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Resumen

A nivel internacional, los precios de la leche en polvo entera (LPE) trac-
cionan a los de quesos semiduros. Como Santa Fe es el principal exportador
de Argentina, el primer objetivo fue conocer si los precios de exportacion
se comportaban como los internacionales; y segundo, si existia transmi-
sion entre estos precios santafesinos. A partir de un andlisis descriptivo,
se encontrd que los precios de los quesos variaron 3 0 2 meses después
a los de LPE, segin el periodo. Para el segundo objetivo se realizd un
andlisis de cointegracion, corroborandose una relacién de largo plazo. Se
espera que los resultados contribuyan al conocimiento del mercado lacteo.

Abstract

On the international market it has been observed that whole milk prices
(WMP) lead the changes, tractioning over other products like semihard
cheese. Being Santa Fe province the country “s main dairy exporter, this
paper s first objective was to know whether export prices behaved like
the international ones or not; and secondly, it there were price transmis-
sion between them. With a descriptive statistical analysis it was found
that Santa Fe cheese export prices changed three or two months after
WMP For the second objective a cointegration analysis was performed,
corroborating a long term linear relationship. It is expected that the results
contribute to a better knowledge of the dairy market behavior.
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1. Introduccion

El sector lacteo es un importante complejo produc-
tivo con alto impacto econdmico y social, generando,
aproximadamente, 85.000 puestos de trabajo a lo
largo de toda la cadena; del cual 30 % corresponde
s6lo al eslabon industrial (Gutman & Rios, 2010).

Santa Fe, Cordoba, Buenos Aires y Entre Rios, son
las provincias mayores productoras tanto de leche
cruda como de productos industriales, destinados al
mercado interno como también al externo. Santa Fe
histéricamente liderd la produccion, la industrializa-
cién y las exportaciones lacteas hasta 2000; pero a
partir de alli, Cordoba la ha superado en la produc-
cion primaria (Depetris, Rossini, Garcia Arancibia
& Vicentin Masaro, 2011). Sin embargo, contindia
siendo la primera en exportaciones lacteas, con
una participacion en el total de lacteos exportados
de 52 % en 2008. En Depetris et al. (2011) se
constatd que por cada ddlar de lacteos exportado
por Cérdoba, Santa Fe exportd entre 1,37 délares
(2004) y 1,95 ddlares (2009).

La leche en polvo entera (LPE) y los quesos han
sido los articulos exportados de mayor relevancia
dentro del rubro lacteos. Ambos significaron, en
promedio, el 83 % de los volimenes totales expor-
tados (en litros equivalentes leche cruda).2 El cono-
cimiento del comportamiento de los precios inter-
nacionales de estos productos son fundamentales
para el complejo, ya que se ha verificado que por
un lado, afectan los precios pagados al productor
tambero (Depetris ef al., 2011; Rossini, Vicentin
Masaro, Garcia Arancibia & Coronel, 2013; Vicentin
Masaro, Depetris, Rossini & Coronel, 2012), y por
otro, son una componente importante en los precios
del mix de productos lacteos relevantes en la toma
de decisiones para la oferta interna y externa de
los lacteos en general (Garcia Arancibia, Depetris,
Vicentin Masaro & Rossini, 2013). Por lo tanto,
conocer su comportamiento implica contribuir a

ganar transparencia en este mercado, para intentar
corregir posibles asimetrias en la informacidn.

Para la situacion del mercado internacional, un
estudio de Vicentin Masaro, Depetris, Garcia Aran-
cibia y Rossini (2013) verificd que, en el caso de
los precios de exportacion de Leche en Polvo Entera
(LPE) y Quesos Cheddar de Oceania, principal
exportador mundial de lacteos y referente de precios
internacionales, existia una correlacion muy alta en
las variaciones entre dichas series. Pero ademas se
comprobd que: (1) existia un liderazgo de precios de
la LPE, traccionando y sirviendo de referencia para
los del resto de los productos, en este caso, queso
Cheddar (un tipo de semiduro); (2) que los precios
del cheddar, en el periodo 20002008, reflgjaron los
cambios de los de la LPE después de un periodo de
2 meses; y (3) que el comportamiento ha cambiado
desde 2009, constatandose mayor celeridad en el
ajuste de precios entre productos, a la vez que una
mayor variabilidad en las cotizaciones a partir de la
crisis internacional de fines de 2007.

Pero ¢qué ha sucedido con los precios de expor-
tacion santafesinos? {Comparten similares caracte-
risticas que los de Oceania, o tienen otras por ser un
participante menor en el mercado internacional, asi
como tener una mayor incertidumbre en el contexto
doméstico? (Qué puede esperarse en el compor-
tamiento de los precios de los quesos semiduros
cuando hay variaciones relevantes en los precios
internacionales de la LPE? (Existe alguna trans-
mision o relacion estable a largo plazo entre los
precios de productos que corresponden a un mismo
nivel de la cadena y que comparte la utilizacion de
la materia prima primordial?

Ante la carencia de estudios que den respuestas
a esas preguntas, este trabajo busca llenar ese
vacio. EI primer objetivo es conocer si los precios de
exportacion declarados por los santafesinos poseen
un comportamiento similar a los observados a nivel

(2) Tomando exportaciones de LPE, LPD, quesos pasta blanda, semidura, dura, fresco, mozzarella, queso

azul y manteca.



internacional; y el segundo, si existe una relacion de
transmision entre los precios del mismo nivel de la
cadena. Metodoldgicamente, para el primero se hara
un analisis estadistico descriptivo, y para el segundo,
un analisis de cointegracion entre los precios decla-
rados por las exportaciones de LPE y de un mix de
quesos semiduros para el periodo 2000-2012.

2. Metodologia

Para lograr el primer objetivo, y corroborar si los
cambios en los precios de exportacion de la LPE se
reflejan con retardos en los de quesos semiduros, se
realiza un anlisis descriptivo de las variables, indi-
vidual y conjuntamente. Se procedera a realizar una
inspeccion visual y calculos de estadisticas basicas.
En caso de confirmarse que una de las variables se
encuentra rezagada, se procede a aplicar al modelo
de Vector de Correccion de Errores (VECM), seglin se
describe en las siguientes secciones.

2.1. Antecedentes de

Cointegracion Aplicada

El andlisis de cointegracion para verificar la exis-
tencia de relaciones e interdependencias entre
variables ha sido ampliamente utilizado a nivel
internacional, habiéndose estudiado por ejemplo: en
el mercado financiero, la relacion a largo plazo entre
el mercado de capitales y sus variables macroeco-
ndmicos, que seglin determinadas teorias econo-
micas se consideran fundamentales en su determi-
nacion (Ansotegui & Esteban, 1997); en los efectos
sobre la inflacion de: @) una expansion crediticia
(Vargas, 1995); b) una variacion en el tipo de cambio
(Hernandez Roque, Rosales Vazques & Chuairey
Rodriguez, 2004); en la influencia del aumento de la
liquidez en el mercado bursatil (Miralles M., Miralles
Q. & Miralles Q.M, 2007); entre otros.

En aplicaciones sobre la economia real, la metodo-
logfa se utilizd para analizar transmisiones de precios
entre las cadenas productivas (Abbott, Wu & Tarp,
2011; Ceballos Pérez, 2010; Gonzalez Pérez, Avila
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Dorantes, Gitter & Matrinez, 2011; Tze—Haw, 2012);
dentro de cadenas (Jiménez Toribio & Garcia del Hoyo,
2005); y en forma asimétrica, en ambos casos (Aguiar
& Santana, 2002; Luoma, Luoto & Taipale, 2004).

En Argentina este método se ha aplicado con
objetivos diversos, ya sea en el mercado finan-
ciero—crediticio (Ahumada, 1994; Mezza, 2003); en
relacion al ingreso de las personas y la demanda
global efectiva (Medici, 2010); en el sector de la
carne vacuna (Rossini & Depetris, 2008); en la
transmisién de precios internacionales a precios
domésticos de commodities, maiz y soja (Georgetti,
Calvo & Salvador, 2007), y otros.

Dentro del sector lacteo, se ha estudiado la exis-
tencia de relacién entre los precios minoristas de
leche fluida y los precios al productor tambero en
las ciudades de Rosario y Santa Fe (Depetris &
Rossini, 2005); ademds, la transmision entre los
precios de exportacion de la leche en polvo y los
precios al productor tambero de la provincia de
Santa Fe (Depetris et al. 2011); entre el precio de
un mix de lacteos exportados desde Santa Fe a los
pagados a los productores lecheros (Rossini et al.,
2013); y la trasmision entre los precios de expor-
tacion los quesos y el precio pagado al productor
tambero argentino (Vicentin Masaro et al., 2012).
Similar metodologia es la que se utilizara para lograr
el segundo objetivo de este estudio.

2.2. Modelo econométrico
Para definir una relacién de cointegracion vélida
se requiere la existencia de una combinacion lineal
entre variables integradas de orden uno I(1), donde
los residuos de dicha combinacion lineal sean
estacionarios, es decir, integrados de orden cero.
Por lo tanto, en primer lugar se ha testeado si las
variables son integradas de orden uno, es decir, si
su primera diferencia es estacionaria. Para ello se
utilizaron dos tests: Dickey—Fuller Aumentada (ADF)
y Phillips—Perron.

Antes de la obtencion del vector de coeficientes
de cointegracion, se realiza una Prueba de Coin-
tegracion de Johansen, la cual permite conocer la
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existencia de cointegracion a partir del testeo de
significatividad de las raices caracteristicas de la
matriz que contiene las relaciones de largo plazo
entre las variables (IT).

En caso de que la anterior prueba confirme la
existencia de cointegracion entre las variables, se
procede a estimar un Modelo de Vector de Correc-
cion de Errores (VECM), el cual contiene la informa-
cion tanto de las relaciones de largo plazo como los
ajuste de corto plazo. Para la estimacion del modelo
se siguid la metodologia propuesto por Johansen,
gstimando los parametros por medio de Méxima
Verosimilitud.

El VECM para dos variables se puede definir de
la siguiente forma: Si dichas variables estan coin-
tegradas, de acuerdo al Teorema de Representacion
de Granger (Engle & Granger, 1987), se puede espe-
cificar el modelo VEC de la siguiente manera:

p-1

Ay, =v+Ily_,+2 I Ay_, +¢ (1)
i=1

Donde Ay,=y,—y,; eselvectorde primeras
diferencias de las variables y,; v es un vector de
pardmetros 2x1 que hace referencia la tendencia
lineal de las variables que componen el vector; p es
el niimero de rezagos; I es un vector de parametros
de ajustes asociados a las primeras diferencias de
las variables en rezago correspondiente a un modelo
VAR, es decir, son los términos o coeficientes de
ajustes a corto plazo en cada periodo. En este caso
bivariado, si la matriz IT posee rango 1, entonces la
misma puede descomponerse de la siguiente forma:
IT=op’, donde oy B son matrices 2x1 de rango
1; o corresponderfa a una matriz de coeficientes de
ajustes a corto plazo; y B a una matriz formada por
los parametros de las ecuaciones de cointegracidn y
por tanto, los coeficientes de ajuste de largo plazo.

En la especificacion del modelo (1) se puede
establecer que la ecuacion de largo plazo incluya
una constante, tendencia, o ambas, lo cual se
define en funcidn del mejor ajuste segin criterios de
informacién, como AIC (Akaike Information Criteria)
0 BIC (Bayesian Information Criteria).

2.3. Variables y datos

Las variables son: a) Precios de Exportacion de
Quesos Semiduros (lgsemi), medida en u$s/ton.
En este caso se tomard quesos semiduros para
hacerlos comparables con los indicadores interna-
cionales, ya que el (inico precio de referencia de
quesos es el tipo Cheddar, y este Gltimo corresponde
a dicha categorfa; y b) Precios de Exportacion de
Leche en Polvo Entera (llpe), donde la unidad de
medida es u$s/ton.

Los precios de exportacion declarados por los
exportadores santafesinos, tanto de LPE como de
quesos semiduros, en ddlares por kilogramo, fueron
obtenidos de la base de datos internacional Penta
Transaction. Los precios declarados son aquéllos
negociados por los exportadores, en contraste con
los precios efectivamente recibidos después de
tributar las retenciones que estuvieron vigentes
entre 2003 y 2008.

Las series de precios tienen una frecuencia
mensual y corresponden al periodo 2000-2012
(hasta noviembre de 2012). Ambas series fueron
transformadas en logaritmo neperiano, de modo que
la interpretacidn de los coeficientes pueda realizarse
en términos de elasticidades.

El programa estadistico utilizado para todo el
anélisis es Stata version 11.

3. Resultados

3.1. Analisis descriptivo

de la evolucion de los precios

de exportacién de Santa Fe

El Grafico 1 muestra la evolucion en el periodo, tanto
de los precios de exportacion de LPE como de Quesos
Semiduros. En él se observa que los precios decla-
rados por los exportadores santafesinos de LPE, al
igual que lo que sucedia con los precios de Oceania,
no poseen igual evolucion (mes a mes) que los
precios de quesos semiduro. Tomando el coeficiente
de correlacion (Tabla 2) como medida indicativa de
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Grafico 1. Evolucidn de los Precios (u§s/ton.) de LPE y Quesos Semiduros, declarados Santa Fe, a nivel original de tiempo

y rezagado (dos meses); periodo mensual 2000-2012.
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Fuente: Elaboracidn propia.

Tabla 1. Medidas Descriptivas de las Series de Precios

ENE-00
DIC-00
NOV-01 1
0CT-02
SEP-03
AGO-04 1
JUL-05
JUN-06 1
MAY-07 1
ABR-08
MAR-09
FEB-10
ENE-11
DIC-11 1
NOV-12

Precio LPE Declarado (u$s/ton.) SF

Precio Mix Quesos Semid. Declarado (u$s/ton.) SF**

Media ([ 26937 2916,76
Desvio Estandar [ 9524 1013,97
Volatilidad [ 0,214 0,338

Nota: **Se han excluidos del analisis los datos de junio y julio de 2003, por considerarse outliers.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Penta Transaction.

la asociacion lineal entre las series, se verifica que
los precios de LPE se encuentran, en promedio, dos
meses rezagados; 0 sea que el cambio que sufren
en un mes determinado, se reflgja en los precios de
los de quesos dos meses después.

En la tabla 1 se pueden ver las medidas descrip-
tivas, donde se destaca la mayor volatilidad de los
precios de exportacion de los quesos semiduros.

Dividiendo el periodo de analisis por el tipo
de comportamiento observado, se obtienen dos
segmentos, a saber: enero 2000 a diciembre 2008
y enero 2009 a noviembre 2012. En el primero se
constata que los precios de la LPE declarada Santa
Fe impactaron, en promedio, tres meses después a

los precios de Quesos semiduros (Tabla 2); y en el
segundo, dos meses.

Las razones por las que se observan diferentes
meses de ajustes para los precios de exportacion
santafesinos entre los periodos analizados, asf
como las diferencias entre Santa Fe y Oceania de
dichos perfodos de ajustes, se desconocen. No
obstante, se pueden eshozar algunas hipdtesis
para explorar en futuros estudios, relacionadas
con aspectos financieros asi como tecnoldgicos
productivos. En el primer caso, la gran cobertura
geogréfica de la oferta de Oceanfa, asi como su
concentracion productiva de origen con enormes
economias de escala, podria darle mayor liquidez
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Grafico 2. Evolucidn de los Precios (u§s/Kg.) de LPE, rezagado en dos (b), tres (a) meses y de los Precios (u§s/Kg.) Quesos

Semiduros, ambos Declarados—SF.
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Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 2. Coeficientes de Correlaciones entre los precios de LPE (a nivel de tiempo y con rezagos) y Quesos. Periodo

completo y subperiodos
Correlacioneg en Correlaciones (periodo Correlaciones (periodo

PRECIOS DECLARADOS SANTA FE T0DO EL PERiODO ene—-00 /dic—08) ene-09 /nov—12)

LPE (a nivel original de tiempo) vs Quesos 0.9466 0.9223 0.9235
LPE (rezagado 1 mes) vs Quesos 0.9545 0.9353 0.9451
LPE (rezagado 2 meses) vs Quesos 0.9587 0.9431 0.9479
LPE (rezagado 3 meses) vs Quesos 0.9586 0.9522 0.9159
LPE (rezagado 4 meses) vs Quesos 0.9467 0.9440 0.8665

Fuente: Elaboracion propia con datos de Penta Transaction.

y capacidad de ajustes rapidos de su respuesta
ante cambios en el contexto. Por el contrario, la
oferta santafesina es atomizada en el mercado
internacional, y depende en gran parte de la
colocacion de productos en paises del Mercosur
y otros en los que pudieran existir acuerdos, lo
que implicaria mayor inercia en la respuesta a los
cambios coyunturales. El lapso de transmisidn
de tres y dos meses pareceria adecuarse mas al
tiempo requerido por la tecnologia productiva una
vez realizado el compromiso de venta, en casos

de que se tenga una politica de inexistencia de
stocks.

3.2. Cointegracion

El comportamiento diferencial observado segin
subperiodos en el andlisis descriptivo previo,
es utilizado para realizar dos andlisis de coin-
tegracion por separado, ya que la relacion entre
ambos precios no es homogénea entre periodos;
y ademas, los periodos de adelantamiento encon-
trados son incorporados como rezagos en el ajuste
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Grafico 3. Precios (u$s/ton.) de LPE vs. Precios (u$s/ton.) de Quesos Semiduros, Declarados SF
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Fuente: Elaboracion propia.

a shocks en el sistema en el corto plazo. De ese
modo, se puede analizar el proceso que realizan
las variables en ajustarse a la relacion de largo
plazo cuando un determinado shock se presenta,
siendo éste no necesariamente un efecto de una
de las variables.

En el gréfico 3, puede observarse que la relacion
entre los precios de ambos bienes es mas estrecha
en el primer periodo que en el segundo, y en el
segmento de precios inferiores a los 2.800 délares
por tonelada.

Con el objeto de analizar la relacién entre las
variables, tanto en el largo como en el corto plazo,
se realiza un analisis de cointegracion.

En primer lugar se ha corroborado, a partir de los
tests propuestos, que ambas series de precios son
integradas de orden uno, I(1), es decir, sus primeras
diferencias son estacionarias; incluso cuando se
dividen las series en los subperiodos. A su vez, en
ambos subperiodos se ha comprobado que existe al
menos un vector de cointegracion entre los precios;
es decir, ambos precios tienen una relacion estable
de largo plazo en cada subperiodo.

Precio (u$s/ton) Mix Quesos-SF

3.2.1. Periodo enero 2000/diciembre 2008
Se ha encontrado una relacion estable a largo plazo
entre los precios (u$s/ton) del mix de quesos semi-
duros declarados por exportadores de Santa Fe con los
precios (u$s/ton.) de la LPE declarados en Santa Fe.
En la tabla 3 parte (1), pueden observase los
parametros estimados del Vector de Correccion de
Errores, asf como los coeficientes de la ecuacién
de cointegracion. El vector de cointegracion norma-
lizado (en el cual se muestra la relacion de largo
plazo entre los precios) en funcion al precio de
exportacién de los quesos semiduros puede escri-
birse de la siguiente forma:

In(Quesos,) = 0,761 + 0,912 In(LPE,) (2)

Como resultado, el coeficiente del precio decla-
rado por los exportadores de la LPE es significativo
incluso al 99 % de nivel de confianza. Dado que las
variables se encuentran en logaritmos, los coefi-
cientes pueden ser interpretados como cambios
porcentuales. El signo positivo del coeficiente para
el precio declarado de LPE de largo plazo, indica que
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una variacion de un 1 % del precio de exportacion
de la LPE produjo, aproximadamente, un 0.91 % de
aumento en los precios de exportacion de quesos
semiduros, en el primer periodo.

En cuanto a la relacion de corto plazo, el coefi-
ciente de correccion de los precios de los quesos
ha sido altamente significativo, no asi el de la
LPE (Tabla 3). Este resultado indica que frente a
un shock en el sistema (por ejemplo un aumento
de precios de la LPE), es el precio de exportacion
de quesos el que cambia para ajustar el vector. En
cuanto al término de correccion de los precios de
exportacion de LPE, no es significativo. En sintesis,
cuando la relacion de equilibrio en el largo plazo se
altera por un determinado shock exdgeno que afecta
a los precios de exportacion, la diferencia entre
ambos precios se incrementa. Ante esta situacion,
el modelo estimado indica que seria el precio de

exportacion de quesos semiduros el que ajustd para
lograr nuevamente ese equilibrio de largo plazo.

Los coeficientes de ajustes significativos mues-
tran la direccion o movimiento de las variables para
corregir el desequilibrio y/o shock del sistema, y su
valor absoluto el porcentaje de ajuste en el periodo
a que hace referencia posterior al shock, con la
condicion de que a partir de alli no existan nuevos
shocks que volviesen a desequilibrarlo. De los resul-
tados obtenidos, con un (nico coeficiente de ajuste
a corto plazo significativo y con un valor absoluto
alto (mayor a 0,5), se desprende que ante un deter-
minado shock exdgeno, el ajuste para volver al equi-
librio de largo plazo se realizd casi en su totalidad en
el mes siguiente. Luego del primer ajuste, continud
variando hasta que se incorpord la variacion total de
los precios de exportacion, correspondiente a la del
equilibrio de largo plazo.

Tabla 3. Estimacion del VECM para periodo ene—00/dic—08 y ene—09/nov—12.

PRIMER PERIODO (1) SEGUNDO PERiODO (2)
LN. PRECIO DE EXPORT, LN. PRECIO DE EXPORT.
LN. PRECIO DE EXPORT, DE QUESOS SEMIDURO |  LN. PRECIO DE EXPORT, DE QUESOS SEMIDURO
VARIABLES DE LPE (IIpp) (Igsemi) DE LPE (llpp) (Igsemi)
Térm. de Correc,; -.034 -.628* 027 -.56*
Allpe,., 0772 -.359*** 181 -221
Allpe,_ 3772* - 1777 -- --
Algsemi., .0600 -.1097 .063 -.22719*
Algsemi,_ .0159 -.0579 -- --
(Observaciones 105 105 47 47
Ecuacion de Cointegracion Ecuacion de Cointegracion
Precio de Export. de Precio de Export. de
Quesos Semiduro 1 | Quesos Semiduro 1
Precio de Export. Precio de Export.
de LPE -912* | deLPE -.939*
Constante -.761* | Constante -619

Notas: *Significativo al 99 %, **Significativo al 95 %, ***Significativo al 90 %

Fuente: Elaboracion propia con datos de Penta Transaction.



3.2.2.Periodo enero 2009/noviembre 2012

En el segundo periodo, también se ha encontrado
una relacion estable a largo plazo entre ambos
precios. En la tabla 3 parte (2), se encuentran las
gstimaciones de los parametros. El vector de coin-
tegracion normalizado en funcidn al precio de expor-
tacion de los quesos semiduros para este segundo
periodo puede escribirse de la siguiente forma:

In(Quesos,) = 0,619 + 0,939 In(LPE) (3)

Aqui también el coeficiente resultd significativo
incluso al 99 %. El signo positivo del coeficiente del
precio declarado de LPE de largo plazo, indica que,
una variacién de un 1 % del precio de exportacion
de la LPE produjo, aproximadamente, un 0.94 % de
aumento en los precios de exportacion de quesos
semiduros, en el segundo periodo.

En los ajustes de corto plazo se encontraron
resultados similares a los del primer periodo. El
cosficiente de correccion de los precios de expor-
tacion de LPE no ha sido significativo, pero si el de
quesos semiduro, indicando nuevamente que son
los precios de estos dltimos los que varian para
ajustar la relacion de largo plazo ante la ocurrencia
de un shock al sistema.

4. Conclusiones

En su calidad de provincia exportadora de lacteos,
el comportamiento de los precios internacionales
cobra relevancia para el sector lechero santafesino.
La correcta interpretacion de las sefales que dan los
precios resultan criticas tanto para tomar decisiones
empresariales en la asignacion de los recursos
como para la posterior rentabilidad en la cadena.
Una de esas decisiones es la de optar por derivar
materia prima para la produccion de leche en polvo
0 quesos, segln sea la conveniencia relativa.
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En el orden internacional se constatd que fueron
los precios de la LPE de Oceania los que lideraron
los cambios y traccionaron sobre los de otros
productos, en particular hasta 2008, con dos meses
de diferencia en el caso del queso cheddar. De esta
manera, observando esos cambios se podia vislum-
brar la tendencia en el comportamiento, el que
cambid con posterioridad.

Aunque se suponia podia haber una situacion
similar, no se contaba con una evaluacion formal del
comportamiento de los precios de exportacion de simi-
lares productos (LPE y un mix de quesos semiduros)
para la provincia de Santa Fe. El andlisis descriptivo
demostrd una relacién mas marcada que la anterior,
con un retardo en el impacto de los cambios de los
precios de la LPE sobre el mix de quesos de tres
meses hasta 2008 y de dos meses con posterioridad.
Asimismo se comprob6 una evolucion cointegrada
similar entre los precios de ambos productos.

En sintesis, aunque con diferencias en los lapsos
de ajuste, se comprobd que también los precios de
las exportaciones santafesinas de LPE lideran los
cambios de los de otros productos, como en los
quesos, segundos en importancia en el comercio exte-
rior. Esta situacion tiene relevancia para el complejo
lacteo santafesino por varias razones. En primer lugar,
y dejando de lado a la propia industria exportadora,
permitirfa a la gran cantidad de pequefias empresas
queseras que abastecen el mercado interno, prever
el sentido de la evolucion de los precios en base a la
guia del comportamiento de los de LPE. En segundo
lugar, también facilitarfa interpretar el sentido de los
cambios a ocurrir en los precios pagados al productor
quesero y el tiempo involucrado en la transmisién.
Finalmente, pero no menos importante, la infor-
macion del desfasaje en la transmision deberia ser
relevante para los decisores politicos que opten por
aplicar medidas intervencionistas, ya que sin tomar
en cuenta esas caracteristicas, involuntariamente
podrfan provocar efectos adversos a los buscados.
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