza dominante Raza7 - 0 - 1.300 16,1%

Total

1.890 100% 8.078 100%

raza. Laraza Hereford fue la predominante
en el 66,3% del total de lotes, aunque si se
consideran solamente los lotes de unaraza
dicha predominancia lleg6 al 78,8%.

Clase: Esunacalificacién otorgada porel
inspector através de la apreciacion subjetiva
de deloslotes. Seintenta, de alguna mane-
ra, comparar los grados de calidad sobre la
base de criterios raciales, utilizando una
escala cualitativa. Se presume que esta
calificacién puede afectar positiva o negativa-
mente el precio de un lote, razén por la que
fueincluida como variable directamente en el
modelo.

No existe un estdndar de calificacion co-
mun a los dos mercados analizados, al me-
nos en forma explicita, no obstante, se esti-
ma que pueden equipararse con relativa faci-
lidad. Alos efectos de incorporar estavaria-
ble al estudio, se establecidé una equivalencia
mediante una escalanumérica (N_Clase), en
base ala cual fueronrecodificadas las obser-
vaciones.

En general, esta variable no ha sido
utilizada como tal por la mayoria de los
autores, que han preferido utilizar una va-
riable que considere la conformacion (frame)
de los animales (Menzie, Gum y Cable,
1972; Buccola, 1982; Schroeder y otros,
1988; Bailey y Peterson, 1991; Bailey,
Petersony Brorsen, 1991; Bailey, Brorsen
y Fawson, 1993; Turner, McKissick y

Dykes, 1993; Parcell, Schroeder y Hiner,
1995; Avent, Ward y Lalman, 2003;
Dhuyvetter, 2004).

Enel Cuadro 7 se establece la equivalen-
ciaentre los rangos de calificaciones utiliza-
dasenlos catalogosy laequivalencianumé-
rica utilizada en este estudio.

Estado: Esta calificacion es otorgada por
elinspector sobre la base del estado corporal
de los animales, utilizando una escala de
notas similar a la utilizada para la variable
clase. De la misma forma, sibien las esca-
las de estado son similares para ambos
mercados, no hay un estandar explicito, ra-
zbn por la cual se establecié una equivalen-
ciaatravésde lavariable numéricaN_Est, tal
como se aprecia en el Cuadro 8.

Se presupone que el estado de los anima-
lesinfluye sobre lavaloraciony expectativas
delos agentes, traduciéndose en diferencia-
les de precio en los remates. En la literatura
especializada, esta variable (en general, de-
finida como flesh, muscling o condition) ha
estado presente enlamayoria de los trabajos
deinvestigacion (Menzie, Gumy Cable, 1972;
Buccola, 1980; Sullivan y Linton, 1981;
Schroeder y otros, 1988; Bailey y Peterson,
1991; Bailey, Peterson y Brorsen, 1991;
Bailey, Brorsen y Fawson, 1993; Turner,
McKissicky Dykes, 1993; Parcell, Schroeder
y Hiner, 1995; Avent, Ward y Lalman, 2003;
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Cuadro 7. Escala de clases y equivalencia numérica usada en este estudio.

Calificacion Corresponde a lotes definidos como clase: N_Clase

E Excelente 10
MB Muy Bueno; Muy Bueno-Excelente 9
MBB Muy Bueno Bueno 8
BMB Bueno Muy Bueno; Bueno y Muy Bueno 7
B Bueno 6
Sin especificar 5

G General 5
BR Bueno Regular; Bueno General; Bueno Comercial 5
RB Regular Bueno; General Bueno 4
R Regular, General, Comercial, Variable 3

Benson, Miller y Lichtenwalner, 2003;
Dhuyvetter, 2004).

Nutricion: Estavariable describe el trata-
miento nutricional que estan recibiendo los
animales al momento de lainspeccion. Esta
informacién es reportada enlos catalogos, lo
cual sugiere que es unavariable relevante.

El Cuadro 9 muestra las posibles alterna-
tivas nutricionales, a partir de las cuales se
cred lavariable binaria Mejoram. La alimen-
tacion basada en el campo natural se consi-
derd la opcion por defecto (cero), constitu-
yéndose las restantes en alternativas
mejoradas, donde la variable toma valor 1

(uno). Cuando el tratamiento nutricional no
fue especificado, se lo consideré dentro de la
opcion por defecto y la variable tomd valor 0
(cero).Untotalde 1.277 lotes fueron reporta-
dos como habiendo recibido algun tipo de
alimentacién mejorada, con respecto al cam-
po natural, lo que representa el 15,8% del
total.

Mio-Mio: El mio-mio (Bacharis coridifolia)
esunamalezatoéxicaque, de seringerida por
los bovinos, provoca lesiones que pueden
ocasionarles la muerte. Los animales cria-
dos en campos en los que el mio-mio esta
presente la conocen y no la comen. La

Cuadro 8. Escala de estado y equivalencia numérica usada en este estudio.

25

Calificacion Corresponde a lotes definidos como estado: N_Est
E Excelente 10
MB Muy Bueno (Gordo) 9
MBB Muy Bueno Bueno 8
BMB Bueno Muy Bueno; Bueno y Muy Bueno 7
B Bueno (Criando) 6
S Sin especificar 5
BR Bueno Regular (Corriente, Flaquerén, Fuerte, Gral., Bueno para 5

abajo, Correcto)

RB Regular Bueno; General Bueno

R Regular, General, Comercial, Variable
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Cuadro 9.Tratamientos nutricionales recibidos por los lotes.

Caodigo

Alimentaciéon en base a:

Mejoram

C Campo Natural

Otro

nw 0 < T L

Sin especificar

Campo Mejorado

0

Pradera Convencional

1
1
Verdeo o Cultivo Forrajero 1
1
0

inclusién de esta variable, registrada en for-
ma sistematica en los catalogos de ambos
mercados, fue considerada en virtud que los
operadores de mercado la consideraronrele-
vante. Lamayoriade ellos concuerda en que
existe una demanda diferenciada por parte
de los compradores provenientes de zonas
donde la maleza esta presente. Laincorpo-
racion de estainformacion se realizé através
de la variable binaria Mio_Mio. El valor por
defecto (cero) corresponde aganado que no
conoce esta maleza; si el ganado conoce
mio-mio, toma valor 1 (uno). Cabe sefialar
que el 85,5% de los lotes considerados se
identificaron como de animales conocedores
de la maleza, es decir, un total de 6.908.

Garrapata: Otra informacion relevante,
desde el punto de vista sanitario, es si el lote
proviene de unazonade garrapata. En prime-
rainstancia, esta variable permite tres alter-
nativas, o sea, que los animales provengan
de una zona libre de garrapata, que proven-
gande zonade garrapata pero que los anima-
les no la conozcan (el establecimiento sea
libre de garrapata) o que sean de estableci-
mientos en que hay historia de garrapatay,
portanto, los animaleslaconozcan e incluso
presenten ciertos grados de resistencia.

Esta variable es reportada en los catélo-
gos, siendo relevante, de acuerdo alos espe-
cialistas consultados. Por una limitante de
grados de libertad, las tres alternativas se
redujeron a una opcion binaria, en donde la
variable Zgar, que captura este efecto toma
valor 1 (uno) si el lote proviene de zona de
garrapata (aunque el propio establecimiento
sealibre), siendo de otro modo su valor igual
a0 (cero). Utilizando este criterio, un total de

4.204 observaciones corresponden a lotes
originarios de zona de garrapata (52%).

Sanidad: En los catadlogos de ambos
operadores se describe, con frecuencia, el
tratamiento sanitario recibido por el lote en
los ultimos, por lo general, 30 dias. Se trata
de unainformacion que, de serrelevante, es
dificil de codificar adecuadamente para el
analisis.

Varios trabajos incorporaron, de alguna
forma, la informacion sanitaria del lote
(Schroedery otros, 1988; Rhodus, Baldwiny
Henderson, 1989; Mintert y otros, 1990;
Turner, McKissick y Dykes, 1993; Parcell,
Schroeder y Hiner, 1995; Avent, Ward y
Lalman, 2003; Dhuyvetter, 2004). En este
estudio no fue posible incluir una variable
capaz de capturar correctamente este efec-
to, debido a suregistro en unaformano muy
estandarizada.

Astas: Lapresencia o ausenciade astas
en elganado hasido considerada como muy
relevante por la bibliografia internacional
(Schroedery otros, 1988; Bailey y Peterson,
1991; Bailey, Peterson y Brorsen, 1991;
Bailey, Brorsen y Fawson, 1993; Parcell,
Schroeder y Hiner, 1995; Avent, Ward y
Lalman, 2003). Desafortunadamente, no fue
posible incorporarla al modelo debido a que
fue registrada en unaformapoco precisay no
muy regular, en los catalogos analizados.

Uniformidad: En tanto que la uniformi-
dad respecto a la edad es tenida en cuenta
por unavariable especifica, la variable binaria
Unif considera, en forma conjunta, la unifor-
midad de tamafio, raza, estado, conforma-
ciony otros aspectos destacados en el cata-
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logo. Lavariable tomavalor 1 (uno) siellote
es parejo y 0 (cero) si no lo es, a juicio del
inspector. Sullivan y Linton (1981), Bailey,
Peterson y Brorsen (1991), Avent, Ward y
Lalman (2003) y Dhuyvetter (2004) utilizaron
estavariable.

Recomendado: Se trata de un juicio
general realizado por el inspector acerca de
cada lote particular. Sibien enlos primeros
remates -en ambos mercados- este juicio no
era realizado en una forma sistemética, se
fue adoptando rapidamente hasta convertirse
enunavariable que aparece regularmente en
los catalogos, en sustitucion de comentarios
como: "muy buen lote", "muy lindo lote", "un
lotazo", "flor de lote" y otras expresiones
similares.

Como variable binaria, Recom tomavalor
es 1 (uno) cuando el inspector recomienda el
lote en forma explicita; si no hay un juicio de
este tenor, la variable toma valor 0 (cero).

Interaccion entre Variables: Varios es-
tudios consideraron el efecto de las
interacciones entre varias de las variables.
Faminow y Gum (1986) y Dhuyvetter y
Schroeder (1999) analizaron la interaccion
entre el peso y el sexo de los animales.
Schroeder y otros (1988) consideraron la
interrelacion de la época del afio con el peso
y el estado de los animales, asi como el
efecto afio sobre todas las demas variables
del modelo. En este estudio y base a se
incluyeronrelaciones tamafio de lote x peso
(CxP) y peso x estado (PxE).

3.3 Métodos Econométricos y
Técnicas de Estimacion

3.3.1 Estimacién de la probabilidad de
venta

Cuando unlote entra ala pista de remate?
puede ocurrir que sea efectivamente remata-
do o por el contrario se vaya sin vender, por
falta de interés de los compradores. Esto
significa que la variable dependiente tiene
valor O (cero) en esos casos ya que no se

registré unatransacciény por ende tampoco
se registré un precio.

En teoria, estos tipos de remate se reali-
zan sin establecer a prioriun precio base; en
la practica, amenudo el rematador comienza
la subasta de cada lote invitando a los poten-
ciales compradores a ofertar un determinado
precio minimo, a partir del cual si hay un
oferente puede comenzarlapuja. Enelcaso
gue ningun oferente acepte comenzar con
ese valor minimo, el rematador puede retirar
el lote y pasar al siguiente o incluso bajar el
precio minimo sugerido e invitar nuevamente
alos oferentes a pujar. Esto puede repetirse
dos otres veces hasta que comienza la puja
0, de no existirinterés alguno por parte de los
compradores, el lote se retira del remate sin
vender.

Desde el punto de vista teérico, puede
decirse entonces que existe un umbral de
precio maximo, especifico para cada lote que
sale a remate, por encima del cual los com-
pradores no estan dispuestos a ofertar. De la
mismamanera, se puede definirun umbral de
precio minimo por debajo del cual el vende-
dor, através delrematador, no esta dispues-
toarecibir ofertas. Cuando ambos precios de
reserva coinciden, el lote efectivamente se
rematay el precio de transaccion registrado
es el precio de equilibrio.

En el caso que el lote sea retirado sin
rematar el precio de equilibrio no se observa.
El tnico valor observable es el sugerido por el
rematador, el Gltimo de los cuales represen-
ta, en los hechos, al precio de reserva del
vendedor. Elprecio dereservade los poten-
ciales compradores se encuentra por debajo
pero no es observable directamente. Ambos
precios definen respectivamente el limite
superior e inferior del intervalo dentro del cual
se ubicaria el precio tedrico de equilibrio.

De acuerdo a lo anterior, el precio de
reserva del vendedor podria considerarse
como una aproximacion (proxy) al precio
tedrico de equilibrio. Sin embargo, dichos
valores no estaban disponibles para este

24En el caso de un remate por pantalla, por “entrada a pista” de un lote se entiende significa la puesta del mismo
a consideracién de los oferentes a través del video filmado, por parte del martillero, para que comience la

subasta por el lote.
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estudio por lo que en ese caso la variable
precio se registr6 con valor 0 (cero).

Lasrazones porlas cuales un determina-
dolote no llega a ser vendido en la instancia
delremate pueden ser variadas. Alos efec-
tos de echar luz sobre algunas de las posi-
bles causas, se plantea un modelo binomial,
que para el lote n:

Lavariable dependiente d *es unavaria-
ble latente, es decir, no observable. Lo que
se observaessurealizaciond, laquetomael
valord =1 (lote vendido) cuandod *>0yel
valord =0 (lote no vendido) cuando d*
£ 0. El vectorv contiene las caracteristicas
que se presume pueden tener algun efecto
sobre el hecho que el lote sea subastado, por
lo que puede tener elementos comunes con
zeincluso seridéntico (v°z). Cadaelemen-
todelvector g es un parametro desconocido
a ser estimado y representa la contribucién
de cada caracteristicaa dicha probabilidad.

d,=V,'y+u, (3.1)
donde u,” ~ N(}.L,Guz), n=1,2,...,N.

La estimacion (3.1) mediante CMO como
sifueraun modelo de probabilidad lineal tiene
dos grandes desventajas, a saber: (a) cuan-
do serealizan predicciones con el modelo, el
valor de la variable dependiente no queda
restringido al rango entre O y 1, tal como
exigen las propiedades de una funcién de
probabilidad; y (b) el modelo es heterosce-
dastico, lo cual viola uno de los supuestos
basicos del modelo clasico de regresion li-
neal (Johnstony DiNardo, 1997).

Eltérminou *eselerror, elcual se asume
que sigue unadistribucién normal con media
m= 0 y varianza s2. Aunque la variable
dependiente d * se distribuye normalmente
esto no ocurre con su realizacion d,. La
expresién (3.1) es por tanto una funcién
binaria probabilistica (probit) a ser estimada
por el método de maxima verosimilitud (MV).

Desarrollando lafuncién de verosimilitud
logaritmica, la probabilidad que el enésimo
lote que sale a pista sea subastado se puede
escribir como, donde F es la funcién de
distribucién normal acumulada (cdf). A partir
de (3.2) surge que la probabilidad que dicho
lote no sea subastada es, entonces,

Bajo el supuesto que la muestra sea
independiente e idénticamente distribuida,
se puede derivar la funcion de verosimilitud
correspondiente multiplicando la probabili-
dad para cada una de las observaciones
(Johnstony DiNardo, 1997). De esta mane-
ra, la funcion de verosimilitud, especificada
como L, se escribe como:

Los parametros g y s se estiman enforma
conjunta, no siendo identificables por sepa-
rado. Esto significa que la escala numérica
delavariable latente no es observable. Nor-
malizando la desviacién estandar ala unidad

Pr(d, =1)= Pr(d: > 0)= pr| 2o > -V, za
o o)

w, Y
P Yoy Loy L
[O_ n Uj ( n Uj (32)

se puede obtener el parametro g. Aplicando
logaritmo aambos lados de laexpresién (3.4)
se obtiene lafunciénlogaritmica de probabi-

Pr(d, =0)=1-Pr(d, :1):1—®£vn'1] (3:3)
o

lidad, a partir de la cual se puede estimar
(3.1) por el método de maxima verosimilitud.

La funcién de verosimilitud (3.5) es
globalmente céncava en el conjunto de
parametros g. Talcomo lo sefiala Amemiya
(1994, p. 335) el maximo local coincide con
el maximo global en esta funcion por lo que

X 7 )" 21
L=Tlov, 2] [1-0fv, || @2
a2 ) i-ofw ]

el método de iteracion de Newton-Raphson
constituye una directa alternativa para su
estimacioén. La correcta especificacionde la
funcidn de verosimilitud significa que la esti-
macién por MV asegura las propiedades de
consistencia, eficiencia asintéticay normali-
dad asint6tica (Johnston y DiNardo, 1997).
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En realidad, los coeficientes estimados
de g representan la contribucion de cada

N
InL = Z{dn In®[v,'y]

n=l

+(1=d,)In1-a(v,'y)]} (3.5)

variable a la maximizaciéon de la funcion
logaritmica de verosimilitud (3.5). Johnstony
DiNardo (1997) sefialaron que noresulta de
gran utilidad reportar solamente los coefi-
cientes de los parametros provenientes de un
modelo probabilistico, ya que no brindan una
interpretacion marginal por si mismos. Esto
es suficiente sélo si el interés esta centrado
exclusivamente en el signo de los coeficien-
tes y en su significacién estadistica. Por
este motivo, en este estudio se presentan los
efectos marginales de las caracteristicas
contenidas env, sobre la probabilidad que el
lote correspondiente sea efectivamente su-
bastado.

Para H variablesindependientesincluidas
en elmodelo probabilistico, laderivada de la
funcién de probabilidad con respecto a la
variablev,, representael cambio enla proba-
bilidad que el lote n sea efectivamente subas-
tado como consecuencia del cambio en una
unidad dev,. Esto se puede expresar como:

La ecuacion (3.6) ofrece una medida del
efecto marginal que tiene la variable v, sobre
la probabilidad que un determinado lote sea
vendido en el remate. El término f(v' g)esla
funcién de densidad de probabilidad normal
estandar (pdf) de la ecuacion probabilistica.

3.3.2 Estimacion del modelo hedénico

En su desarrollo teérico, Rosen (1974)
sefialé que los modelos heddnicos pueden
ser estimados a través de una regresion
simple, por el método de minimos cuadrados
ordinarios (MCO). Lavariable dependiente es
el precio del producto, en este caso, el precio
en délares por kilogramo en pie (U$S/kg)
registrado para cada lote de ganado vacuno
o (V') h=1,2,.. H (36)

ov,

rematado. Comoregresoresovariablesinde-
pendientes, se consideran las caracteristi-

cas del producto, incluidas en el vector z.

Debido a que los animales no se rematan
enformaindividual sino agrupados en lotes,
la medicién de las caracteristicas de cada
lote depende no solamente de los rasgos
fisicos particulares de los animales (peso,
raza, edad, estado, etc.) sino de la propia
conformacion dellote (cantidad de animales,
grado de uniformidad de los mismos, etc.)
factor éste que depende en buena medidade
la estrategia de comercializacion utilizada.
Por esta razén, el modelo incluye este tipo
de variables enlaregresion multiple.

La estimacién del modelo de precios
hedénicos permite explicar el valor que tie-
nen los atributos de un producto en el merca-
do, dado por el vector que representa los
valores marginales implicitos da cada carac-
teristica. Este vector se obtiene diferencian-
do p(z) con respecto a cada z, y evaluando
las derivadas para cada una de las caracte-
risticas comercializadas (Rosen, 1974):

donde p es el precio del lote y p, es el precio
implicito o valor marginal de la caracteristica
k. Rosen (1974) enfatiz6 que los precios
heddnicos o valores marginales observados
en (3.8) simplemente conectan los precios
de reserva de equilibrio, d y g, con las
caracteristicas que determinan la calidad del
producto, tal que d(z) = p(z) = q(z), no
revelando ningunainformacién acercade las
funciones de ofertay demanda subyacentes,
O(z) y D(z).

Lafuncion (3.7) debe permitir lainclusion
derelacionesnolineales. Rosen (1974) argu-
mento que lalinealidad de p(z) seriaimproba-
ble debido ala existencia de costos margina-
les crecientes paralos vendedores, asi como
laimposibilidad de "desatar” los paquetes de
caracteristicas para comercializarlos por
separado. Por este motivo, Faminowy Gum
(1986) consideraron como un punto critico la

p:f(zlazza---aZK) (3.7)
pk(z)=6p—(z) k=1,2,...,K, (3.8)
0z,

inclusion de términos cuadraticos de las
variables seleccionadas.

29




30

FORMACIN DE PRECIOS EN EL MERCADO VACUNO DE REPOSICIN INIA

Adicionalmente, el modelo considera den-
tro de las variables independientes a las
condiciones de mercado al momento del
remate (expectativas de precio, valor del
délar, precio del novillo gordo para faena,
etc.) y las estrategias de mercadeo de los
distintos operadores de mercado (orden de
entrada a pista, condiciones de financia-
miento, etc.).

De esta forma, para el lote n =1,..., N,
dado el conjunto de K caracteristicas que lo
describen completamente, M condiciones de
mercadoy E estrategias de mercadeo consi-
deradas, la funcion (3.7) puede expresarse
como:

Las variables z, y z 2 representan las
relacioneslinealesy cuadraticas de la carac-
teristicak, entantoque z .z representanla
posible interaccién de la variable k con la
variable i; la variable w__representa la m-
ésima condicion de mercado, mientras que
e identifica la estrategia de mercadeo s,
todas para el lote n. El modelo posee 1
constante, K relaciones lineales, K relacio-
nes cuadraticas, (KxK) - K interacciones, M
condiciones de mercado y S estrategias de
mercadeo y los coeficientes j, J, r,V,, t Yy
u, son los parametros a ser estimados por
MCO através de laregresion multivariadaen
(3.9). Eltérmino e representa el error resi-
dual, el cual esindependiente e idénticamente
distribuido, tal que e
~N(0,s?l).

Diferenciando (3.9) con respecto a z, se
obtiene el precio o valor marginal implicito

n

K K L E&
p,= (P+Z‘9kznk +zpkznk +zzgikzm'znk
k=1 k=1

i=1 k=1

para la caracteristica k. Dejando de lado el
subindice referente al lote y sustituyendo por
los coeficientes estimados para los
paradmetros, se obtiene la
expresion empirica de (3.8), que de existir
relaciones cuadraticas e interacciones entre
caracteristicas:

Debido a la posibilidad que los residuos
sean heteroscedasticos, la ecuacién (3.9)
fue evaluada a dichos efectos utilizando la

prueba general de White y una variante del
mismo, conocida como Multiplicador de
Lagrange (ML) (Greene, 1997, p.549-555;
Johnstony DiNardo, 1997, p.166; Kennedy,
1998, p. 121).

La hipotesis general para la prueba de
White supone H;: s? = s® para todo n;
H,:s2ts? Parallevarlaacabo se estimauna
regresién auxiliar con el cuadrado de los
residuos del CMO como variable dependiente
y unaserie de variables independientes con-
formadas por una constante y todas las
variables no redundantes del modelo, sus
cuadrados y, l@s y:@rfespondientes
interacciones.Bajo la hip6tesis de homosce-
dasticidad (H,), la distribucion asintotica del
estadistico NxR2es Chi-cuadrado conr gra-
dos deAIibertaAd (c? ),Asiendo r el ndmero de
Pi =8 +2pz, + 6,2,
ik vy k=1,....K. (3.10)
variables en la regresidn auxiliar menos la
constante.

Laprueba ML esigual alade White conla
sola diferencia que como variables indepen-
dientes enlaregresién auxiliar se utilizan los
cuadrados de los valores ajustados de la
regresion principal. Dado que la prueba de
White no proporciona ninguna pista sobre la
formade la heteroscedasticidad, los errores
estandar de los coeficientes de regresion
estimados se construyen utilizando un esti-
mador consistente.

M S
+ZTman +ZUSenS +8n l;ék (39)
m=1 s=l1

SiT=1+K(K+1)+M+Seslacantidad
devariablesindependientes, los parametros
del modelo (3.9) se estiman a través de la
expresion:

b es el vector T x 1 de coeficientes de la
regresion estimada por MCO, que incluye los
vectores de parametros j, J,, r,, V,, t yu,
descritos en (3.9), y es el vector de precios
(variable dependiente) de dimension N x 1y

X es la matriz de datos (variables indepen-
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dientes) de dimension N x T. Si denomina-
mos alamatrizN x N de varianzas-covarianzas
de los residuos Cov(e) = S = s?W, la forma
correctade lamatrizde covarianzasde toma
la expresion que Davidson y MacKinnon
(1993, p. 549) denominan matriz de
covarianzas MCO generalizada:

En ausencia de heteroscedasticidad, W
es matriz de identidad |, de modo que
S =s?%, y la expresion (3.12) colapsa a la
formatipica Var ( ) =s?(X'X)t. De otro modo,
Sts?ly(3.12) eslaecuacion correcta.Sise
conoce la forma de la heteroscedasticidad,
resulta facil calcular W. White (1980) conci-

B =(XX)" X'y (3.11)

bié’'un estimador consistente en presencia
de heteroscedasticidad para la matriz de
varianza-covarianza, paralos casos en que
laformade W es completamente desconoci-
da. De acuerdo a las recomendaciones de
Davidsony MacKinnon (1993, p.553-554), si
h,es el enésimo elemento de la diagonal de
la matriz de proyeccion y
e, eslaestimaciondee ,laecuacion (3.12)

se estima como: N

B
4 RESULTADOS Y DISCUSION

Var(B)= o[ X X' [x'ox[x'X]"  (3.12)

4.1 Estadisticas Preliminares

En el Cuadro 10 se registran datos esta-
disticos de algunas\de las variables de inte-
rés. Se presentan Bstimaciones correspon-
dientes alamedia, desviacién estandar, valor
minimoy valor maximo tomado por lavariable
de interés, para el total de la muestra (8.078
observaciones) y para aquellos lotes que
fueron efectivamente vendidos en remate
(7.258 observaciones).

Noétese que son minimas las diferencias
enlosvalores promedio calculados a partir de
la muestra completa (lotes vendidos y no
vendidos) y la muestra que considera sola-
mente los lotes vendidos. En ambos casos,
el tamafio promedio de los lotes, paralos 39
remates considerados en el estudio, fue de

Est Var (ﬁ')= [X‘X]ﬁllz;:/:lejxnxn‘
Ja-n)[x'x] (3.13)

alrededor de 56 animales, con un peso pro-
medio de 247 kilogramos por cabeza. La
calificacion promedio de los lotes en base a
clase y estado también fue la misma fue 6,8
y 6,2 respectivamente. En el caso de la
clase, equivale a lotes calificados entre "bue-
no" y "bueno muy bueno" mientras que, en
términos de estado, corresponden a un pro-
medio de "bueno”.

Obviamente, al dejar de lado los lotes no
vendidos (Precio = 0) el precio promedio de
remate paso de U$S 0,66 a U$S 0,74 porkilo,
disminuyendo consecuentemente la desvia-
cién estandar. La Figura 6 permite apreciar
un histograma de frecuencias con la distribu-
ciéndelos precios observados enremate, la
gue puede ajustarse -de acuerdo ala prueba
de Kolmogorov-Smirnov- através de la PDF
que aparece superpuesta. Esta pruebaeva-
llaquetanbien puede ajustarse unaserie de
observaciones mediante una CDF especifica
(Mood, Graybilly Boes, 1974, p.508-11; Hogg
y Tanis, 2001, p.534-38).

El valor del estadistico K-S, para
Ho:r ~N(m,s?),n=1,...,7.258, se estimb en
0,03546. Dicho valor es menor al valor critico
k,, =1,22, paraa=0,1 no siendo evidencia
suficiente pararechazar Ho.

Los momentos de la distribucién, tanto de
los datos observados como del ajuste se
detallan en el Cuadro 11. Las medidas de
tendencia central, media (promedio de los
datos), mediana (observacién que divide la
distribucion en mitades iguales) y moda (va-
lor mas frecuente) no son exactamente coin-
cidentes, lo cual sugiere una ligera desvia-
cion de la distribucidn hacia la derecha.

El coeficiente de skewness (0,0415) con-
firma este leve desvio.El skewness es el
tercer momento alrededor de la media y
constituye una medida de la simetria de una
distribucién. Para distribuciones simétricas
dicho coeficiente es 0 (cero). Siel valor es
distinto de cero, sumagnitud indica el grado
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Cuadro 10. Estadisticas univariadas de algunas variables de interés.

Lotes Totales (8.078 observaciones)

Lotes Vendidos (7.258

Variables observaciones)
Media  D. Est. Min. Max. Media  D. Est. Min. Max.
Precios Remate 0,66287 0,26247 0,00000 2,00000 0,73776 0,14634 0,28000 2,00000
Nov. Gordo ACG 0,75324 0,11978 0,52000 0,90000 0,75244 0,12102 0,52000 0,90000
N. Gordo INAC 0,79545 0,12334 0,53100 0,95700 0,79513 0,12451 0,53100 0,95700
Vaca Gorda ACG  0,63536 0,11082 0,41000 0,75000 0,63473 0,11199 0,41000 0,75000
V. Gorda INAC 0,67279 0,10770 0,43900 0,79700 0,67275 0,10877 0,43900 0,79700
Precio Referencia  0,71550 0,13577 0,20000 1,00000 0,71571 0,13788 0,20000 1,00000
Tipo de Cambio 27,918 2,369 17,788 29,711 27,887 2,317 17,788 29,711
Orden de Entrada 134,60 102,15 1 550 130,94 100,89 1 550
Tamafio de Lote 56,25 36,55 3 460 56,19 36,53 3 460
Peso por Cabeza 246,62 98,12 78,00 590,00 247,33 99,42 78,00 590,00
Clase 6,79 1,77 3 10 6,84 1,75 3 10
Estado 6,21 1,30 3 10 6,20 1,30 3 10

a0

o2 0+ na [ F 1.0

Distribucion de la Variable Precios
xn i i o B
5. e

Farsal]§ 73770, 0, 18,

12 A 1.8 1.8 a0 a3

Figura 6. Histograma de distribucion de los precios y ajuste mediante una pdf Normal.

de asimetriay su sigho advierte la direccion
del desvio (Mood, Graybilly Boes, 1974). Un
valor positivo denuncia una desviacién hacia
la derecha que, como puede apreciarse en
este caso, es de pequefia magnitud.

Una medida del exceso o amplitud de las
colas de la distribucién (concentraciéon o

dispersién de las observacionesentornoala
media) es el coeficiente de kurtosis (Mood,
Graybilly Boes, 1974). Unadistribucion con
excesiva amplitud en las colas significa una
mayor probabilidad, respecto a la normal,
que ocurran observaciones extremas. La
kurtosis de una distribucion normal es 3
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Cuadro 11. Momentos de la distribucion de la variable precio y su ajuste N(m, s?).

Momentos Observado Ajuste Momentos Observado Ajuste
Media 0,73776 0,73776 X <£0,497 4,97% 5,00%
Moda 0,80000 0,73776 X >0,978 95,69% 95,00%
Mediana 0,75000 0,73776 Rango 0,4814 90,71% 90,00%
Desv. 0,14634 0,14634 Valor Minimo 0,28 -0
Estandar

Varianza 0,021413 0,021416  Valor Maximo 2,00 + o
Skewness 0,0415 0,0000 Kurtosis 3,9284 3,0000

(mesocdrtica); valores por encima de 3
(leptocdrtica) indican una amplitud inferior a
lanormal (pico altoy pocacola), entanto que
valores por debajo de 3 (platicurtica) son una
indicacién de una distribucién que exhibe
una amplitud en las colas mayor a la normal
(aplanada). En este caso particular, el valor
estimado de kurtosis (3,9284) sugiere que la
serie de precios muestra unadistribucién mas
estrecha y con mas pico que la Normal, no
obstante lo cual, esta distribucion brinda una
buena aproximacién, como mostré la prueba
K-S para bondad de ajuste.

Por dltimo, con respecto a este punto,
puede verse que el intervalo de confianza que
contiene el 90% de las observaciones se
ubica entre 0,497 y 0,978 ddlares por kilo,
como limite inferior y superior, respectiva-
mente, parala distribucién Normal de ajuste.
Ladistribuciénreal de los datos muestra que
dichos valores dejan, a cada extremo de la
distribucion, 4,97% y 4,31% de las observa-
ciones, respectivamente. Esta apreciacion
confirma la leptokurtosis observada, con el
pequefio sesgo hacia la derecha.

Otro andlisis preliminar de los datos, previo
alaestimacion del modelo, fue ladeteccion de
eventuales problemas de multicolinearidad en
los datos, es decir, que dos o mas de las
variablesindependientes serelacionen enfor-
malineal (Kennedy, 1998). Silarelacionlineal
es exacta, la matriz de datos no puede ser
invertidaylaecuacion (3.11) no puede estimar-
sesindesestimarlaolas variables que causan
el problema. Sin llegar a este extremo, si la
relacion es aproximadamente lineal, el proble-
ma de colinearidad puede auln ser severo;
(3.11) puede estimarse pero con laconsecuen-

cia que, al no haber suficiente variacion inde-
pendiente entre las variables explicativas, sus
efectos sobre la variable dependiente no pue-
den ser estimados en forma confiable. En la
practica, esto se traduce en regresiones que
satisfacenla pruebaF de significacion conjunta
de los parametros, los que son incapaces,
individualmente, de exhibir efectos significati-
vos (en la pruebart).

Paraabordar este problema se estimaron
las correlaciones entre cada par de variables
independientes a ser incluida en el modelo.
El coeficiente de correlaciénr, mide el grado
de asociacion linear entre dos variables
(Johnstony DiNardo, 1997). Enel Cuadro 12
se presenta la matriz de correlaciones, sélo
paralasvariablesindependientes que a priori
podian levantar sospechas de presentar al-
gun tipo de asociacion lineal.

Las bajas correlaciones observadas, per-
miten inferir que no habra problemas de esti-
macion, si bien no descartan la posibilidad
de relaciones no lineales. Los Unicos pares
de variables con un grado medio de asocia-
cion lineal son: Peso y Edad_Unif (-
0,52) donde, a mayor peso aumenta la hete-
rogeneidad por edad; y N_Clase con Recom
(0,39), es decir, a medida que un lote es de
mejor clase, es mas probable que pueda ser
recomendado por el inspector.

4.2 Aplicacién y Resultados del
Modelo Probabilistico

La estimacién del caso modelo
probabilistico (probit) se realiz6 con el obje-
tivo de verificar la posibilidad que los determi-
nada composicidn del vector z de caracteris-
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Cuadro 12. Matriz de correlaciones para caracteristicas fisicas del lote.

Variables Peso N_Est N_Clase Mejoram Edad_Unif Unif Recom Machos
Peso 1,00000
N_Est 0,13397 1,00000

N_Clase 0,03002  0,39862  1,00000

Mejoram -0,06548  0,16690  0,10740  1,00000
Edad_Unif -0,51782  0,06313  0,14489  0,06768 1,00000

Unif -0,03610  0,03336  0,16905 -0,00060 0,18499  1,00000
Recom 0,06375 0,19118 0,39129 -0,01416 0,06886  0,09846  1,00000
Machos -0,06163  0,03583 -0,01439  0,01265 0,09870 0,06901  0,05213  1,00000

ticas pueda tener alguna incidencia en la
probabilidad que un lote sea efectivamente
vendido. Para esto se utilizdé la muestra
completa, compuesta por N = 8.078 lotes
(observaciones), hayan sido o no vendidos.
Del total, 7.258 resultaron efectivamente su-
bastados (89,8%). Los restantes 820 lotes
fueron retirados de la pista sin vender?,

Como variable dependiente se utiliz6 la
variable binaria vendido, la cual tomavalor 1
(uno) si el lote fue subastado y O (cero) si fue
retirado sinvender, paran=1,2,...,8.078. En
este caso, T = 46. La forma empirica del
modelo (3.1), estimado de esta manera, es
como la sefialada en la ecuacion (4.1).

Las observaciones correspondientes a
Montevideo (Dep10)y Canelones (Dep2) fue-
ron consideradas en forma conjunta através
de la variable Dep0O creada a tal fin.
Adicionalmente, para evitar problemas de
singularidad en la matriz de datos X, debido
ala presencia de una constante en laregre-
sién, se descarté una de las opciones en las
variables binarias compuestas (departamen-
to, raza y trimestre). De esta forma, al des-
cartarse las opciones Depl9, Razaly Tri4,
la opcion por omision?® correspondid a un
lote proveniente del departamento de Treinta
y Tres, de raza Hereford, sin cruzas ni mez-
clas de otras razas, vendido en el ultimo
trimestre del afio (octubre a diciembre), no
siendo uniforme ni en edad ni en tamafio,

cuyaalimentacion previafue en base acam-
po natural, no conocedor de mio-mio, parael
que no se registré informacién de sanidad
previay no fue explicitamente recomendado.

Los resultados del modelo probabilistico
se presentanen el Cuadro 13. Enlaprimera
columna aparecen los nombres de las varia-
bles cuyos parametros fueron estimados,
mientras que en la segunda y tercera se
presentan las magnitudes estimadas para
dichos parametrosy sudesvio estandar. En
la cuarta y quinta columna, respectivamen-
te, se presentan los valores calculados para
el estadistico t de Student, la probabilidad
de error de tipo | y la significacion, para tres
niveles de a (1%, 5% y 10%).

Caberecordarunavez mas, que los valo-
res estimados para el vector de parametros
son aquellos que maximizan la funcién
logaritmica de verosimilitud (3.5). Dicho de
otramanera, son los valores que maximizan
la probabilidad que los datos observados
hayan sido generados por el modelo. Cabe
sefialar que la proporcién de predicciones
correctas del modelo fue de 89,8%. Es enla
Gltima columna, donde se presentan los
efectos marginales de las caracteristicas de
interés. Las magnitudes alli representadas
indican el cambio en la probabilidad que un
lote sea efectivamente subastado como con-
secuencia del cambio en una unidad (por-
centaje) en la caracteristica.

25A menudo, los lotes no vendidos se comercializan inmediatamente de finalizado el remate. A los efectos del
andlisis se consideran de todos modos como no vendidos.
%Para las variables binarias simples la opcién por defecto es aquella en que la variable toma valor 0 (cero).
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Vendido, = y,+y,IC, +y,Ng Inac+y,P_ref, +y,Cantidad, + y.Peso, (4.1)

+]/6Deﬂ)n +7/7Dep1n +78Dep3n +]/9Dep4n +710Dep5n +7/11Demn
+1.DepT, + yi;De8, + y,,DepP, +y,sDepl 1, + y,Depl 2,

+717Depl 3, + 1, Depl 4, +y,,Depl 5, + 7, Depl 6, + 7, Depl 7, +y,Depl 8,

+ysRaza2, +y,,Raza3, +y,Razad +y,,Razad, +y,,Razab, +y,.Razdl

+ 1,01l +y, Tri2, +y,ITri3, +y,Cr _Her +y,,Cr AA +y,,Cr_Bri
+7,sCr_Cont, +y,,Cr_Lech, +y,,Cr _Cebu, +y,;Edad _Unif,

+y, N _Clase +y,,N _Est +y, Mejoram +y,,Mio Mio,

+y,8anidad + y, Unif, +y,Recom, +u,

De acuerdo alos resultados de la prueba
tparaHo:g ,=0yHa: ¢,'0,t=0,1,2,..,
46, se observa que, aparte de la constante
delmodelo, las siguientes variables tuvieron
un efecto significativo (al 1% 0 5%) y positivo
sobre la probabilidad de subasta de un lote:
Pr_Ref, Peso, Dep0, Dep5, Dep7, Dep8,
Depl2, Depl4, Razal, N_Clase, Mio_Mioy
Unif. Las variables que mostraron un efecto
significativo pero negativo fueron: Ng_Inac,
Dep13, Tril, Tri2, Tri3, Cruzay N_Est. Los
demas parametros no fueron
significativamente distintos de 0 (cero), para
ninguno de los tres niveles de aconsidera-
dos.

En cuanto alas condiciones del mercado,
puede decirse que aumentos en el precio de
la categoria de ganado en subasta, asi como
disminuciones en el precio del novillo gordo,
derivan en incrementos en la probabilidad
gue ellote seavendido, dado por la contribu-
cion marginal de sus respectivos coeficien-
tes. Esto podria interpretarse como que
mayores relaciones flaco/gordo favorecen o
hacen menos pesadala comercializacién en
el mercado de reposicidn, ceteris paribus.

En cuanto a la época del afio, los anima-
les que salen aremate en el primer, segundo
y tercer trimestre del afio tienen mayor pro-
babilidad de no ser vendidos que los que
salen alaventa en el cuarto trimestre. Este
efecto parece ser mayor en los dos primeros
trimestres y sobre todo en el segundo.

Aigualdad de otras condiciones, lotes de
animales mas pesados, de raza Hereford, de

mejor clase, uniformes entamafioy conoce-
dores de mio-mio, tienen mayor posibilidad
de ser efectivamente vendidos en remate.
Mientras tanto, los lotes compuestos por
animales de varias razas o con cruzas, tie-
nen menor probabilidad de ser rematados.

Por altimo, enlo que respecta al origen de
los lotes, comparados con el departamento
tomado como base (Treintay Tres), se obser-
va que lotes provenientes de Montevideo/
Canelones, Durazno, Florida, Lavalleja, Rio
Negroy Rochatienen mayor probabilidad de
ser subastados. Los ganados provenientes
de Rivera tienen una probabilidad menor,
siempre en comparacion conlosde Treintay
Tres, aigualdad de otras condiciones parti-
culares del lote o de la situacion de los
mercados. Esto es cierto para el periodo
considerado, no siendo posible saber si se
trata de un efecto permanente o si refleja
condiciones (agua, pasturas) especificas de
esos afios.

4.3 Aplicacion y Resultados del
Modelo Hedodnico

Para la estimacion del modelo heddnico
por MCO se consideraron las observaciones
correspondientes a los lotes efectivamente
subastados, quedando de esta manera la
muestraintegrada por N =7.258 observacio-
nes. Reparametrizando laecuacién (3.9),de
modo que b, sea el vector de coeficientes a ser
estimado, el modelo estimado se puede escri-
bir como la férmula (4.2).
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Cuadro 13 . Parametros estimados, errores estandar, niveles de significaciéon y efectos margina-

les, para el modelo probabilistico.

Nivel de significacion (a) de la prueba t, .,

En este caso, T = 56 es la cantidad de
parametros estimados. La pruebade signifi-
cacién conjunta de los T - 1 parametros
asociados a la variable de interés. El valor
delestadisticoF, . ,,,=810,89 determino el
rechazo de la hipotesis nula (Ho:b, =
b,=...= b, =0), lo cual permite decir que el
modelo en su conjunto tiene un buen poder
de explicativo.

Al igual que en el caso del modelo
probabilistico, también las observaciones

a de Student, a dos colas: *** 1%; ** 5%; * 10%.

correspondientes a Montevideo (Depl0) y
Canelones (Dep?2) fueron consideradas en
forma conjunta a través de la variable DepO.
Los problemas de singularidad en la matriz
X, debido al uso de variables binarias fueron
evitados descartando nuevamente las opcio-
nes Depl9, Razaly Tri4.

El lote base fue definido como un lote de
hembras, proveniente de unazonasin garra-
pata del departamento de Treintay Tres, de
raza Hereford, sin cruzas nimezclas de otras
razas, vendido al contado en el Gltimo trimes-
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Precio, = B, + BN _rem, + ,0rden+ B,0rden2 + B,Plazo, + B,TC, (4.2)
+BP _ref + B MPR + BTril + B, Tri2 + p,,1ri3, + B, Machos,
+ B,,Cantidad + p,;Cantidad?2 + f3,,Peso + f,;Peso2 + f3,, Pesado
+ B, PxC + B,;CxP + B,,Dep0, + B,,Depl  + 3, Dep3, + B,,Dep4, + S,,Dep$5,
+ B,,Dep6,, + B,:Depl, + B,.Dep8, + B,,Dep9, + B,;Depll + B,,Depl2
+ By Depl3, + B, Depl4, + ,,DeplS, + f,,Depl6, + B, DeplT, + B,sDepl8,
+ By Razal  + B,,Raza3, + B Raza4, + B,yRazas, + p,,Raza6, + B, Raza’l,
+ B,Cr_Her, + ,,Cr _AA, + pB,,Cr_Bri + [,,Cr_Cont, + B,,Cr_Lech,
+ B,,Cr_Cebu, + B, Zgar + p, Edad _Unif, + BN _Clase, + N _Est,
+ B, Mejoram, + B, Mio Mio, + [, Unif, + BsRecom, +¢,

tre del afio (octubre a diciembre), en remate
de Pantalla Uruguay. El peso promedio del
lote fue estimado por el inspector y no es
uniforme ni en edad ni en tamafio, siendo
alimentado en campo natural, no conocedor
de mio-mio, para el que no se registro infor-
macion de sanidad previa y no fue explicita-
mente recomendado.

La correcta especificacion del modelo fue
evaluada atravésdelapruebade RESET de
Ramsey de orden 2. Las hipétesis, Ho:
e ~N(0,s2l) y Ha: e~N(m,s?l) y m1 0, equiva-
len a evaluar la posibilidad que la forma
funcional (3.9) elegida seaincorrecta, que se
hayan omitido variables en (4.2) o correlaciéon
entre X y e (Ramsey, 1969; Ramsey y
Schmidt, 1976). Especificamente, la prueba
de segundo orden evalla la inclusién de
interacciones y términos cuadraticos en el
lado derecho de la ecuacién, asi como la
posibilidad que el ajuste de laforma funcional
se deba a observaciones fuera de rango o
outliers (Hally Cummins, 2005). El valor del
estadistico fue de 4,91, lo que no permitié
rechazar Ho; no hay, por tanto, evidencia
estadistica para sospechar una mala especi-
ficacion del modelo.

El valor calculado para el coeficiente de
correlacion multiple fue R? = 0,860968, en
tanto que la magnitud para la versién ajusta-
da fue casi la misma, R?=0,859906. Esto
indica que el modelo no fue penalizado por la
posible inclusién de variables de pobre poder
explicativo, siendo una garantia adicional de
su correcta especificacion.

Por Gltimoy enlo que respecta al método
de estimacion, se llevaron a cabo las prue-
bas de White y del Multiplicador de Lagrange
(ML), discutidas en el capitulo anterior. Si
bien la primera no arrojé evidencias de
heteroscedasticidad, si lo hizo la segunda,
razon por la cual la estimacion del modelo
por MCO se realizé utilizando la correccion
de White (1980), enlaversion presentadaen
(3.13).

En el Cuadro 14 se presentan los coefi-
cientes estimado de los parametros de la
regresion multivariada, acompafiados de los
correspondientes errores estandar y del es-
tadistico t. En las dos Ultimas columnas se
aprecian, laprobabilidad de cometer error de
tipo | y la significacion estadistica, para tres
niveles de a (1%, 5% y 10%).

La prueba de significacién de los
parametros, para las hipotesis Ho: b, =0y
Ha: b, ' 0, parat=1,..., 56, muestra el alto
porcentaje de coeficientes de parametros
gue resultaron significativos. Un total de 44
de los 56 parametros estimados fueron
estadisticamente significativos (las pendien-
te son significativamente distintas de 0), al
menos al 10% (a = 0,1).Para el 5% de
significacién, 40 parametros resultaron sig-
nificativos; reduciendo la probabilidad de
cometer error de tipo | a 1%, esta cantidad
disminuye a 37, cifra igualmente alta.

A los efectos de facilitar el analisis, la
discusién de los resultados se realizara va-
riable por variable, contrastando los efectos
observados con el comportamiento espera-

37




38

FORMACIN DE PRECIOS EN EL MERCADO VACUNO DE REPOSICIN

INIA

Cuadro 14. Parametros estimados, errores estandar, niveles de significacion y signos esperados,

para el modelo heddnico.

Variable Signo Estimacion del Desviacién Estadistico-t Probabilidad y
Esperado Parametro Estandar Significacion

Constante + 0,348849 0,017947 19,4380 0,000 ok
N_Rem + 0,003008 0,000165 18,2088 0,000 rorx
Orden - - 0,000141 0,000026 -5,41293 0,000 el
Orden2 +/- 0,0000003 0,00000006 4,46107 0,000 *kk
Plazo + 0,002745 0,002591 1,05998 0,289
TC +/- 0,001291 0,000263 4,91740 0,000 rorx
Pr_Ref + 0,498840 0,020433 24,4139 0,000 rohx
MPR + 0,010455 0,002809 3,72197 0,000 rorx
Tril - - 0,019595 0,002060 -9,51060 0,000 ek
Tri2 - -0,043791 0,002074 -21,133 0,000 ok
Tri3 - - 0,003793 0,002031 -1,86769 0,062 *
Machos + 0,054499 0,003657 14,9015 0,000 rorx
Cantidad + 0,000394 0,000071 5,57471 0,000 rorx
Cantidad2 - - 0,0000005 0,0000002 -2,88361 0,004 Frk
Peso - - 0,000841 0,000068 - 12,3830 0,000 il
Peso2 + 0,0000007 0,0000001 7,12634 0,000 rorx
Pesado + 0,013302 0,001866 7,12766 0,000 rorx
PxE +/- 0,000025 0,000005 4,62335 0,000 rorx
CxP +/- - 0,0000008 0,0000001 - 4,15876 0,000 rorx
Dep0 +/— 0,019983 0,005458 3,66154 0,000 *x
Depl +/- - 0,005534 0,003771 -1,46751 0,142
Dep3 +/— 0,000005 0,003533 0,00135 0,999
Dep4 +/- 0,017723 0,006831 2,59471 0,009 rohx
Dep5 +/— 0,021860 0,003605 6,06406 0,000 rorx
Dep6 +/- 0,026897 0,004650 5,78499 0,000 rorx
Dep7 +/— 0,017464 0,003760 4,64511 0,000 rorx
Dep8 +/- 0,010039 0,003337 3,00868 0,003 rorx
Dep9 +/— - 0,002389 0,005399 -0,44252 0,658
Depll +/- 0,011986 0,003698 3,24120 0,001 rorx
Dep12 +/- 0,023005 0,004174 5,51151 0,000 rorx
Depl3 +/— - 0,001692 0,004732 -0,35761 0,721
Depl4 +/- 0,007226 0,003933 1,83719 0,066 *
Dep15 +/- 0,007779 0,004108 1,89370 0,058 *
Dep16 +/- 0,017466 0,007347 2,37730 0,017 *x
Depl17 +/— 0,025111 0,004605 5,45299 0,000 Frk
Dep18 +/- 0,009437 0,003794 2,48757 0,013 *x
Raza2 +/- 0,015283 0,004342 3,51955 0,000 ok
Raza3 +/- 0,003454 0,003098 1,11473 0,265
Raza4 +/— -0,037133 0,007535 -4,92780 0,000 xrk
Raza5 +/— -0,111901 0,007072 -15,841 0,000 wrk
Raza6b +/- - 0,002364 0,008062 -0,29327 0,769
Raza7 +/- - 0,000257 0,003427 -0,07501 0,940
Cr_Her - - 0,005791 0,003198 -1,81091 0,070 *
Cr_AA - -0,001139 0,001624 -0,70161 0,483
Cr_Bri - - 0,002591 0,001704 - 1,52055 0,128
Cr_Cont - - 0,005012 0,001520 - 3,29797 0,001 il
Cr_Lech - - 0,003429 0,001436 -2,38798 0,017 **
Cr_Cebu - -0,005174 0,001614 - 3,20717 0,001 Fork
Zgar +/- 0,000187 0,001839 0,10150 0,919
Edad_Unif + 0,000290 0,001762 0,16468 0,869
N_Clase + 0,006381 0,005573 11,4504 0,000 *kk
N_Est +/— - 0,006607 0,001580 -4,18262 0,000 wrk
Mejoram + 0,004845 0,001892 2,56092 0,010 ok
Mio_Mio + 0,006587 0,002370 2,77963 0,005 rorx
Unif + 0,011384 0,001450 7,85099 0,000 rohx
Recom + 0,006934 0,002261 3,06729 0,002 Fork

Nivel de significacion (a) de la prueba t

7.202°

de Student, a dos colas: *** 1%; ** 5%; * 10%.
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do a priori. Por esta raz6n se incluy6 en el
cuadro una columna con presenta el signo
esperado para cada coeficiente, previoa su
estimacion.

Remate: Lavariable N_Rem result6 signi-
ficativay de signo positivo (0,003008), lo cual
significa un diferencial promedio enlos pre-
cios entre remates de 0,3 centavos de dolar.
Paratodo el periodo, redunda en una mejora
de 11,7 centavos por kilo en los precios
promedios de las haciendas entre junio de
2002 y febrero de 2005, en los remates por
pantalla. La razén puede buscarse en la
Figura 7. El periodo de andlisis abarc6 un
total de 39 remates, desde el 11-14 de junio
de 2002 (6* remate de Pantalla Uruguay)
hasta el 24-25 de febrero de 2005 (29"
remate de Plaza Rural). Durante dicho perio-
do se produjo una sensible mejora en las
condiciones del mercado de la carne para
nuestro pais, luego de la crisis originada por
elrebrote de fiebre aftosa. La paulatinarecu-
peracién de los principales destinos de ex-
portacién paralacarne uruguaya-fundamen-
talmente Canaday Estados Unidos- se apre-
cia a través de la evolucién ascendente del
precio del novillo gordo.

Esto repercutid, como era previsible, en
el mercado de reposicion, tal cual surge de
la evolucién de los precios promedio de tres
categorias (terneros, novillos de mas de tres
afios y vacas de invernada), en remates por
pantalla. Las tres categorias muestran una
tendencia de crecimiento en los valores de
remate, a lo largo del periodo.

Orden de Entrada: Los resultados obte-
nidos parecen confirmar el hecho que, en el
transcurso de los remates de hacienda, los
preciostiendenadeclinar. Debe entenderse
gue se trata de un efecto marginal, ceteris
paribus, o sea que, el orden de entrada a
pista tiene, por si solo, incidencia en los
precios de remate de un lote de ganado. No
debe confundirse este efecto con el produci-
do por el ordenamiento de los lotes, por parte
de los organizadores del remate, en base a
criterios de calidad y de logistica. Mas bien
gue este ordenamiento intenta sacar prove-
cho del efecto "auto-discriminacion de los
compradores”, analizado por Buccola (1982),
de manera de reforzar o realzar los diferen-
ciales de precio a obtener por los lotes que
poseen una combinacién ventajosa de ca-
racteristicas.

0,50 n._‘!jr‘
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Precio del Ganado (U$S/kg en
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Figura 7. Condiciones del mercado en el periodo de analisis y promedios por remate.
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Tanto lavariable Orden (-0,000141) como
Orden2 (0,0000003) resultaron estadistica-
mente significativas. Amedida que transcu-
rre el remate el precio cae en forma decre-
ciente, esdecir, lacaida es mas pronunciada
al principio y se estabiliza hacia el final,
haciéndose practicamente nulo el descuen-
to, a partir del orden 250, como se ilustra en
la Figura 8. Para un lote cualquiera, en un
remate de 250 lotes, el castigo por entrar a
pista en ultimo lugar y no primero, es de
alrededor de 2 centavos por kilo.

El precio marginalimplicitoen (3.10) esla
pendiente de esta curva, cuya expresion
empirica resulta: p_ .= -0,000141+
0,0000006 x Orden. Asi, por ejemplo, un lote
que entra a remate en el orden 50 recibe un
castigo de 0,013 centavos de délar por kilo-
gramo de peso vivo, ceteris paribus. Este
resultado es similar al obtenido por Dhuyvetter
y otros (1996) trabajando con datos de rema-
tes de toros en Kansas, donde también en-
contraron unarelacion negativa pero decre-
ciente entre el orden de entrada a pista y el
precio de remate.

Plazo de Financiacién: Si bien el signo
del coeficiente estimado paralavariable Pla-
zo fue positivo, como se esperaba, no pudo
comprobarse que su magnitud sea
significativamente distinta de cero, paranin-

guno de los niveles de utilizados. Si bien
este resultado puede parecer sorprendente
en primerainstancia, la falta de significacion
puede deberse al bajo nimero de observacio-
nes con precios cotizados a plazo?, sola-
mente 640 de un total de 7.258, lo cual
representa un 8,8%.

Tipo de Cambio: El tipo de cambio,
representado por la variable TC, es otra de
las variables que representan las condicio-
nes del mercado o, mas correctamente, al-
guna de las condiciones macroecondmicas
que afectan al mercado. El coeficiente esti-
mado fue positivo y significativo (0,001291).
No debe concluirse, en base a este resulta-
do, que la mejora en la cotizacién del délar
observada hasta el tercer trimestre de 2004,
enlaFigura9, seadirectaresponsable de la
mejora en los precios promedio del ganado
enlosremates por pantalla.Elfactor principal
fue, seguramente, la recuperacion de los
mercados internacionales paralacarne uru-
guaya. Porotra parte, dado que el ganado se
cotiza en délares, el tipo de cambio influye
mas que nada el poder de comprade bienes
e insumos no transables (salarios, leyes
sociales, impuestos, etc.) para la empresa.

Precio de Referencia: Para la eleccion
de esta variable se tuvo en cuentala prueba
de Ramsey, cuyo resultado positivo (rechazo

LESh

Faan

Crden 98 Entrada

Figura 8. Efecto del orden de entrada a remate en el precio del ganado.

2’Debe recordarse que solamente Plaza Rural remata a plazo, siendo mas comun esta modalidad en el caso

de los vientres.
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de Ho) descarto el uso de los precios del
novillo o la vaca gorda, tanto de INAC como
de la ACG. La variable Pr_Ref corresponde
entonces al precio promedio registrado por
categoriaen elmercado de reposicion, enlos
dias previos al remate y publicado por la
ACG. Su coeficiente estimado (0,49884) re-
sulto positivo y significativamente distinto de
0 (cero). Esto no significa que los precios de
reposicion dela ACG determinen el precio en
los remates de pantalla. En la medida que
aparecen mas operadores, hay mayor canti-
dad de remates al afio y los dias entre
rematestienden a acortarse. Por sus propias
caracteristicas, es mas que probable que el
papel de los remates por pantallaenlaforma-
cion de precios esté aumentando, asi como
suinfluencia sobre las otras modalidades de
comercializacion de ganado (ferias tradicio-
nales y ventas directas).

De todos modos, los precios publicados
semanalmente por la ACG demostraron ser
unareferencia Util paralos agentes al exhibir
una buenarelacion con los precios que sur-
gen de los remates por pantalla

Mercado: Como yafue expuesto reitera-
das veces a lo largo de este trabajo, los
remates provenientes de Pantalla Uruguay
comprenden un periodo que vadesde el 11/6/
02 al 27/12/04, mientras que los de Plaza

Ruralvan desde el 2/7/03 al 24/2/05. Entre el
remate de Pantalla Uruguay que abre el
periodo de estudioy el primer remate dispo-
nible de Plaza Rural hay un afio de diferencia.
Es precisamente durante ese periodo, en el
cual sellevaronacabo 10 remates de Panta-
llaUruguay, que los precios de las haciendas
se hallaban deprimidos como consecuencia
de los problemas con la aftosa. A partir de
julio de 2003 y coincidiendo con el primer
remate de Plaza Rural considerado, los valo-
res comenzaron a recuperarse. Por estas
razones, se aguardaba, l6gicamente, que el
coeficiente asociado a lavariable MPR resul-
tara de signo positivo y seguramente signifi-
cativo - tal como lo fue, al 1% -ya que la
opcion por defecto (valor cero) es Pantalla
Uruguay.El diferencial promedio entre am-
bos mercados fue delcentavo por Kkilo
(0,010455), de lo cual no puede concluirse,
vale recalcarlo, que en un mercado se pague
mejor que en el otro.La Unica razén para
incluir esta variable fue poder capturar y
controlar este efecto.

Estacion del Afio: El efecto estacional
sobre los precios resulté ser significativo. Los
tres coeficientes asociados a las variables
binarias, Tri1(-0,019595), Tri2(-0,043791) y
Tri3 (-0,003793) fueron de signo negativo y
estadisticamente distintos de 0 (cero), los dos
primeros al 1% y el dltimo al 10%.

Evalucitn del Tipo de Cambi
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Figura 9. Evolucidn del precio del dolar durante el periodo de analisis.

Nota: El salto registrado entre la primera y segunda observacién corresponde a la devaluacién del 2002.
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Para apreciar mejor este resultado es util
recurrir a la Figura 10 donde los precios
promedio por estacidn o trimestre, para un
lote con determinadas caracteristicas, son
representados através de barras verticales.
La base es un lote hipotético de 50 machos
Hereford puro, de clase buena,homogéneos
en edad ytamafo, con un peso promedio de
200 kg, pesado en balanza, que entra al
remate en el orden 50y se vende contado en
Pantalla Uruguay. Los animales provienen
del departamento de Treinta y Tres, son
buenos de estado y estuvieron sobre campo
natural; conocen mio-mio perovienen de una
zonalibre de garrapata, habiendo sido reco-
mendados por el inspector. La Unica carac-
teristicaque varia, es pues, laépoca del afio
en que se realiza el remate.

Puede apreciarse un marcado efecto
estacional en los precios promedio. Los
precios disminuyen desde el verano haciala
entrada del invierno, producto seguramente
de un aumento en la oferta de ganado de
campo. Muchos de los oferentes, segura-
mente sean productores que procuran bajar
la dotacion antes del invierno, por no dispo-
ner de pasturas suficientes (vendiendo terne-
ros destetados, vaquillonas vacias y novillos
yvacas parainvernar). Elaumento paulatino

enladisponibilidad de forraje enlos campos
hacia la primavera permite alos productores
retener los animales y eventualmente au-
mentar sus dotaciones mas allad de las
pariciones. Esto ocasionaria un excedente
enlademanda que impulsaria hacia arribalos
precios en laformaobservada.

Las condiciones de humedad y tempera-
tura juegan un papel importante en la dispo-
nibilidad de pasturas, por lo que cualquier
apartamiento de las condiciones normales
de la estacién en un afio particular (sequias
o inundaciones) puede achicar o exacerbar
estas diferencias.

Sexo: El coeficiente estimado para la
variable Machos fue significativo al 1%y de
signo positivo (0,054499) lo cual indica que
los lotes compuestos exclusivamente por
machos se cotizaron, en promedio, 5,5 cen-
tavos de doélar por encima de los lotes com-
puestos por hembras o mixtos. Larazoén por
laque el mercado paga mas por los machos,
a igualdad de otras condiciones, se debe a
que las hembras tienen la posibilidad de
ingresar al rodeo de cria, aumentando por lo
tanto el lapso de tiempo para su transforma-
cién en el producto final del sector primario,
es decir, en carne. En ese caso, recién al
final de su vida util como vientres entran al
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Figura 10. Efecto estacional sobre los precios.
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proceso deinvernaday engorde parafaena.
Este es un resultado consistente con la
bibliografia especializada (Schroedery otros,
1988; Bailey y Peterson, 1991; Bailey,
Brorseny Fawson, 1993; Turner, McKissick
y Dykes, 1993; Dhuyvettery Schroeder, 1999;
Avent, Ward y Lalman, 2003).

El modelo hedénico utilizado en este es-
tudio asume que la diferencia entre sexos se
mantiene constante a través de las distintas
combinaciones posibles entre las restantes
caracteristicas, no modificando los gradientes
delaregresiéon. Esdecir, solooperasobre la
constante del modelo. Paraanalizar la posi-
bilidad que las pendientes sean diferentes
paraambos sexos - lo cual significa que b, >0
de la ecuacion (4.2) difieran entre machos y
hembras - se utilizé la prueba de Chow
(1960). Mediante esta prueba se evalla la
estabilidad de los parametros de laregresion
entre dos submuestras - en este caso, una
compuesta por los lotes constituidos sola-
mente por machos y otra con los lotes de
hembras y lotes mixtos?® .

Por esta razén, la regresidn se corri6,
también, para cada submuestra por separa-
do. Las sumas de cuadrados de los errores
(SCE) se comparan mediante una version
especial de lapruebaF, lacual contrasta dos
modelos, uno de los cuales presenta la res-
triccion que los parametros de la regresién
no difieren entre lotes de distinto sexo
(Greene, 1997, p.350-51). Elresultadode la
pruebano permitié rechazar la hipétesis nula
gue los parametros de la regresién son los
mismos paralotes de ambos sexos. En otras
palabras, puede asumirse que tanto los lotes
de machos como de hembras, son diferen-
ciaciones dentro de un mismo mercado.

Tamafio del Lote: Los coeficientes esti-
mados paralas variables Cantidad (0,000394)
y Cantidad?2 (-0,0000005) fueron ambos sig-
nificativos al 1%, determinando unarelacion
cuadrética entre elnimero de animalesenel
lote y el precio por kilogramo de peso vivo.
Para cada categoria de animales, a medida
gue aumenta el tamafio del lote, el precio de
remate se incrementa en forma decreciente
hasta alcanzar un precio maximo. A partirde
este tamafio 6ptimo, sucesivosincrementos

2 En el caso de los terneros, hay lotes mixtos.

en el tamafio de lote derivan en una caida
cada vez mas pronunciada en el precio.

Muchos trabajos analizaron la posibili-
dad que el tamafo de lote y el precio de
remate exhiban unarelaciéon no lineal. Sin
embargo, aunque en todos los casos se
encontré una relacién positiva, no todos
los autores pudieron concluir que la rela-
cion efectivamente sea de esa forma.
Bailey, Petersony Brorsen (1991), Bailey,
Brorsen y Fawson (1993) y Dhuyvetter y
Schroeder (1999) solo pudieron constatar
unarelacion positiva pero lineal, yaque la
variable cuadratica no resulté significativa
enningln caso. Por el contrario, Faminow
y Gum (1986), Schroeder y otros (1988),
Minterty otros (1990), Turner, McKissicky
Dykes (1993), Parcell, Schroeder y Hiner
(1995) y Avent, Ward y Lalman (2003)
encontraron una relacién cuadratica, al
igual que en el presente estudio.

La Figura 11 ilustra la relacién hallada,
sobre la base de un ejemplo hipotético: lote
de machos Hereford, sin mezclas ni cruzas,
de clase buena, homogéneos en edad y
tamafio, pesando 200 kg promedio, pesado
en balanza, que entra al remate en el orden
50y se vende contado en Pantalla Uruguay.
Nuevamente, los animales provienen del de-
partamento de Treintay Tres, son buenos de
estado y estuvieron sobre campo natural;
conocen mio-mio pero vienen de una zona
libre de garrapata, habiendo sido recomenda-
dos por el inspector.

Eltamafio 6ptimo del lote depende, entre
otras cosas, de la categoria vacuna, expre-
sada a través del peso promedio de los
animales. Para las categorias mas jovenes
o livianas, el tamafio 6ptimo tiende a ser
mayor que para animales més desarrollados
y pesados. Si se observa a través de la
expresion obtenida para el precio implicito de
la caracteristica tamafio de lote (pendiente
de la curva), se advierte que el mismo es
funcién, no sélo de la cantidad de animales
en ellote, sinotambién de su peso promedio:
P eanigag = 0,000394 - 0,000001 x Cantidad

- 0,0000008 x Peso

Enprimerlugar, amedidaque aumentael
tamafio de lote,el premio disminuye, hasta
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que, por encima del tamafio 6ptimo, se con-
vierte en un castigo. En este caso particular,
el tamafio 6ptimo se ubic6 en 234 animales

(eselvalorque hace ceroalp_, ...)-

Al respecto, debe tenerse en cuenta que
este tamafio 6ptimo lo es exclusivamente en
términos del precio. Sibien estarelacion segu-
ramente incorpora, enformaimplicita, relacio-
nes de escala, por ejemplo, en el transporte,
puede no estar tomando en cuenta otros efec-
tos sobre los costos. En otras palabras, ain
cuando la conformacion de lotes de tamafio
Optimo maximice el precio a obtener por el lote,
puede no hacer lo mismo con el beneficio.

Peso Promedio del Lote: Los coeficien-
tes estimados para las variables Peso
(-0,000841) y Peso2 (0,0000007) fueron am-
bos significativos al 1%. Este resultado es
consistente con los registrados en laliteratu-
radisponible. Amedida que aumenta el peso
vivo de los animales, el precio por kilo dismi-
nuye en forma decreciente, resultando en
unarelacion cuadraticacomola que se apre-
ciaen la Figura 12.

Lapendiente de esta curva - derivadade la
ecuacion (4.2) con respecto al peso - repre-
senta el precio implicito de la caracteristica
"peso promedio” del lote. Este precio esta
influido por tres variables: el propio peso, la
cantidady el estado corporal de animales en
el lote:

Poeso = - 0,000841 + 0,000001 x Peso

- 0,0000008 x Cantidad + 0,000025 x Estado

Por un lado, el descuento que recibe el
vendedor por el peso de los animales se va
reduciendo a medida que este aumenta. En
otras palabras, el descuento es mayor en las
categoriasjévenes o maslivianas, que enlas
adultas o mas pesadas.En segundo lugar, el
descuento se hace mayor cuanto mayor sea
eltamafo del lote. Entérminos econémicos,
cuanto mayor es la oferta de kilos, el precio
por kilo disminuye.

En tercer lugar, la interaccién entre el
peso y el estado, capturada por la variable
PxE (0,000028) permite discriminar mejor
entre categorias o entre animales de diferen-
te condicion dentro de la misma categoria.
Asi, por ejemplo, a igualdad de peso, los
animales con mejor estado reciben un mejor
precio porkilo ceteris paribus. Asimismo, un
bajo peso en animales adultos seguramente
va asociado a una peor condicioén corporal,
mientras que con ese mismo peso, una cate-
goriajoven puede estar en excelente estado,
lo cual se vera reflejado en un mejor precio
por kilo.

Peso en Balanza: El coeficiente estima-
do paraestavariable result6 ser significativa-
mente distinto de cero y -como era dable a
esperar- de signo positivo (0,013302). Esto
significa que, mas alla de la confianza que
inspiralaidoneidady profesionalismo de los
inspectores, los agentes discriminan entre

Precio (U$S/kg)
(=

Relacin entre Precio y Tamao de Lote

Tamao de Lote (cabezas)

Al £,

Figura 11. Efecto del tamafio del lote en el precio.
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Figura 12. Efecto del peso promedio del lote en el precio.

aquellos lotes cuyo peso es claramente es-
tablecido en la balanza, de aquellos en los
gue el peso hadebido ser estimado mediante
apreciacion visual. A igualdad de condicio-
nes, los lotes pesados en balanza recibieron
1 centavo mas por kilo.

Interaccion entre Peso y Tamafio de
Lote: Los resultados encontrados en este
trabajo de investigacion muestran que el
peso promedioy la cantidad de animales del
lote se influyen mutuamente. Este efecto fue
capturado por la variable CxP, cuyo coefi-
ciente resulté ser significativo al 1% y de
signo negativo (-0,0000008).

Porunlado, el tamafio 6ptimo de lote varia
de acuerdo al peso. Lotes mas pesados (por
ejemplo, categorias adultas) exhiben un ta-
mafio 6ptimo menor que aquellos mas livia-
nos (categorias mas jovenes). Por otro lado,
en lotes de mayor tamafio, la disminucion del
precio por kilo a medida que aumenta el
precio promedio de los animales, es mas
acentuada. Esto se distingue claramente en
laFigura 13. Notese que, aigualdad de otras
condiciones, para un lote promediando los
100 kg (terneros/as) el tamafio 6ptico puede
situarse en méas de 300 cabezas, en tanto
qgue para un lote de 450 kg (novillos o vacas
de invernada) puede ubicarse en menos de
60 animales. Visto desde el punto de vista
del peso, en lotes de tamafio méas reducido,

el efecto negativo del peso sobre el precio por
kilo se ve atenuado en relacion a lotes mas
NuUMerosos.

Departamento de Origen: Como ya fue
sefialado, el departamento tomado como
base fue Treintay Tres. Los resultados obte-
nidos sefialan que los lotes provenientes de
los departamentos de Artigas (Dep1l), Cerro
Largo (Dep3), Maldonado (Dep9) y Rivera
(Dep13) no exhiben diferencial de precios,
positivo 0 negativo, con respecto a los origi-
narios de Treintay Tres, paraninguno de los
niveles de significacion utilizados.

Los restantes departamentos exhibieron
premios, respecto al departamento base.
Los coeficientes asociados a Canelones/
Montevideo (Dep0), Colonia (Dep4), Durazno
(Dep5), Flores (Dep6), Florida (Dep7),
Lavalleja (Dep8), Paysandu (Depll), Rio
Negro (Depl12)y Soriano (Depl7) resultaron
significativos al 1%, o sea para a = 0,01.

Los coeficientes de San José (Depl6)y
Tacuarembd (Depl8) fueron significativa-
mente diferentes de cero para a = 0,05
(5%), mientras que los coeficientes esti-
mados para Rocha (Depl4)y Salto (Depl5)
lofueronpara a=0,1 (5%). Cabe destacar
nuevamente que esto es valido para el
periodo considerado. Debido alareducida
cantidad de afios disponibles, no es posi-
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Figura 13. Efecto conjunto del peso promedio y del tamafio del lote sobre el precio.

ble aqui discriminar los posibles efectos
de un afo particular (sequias, etc.) entre
las distintas zonas del pais.

Razas y Cruzas: Enlo que respectaala
raza predominante en el lote, los coeficien-
tes correspondientes a las razas britanicas
(Raza3), cebuinas (Raza6) y sinrazapredo-
minante (Raza7) no mostraron diferencias
significativas conrespecto alarazaHereford,
gque actu6 como base.Mientras tanto, aigual-
dad de otras condiciones, los lotes donde
predominaban las razas continentales
(Razad)ylaslecheras (Raza6)recibieronun
descuento frente a los Hereford, de 3,7y 11
centavos de délar porkilo, respectivamente.
Ambos parametros estimados fueron negati-
vos Yy distintos de cero al 1% (-
0,037133y-0,111905, respectivamente). Los
lotes en los que la raza predominante fue
Aberdeen Angus (Raza2) recibieron un pre-
mio de 1,5 centavos de délar por kilo, ya que
el coeficiente respectivo resulté positivo y
significativamente distinto de cero (0,015283).

En el caso de las cruzas, no se observa-
ron diferencias significativas en los precios
obtenidos por lotes de una solaraza, frente a
lotes que, ademas de laraza predominante,
tenian animales Aberdeen Angus (Cr_AA) o
de otras razas britanicas (Cr_Bri) o cruzas
con estasrazas, paraninguno de los niveles
de significacién considerados. En cambio,
cuando laraza predominante no era Hereford
se registré un descuento hacia lotes con
animales o cruzas de estaraza (Cr_Her); el
coeficiente del parametro asociado a dicha
variable result6é negativo (-0,005791) y signi-
ficativoal 10%. Lotes con cruzas o animales
de razas continentales (Cr_Cont), lecheras
(Cr_Lech)ycebuinas (Cr_Cebu), cuando no
eran predominantes, sufrieron descuentos, a
igualdad de otras condiciones. Enelcasode
las continentales (-0,005012) y cebuinas (-
0,005177), los parametros estimados fueron
negativosy significativamente diferentes de
cero al 1%, en tanto que para las razas
lecheras (-0,003429), la significacion esta-
distica fue al 5%.
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Zonade Garrapata: Ladiscriminaciénde
lotes con respecto a su procedencia de zo-
nas libres de garrapata no resultd ser un
factor de incidencia en el precio. El coefi-
ciente de lavariable Zgar no resulté significa-
tivo paraninguno de los nivelesde a. De darle
importancia a este tema, es probable que los
compradores atiendan mas al hecho que el
predio esté libre, independiente de si esta
localizado en una zona libre o no.

Uniformidad del Lote: Los potenciales
compradores dan mucha importancia a la
uniformidad del lote, en términos de aspec-
tos como eltamafioy la conformacion, no asi
en la edad de los animales (por si misma).
En tanto que el coeficiente asociado a la
variable Edad_Unif no resulté significativo
para ninguno de los niveles de a considera-
dos, eldelavariable Unif (0,011384) silofue
al 1%. Los lotes parejos entamafioy tipo de
animal recibieron un plus estimado en 1,1
centavos por kilo respecto a los desparejos.

Clase: Lavariable numéricaN_Clase, uti-
lizada como proxy para la variable clase
utilizada en los catélogos, logré capturar
dicho efecto enlaformacion del precio de los
lotes vacunos en remate. El valor del
parametro correspondiente fue significativo
al 1%y de signo positivo (0,006381) indican-
do que, a medida que mejora la calificacion
recibida por un lote, su precio de remate
mejora. A modo de ejemplo, la bonificacion
recibida en el precio por un lote de clase
"excelente" fue de 2,6 centavos por kilo con
respecto a un lote "bueno", de 3,2 centavos
respecto a uno "bueno regular' y de 4,5
centavos por kilocomparado auno "regular”,
ceteris paribus. Esto se advierte através de
laFigurald.

Estado: La condicion corporal, medida a
través de la variable (N_Est), exhibié una
relacion negativa (-0,006607) con el preciode
remate, siendo significativa al 1%. Sin em-
bargo, como ya fue discutido, la interaccién
entre peso y estado (PxE) mostr6 un efecto
positivo en el precio. Esto indica que el
descuento recibido por un determinado lote
de ganado -por tener mejor estado que otro-
disminuye a medida que su peso aumenta.
Esto sucede hasta llegar a un cierto peso, a

partir del cual unincremento en el estado se
traduce en un premio. Esto no significa que,
a igualdad de otras condiciones, el precio
final recibido sea mas alto, debido a la rela-
cion negativa entre el precio y el peso. Esto
dependera, en definitiva de la diferencia de
pesos entre ambos lotes.

El diferencial de precios relativo al estado
de los animales del lote es:

- 0,006607 + 0,000025 x Peso

pestado =

En este estudio, el punto de inflexion
ocurrié para un peso promedio de 252,5 kilos.

Tratamiento Nutricional: Lainformacién
acerca del tratamiento nutricional recibido
por el ganado que sale a remate ha sido un
factorrelevante paralos agentes.El parametro
estimado para la variable Mejoram resulté
significativo desde el punto de vista estadis-
tico (para a = 0,01) y de signo positivo
(0,004845), indicando que los lotes alimenta-
dos en base a mejoramientos, praderas,
verdeos o raciones recibieron un premio de
0,5 centavos porkiloenrelacién alos alimen-
tados exclusivamente a campo natural,
ceteris paribus.

Mio-Mio: El conocimiento del mio-mio,
por parte de los animales, es visto por los
agentes como una ventaja y los resultados
obtenidos en este estudio sugieren que se
trata de una caracteristica por la que estan
dispuestos a pagar un premio. El coeficiente
asociado alavariable Mio_Mio resulto positi-
vo (0,006587) y significativamente distinto de
cero al 1%.

Recomendado: Lasignificacion estadis-
tica, al 1%, del coeficiente asociado a esta
variable confirma la hipétesis que, mas alla
deverelvideo, los potenciales compradores
asignanimportancia alaopinién subjetiva del
inspector. La variable Recom resume, de
algunamanera, unjuicio general que engloba
el conjunto de atributos del lote, distinguien-
do a aquellos que poseen caracteristicas
sobresalientes. EI pardmetro estimado
(0,006934) indica que, a igualdad de otras
condiciones, los lotes recomendados reci-
ben unabonificacion sobre el precio de rema-
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Figural4. Efecto de la clase del lote sobre el precio.

te, respecto a los lotes que no han recibido
esta calificacion.

5 CONCLUSIONES E
IMPLICANCIAS

5.1 Principales Conclusiones

Estetrabajo de investigacioninvolucré el
analisis, a través de un modelo de precios
heddnicos, de 39 remates de vacunos por
pantalla de los mercados operadores Panta-
lla Uruguay y Plaza Rural, efectuados entre
el 11 de junio de 2002 y el 24 de febrero de
2005. Un total de 10.964 lotes (617.512 ani-
males) conformaron la muestra total. El
estudio se concentro en aquellos lotes de
ganado cuyo precio fue concertado al kilo.
Integrados por machos (excepto reproducto-
res)y hembras (vacas de invernada, terneras
y vaquillonas solteras), cuyo destino pudiera
ser indistintamente el engorde o la reposi-
cion de vientres, dichos lotes representaron
un total de 8.078 observaciones (454.412
cabezas vacunas) con informacion completa
para el andlisis.

Losresultados obtenidos permitieron ava-
lar las hipétesis planteadas al comienzo de
lainvestigacion. La primera hipotesis confir-

mada por este estudio es que el mercado de
haciendas es un mercado diferenciado. Exis-
te un diferencial de precios para el ganado
comercializado, en términos de premios y
descuentos, que depende de la calidad del
ganado, medida a través de una serie de
caracteristicas o atributos.

Unlote de ganado puesto alaventa puede
ser considerado como una coleccion de ca-
racteristicas que lo describe completamen-
te. Lasdiferencias en el contenido de dichas
caracteristicas explican las diferencias exhi-
bidas en los precios de venta, en el corto
plazo. La razén es que compradores y
vendedores de ganado asignan distinto valor
a lotes con diferentes combinaciones de
caracteristicas, de acuerdo a sus objetivos
empresariales y gustos personales. La de-
manda por ganado depende de las caracte-
risticas que poseey la oferta trata de operar
en consecuencia. Losvendedores de gana-
do tratan de conformar lotes que contengan
caracteristicas deseables, de modo de
maximizar sus beneficios.

En segundo lugar, se plante6 que el mo-
delo de precios heddnicos construido en este
estudio permitiria estimar la contribucion de
cada una de las caracteristicas del lote al
precio final de transaccion del mismo en el
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mercado. Las relaciones de corto plazo en
los precios del mercado de haciendas se
estudiaron en detalle, confirmando una hipo-
tesis que habilita, de aqui en mas, la genera-
cion de un camulo de informacién que tiene
mucha utilidad para los agentes que operan
en dicho mercado.

En particular, la estimacién del modelo
permitio presentar los efectos de las caracte-
risticas de interés que, en forma de precios
implicitos, contribuyen a la formacion del
preciodel ganado. Asi, el valor de unlote de
ganado se descompuso en la sumatoria de
de las contribuciones marginales (en valores
monetarios) de cada caracteristica. Se obtu-
vo evidencia estadistica suficiente como para
confirmar que el peso promedio del ganado
guarda una relacién negativa, aunque no li-
neal, con el precio por kilo de la hacienda. En
otras palabras, a medida que el peso prome-
dio aumenta, el precio cae en forma decre-
ciente. Dicha relacién se ve afectada, ade-
mas, por la cantidad de cabezas del lote (en
formanegativa) y su estado (en forma positi-
va). Cabe sefialar que el hecho que el peso
del ganado sea obtenido en balanza y no
estimado a 0jo, significa una garantia por la
cual los compradores estan dispuestos a
pagar un premio.

Por su lado, la cantidad de animales del
lote es claramente una estrategia de merca-
deo, mas alla que pueda estar determinado,
en Ultima instancia, por la disponibilidad de
animales para laventay las condiciones del
transporte (tamafio de las jaulas, por ejem-
plo). Los resultados encontrados sugieren
gue existe un tamafio 6ptimo de lote, por
debajo del cual incrementos en la cantidad
de animales se traducen en mejores precios
por kilo; por encima del tamafio 6ptimo, por
encima los precios tienden a ser menores.
Este tamafio 6ptimo depende basicamente
del peso promedio de los animales, es decir,
paraanimales jévenes, mas livianos, eltama-
filo 6ptimo sera mayor que para animales mas
viejos y pesados.

El sexo de los animales es otra caracte-
ristica de importancia en la formacion de los
precios del ganado. A igualdad de otras
caracteristicas, los lotes compuestos ente-
ramente por machos reciben mayores pre-

cios. Lahipotesis es que las hembras, al ser
demandadas también como vientres de re-
emplazo, llegan con mayoredad alafaenay
ademas tienen un menor rendimiento carni-
cero promedio.

La raza predominante y la presencia de
cruzas o ejemplares de otrasrazas en el lote,
son factores a tener en cuenta. De todas
maneras, el hecho que las proporciones ra-
ciales no sean parejas (predominancia casi
absoluta de Hereford y baja proporcion de
otras razas) invitaatomar con precaucionlos
resultados obtenidos, sobretodo en algunos
aspectos. Losresultados obtenidos si pare-
cen ser concluyentes en el sentido que lotes
homogéneos, desde el punto de vista racial
(de una solaraza), constituyen una caracte-
ristica deseable para los compradores y la
cual se reflejaen el precio. Esto, sobretodo,
si ademas se traduce en una pérdida de
uniformidad en tamafio y conformacion.

La evidenciarecogida sugiere una cierta
preferencia en el precio por el ganado
Aberdeen Angus, como raza predominante,
frente al Hereford; esto puede deberse, sim-
plemente, alhecho que la oferta de Aberdeen
Angus es sensiblemente menor a la de
Hereford. Paraaquellos que prefieren Angus,
puede ser mas dificil satisfacer la demanda
gue para quienes prefieren Hereford.

Lasrazas continentalesy lecheras, porel
contrario, recibirian un precio menor enrela-
cion al Hereford, ceteris paribus. Tanto los
lotes enlos que predomina el cebd como los
constituidos por dos o mas razas sin
predominancia de ninguna o cruzas
indiferenciadas, no mostraron diferencias fren-
te al Hereford.

Porotrolado eindependientemente de la
razapredominante, lapresencia de animales
o cruzas britanicas, fundamentalmente An-
gus, notiene consecuencias negativas en el
precio. La presencia de ganado Hereford, no
como raza predominante sino como raza
accesoria o como cruza, parece derivarenun
descuento sobre el precio del lote. Como se
menciond anteriormente, el hecho que las
distintas razas o grupos de razas no se
encuentren presentes en proporcidn mas
equilibrada, hace que no puedan establecer-
se conclusiones definitivas sobre caracteris-
ticas asociadas a la raza.
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La procedencia de los animales, factor
asociado a las condiciones geogréficas de
crianza (sobre todo pasturas, tipos de sue-
losy sistemas de produccién) es unavariable
relevante almomento de la venta. La clasifi-
cacion enbase al departamento puede serun
poco arbitraria y no discriminar adecuada-
mente esta caracteristica, en la forma mas
deseable. Por otro lado, de haber estado
disponible, de igual forma, el departamento
de destino, hubiera sido posible incorporar el
efecto "distancia"y analizar suincidenciaen
la demanda de ganado. No obstante lo
antedicho, lavariable departamento capturo
el efectoregion enformaaceptable, indican-
do la existencia de diferenciales de precio
como consecuencia del mismo.

Como complemento de lo anterior, los
resultados del estudio no permiten afirmar
que la procedencia de zonas de garrapata
seamotivo de penalizacidn en el precio de un
lote. La pregunta que queda planteada en
consecuencia es si, dentro de las zonas de
garrapata, elhecho que el ganado provenga
de un establecimiento libre puede constituir
unaventaja comercial frente a otro donde la
presencia de este acaro sea crénica. En
contrapartida, el conocimiento del mio-mio
por parte de los animales, por el hecho de
provenir de ambientes en donde esta maleza
toxica esta presente, si es un atributo valo-
rado por el mercado.

Laclasey el estado de los animales, son
también dos caracteristicas que incidenenla
formacion de precios de corto plazo. Ambas
caracteristicas, calificadas en forma cualita-
tiva en los catalogos, fueron transformadas
envariables cuantitativas que lograron captu-
rar dichos atributos en forma satisfactoria.
De acuerdo a los resultados obtenidos, a
medida que mejora la clase de un lote de
animales, su precio mejora. En el caso del
estado, larelacion con el precio es negativa
aungque mas compleja, debido alainteraccién
existente con el peso de los animales. A
igual peso promedio entre dos lotes, el que
presenta mejor estado recibe un mejor pre-
cio.

Adicionalmente, puede afirmarse que la
costumbre -convertida poco a poco en una
préactica estandar- de recomendar en forma

explicita a los lotes que manifiestan
globalmente una proporcion sobresaliente de
atributos deseables, ha sido apreciada por
los compradores. Estos han mostrado una
disposicién a pagar un mayor precio por los
lotes que han sido distinguidos de esta ma-
nera.

Eltratamiento nutricional de los animales
previo al remate también puede ser conside-
rado como una estrategia de marketing, que
depende de las condiciones de produccion.
La evidencia recogida revela que el ganado
que recibe algun tipo de alimentacion
mejorada tiende a recibir mejores precios
que los alimentados exclusivamente sobre la
base de pasturas naturales.

Unatercera hipétesisinvestigadafue que,
en el corto plazo, existen otros factores que
inciden en la formacién de los precios del
ganado, mas alla de los atributos inherentes
al lote. En lo que es particular al ganado
comercializado através de remates, el orden
de entrada a pista (virtual, en los remates por
pantalla) es un factor importante. Los efec-
tos delallamada"auto-discriminacion de los
compradores”, causada por los distintos gra-
dos de aversion al riesgo y responsable de la
declinacion de los precios de venta en el
transcurso de los remates, es bien conocido.
Los organizadores de los remates tratan de
maximizar este efecto através de un ordena-
miento predeterminado de los lotes, en base
acriterios de calidad y logistica, como forma
de mejorar los resultados de la subasta.

Los efectos de otros factores relativos a
las condiciones de remate no pudieron ser
discriminados en este trabajo. Las posibles
diferencias entre mercados (Plaza Rural y
Pantalla Uruguay) no fueron analizadas, en
razén que los periodos de tiempo abarcados
por los remates de cada operador no fueron
coincidentes. Por otro lado, la baja propor-
cion de lotes vendidos a plazo (inferior al 9%
del total) pudo ser responsable por la insufi-
ciente evidencia estadistica recogida para
esta caracteristica, como para concluir que
los compradores debieran pagar un premio
por esta causa.

En lo que respecta a las condiciones
generales del mercado al momento de la
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venta, factores como las condiciones gene-
rales de la economia, el efecto y las expec-
tativas de precio, juegan también un papel de
relevancia. Se hizo el esfuerzo de capturar
dichos efectos, complejos de por si, aunque
debe quedar claro que las variables escogi-
das pueden no ser las que mejor los reflejen.

Eltipo de cambio, por ejemplo, fue inclui-
do para capturar, en cierta medida, las con-
diciones macroeconémicas imperantes. La
significacién mostrada sobre los precios no
debe interpretarse necesariamente como una
relacion directa y permanente. Si bien el
precio del délar puede afectar las posibilida-
des de exportacion de laindustria frigorifica,
no necesariamente tiene por qué tener un
efecto directo y permanente sobre los pre-
cios. Este estudio, de caracter eminente-
mente microecondémico, no permite estable-
cer conclusiones sobre aspectos que estan
méas relacionados a condiciones
macroeconémicas. El objetivo de incluir este
tipo de variables en el estudio responde
simplemente ala necesidad de controlar, en
lo posible, dichos efectos.

Por otra parte, no debe olvidarse que la
situacién econ6mica general del pais y del
mercado de la carne, en particular, fue muy
distinta alinicio, en comparacion con el resto
del periodo analizado (devaluacién, recupe-
racion de mercados). En el mismo sentido
discutido anteriormente se identifico cada
remate. El objetivo fue aislar las diferencias
en el marco general de la economia y del
mercado carnico, que llevaron a que los
precios promedio de comercializacion de las
haciendas fueran incrementandose paulati-
namente entre el primer remate y el dltimo.

Independientemente de la tendencia re-
gistrada en el nivel general de los precios,
debe destacarse la existencia de un efecto
estacional asociado al ciclo anual de creci-
miento de pasturasy que afecta la capacidad
guetienen los predios de mantener determi-
nado nivel de carga animal. En los momen-
tos del afio en que hay baja disponibilidad de
pasturasy por tanto baja capacidad de rete-
ner el ganado en el campo, la oferta de
ganado aumenta originando una caida en el
nivel general de los precios. Enveranos muy
secos, por ejemplo, este efecto tiende a

acentuarse. Por el contrario, en los meses
de mayor crecimiento y disponibilidad de
forraje, los productores que poseen el gana-
do tienen menor necesidad de vender, en
tanto que los que no lo tienen registran una
mayor demanda, lo cual derivaen unaumen-
to en los precios.

Este comportamiento estacional de los
precios fue plenamente confirmado por la
evidencia recogida. No obstante, en proxi-
mos estudios se intentara incluir directamen-
te variables que reflejen las condiciones de
temperaturay humedad.

Por ultimo, al no ser posible utilizar una
medida directa de la expectativa de precios,
se procuré capturar dicho efecto en forma
indirecta a través de los precios semanales
para el mercado de reposicién, informados
por la ACG. Sin abrir juicios de ningun tipo
sobre laforma en que estos valores de refe-
rencia son construidos, es evidente que cons-
tituyen al menos unareferencia Gtilacercade
las condiciones imperantes en el mercado.

5.2 Fortalezas y Debilidades del
Estudio e Implicancias para el
Futuro

Una hipoétesis establecida al inicio de
este estudio era que los mercados de hacien-
das por pantalla, de gran expansion en el
pais en los ultimos afios, constituyen el
ambito ideal para una investigacion de esta
envergadura. Un supuesto basico confirma-
do por este trabajo fue que la informacion
registrada en los catdlogos contiene una
descripcién bastante detallada de las carac-
teristicas que afectan en mayor medida los
precios del ganado.

El registro de caracteristicas lote a lote
permite trabajar con un gran volumen de
datosy con el mayor nivel de desagregacion
posible en los micro datos. Esta es una de
las mayores fortalezas de este tipo de anali-
sis, siendo la primera vez que se encara un
trabajo de estas caracteristicas, al menos en
el mercado de haciendas.

Cabe resaltar, que muchas de éstas ca-
racteristicas no se registran en una forma
estandarizada, en tanto que para otras, es
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muy dificil hacerlo en forma cuantitativa. Esto
obligd, enalgunos casos, arecodificar varias
de estas variables, en un formato numérico
que pudiera ser utilizado en el modelo cons-
truido a tal fin (el caso de las variables para
clase y estado); en otros casos, debieron
crearse variables especificas para capturar
caracteristicas que en los catéalogos apare-
cen enformano muy estructurada (como ser
las variables que capturan atributos como la
raza o la uniformidad de lote basada en
criterios de edad, tamafio o conformacion).
Todo esto conllevariesgos de cometer erro-
res de codificacion que pueden atentar con-
tra la capacidad explicativa del modelo.

En este estudio, los efectos de las varia-
bles climaticas fueron consideradas en tér-
minos de promedios a través de variables
estacionales. Laidea, enalgunostrabajos de
futuro es incluir variabales como: precipita-
ciones, humedad del suelo o indice verde de
las pasturas, en forma explicita.

Adicionalmente, algunas caracteristicas
consideradas a priori de importancia, ni si-
quiera pudieron ser incluidas en una forma
aceptable, debiendo por tanto ser excluidas.
Tal es el caso de la presencia o ausencia de
cuernos o del historial sanitario del lote pre-
vio a la venta. Sobretodo en el caso de las
astas, se trata de una debilidad del modelo
que fue imposible subsanar a partir de la
informacién disponible.

De todas maneras, el formato de
comercializacion por pantalla tiene como
pilar fundamental la confianza en el sistema
de inspeccién previa de las haciendas y la
garantia que las caracteristicas de interés
han sido medidas en laforma mas objetivae
imparcial posible. Esto atenda en gran me-
dida las falencias que pueda presentar.

Es importante recalcar una vez mas que
los modelos de precios heddnicos no permi-
ten, por si mismos, identificar la estructura
delascurvas de ofertay demanda, a partir de
las cuales se puede estimar de manera 6pti-
malos preciosy las cantidades de equilibrio.
No se puede, por lo tanto, anticipar movi-
mientos en la oferta y la demanda ni identifi-
cartendencias de mercado. No hay informa-
cion suficiente que revele los fundamentos
del mercado de caracteristicas.

Los precios heddnicos se definen como
los precios implicitos de los atributos, que
son revelados a los agentes econémicos
involucrados através de los precios observa-
dos para estos productos diferenciadosy de
las cantidades especificas de las caracteris-
ticas asociadas alos mismos. La utilidad de
este tipo de andlisis es brindar informacion
util para estos agentes que operan en el
mercado, acerca de los efectos que tienen
las caracteristicas de interés enlaformacion
del precio de venta final.

Por ultimo, es importante hacer mencion
que este trabajo de investigacion, cuyos
resultados han sido presentados y discuti-
dos exhaustivamente en esta publicacion,
constituye nada méas que el primer mojén de
unaamplialineade investigacion que se abre
en la materia. Varios estudios complemen-
tarios ya estan siendo encarados por los
autores.

En ese sentido, se extenderd el analisis
hedénico a las categorias de vientres, las
que exhiben caracteristicas distintivas que
justifican su consideracién como un merca-
do especifico. Puede resultar util discriminar
también las especificidades del mercado de
terneros o el mercado de novillos, exclusiva-
mente.

Paralelamente, el modelo hedénico esta
siendo adaptado para el estudio de los mer-
cados de reproductores. En particular, una
correcta cuantificacién del valor que otorga el
mercado a las caracteristicas - tanto
fenotipicas como genotipicas - de los toros,
constituye un paso previo a la construccién
de indices de seleccién que incorporen ca-
racteristicas de alto impacto econdmico.

Por dltimo, uno de los objetivos de trabajo
planteados para el futuro inmediato esincor-
porar lainformacion de nuevos remates, no
solamente de los dos mercados principa-
les al momento de ser realizado este estu-
dio (Pantalla Uruguay y Plaza Rural), sino
de otros mercados que operan actualmen-
te (Lote 21, Pantalla del Norte, Pantalla
Lavalleja, etc.). Con nueva informacion
disponible, se procedera arepetirlos ana-
lisis, como forma de evaluar la confiabili-
dad de los resultados obtenidos hasta aho-
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ra y verificar la robustez de las técnicas
econométricas empleadas.

Pero mas alla de cualquier otra consi-
deracion, larazon fundamental que justifi-
cala continuacién de estos trabajos, es la
utilidad que tiene la cabal comprensiony el
continuo monitoreo del funcionamiento de
los mercados de haciendasy de los meca-
nismos de formacioén de precios de corto
plazo, paralos productores ganaderos, en
primer lugar, asi como paratécnicos, ana-
listasy operadores del mercado de hacien-
das. Lafluidez en lainformacién ayuda a
hacer los mercados mas trasparentes y
como consecuencia de ello, mas eficien-
tes. Sinembargo, esvital que dicha infor-
macion sea confiable. La informacion,
cuando esta sustentada por la evidencia,
ayuda atomar mejores decisiones produc-
tivas y econémicas.
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