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RESUMEN

La presente investigacion tiene como objetivo analizar la existencia de asimetria en
la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista del gas natural vehicular (GNV) en
Lima Metropolitana y el Callao entre enero de 2013 y diciembre de 2024. Este estudio busca
determinar si los cambios en el precio mayorista se transmiten de manera proporcional y
simétrica al precio minorista, o si, por el contrario, existe un traslado diferenciado que genera
efectos sobre el bienestar de los consumidores.

El trabajo emplea un enfoque cuantitativo, con disefio no experimental, utilizando
precios mayoristas (Calidda) y precios minoristas reportados por las estaciones de servicio a
Osinergmin. Se aplican técnicas econométricas, especificamente, pruebas de estacionariedad
y cointegracion, y modelos de correccion de errores (simétricos y no simétricos). Asimismo,
se incorpora un andlisis espacial para capturar la influencia de estaciones cercanas en la
formacion de precios.

Los principales resultados muestran que el precio mayorista y minorista del GNV
estan cointegrados, pero el proceso de ajuste es lento y diferenciado. Se confirma que los
aumentos del precio mayorista se trasladan al minorista con mayor rapidez e intensidad que
las reducciones, lo que implica la existencia de asimetria y un sobreprecio para los
consumidores. En consecuencia, se valida la hipotesis de la investigacion: la transmision de
precios del GNV en Lima y Callao fue asimétrica, en perjuicio del consumidor.

Palabras clave: Gas natural vehicular, asimetria de precios, transmision de precios, modelos

de correccion de errores, Lima Metropolitana y Callao.



ABSTRACT

This research aims to analyze the existence of asymmetry in the relationship between
wholesale and retail prices of compressed natural gas for vehicles (CNG) in Metropolitan
Lima and Callao from January 2013 to December 2024. The study seeks to determine
whether changes in wholesale prices are transmitted proportionally and symmetrically to
retail prices, or whether, on the contrary, there is a differentiated pass-through that affects
consumer welfare.

The study employs a quantitative approach with a non-experimental design, using
wholesale prices (Calidda) and retail prices reported by service stations to Osinergmin.
Econometric techniques are applied, specifically stationarity and cointegration tests, as well
as error correction models (symmetric and asymmetric). Additionally, a spatial analysis is
incorporated to capture the influence of nearby stations on price formation.

The main findings show that wholesale and retail prices of CNG are cointegrated, but
the adjustment process is slow and uneven. The results confirm that increases in wholesale
prices are transmitted to retail prices more quickly and intensely than decreases, implying the
existence of asymmetry and an additional cost for consumers. Consequently, the study
validates its central hypothesis: CNG price transmission in Lima and Callao was asymmetric,
to the detriment of consumers.

Keywords: Compressed natural gas, price asymmetry, price transmission, error correction

models, Metropolitan Lima and Callao.
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L INTRODUCCION

El gas natural es una mezcla de hidrocarburos, compuesto principalmente por metano,
que puede tener un uso energético, como fuente de energia para la generacion eléctrica, la
coccion de alimentos y el funcionamiento de motores de combustidn interna; y, un uso no
energético, como materia prima en la industria petroquimica y de fertilizantes.

En el caso del gas natural vehicular (en adelante, GNV), su comercializacion inicid
con la entrada en operacion del primer establecimiento de venta en Lima, en octubre de 2005
(Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria [Osinergmin], 2015). Con el
proposito de promover su adopcion frente a otros combustibles, el Estado Peruano suscribi6
un acuerdo con la empresa Pluspetrol, operadora de Camisea, mediante el cual se fij6 un
precio promocional (en boca de pozo) hasta setiembre de 2012. Ademas, se implementaron
programas de financiamiento para la conversion de vehiculos a GNV, con la finalidad de
acelerar el uso de este producto.

El impulso al uso de este combustible se justifico en las ventajas que presenta sobre
el gasohol o el diésel, tales como un menor precio, menores emisiones de gases
contaminantes, y una mejora técnica y de seguridad (Tamayo et al, 2014: 182).

La expansion de la industria del gas natural en el Peru permitio que, en 2011, se
iniciara la distribucion fuera del departamento de Lima. Ica fue el primer departamento en
contar con redes de distribucion a cargo de la empresa Contugas, comenzando en Pisco y
ampliandose en 2014 a Chincha, Ica, Nasca y Marcona (Tamayo et al, 2014: 138).

Posteriormente, se han desarrollado nuevas alternativas para el abastecimiento del
gas natural en otros departamentos del Perti, mediante gasoducto virtual, en Piura y

Lambayeque en el afio 2011; Ancash en 2013; y La Libertad en 2015 (Osinergmin, 2015).



Entre los afios 2006 y 2024, el nimero de vehiculos a GNV a nivel nacional se
incrementé mas de 71 veces, pasando de 5371 a 388 751 vehiculos® (Tamayo et al.,
2014:180; INFOGAS, 2024:2). En el mismo periodo, el nimero de establecimientos de venta
de GNV se increment6 mas de 83 veces, pasando de 4 a 339 establecimientos (Tamayo et al,
2014:135; INFOGAS, 2024:2).

Como se ha mencionado, el GNV ofrece ventajas frente a otros combustibles. Segin
Tamayo et al. (2014) un usuario que hubiera decidido convertir su vehiculo de gasolina a
GNV en el afio 2006 habria acumulado un ahorro total de US$ 21 216 al afio 2013. Este
resultado se dio en un contexto de alta volatilidad en el precio de los combustibles liquidos
y de estabilidad en el precio del GNV.

En este periodo, el rubro de combustibles, componente del Indice de Precios al
Consumidor (IPC) que incluye a los gasoholes, el diésel BS de uso vehicular y el balon de
gas doméstico, registrd incrementos anuales de 6,45% en 2007, 12,21% en 2010, 7,54% en
2011 y 5,95% en 2013 (Banco Central de Reserva del Pera [BCR], 2013; BCR, 2016). En
contraste, el precio del GNV se mantuvo relativamente estable durante el periodo de vigencia
del precio promocional acordado con Pluspetrol.

En los afios 2021 y 2022 se observaron incrementos significativos en los precios de
los combustibles en el Perti. De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica
[INEI] (2024), el precio minorista? promedio mensual del galon de gasohol de 90 octanos se

incrementd en 51,7% entre diciembre de 2020 y diciembre de 2021 en Lima Metropolitana

L Considerando solo los vehiculos activos que registran consumo de GNV a diciembre de cada afio.
2 En adelante, cuando se mencione precio minorista se hace referencia al precio que cobran las estaciones de
servicio, gasocentros y grifos a los consumidores.



y el Callao, pasando de S/ 10,85 a S/ 16,46 por galon. Para diciembre de 2022, el precio
volvid a incrementarse en 11,5%, alcanzando S/ 18,36 por galon.

En el caso del gasohol de 95 octanos, el precio se incrementd en 41,9% y en 15,6%
en similares periodos, pasando de S/ 12,35 a S/ 17,53 y a S/ 20,26 por galon. Por su parte, el
gasohol de 97 octanos se incremento en 38,6% y en 17,6% en los mismos periodos, pasando
de S/ 13,15a S/ 18,22 ya 'S/ 21,42 por galén®.

La evolucion de los precios minoristas en Lima Metropolitana y el Callao entre enero
de 2016 y diciembre de 2024* se puede observar en la siguiente figura:

Figura 1. Precio minorista promedio mensual del gasohol de 90, 95y 97 octanos y del
GNV. Lima Metropolitana y el Callao 2016.01 — 2024.12
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Entre 2021 y 2022 también se registraron incrementos en el precio del GNV,

tendencia que continuo hasta 2024. De acuerdo con el Osinergmin (s.f.a)°, el precio minorista

3 Todos estos precios contienen los impuestos al rodaje, selectivo al consumo y general a las ventas, que
aplican para los combustibles.

4 A partir de marzo 2023, en Per( se comercializa gasohol regular de 91 octanos, en reemplazo de los
gasoholes de 84 y 90 octanos y premium de 96 octanos, en reemplazo de los gasoholes de 95 y 97 octanos.

5 En una seccion posterior se mostrara de manera detallada como se han construido estas series de precios.

S/ por metro cubico



promedio mensual del metro cubico de GNV se increment6 en 3,2% entre diciembre de 2020
y diciembre de 2021 en Lima Metropolitana y el Callao, pasando de S/ 1,50 a S/ 1,55 por
metro cubico. Posteriormente, se increment6 3,1%, en 2022 (S/ 1,60 por metro ctbico), 5,2%
en 2023 (S/ 1,68 por metro cubico) y 5,0% adicionales en 2024, alcanzando S/ 1,77 por metro
cubico.

En consecuencia, aunque el precio del GNV mostrd una tendencia al alza durante el
periodo analizado, el ritmo de crecimiento fue menor que el observado en otros combustibles,
lo que habria representado ahorros significativos para los usuarios (Desde Adentro, 2022).

Ahora, en este punto resulta importante indicar que, el incremento de los precios al
consumidor final de los combustibles puede explicarse por el incremento de los precios
explanta de las refinerias nacionales, que responden al alza del precio internacional del
petréleo (BCR, 2022: 107). Sin embargo, en el caso del GNV, a diferencia de otros
combustibles, el Pert es productor del gas natural por lo que el precio mayorista no sigue
necesariamente las variaciones del precio internacional.

Al respecto, se observo que, entre diciembre de 2021 y diciembre de 2022, el precio
mayorista del GNV®, representado por el precio promedio mensual del metro cubico de GNV
reportado por Gas Natural de Lima y Callao S.A. [Calidda] (en boca de pozo), se incrementd
en 5,7%, pasando de S/ 0,476 a S/ 0,503 por metro cubico’. Posteriormente, a diciembre de
2023, se incremento en 9,8% llegando a S/ 0,552 por metro cibico® (Osinergmin, s.f.b).

En contraste, el precio internacional del GNV, representado por el precio del Gas

Natural en el punto Henry Hub, se incremento en 42,8%, entre diciembre de 2021 y diciembre

® En adelante, cuando se mencione precio mayorista se hace referencia al precio que cobra la distribuidora de
GNV a las estaciones de servicios, gasocentros o grifos.

7 En una seccion posterior se mostrara de manera detallada como se ha construido esta serie de precios.

8  Estos precios no contienen el impuesto general a las ventas, que se aplica al GNV.



de 2022, pasando de S/ 0,570 a S/ 0,813 por metro cibico; mientras que, a diciembre de 2023,
se redujo en 56,1% llegando a S/ 0,357 por metro cubico (Energy Information Administration
[EIA], s.f.).

Figura 2. Precio mayorista promedio mensual del GNV y Precio del gas natural en
Henry Hub. 2013.01 — 2024.12
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Asi se observa que, el precio minorista y mayorista tienen comportamientos similares.
Por ejemplo, entre julio de 2021 y julio de 2022, el precio del GNV de Calidda (en Boca de
Pozo), se incremento en 7,0%, siendo mayor al incremento del precio al consumidor final del
GNV de 5,4% en Lima Metropolitana y el Callao en este periodo. Esto implica que solo el
77,0%° del incremento mayorista se traslad6 al nivel minorista.

En consecuencia, aunque las variaciones del precio mayorista se mueven en la misma
direccion que las del precio minorista, no son equivalentes, ya que no se ajustan en la misma

proporcion.

®  Que resulta de dividir el incremento del precio minorista de 5,4%, entre el incremento del precio mayorista
de 7,0%.

Internacional



Una situacion similar se presenta cuando ocurren reducciones de precios. En estos
casos, las variaciones del precio mayorista y del precio minorista siguen un mismo sentido,
aunque no se ajustan en la misma magnitud.

Como se muestra en la Figura 2, entre marzo de 2017 y marzo de 2018, el precio del
GNV de Calidda (en Boca de Pozo) disminuy6 en 3,1%, mientras que el precio al consumidor
final se redujo apenas 1,4% en Lima Metropolitana y el Callao. En consecuencia, la reduccion
del precio mayorista solo se traslado en 45,1% al precio minorista®®.

Figura 3. Precio mayorista promedio mensual del GNV y Precio minorista promedio
mensual del GNV. 2013.01 — 2024.12
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La Figura 3 evidencia que el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el

Callao reacciona en mayor medida ante incrementos que ante disminuciones del precio

10" Que resulta de dividir la reduccion del precio minorista de 1,4%, entre la reduccion del precio mayorista de
3,1%.

Mayorista



mayorista. Este comportamiento difiere de lo que se esperaria en un mercado donde los
cambios en el precio mayorista deberian trasladarse proporcionalmente al precio minorista,
independientemente de si se trata de incremento o reducciones del precio mayorista.

La teoria econdmica sostiene que incrementos o reducciones en los precios de los
insumos deberian generar cambios en los costos marginales de las empresas, los cuales se
transmitirian hacia los precios al consumidor final. La transmision deberia ser una proporcion
del cambio que sufren los costos y deberia ser la misma si se trata de incrementos como de
reducciones de costos (Peltzman, 2000).

Sin embargo, la evidencia empirica muestra un comportamiento diferente: los precios
minoristas tienden a aumentar con mayor velocidad y magnitud ante incrementos en los
precios mayoristas, pero se reducen mas lentamente y en menor proporcion cuando estos
disminuyen.

Diversos estudios han documentado esta respuesta asimétrica. Entre ellos se
encuentran los trabajos de Bacon (1991), Borenstein et al (1997), Balke et al (1998), Eckert
(2002), Bachmeier y Griffin (2003), Bettendorf et al (2003), Deltas (2008), Balmaceda y
Soruco (2008), Lewis (2009), Cabral y Fishman (2012), Atil et al (2014), Bagnai y Mongeau
(2015), Bayer y Ke (2018), Eleftheriou et al. (2018), asi como los estudios nacionales de
Vésquez (2005), Tavara y Véasquez (2008), Vasquez et al (2017) y De la Cruz et al (2021).

Estas investigaciones sefialan que la asimetria en la transmision de precios puede
explicarse por factores como los costos de busqueda, los costos de renovacion de inventarios,
la colusion explicita y tacita, el ejercicio de poder de mercado, entre otros.

En el caso de la comercializacion minorista de GNV en Lima Metropolitana y el
Callao, existen mecanismos que buscan reducir los costos de busqueda de los consumidores,

tal es el caso del servicio brindado por el OSINERGMIN, denominado Facilito, que presenta
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el listado de precios de las distintas estaciones de servicio que comercializan combustibles
en el Perd, junto con su ubicacién geografica. Asimismo, el sistema recomienda a los
consumidores a reportar al OSINERGMIN cuando los precios en el punto de venta sean
distintos a los reportados en el Facilito.

De igual forma, en el caso de la comercializacion minorista de GNV en Lima
Metropolitana y el Callao y, a diferencia de otros combustibles, el costo de renovacion de
inventarios resultaria ser minimo, en la medida que el GNV llega a cada estacion a través de
redes de distribucion de manera continua. En consecuencia, cuando el precio mayorista se
actualiza, el comercializador minorista recibird el incremento del precio de manera
automatica ya que no almacena, de manera significativa, GNV para su comercializacion
debido a que este fluye de manera continua a través de las redes de distribucion.

Por otro lado, el incremento del precio de los combustibles afecta al bienestar de los
consumidores a través de distintas formas. Por un lado, el incremento del precio de los
combustibles reduce la cantidad que los consumidores compran de estos bienes, reduciendo
su bienestar; ademas, el mayor gasto en estos bienes reduce la cantidad de otros bienes que
el consumidor puede comprar (Gallardo et al., 2005).

Al respecto, si bien no se dispone de estimaciones especificas sobre la elasticidad
precio del GNV, Vasquez et al. (2016) estimaron que la elasticidad precio de la gasolina de
90 octanos era de -0,377 y -0,771 en el corto y largo plazo, respectivamente. Esto significa
que, un incremento de 1% del precio del galon de la gasolina de 90 octanos generaria una
reduccion de 0,771% en la cantidad demandada.

Por otro lado, en relacion con la importancia de los combustibles en el gasto del hogar,

se tiene que los combustibles utilizados para el transporte de los miembros del hogar que



cuentan con vehiculo propio — como son los gasoholes y el GNV — representan el 1,062%;
mientras que los gastos en los servicios de transporte representan el 9,147% (INEI, 2024).

Por otro lado, un incremento del precio de los combustibles impacta indirectamente
en el bienestar de los consumidores mediante el incremento de los costos de produccion de
otros bienes en el mercado, incrementado los niveles de precios de la economia y reduciendo
la demanda agregada, lo que puede iniciar un proceso recesivo (Gallardo et al., 2005: 46),
pudiéndose incluso generar protestas por parte de los gremios de transportes (El Peruano,
2021).

En vista de lo descrito anteriormente, la presente investigacion analiza la relacion
entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao,
durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2013 y el 31 de diciembre de 2024.

Para ello, se seguira lo propuesto por Borenstein et al. (1997) y por Tavara'y Vasquez
(2008) para determinar la existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el
precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, a través de la estimacion de un
modelo de correccion de errores no simétrico, el que permite estimar relaciones de corto y
largo plazo entre dos variables ante choques positivos o negativos de una de ellas.

Posteriormente, siguiendo lo propuesto por Atil et al. (2014), se ampliara el modelo
de correccion de errores no simétrico para considerar la presencia de asimetria en el corto y
en el largo plazo; y, finalmente, siguiendo lo propuesto por Eleftheriou et al. (2018) y De la
Cruz et al. (2021) se desarrollard un modelo de correccion de errores no simétrico espacial,
que permita recoger el impacto del comportamiento de las estaciones de servicio cercanas
sobre el comportamiento de cada estacion de servicio que comercializa GNV en Lima

Metropolitana y el Callao.



Siguiendo el método propuesto por Borenstein et al. (1997), el primer paso para
estimar un modelo de correccion de errores no simétrico consiste en determinar si los precios
minoristas y mayoristas del GNV en Lima Metropolitana y el Callao son series estacionarias.

En segundo lugar, se debe determinar la existencia de una relacion de largo plazo
mediante una prueba de cointegracion.

Posteriormente, se planteara el modelo de correccion de errores simétrico, para la
relacion de corto plazo, que servird como punto base de comparacion con la estimacion de
las relaciones no simétricas posteriores.

Finalmente, se plantea el modelo de correccion de errores no simétrico de acuerdo
con Borenstein et al. (1997), amplidndolo para considerar asimetrias de corto y largo plazo
segun Atil et al. (2014) y para incluir variables espaciales, que considera en su modelo
Eleftheriou et al. (2018) tanto en la relacién de largo plazo como en la de corto plazo no
simétrica.

I.  MARCO TEORICO

En primer lugar, corresponde indicar que, la asimetria ocurre cuando los precios
minoristas responden de manera diferente a incrementos y a reducciones en los precios
mayoristas. Esto puede manifestarse a través de una asimetria en magnitud (por ejemplo, el
tamafo del ajuste del precio minorista no es igual ante aumentos y reducciones del precio
mayorista) y a través de una asimetria en tiempo (por ejemplo, la velocidad de ajuste del
precio minorista es mas rapida ante aumentos del precio mayorista que ante reducciones).

La existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista
tiene importantes implicaciones econdmicas. Por ejemplo, a nivel de los consumidores,
puede implicar que estos paguen mas en momentos de reduccion de los costos mayoristas; a

nivel de politica publica, puede implicar que las autoridades evalten intervenciones para
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garantizar una mayor transparencia; y, a nivel del andlisis de bienestar, puede implicar la
pérdida de eficiencia y redistribucion no equitativa en la cadena de valor.

Ahora bien, la existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el
precio minorista es un hecho empirico que ha sido evaluado ampliamente por diversos
autores. Este hecho es contrario a lo desarrollado por la teoria econémica, que sostiene que
los incrementos o reducciones en los precios de los insumos deberian generar cambios en los
costos marginales de las empresas que se transmitirian hacia los precios al consumidor final
en la proporcion del cambio de los costos. Este cambio deberia ser el mismo si se trata tanto
de incrementos como de reducciones de costos (Peltzman, 2000).

En tal sentido, para el andlisis de la relacion entre los precios mayoristas y minoristas
de los combustibles se utilizaran diversos conceptos de la teoria microecondémica, iniciando
con el modelo basico de decision de precios y maximizacion de los beneficios de una empresa
en tres escenarios (competencia, monopolio y oligopolio) para luego introducir cambios a
este modelo que permitan explicar la existencia de tal asimetria.

IL.L1. Modelo de decision de precios y maximizacion de los beneficios

Para entender el comportamiento de las empresas minoristas en el mercado de
comercializacion de GNV asumiremos la existencia de una estacion de servicio
representativa, que actia de manera racional como un agente maximizador de beneficios, tal
como lo propone Tirole (1998). Este agente vende GNV a los consumidores finales a un
precio p™ y se enfrenta a una demanda dada por D(p™). Bajo estos supuestos, el agente debe
resolver el siguiente problema de optimizacion:

Max 1= (p™ - p™)D(p™)
pm
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Siendo pM el precio al que la estacion de servicio compra el GNV al mayorista.
En atencion a ello, el precio que fijara el minorista para resolver el problema de optimizacion

sera:

M
m p

1-1e,

Donde e, es la elasticidad precio de la demanda de combustibles que enfrenta la

p

estacion de servicio. Este modelo permite modelar la relacion entre el precio mayorista y el
precio minorista y, como se puede apreciar, esta relacion es simétrica, es decir, se traslada un
mismo monto del precio mayorista al precio minorista ante incrementos o reducciones del

primero. Asi, si el precio mayorista pM se incrementa en una unidad, el precio minorista p™

se deberia incrementar en unidades, y viceversa.

_r
1-ep,

Este modelo basico corresponde a una situacion donde las decisiones de un agente no
afectan a las de los demas; tal como seria en un escenario de competencia o0 monopolio; sin
embargo, este modelo podria estar alejado de la realidad en la que se desenvuelven los
agentes en el mercado. Por ello, para recoger el efecto que la decision de un agente tiene
sobre otro, modelaremos la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista bajo el
modelo a lo Cournot.

Asi, siguiendo lo propuesto por Tirole (1998), se considerard un numero N de
estaciones de servicios idénticas, que comercializan una cantidad q; de combustible a los
consumidores finales, con i=1,2,3,...,N. Estos agentes se enfrentan a una demanda de la
forma P™(qy,qy,...,qy) = 1 — XN q;. Bajo estos supuestos, el agente debe resolver el

siguiente problema de optimizacion:
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N
Max
= 1—2% q; — qip"
qi T

Siendo pM el precio al que cada estacion de servicio compra GNV al
mayorista. En atencion a ello, la cantidad que fijard cada minorista para resolver el problema
de optimizacion sera:

1—pM B Dix] q;
2 2

q; =

Siendo dicha expresion la «curva de reaccion» de cada minorista y que, al
combinarlas, se obtienen las cantidades vendidas por cada agente. Luego, reemplazando estas
en la funcién de demanda se obtiene el precio minorista, que tiene la siguiente forma:

_ 1+ Np"
O N+1

m

p

Como se puede apreciar, este modelo también permite modelar la relacion entre el
precio mayorista y el precio minorista; advirtiéndose que, igual que el caso anterior, se

obtiene una relacion simétrica. En este sentido, si el precio mayorista pM se incrementa en
una unidad, el precio minorista p™ se deberia incrementar en N1 unidades, y viceversa.

Por lo expuesto, es posible sefialar que este modelo basico no permite representar la
asimetria que se observa en la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista. En
este contexto, diversos autores han incorporado cambios para modelar las fricciones que
enfrenta el mercado al momento de fijar precios.

IL.2. Modelo de costos de busqueda

Una posible causa de la respuesta asimétrica del precio minorista ante cambios en el

precio mayorista son los denominados «costos de buisqueda». Este costo se refiere al tiempo,

esfuerzo y recursos que invierten los individuos o empresas para obtener informacion antes
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de tomar una decision. Este enfoque plantea que, en tanto que los consumidores incurren en
estos costos al momento de averiguar la estacion de servicio que tiene el menor precio, las
estaciones de servicio tendran incentivos para trasladar los cambios del precio mayorista al
precio minorista de manera asimétrica (Cabral y Fishman, 2012).

A manera de referencia, considérese el siguiente ejemplo. Si se presentan cambios en
el precio mayorista que enfrenta una estacion de servicio — denominémosla A —y esta decide
no modificar su precio minorista, los consumidores podrian suponer razonablemente que no
ha habido variaciones en el precio mayorista del mercado y continuar comprando en dicho
establecimiento.

En cambio, si la estacion A decide ajustar su precio, los consumidores podrian
interpretar que si se produjeron cambios en el precio mayorista y comenzar a buscar
alternativas en otras estaciones competidoras. En este escenario, la estacion A observaria que
cada vez que modifica su precio, pierde parte de sus ventas, ya que algunos consumidores
optan por comprar en establecimientos vecinos.

En tal sentido, la estacion A comparard las pérdidas potenciales de ventas que podria
enfrentar con las ganancias derivadas del ajuste de precios, especialmente cuando se trata de
una reduccion en el precio mayorista.

Cabral y Fishman (2012) emplean un modelo de costos de busqueda para explicar la
asimetria existente entre el precio mayorista y el precio minorista. En su planteamiento,
suponen la existencia de dos tipos de empresas que interactuan durante un nimero infinito
de periodos. En cada periodo, las empresas tienen una probabilidad 1 — y de que el precio
mayorista permanezca sin cambios.

Los consumidores presentan una demanda de la forma q(p) = a — p y asumen un

costo s > 0 al buscar un mejor precio en otra empresa. Solo pueden observar el precio
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minorista fijado por cada tipo de empresa y, con base en esa informacion, forman una
expectativa sobre el precio mayorista. Asi, en cada periodo, los consumidores observan el
precio ofrecido y deciden si realizan o no una busqueda adicional en otros establecimientos.

Al inicio del periodo 1 las empresas fijan un precio p™,,. Al final de dicho periodo
las empresas se enfrentan a cambios en el precio mayorista, obteniéndose el siguiente

conjunto de respuestas Optimas:

(pm(pMiz) Pz = P
P (M) pM < pM, <pM”
Py PTn st pMT<pM, <pM,
pPreM)  pM <pM <pM”
pm(pM™) pM., > pM”’

Donde p™(.) es el precio minorista que la empresa fijara en funcion del precio

M

mayorista que enfrenta; pMi es el precio mayorista en el periodo 1; p™.,

) es el precio

. . ! "r . . .
mayorista en el periodo 2; pM y pM es el precio mayorista en el que los consumidores

obtendrian una ganancia neta por la busqueda; por tltimo, pM” es el precio mayorista que la
empresa cree que su rival puede haber recibido y que es menor que el precio mayorista que
ella tenia en el periodo 1.

En la siguiente figura se ilustra la respuesta asimétrica que las empresas podrian
adoptar ante distintos escenarios de variacion en el precio mayorista. Cuando la reducciéon en
el precio mayorista es minima, la empresa preferira no reducir su precio minorista (Escenario
3). Si la reduccion es mayor, la empresa disminuira su precio en igual proporcion (Escenario
1) o incluso en una mayor proporcion (Escenario 2) dependiendo de la magnitud de la

variacion.
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Por el contrario, ante incrementos del precio mayorista, la empresa siempre
reaccionard elevando su precio minorista, lo hard en la misma proporcion si el incremento es
pequetio (Escenario 4) o en una proporcion superior cuando el incremento es grande
(Escenario 5).

Figura 4. Reaccion del precio minorista ante cambios en el precio mayorista segin
diversos escenarios en el modelo de costos de busqueda
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A pesar de que este modelo muestra la existencia de una relacion asimétrica entre el
precio mayorista y el precio minorista; también muestra que la empresa reacciona en mayor
medida a las reducciones del precio mayorista que ante los incrementos de estos, algo
contrario a lo que existiria en el mercado bajo analisis.

I1.3. Modelo de costos de mena
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Otro modelo que propone una causa para la respuesta asimétrica de los precios
minorista ante cambios en el precio mayorista es el que analiza la presencia de los
denominados «costos de ment». Estos se refieren a los costos en lo que incurren las empresas
cuando deciden modificar sus precios (Ray et al., 2006). Por ejemplo, un restaurante que
actualiza los precios de sus productos debe reimprimir sus cartas o menus, lo que implica un
costo adicional. En términos generales, estos costos se incorporan en la funcion de beneficios
de los minoristas en la forma de costos fijos, los cuales deben tomarse en cuenta cuando la
empresa decide cambiar los precios.

Tanto los mayoristas como los minoristas deben decidir el nivel de precios en el
periodo inicial, considerando que el costo de produccion del mayorista es conocido en ese
momento, y en el periodo futuro, anticipando la posibilidad de un incremento en dicho costo.

En este contexto, Ray et al. (2006) encuentran que, cuando el segmento minorista
enfrenta costos de ment, los precios minoristas presentan rigideces; solo se ajustan ante
variaciones significativas en el costo de produccion del mayorista, pero se mantienen estables
frente a cambios pequefios. Por su parte, el precio mayorista si reacciona asimétricamente
ante cambios pequefios en el costo, adoptando decisiones distintas segiin se trate de
incrementos o reducciones en el costo; sin embargo, ante cambios de gran magnitud, su
reaccion tiende a ser simétrica.

Debido a que el precio minorista presenta rigideces y no se ajustara ante un cambio
pequeio en el precio mayorista, el mayorista observara que su demanda (las compras que
realiza el minorista) serd inelastica en el nivel de precios donde se presentan las rigideces;
entonces el mayorista decidird incrementar su precio ante incrementos pequefios en el costo,
ya que no perderd demanda de parte del minorista, pero decidird no reducir su precio ante

reducciones pequenas del costo, ya que la caida del precio no se compensa con un incremento

17



en la demanda del minorista. En el caso de cambios grandes en el costo del mayorista, la
reaccidn sera simétrica.

En tal sentido, este modelo recoge adecuadamente la relacion asimétrica entre el
precio mayorista y su costo de produccion, pero no recogeria la asimetria existente entre el
precio minorista y el precio mayorista.

I1.4. Modelo de precio Focal

Borenstein et al. (1997) sostienen que la asimetria en la relacion entre el precio
mayorista y el precio minorista es causada por el hecho de que las empresas solo reducen sus
precios cuando las condiciones de la demanda las obligan a hacerlo. Esta interpretacion se
basa en el modelo de Green y Porter (1984), segtin el cual una empresa modifica sus precios
unicamente cuando el precio del mercado cae por debajo de un umbral determinado.

Asi, en un mercado donde los participantes no conocen perfectamente el precio que
su competidor esta cobrando, las empresas solo reaccionaran a una reduccion del precio
mayorista si observan que sus ventas han disminuido, lo que le dara la sefal de que el precio
minorista promedio en el mercado se ha reducido.

Este modelo, no obstante, requiere la existencia de un nimero reducido de empresas
con alto poder de mercado, o que estas se encuentren en un esquema de colusion explicita o
tacita. Por su parte, Peltzman (2000) demostr6 que la respuesta asimétrica puede presentarse
incluso en mercados altamente competitivos, con un gran nimero de empresas.

IL.5.  Otros modelos

Entre otras posibles causas de la respuesta asimétrica del precio minorista ante

cambios en el precio mayorista que han sido esbozadas por algunos autores se encuentran:

IL5.1. Costos de Inventarios y Reposicion
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Los «costos de inventarios y reposicion» mencionados por Borenstein et al., (1997),
sugieren que los precios minoristas reflejan no solo el precio mayorista vigente, sino también
el costo del inventario adquirido con anterioridad. En este caso, las estaciones de servicio
compran grandes volimenes del producto a precios mayoristas que varian regularmente y
luego los venden al consumidor final a precios minoristas. Esta dindmica genera un desfase
temporal entre el momento de la compra al mayorista y la venta al consumidor, lo cual
contribuye a la asimetria en la transmision de precios.

Por un lado, si el precio mayorista se incrementa, las estaciones de servicio suelen
subir rapidamente su precio, incluso si todavia estdn vendiendo inventario comprado a un
precio mas bajo. Se suele justificar este aumento sefalando la necesidad de financiar la
proxima reposicion, que serd mas costosa, lo cual permitiria proteger los margenes de
ganancia futuros. Por otro lado, si el precio mayorista se reduce, las estaciones de servicio
suelen mantener los precios minoristas elevados hasta agotar el stock anterior, comprado a
un precio mas alto. Solo una vez que se abastecen a menor precio, ajustan su precio. Este
ajuste mas lento generaria la asimetria observada en los precios.

I1.5.2. Poder de Mercado

El poder de mercado (Meyer et al., 2004) sostiene que una empresa, 0 un pequeilo
grupo de empresas con capacidad para influir en el precio sin perder clientes, puede trasladar
aumentos de precios mayoristas al precio minorista de forma inmediata, pero demorar o
atenuar el traspaso de las bajas en los precios mayoristas. Esto se traduce en una asimetria en
magnitud o velocidad, que beneficia al oferente en detrimento del consumidor.

I1.5.3. Expectativas

Expectativas (Ball & Mankiw, 1994) sostiene que los minoristas pueden actuar en

funcion de sus expectativas de mercado. Si consideran que una caida en el precio mayorista

19



es temporal, podrian no trasladarla al consumidor final. También puede haber una preferencia
por la estabilidad de precios para evitar confundir o alienar a los clientes con oscilaciones
constantes. Las empresas son mas reacias a bajar precios porque temen que luego no puedan
volver a subirlos sin perder clientes. Este factor es clasificado por algunos autores como una
causa conductual, y puede actuar de forma independiente o combinada con otros factores
estructurales (como, por ejemplo, el poder de mercado).

Un aspecto que se relaciona con este punto es el comportamiento estratégico y
practicas comerciales, que sostiene que algunos minoristas adoptan estrategias deliberadas
de precios rigidos a la baja para mantener una imagen de estabilidad o exclusividad. Ademas,
en mercados donde la percepcion de calidad esta ligada al precio, reducir el precio puede ser
visto como un signo de menor valor. También puede haber coordinacion téacita entre
competidores para mantener precios estables (especialmente en oligopolios).

IL.5.4. Regulacion, impuestos y subsidios

Regulacion, impuestos y subsidios (Bacon, 1991) sostiene que los controles de
precios o topes regulatorios pueden generar rigidez en la baja o alza de precios. Subsidios
cruzados o cargas fiscales (como impuestos especiales sobre combustibles o alimentos)
pueden distorsionar la relacion entre precios mayoristas y minoristas. En algunos casos, las
regulaciones permiten subir precios con justificacion (por inflacidon o costos), pero no obligan
a reducirlos si los costos bajan.

En conclusion, la presente investigacion utilizard la forma funcional propuesta por el
modelo de decision de precios y maximizacion de los beneficios de una empresa como punto
de partida para realizar el andlisis econométrico de la relacion simétrica o asimétrica entre el

precio mayorista y el precio minorista del GNV. En caso de que se determine,
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econométricamente, que existe una relacion asimétrica, se utilizaran los otros modelos para
evaluar los resultados.
II.6.  Sintesis comparativa de los mecanismos tedricos
En las secciones anteriores se han presentado diversos mecanismos teéricos que
explican las posibles causas de la asimetria en la transmision de precios entre los mercados
mayorista y minorista. Estos mecanismos — costos de busqueda, costos de menu, inventarios,
poder de mercado, expectativas, regulacion y no linealidades — se manifiestan a través de
diferentes canales de ajuste y generan predicciones especificas sobre la velocidad y magnitud
con la que los precios minoristas responden ante variaciones en los precios mayoristas.

Dado que el marco tedrico incorpora multiples enfoques, resulta pertinente
sistematizar sus aportes en un esquema comparativo que permita visualizar, de manera
integrada, los elementos esenciales de cada teoria y los modelos econométricos cominmente
utilizados para identificarlas. Esta sintesis facilita la comprension global del fendmeno y
consolida los fundamentos tedricos que orientan el andlisis empirico desarrollado en los
capitulos siguientes.

A continuacién, se presenta un cuadro que resume los mecanismos teoricos revisados,
sus principales autores de referencia, las predicciones que plantean respecto a la transmision
de precios, los modelos econométricos utilizados en la literatura para evaluarlos, asi como

sus implicancias para el caso especifico del mercado minorista de GNV en Lima y Callao.

Tabla 1. Sintesis comparativa de los mecanismos tedricos de la transmision asimétrica
de precios

Mecanismo teérico Autores de referencia Predicciones sobre la Modelos
asimetria econométricos
asociados

Costos de busqueda e
informacién imperfecta

Lewis (2009, 2011);
Cabral & Fishman
(2012); Eckert

Ajuste rapido ante
aumentos y ajuste lento
e incompleto ante
reducciones, debido a

ECM/VECM asimétricos;
TAR/MTAR; NARDL.
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Mecanismo teérico

Autores de referencia

Predicciones sobre la
asimetria

Modelos
econométricos
asociados

(2002/2003); Bayer & Ke
(2018)

fricciones de informacién
y busqueda limitada.

Costos de mena y
rigideces de ajuste

Peltzman (2000); Atil et
al. (2014)

Ajustes rapidos ante
incrementos y retraso
ante disminuciones,
dominado por rigideces
de corto plazo.

ECM asimétrico;
NARDL.

Costos de inventarios y
reposicion

Borenstein et al. (1997);
Bachmeier & Griffin
(2003)

Incrementos trasladados
rapidamente por
mayores costos de
reposicion; reducciones
trasladadas lentamente
debido a la defensa del
valor del inventario.

ECM lineal tradicional.

Poder de mercado local,
colusion tacita y precios
focales

Deltas (2008); Balke et
al. (1998); Eckert (2002);
Balmaceda & Soruco
(2008); Vasquez (2005);
Bayer & Ke (2018);
Eleftheriou et al. (2018)

Margenes altos y
transmision rapida de
aumentos y lenta de
reducciones; posibles
patrones de
coordinacién no
explicita.

Panel ECM; ASpECM,;
TAR/MTAR.

Expectativas y
aprendizaje

Lewis (2011); Cabral &
Fishman (2012)

Los incrementos se
transmiten rdpidamente
mientras que las
reducciones se perciben
como temporales,
ajustandose de manera
gradual.

ECM asimétrico;
TAR/MTAR.

Regulacion, impuestos y
subsidios

Bacon (1991); Tavara &
Véasquez (2008)

Las reducciones pueden
no transmitirse
completamente debido a
rigideces regulatorias,
mientras que las alzas si
se transmiten.

ECM; modelos
espaciales.

No linealidades, bandas
de inaccioén e histéresis

Atil et al. (2014); Bagnai
& Mongeau (2015);
Bettendorf et al. (2003)

El ajuste depende del
tamano del shock; los
pequefios pueden no
trasladarse, mientras los
grandes generan
respuestas mas rapidas
e intensas.

NARDL; TAR/MTAR,;
threshold ECM.

La informacion sintetizada en el cuadro permite observar que los diferentes
mecanismos no son excluyentes y, de hecho, pueden coexistir en un mismo mercado. La
literatura sefiala que la asimetria positiva — es decir, un ajuste méas rapido ante incrementos
que ante disminuciones del precio mayorista — puede surgir por la interaccion simultanea de

factores como fricciones de busqueda, estrategias de mercado, rigideces de ajuste,
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expectativas y regulacion. Esta combinacién de fundamentos teéricos proporciona el marco
conceptual necesario para interpretar los resultados econométricos de la presente
investigacion.

Finalmente, la revision integrada de estos mecanismos ofrece una base solida para el
analisis empirico que se desarrolla en la siguiente seccion, en la que se derivan formalmente
las especificaciones utilizadas para estimar la transmisién asimétrica de precios en el
mercado de GNV en Lima Metropolitana y el Callao.

IL7. Derivaciones empiricas del marco tedrico

A partir de los modelos teéricos revisados, es posible formular un conjunto de
proposiciones empiricas que orientan la contrastacion estadistica del estudio. En términos
generales, estos modelos buscan explicar las causas de la asimetria en la transmision de
precios entre el nivel mayorista y minorista, identificando los mecanismos que pueden
generar respuestas diferenciadas ante incrementos o reducciones del precio mayorista.

El modelo de costos de ment sugiere que los minoristas ajustan sus precios con mayor
rapidez ante incrementos, debido a que los costos administrativos y logisticos de reducirlos
son relativamente mas altos. En consecuencia, se espera una asimetria positiva de corto plazo,
donde los incrementos se trasladan méas rapido que las reducciones.

El modelo de costos de busqueda plantea que, cuando los consumidores enfrentan
dificultades para comparar precios entre estaciones, los minoristas tienen incentivos a
mantener precios altos incluso cuando el precio mayorista disminuye. Por tanto, la magnitud
de la asimetria deberia ser mayor en zonas con menor densidad de competencia o con costos
de desplazamiento elevados.

El modelo de poder de mercado predice que las empresas con mayor cuota local o

menor nimero de competidores presentan una transmision mas lenta de las reducciones del
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precio mayorista. Asi, se espera que la intensidad de la asimetria aumente con la
concentracion de mercado.

El modelo de expectativas sugiere que los minoristas responden mas rapidamente a
incrementos, debido a la anticipacion de presiones inflacionarias o de reposicion de
inventarios, lo cual refuerza la asimetria de corto plazo.

Finalmente, el modelo de regulacion y subsidios indica que la existencia de marcos
tarifarios o incentivos diferenciados puede mitigar la asimetria, al reducir los margenes de
discrecionalidad en la fijacion de precios minoristas.

De este modo, el andlisis empirico posterior permitird contrastar si los resultados
observados para el mercado de GNV en Lima Metropolitana y el Callao son consistentes con
las predicciones tedricas respecto a la existencia y direccion de la asimetria en la transmision
de precios. No obstante, el modelo econométrico no busca identificar la causa especifica de
dicha asimetria — como rigideces estructurales, poder de mercado o limitaciones competitivas
— sino verificar empiricamente su presencia y comportamiento en el tiempo, aportando
evidencia que puede orientar futuras investigaciones o evaluaciones regulatorias mas
detalladas.

II.  REVISION DE LITERATURA EMPIRICA
III.1. Antecedentes internacionales

El primer analisis de la respuesta del precio minorista de la gasolina ante aumentos y
reducciones del precio mayorista fue desarrollado por Bacon (1991). Su investigacion fue
motivada por la hipdtesis de la Monopolies and Mergers Comission del Reino Unido acerca
de la existencia de comportamientos anticompetitivos en el mercado minorista de los

combustibles. Segun esta hipotesis, las empresas, al ejercer su poder de mercado, tendian a
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incrementar rapidamente los precios minoristas cuando se incrementaban el precio mayorista
de la gasolina, y reduciéndolo lentamente cuando el precio mayorista se reducia.

Con el proposito de contrastar dicha hipotesis, Bacon (1991) desarrolld una
metodologia orientada para evaluar la existencia de respuesta asimétrica del precio minorista
ante las variaciones del precio mayorista, planteamiento que denominé hipétesis de los
cohetes y las plumas.

Este autor utiliz6 informacion mensual, desde junio de 1982 hasta enero de 1990, del
precio mayorista de la gasolina, medido por el precio FOB en dolares americanos de la
refineria de Rotterdam, que era el principal punto de produccién de gasolina en el Reino
Unido; del precio minorista de combustible, medido por el precio retail en libras esterlinas
de la gasolina en Londres y del tipo de cambio entre la libra y el dolar. Los precios se tomaron
sin considerar impuestos.

Asi, modela la relacion de largo plazo entre el precio mayorista y minorista de la
forma:

N, = A + Bt + P,/E,

Donde A y B son coeficientes por estimar, N; es el precio minorista de la gasolina; t
es la tendencia; P, es el precio mayorista de la gasolina y E; es el tipo de cambio. Bajo este
modelo se espera que los cambios en el precio mayorista y el tipo de cambio se trasladen
completamente al precio minorista; sin embargo, el autor considera también un escenario en
el que estos cambios no se trasladen por completo.

Luego, para estimar la dindmica de la relacion de corto plazo entre el precio mayorista
y minorista propone un modelo de ajuste de precios que recoja la presencia de la asimetria

incluyendo una forma cuadrética para el ajuste de la forma:
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N = Ne_q + a(A+ Bt +P* /ES, —N_;)" + B(A+ Bt + P /ES, — N_,) + &

Donde 8 es coeficiente de ajuste del precio minorista ante cambios en el precio
mayorista; o es el coeficiente de la velocidad del ajuste del precio; p es grado de traspaso
del precio mayorista al minorista, que se asumia de 1 o total en el equilibrio de largo plazo;
0 es grado de traspaso del tipo de cambio al precio al minorista, que se asumia de 1 o total
en el equilibrio de largo plazo.

Finalmente s y v son los rezagos 6ptimos del precio mayorista y del tipo de cambio
que afectan al precio minorista y se calculan estimando diferentes nlimeros de rezagos y
escogiendo aquel modelo que tiene mejores resultados, siendo s =1 y v =2 la mejor
especificacion. Debido a la no linealidad de los coeficientes, se estima el modelo usando el
método de minimos cuadrados no lineales.

Bacon (1991) demuestra la existencia de respuesta asimétrica de precios al determinar
que el parametro a es positivo y significativamente diferente de cero con lo que los precios
reaccionan con mayor velocidad ante incrementos de costos en comparacion con las caidas.
Asimismo, calcula que un incremento del precio mayorista de la gasolina en 0,01 libras por
litro se traslada completamente al precio minorista en alrededor de 65 dias y, una reduccion
tomaria 72 dias.

Mas adelante, Borenstein et al. (1997) propusieron una metodologia nueva para
estimar la hipdtesis de los cohetes y las plumas de Bacon (1991), aplicandola al mercado de
los combustibles en Estados Unidos. Para ello, utilizaron informacion quincenal, desde enero
de 1986 hasta diciembre de 1992. Las variables consideradas incluyeron el precio spot del
petroleo WTI, como un indicador del precio de la materia prima; el precio spot de la gasolina

entregada en New York, como un indicador del precio de la gasolina en las refinerias; el

26



precio promedio de la gasolina en el terminal de venta de 37 ciudades, como un indicador
del precio de la gasolina a nivel mayorista; y, el precio retail promedio de la gasolina en 33
ciudades. Todas las series se expresaron en centavos de dolar americano por galon de
combustible y los precios se tomaron sin considerar impuestos.

Tomando como referencia la relacion de largo plazo entre el precio mayorista y
minorista de la gasolina propuesto por Bacon (1991), Borenstein et al. (1997) proponen la
siguiente relacion:

R¢ = ¢g + ¢1C + ¢, TIME, + &

Donde ¢, d1 v ¢, son coeficientes de la relacion de largo plazo, R, es el precio
minorista de la gasolina; TIME es la tendencia; y C; es el precio mayorista, que en este caso
puede ser el precio del petrdleo, el precio spot de la gasolina entregada en New York o el
precio de la gasolina en los terminales. Bajo este modelo se espera que los cambios en el
precio mayorista se trasladen al precio minorista en una proporcion ¢, .

Para probar que existe una relacion de largo plazo entre los precios, Borenstein et al.
(1997) evaltian si las series son integradas de grado 1, es decir, que son estacionarias en
primera diferencia, mediante la prueba de Dickey-Fuller; luego evalua si estas series
cointegran, mediante la prueba de raiz unitaria de Augmented Dickey-Fuller a los residuos
de la relacion de largo plazo.

Ahora bien, para modelar un proceso de ajuste de corto plazo que recoja la presencia
de la asimetria, se separa el efecto de los cambios positivos (incrementos) y de los cambios

negativos (reducciones) del precio mayorista, en la siguiente forma:
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n n
AR, = Z(B;Ac;_i + B7ACL) + Z(y? AR + Vi ARy )
i=0 i=1

p
+ 0, [Riey = | o + d1Cey + b, TIME, + Z(anRVY,-,t) +e
=

Donde la variacion del precio minorista (AR;) es explicada por la suma de las
variaciones positivas y negativas del precio mayorista (AC;";, AC;_;), rezagadas n periodos;
por la suma de las variaciones positivas y negativas del precio minorista (AR{_;, AR;_;),
rezagadas n periodos; y la diferencia entre el precio minorista del periodo anterior y su valor
de largo plazo. Para escoger el numero Optimo de rezagos de las variaciones del precio
mayorista y minorista, Borenstein et al. (1997) comparan la significancia estadistica de
agregar un rezago n mediante el estadistico F.

Asimismo, ante la posibilidad de que algunos elementos no observados que influyen
el comportamiento del precio minorista — capturados en el término de error & — pudieran
estar correlacionados con el precio mayorista, Borenstein et al. (1997) agregan la variable

SRVY;j; destinada a controlar la posible estacionalidad de los datos, pues estos fueron

recogidos de manera mensual o semanal en algunas ocasiones. Ademas, los autores
instrumentalizaron el precio mayorista con el precio spot del petroleo Brend y Fortis en
Inglaterra y con el precio de los futuros del petroleo a seis meses. En este contexto, la
estimacion se realiza mediante el método de minimos cuadrados de dos etapas.

Borenstein et al. (1997) estiman cinco modelos para medir la existencia de asimetria
entre diferentes precios, pero centran su atencion en la relacion entre el precio minorista y el
precio del petroleo; en dicha relacion demuestran la existencia de respuesta asimétrica al

determinar que los parametros B;" son mayores que los parametros B; con lo que el precio
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minorista reacciona con mayor velocidad ante un incremento del precio del petroleo en
comparacion con una caida.

Por otra parte, se estima que el ajuste puede tomar alrededor de diez semanas siendo
mas rapido en incrementos que en caidas del precio mayorista con un factor de ajuste de largo
plazo de 0,81; es decir, que un cambio en una unidad monetaria en el costo del petroleo
genera un cambio en 0,81 unidades en el precio minorista.

Los resultados de Bacon (1991) y Borenstein et al. (1997) motivaron una serie de
investigaciones que buscaban evaluar la robustes de los resultados ante cambios en las
caracteristicas de la informacién o en la especificacion del modelo, que han obtenido
resultados variados.

Balke et al. (1998) evaluaron si los resultados de Borenstein et al. (1997) se mantenian
ante cambios en la cantidad de informacién y la frecuencia de esta, asi como cambios en la
especificacion del modelo que mide la asimetria. Los autores evaluan la existencia de
asimetria utilizando informacién semanal de las mismas variables de Borenstein et al. (1997)
para Estados Unidos entre enero de 1987 y agosto de 1996, con y sin impuestos.

Para modelar el comportamiento de los precios, Balke et al. (1998) primero evaltian
la estacionariedad de las series utilizando la prueba de Dickey-Fuller, encontrando que todas
son estacionarias de grado 0. Posteriormente, evallian la existencia de causalidad entre las
series utilizando la prueba bidireccional de causalidad de Granger, encontrando que los
precios en los niveles superiores de la cadena productiva, como son el precio spot del petrdleo
WTTI o el precio spot de la gasolina entregada en New York, explican los precios en los niveles
inferiores de la cadena, como el precio de la gasolina en el terminal de venta o el precio

minorista de la gasolina.
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Dados sus resultados, Balke et al. (1998) estiman dos especificaciones para la
asimetria, la primera establece una relacion en niveles y la otra en primeras diferencias,
similar a la especificacion de Borenstein et al. (1997) pero considerando también una posible
asimetria en el componente de la respuesta de largo plazo considerado en la relacion de corto
plazo.

Estos autores encuentran evidencia de respuesta asimétrica bajo la especificacion en
diferencias, pero no en niveles; ademas encuentran que, cuando se evalua el ajuste de las
predicciones del modelo con asimetria en niveles y en diferencias, el segundo se ajusta mejor
al comportamiento de los datos, lo que sugiere que la asimetria opera en la tasa de cambio de
los precios. Asimismo, encuentran que cambios en el tamafio de la muestra no alteran sus
resultados.

De manera similar, Bachmeier y Griffin (2003) evaltian si los resultados de
Borenstein et al. (1997) son robustos a cambios en la frecuencia de la informacién y en
cambios en la especificacion del modelo que mide la asimetria. Bajo la hipdtesis de que los
cambios de los precios minoristas de la gasolina cambian de manera instantanea a los
cambios en los precios del petroleo, Bachmeier y Griffin (2003) evaluan si el uso de una
frecuencia semanal en lugar de diaria puede generar un sesgo de variable omitida debido a
una mala especificacion en la distribucion de los rezagos del modelo.

Los autores evaliian la existencia de asimetria utilizando informacion diaria del precio
spot del petroleo WTI y del precio spot a granel en el mercado regional de Texas durante el
periodo comprendido enero de 1985 y diciembre de 1998.

En primer lugar, los autores advierten que la especificacion del modelo de correccion

de errores no simétrico propuesta por Borenstein et al. (1997) estima los coeficientes de la
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relacion de largo plazo dentro de la ecuacion de corto plazo, lo cual no es un procedimiento
estandar.

Por esta razon, para la modelacion de la relacion de corto plazo de los precios,
Bachmeier y Griftfin (2003) estiman un modelo de correccion de errores simétrico y otro no
simétrico con frecuencia diaria, aplicando la metodologia de dos etapas de Engel y Granger.
Primero estiman la relacion de largo plazo y calculan los errores de dicha relacion para
incorporarlos en la relacion de corto plazo. Asimismo, estiman dos versiones de la
especificacion de Borenstein et al. (1997) con frecuencia semanal, una aplicando y otra sin
aplicar la metodologia de dos etapas.

Bachmeier y Griffin (2003) no encuentran evidencia de asimetria al usar la frecuencia
diaria de los datos, pero si en frecuencia semanal, concluyendo que los ajustes del precio de
la gasolina son casi instantaneos y simétricos, siendo un mercado con muy pocas rigideces.
Asi, concluyen que los hallazgos de Borenstein et al. (1997) se encontrarian sesgados debido
a la frecuencia de sus datos.

En la misma linea, Bettendorf et al. (2003) analizan la presencia de asimetria en
Holanda utilizando informacién diaria, entre enero de 1996 y diciembre de 2001, de los
precios retail de la gasolina, sin impuestos, y el precio spot en dolares americanos de la
refineria de Rotterdam, que es convertido usando el tipo de cambio del florin con el dolar.
Los autores utilizan la misma relacion de largo plazo de Bacon (1991) para modelar el
comportamiento de los precios; sin embargo, para la relacion de corto plazo utilizan una
variacion del modelo propuesto por Borenstein et al. (1997) que solo recoge rezagos de los
cambios positivos y negativos del precio mayorista, la variacion del tipo de cambio y el error

de la relacion de largo plazo.
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Bettendorf et al. (2003) primero prueban si las series del precio minorista, del precio
mayorista y del tipo de cambio son estacionarias de orden 1, mediante la prueba de Dickey-
Fuller, y luego prueban la existencia de una relacion de cointegracion entre las variables
usando la prueba de Johansen. Finalmente, estiman cinco modelos de correccion de errores
asimétricos en los que la variacion del precio minorista se mide por la variacion semanal, es
decir, comparando dos dias iguales en semanas consecutivas, para los cinco dias de la
semana. Los autores concluyen que no existe evidencia robusta para aceptar la existencia de
respuesta asimétrica en los precios de la gasolina en Holanda ya que la hipotesis de respuesta
asimétrica se acepta o se rechaza dependiendo de la variable dependiente que se utilice.

Luego, otros autores han ampliado el modelo propuesto por Borenstein et al. (1997)
para determinar si la asimetria podria explicarse por el poder de mercado que tienen las
empresas minoristas.

Eckert (2002) analiza los precios semanales de la gasolina al por menor en Windsor,
Ontario durante el periodo comprendido entre 1989 y 1994, y observa que estos responden
mas rapido ante aumentos que ante disminuciones en los precios al por mayor. El estudio
busca explicar esta asimetria en la transmision de precios sin recurrir a supuestos de colusion
tacita.

Para ello, el autor desarrolla un modelo tedrico de duopolio con movimientos
alternos, basado en Maskin y Tirole (1988), en el cual las empresas se turnan para ajustar sus
precios. En este marco, las reducciones de precio se interpretan como guerras de precios
destinadas a ganar participacion de mercado, mientras que los incrementos se asocian
principalmente a ajustes de costos, que se producen cuando el precio minorista se aproxima

al costo mayorista.
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Entre sus principales hallazgos, Eckerd identifica un patréon ciclico en los precios
minoristas, caracterizado por caidas graduales seguidas de aumentos rapidos, fenomeno que
no se observa en los precios al por mayor.

Deltas (2008) evalua la existencia de asimetria en la relacion de los precios de la
gasolina y el impacto del poder del mercado de las empresas minoristas en esta relacion; para
ello, estima un modelo de datos de panel con informacion mensual del precio retail de la
gasolina (minorista) y en terminal de venta (mayorista) en 48 estados de Estados Unidos entre
los afios 1988 y 2002.

Considerando una version del modelo de Borenstein et al. (1997), el autor estima
cuatro modelos; dos de ellos son simétricos, considerando y no considerando el efecto de los
margenes en cada estado mientras que los otros dos son no simétricos con la misma
consideracion para los margenes. Para calcular el margen de las empresas minoristas, el autor
obtiene el promedio de la resta el precio mayorista del minorista en cada estado.

Deltas (2008) encuentra evidencia de respuesta asimétrica del precio minorista, la que
es mayor en los estados donde los minoristas obtienen un mayor margen; asi concluye que
un mayor poder de mercado genera mayor asimetria en la respuesta del precio.

Por su parte, Balmaceda y Soruco (2008) evaltan la existencia de asimetria en la
respuesta del precio minorista considerando la dinamica competitiva de las estaciones de
servicio que venden la gasolina a los consumidores. Para ello, utilizan un modelo de datos de
panel con informacion semanal del precio minorista de la gasolina de 93 octanos, la mas
demandada por los consumidores, en 44 estaciones de servicio ubicadas en Santiago de Chile
entre marzo de 2001 y agosto de 2004 y del precio de la gasolina de 93 octanos en la refineria
Concon, que es la principal fuente de abastecimiento de Santiago. Todas las series no

consideran impuestos o aportes al fondo de estabilizacion de precios de los combustibles.
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Balmaceda y Soruco (2008), considerando la forma funcional de Borenstein et al.
(1997) para medir la relacidon de corto plazo del precio de la gasolina, confirman la existencia
de respuesta asimétrica en Santiago. Asimismo, los autores mencionan que la politica de la
refineria Concon de publicar sus precios podria ser la causante de la asimetria ya que
facilitaria la colusion técita entre las estaciones de servicio, al brindarles un precio focal al
cual alinearse para evitar guerras de precios.

Lewis (2009) analiza la persistencia de los efectos en los precios minoristas tras
choques temporales en los precios mayoristas del mercado de gasolina, especificamente, a
raiz del huracén Rita en 2005 y como estos efectos variaron segun las caracteristicas del
mercado de cada ciudad, en Estados Unidos. Para ello, el autor utiliza datos diarios de precios
mayoristas y minoristas sin impuestos para 85 ciudades del centro y este de Estados Unidos,
empleando un analisis empirico mediante regresiones de corte transversal, controlando por
costos mayoristas, margenes historicos y la existencia de ciclos de precios minoristas
(Edgeworth cycles).

Entre los principales hallazgos el autor encuentra que, si bien los aumentos mayoristas
duraron solo unas semanas, los precios minoristas permanecieron altos durante casi dos
meses en muchas ciudades, especialmente donde los picos mayoristas fueron mas severos.
Los precios minoristas subieron rapidamente tras los picos, pero bajaron lentamente cuando
los precios mayoristas se normalizaron, generando margenes minoristas amplios.

El autor encontr6 que las ciudades con competencia minorista mas agresiva,
manifestada en ciclos de precios (Edgeworth cycles), redujeron sus precios minoristas mas
rapido. Estas ciudades se caracterizaron por tener alta densidad poblacional y estaciones
independientes concentradas en grandes cadenas (como Kroger o Speedway). Asimismo, las

diferencias en precios minoristas entre ciudades persistieron mas que las diferencias
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mayoristas. Esto sugiere que tanto el tamafio del pico de precios como la estructura
competitiva local influyen en la duracion del efecto.

Luego de ello, el autor realiza un estudio complementario. Asi, en Lewis (2011)
formula un modelo conductual para explicar la dindmica general y estructural de precios
asimétricos, incluso sin shocks externos. En efecto, Lewis (2011) desarrolla un modelo
teorico de busqueda con expectativas de precios ancladas en el pasado, generando
predicciones asimétricas. Mediante este estudio, el autor explica por qué los precios suben
mas rapido que lo que bajan, con base en expectativas pasadas de los consumidores.

Supone que los consumidores basan su expectativa de precios en el precio promedio
del periodo anterior. Si los precios suben (mayoristas), los consumidores perciben precios
mas bajos de lo esperado, buscan mas y fuerzan a las estaciones a competir (margenes bajos).
Si los precios bajan, los consumidores creen que los precios son mas altos de lo que realmente
son, buscan menos, y las estaciones mantienen precios altos por mas tiempo (margenes altos).
Esto genera una relacion convexa entre costos y precios minoristas, explicando por qué los
precios suben rapido, pero bajan lentamente.

Para ello, utiliza datos semanales de precios de estaciones en San Diego (2000-2001)
y precios promedios en Los Angeles (2000-2007), y un modelo de correccion de errores con
umbrales no lineales (Threshold ECM) y simulaciones de comportamiento de busqueda.
Entre los principales hallazgos encuentra que el ajuste asimétrico surge porque los
consumidores buscan menos cuando los precios caen, lo que desincentiva a las estaciones a
bajar precios rapidamente.

En ese mismo sentido, Cabral y Fishman (2012), desarrollan un modelo tedrico
basado en la busqueda de consumidores para explicar la rigidez de precios (price stickiness),

es decir, que los precios minoristas responden con lentitud a los cambios en los costos y el
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ajuste asimétrico de precios, es decir, que los precios aumentan mas rapidamente ante alzas
de costos que lo que disminuyen ante reducciones.

A diferencia de la literatura basada en los costos de menu, este estudio muestra que
la incentivacion de busqueda por parte de los consumidores puede, por si sola, generar tanto
rigidez como asimetria en el ajuste de precios. La idea central del modelo es que una
variacion en el precio actia como una sefial de que los costos han cambiado, lo que puede
inducir a los consumidores a buscar opciones alternativas.

Los vendedores ajustan sus precios inicamente cuando los beneficios esperados del
ajuste superan los costos derivados de incentivar la busqueda. Como consecuencia, muchas
variaciones en los costos no se reflejen en los precios. Ademas, un leve incremento en los
costos puede justificar un aumento de precios sin generar busqueda adicional, ya que los
consumidores suponen que los demas vendedores también han elevado sus precios.

Entre las predicciones empiricas derivadas del modelo se encuentran una mayor
frecuencia de aumentos de precios frente a reducciones, reducciones mas grandes, pero
menos frecuentes, mayor correlacion entre cambios de costo y precio en las subidas que en
las bajadas, la asimetria es mas pronunciada para pequefios cambios de costos.

Por su parte, Atil et al. (2014) investigan como las variaciones en los precios del
petroleo crudo se transmiten, de manera asimétrica y no lineal, a los precios del gas natural
(Henry Hub) y la gasolina, tanto en el corto como en el largo plazo. Para ello, los autores
utilizan el modelo NARDL (Nonlinear Autoregressive Distributed Lags), para descomponer
los choques positivos y negativos en los precios del crudo. Realizan un andlisis conjunto de
asimetrias dindmicas a corto y largo plazo utilizando datos mensuales de precios spot de WTI,

gasolina y gas natural entre 1997 y 2012.
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Tomando como punto de partida la especificacion del modelo de correccion de errores
propuesto por Granger (1981), Engle y Granger (1987) y Johansen (1988), el autor parte de
una especificacion de la relacion de largo plazo entre el precio del petroleo (wtiy) y el precio

de la gasolina y del gas natural (y,) teniendo la siguiente relacion:

p-1 q-1
Aye = putpyVi-1 + pweiWtic—1 + Z a;Ay._; + Z Bidwti;_; + &
i=1 i=0

Sin embargo, para evaluar la existencia de asimetria, Atil et al (2014) adopta el
modelo de cointegracion NARDL propuesto por Shin et al. (2014) que permite evaluar
asimetria en el corto y largo plazo descomponiendo la variable del precio del petroleo (wtiy;)
en dos variables que recogen las sumatorias parciales de los incrementos (wtif)y

reducciones (wti; ) de este precio considerando que:

t t
wtif = z Awti = z max (Awti;, 0)
j=1 j=1

t t
wtiy = Z Awti; = Z min (Awti;, 0)
=1 i=1

Asi, el modelo de cointegracion de Shin et al. (2014) para recoger la asimetria en el
corto y largo plazo quedaria de la forma:

p—-1

Ayy = ptpyye-1 + PuotiWHI_1 + pryWhiz_g + Z aiAy—;
i=1

q-1

+ Z(ﬁi+Awti,_T_1 + B Awti;_,) + &
i=0
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Donde p y q representa el nimero de rezagos del precio de la gasolina y el gas natural,
y del precio del petrdleo, respectivamente. La presencia de asimetria de largo plazo se puede
probar mediante una prueba de Wald para la hipotesis nula de p;by; = pie;.

Entre los principales resultados del estudio se encuentra que, para el caso de la
transmision dese el precio del petroleo hacia la gasolina, existe asimetria en la relacion de
corto plazo, pero simetria en la relacion de largo plazo; ademas, encuentran que los choques
negativos (bajadas) del precio del petrdleo tienen mayor impacto sobre el precio de la
gasolina que los positivos. Asimismo, concluyen que el ajuste de los precios a un nuevo
equilibrio toma aproximadamente ocho meses.

Por su parte, para el caso de la transmision del precio del petroleo al del gas natural,
muestran la existencia de asimetria en la relacion de largo plazo, pero simetria en la de corto
plazo. Asimismo, encuentran que una reduccion del 1% en el precio del petroleo genera una
caida de 1,666% en el precio del gas natural mientras que, un incremento del 1% en el precio
del petroleo crudo genera un aumento de 1,247% en el precio del gas natural.

Por su parte, Bagnai y Mongeau (2015) analizan la transmision asimétrica y no lineal
de los precios del crudo y del tipo de cambio euro/dolar hacia el precio minorista pre-
impuestos de la gasolina en Italia, utilizando también un enfoque NARDL extendido (Shin
et al., 2014; Greenwood-Nimmo et al., 2011) con presencia de histeresis (banda de inaccion)
y separacion entre choques grandes y pequefios.

Los umbrales de inaccidén se estiman empiricamente mediante minimizacién de
residuos (percentiles 16.5% y 83.5%). Asimismo, considera por separado los efectos del
precio del crudo y del tipo de cambio, corrigiendo los errores de estudios previos que los
combinaban implicitamente e introducen tres regimenes de ajuste (choques positivos,

negativos y banda de inaccion) con el propdsito de capturar la respuesta no lineal del precio.
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Para ello, los autores utilizan datos mensuales de 1994 a 2013 y variables como el
precio del crudo (USD), tipo de cambio EUR/USD, precio minorista de gasolina sin
impuestos (EUR/Iitro). Entre los principales resultados, los autores encuentran asimetria a
largo plazo, para el caso del crudo; elasticidad de largo plazo ante caidas de precios de 0,60,
la que es mayor que ante subidas, de 0,44; y asimetria negativa. Para el caso del tipo de
cambio, encuentran que la elasticidad ante depreciaciones es de 0,81, siendo mayor que ante
apreciaciones, de 0,47; y asimetria positiva. Asimismo, las respuestas a choques positivos y
negativos son simétricas a corto plazo.

Finalmente, en relacion con la histéresis o banda de inaccion, presente solo para el
crudo, encuentran que pequefios cambios de precio se transmiten casi completamente,
mientras que choques grandes producen ajustes mas lentos y diferenciados. Asi, los autores
concluyen que, ignorar la asimetria genera sesgos importantes en las estimaciones,
particularmente subestimando el efecto de las depreciaciones.

En afios mas recientes, Bayer y Ke (2018) plantean un disefio experimental que
incluye costos de busqueda en dos niveles, del tipo Bertrand, es decir, de busqueda gratuita,
y del tipo Diamond, de busqueda costosa. Asimismo, considera dos niveles de informacién
sobre los shocks de costos, publica y privada; y, tres tipos de shocks de costos, aumento,
constante, y reduccion. En este contexto, los autores plantearon un juego de precios con dos
vendedores y un comprador por periodo, con shock de costos introducido tras 15 periodos
(de un total de 30) y 756 participantes, divididos en multiples sesiones experimentales.

Entre los principales resultados, los autores obtienen asimetria presente en todos los
escenarios, encontrando un ajuste asimétrico incluso en los entornos donde la teoria estandar

(Bertrand o Diamond) no predice asimetria.
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Asimismo, en relacion con el impacto de la informacién, advierten que, cuando la
informacion del shock es publica, la asimetria desaparece rapidamente (2—5 periodos) y
cuando la informacion es privada, la asimetria persiste durante los 15 periodos. En relacion
con el costo de blisqueda, encuentran una menor asimetria inicial en los tratamientos con
busqueda costosa; sin embargo, la busqueda costosa acelera la desaparicion de la asimetria
cuando el shock es publico.

Por otro lado, en relacion con la busqueda adaptativa, los consumidores ajustan su
propension a buscar segun el tipo de shock y el precio inicial observado. En particular, la
busqueda aumenta notablemente después de un shock negativo cuando este es conocido
publicamente.

Para los autores, ni los costos de buisqueda ni la informacion privada son necesarios
para que ocurra el fendmeno de «rockets and feathers»; basta con racionalidad limitada y
expectativas adaptativas. El tratamiento Diamond-Privado mostr6 los efectos mas
perjudiciales para el consumidor, con precios persistentemente altos tras shocks negativos.

Finalmente, Eleftheriou et al. (2018) evaluan la existencia de la asimetria
considerando la competencia espacial que existe en el mercado de combustibles, donde las
estaciones de servicio suelen monitorear a su competencia cercana para decidir modificar sus
precios. Para ello, utilizan informacion diaria del precio de la gasolina en siete
municipalidades en el condado de Hudson, New Jersey, Estados Unidos entre enero de 2012
y diciembre de 2015.

Eleftheriou et al. (2018) parte de una relacion de largo plazo entre el precio mayorista

(SPG;;) y minorista (NRPG;) de la gasolina que incorpora variables espaciales (NRPG;, y

SPG; ) de la forma:
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NRPG; ¢ = Yvo; + Y1SPGi; + Y2NRPG;; + y3SPG;, + uj;
Donde las variables espaciales se construyen como el promedio del precio mayorista
(SPG;.) y minorista (NRPG;.) de las municipalidades diferentes a i, ponderado por la
distancia de la municipalidad i hacia las otras h, que representa por la matriz w;;, siendo

calculadas de la forma:

z WinXnt

Para la matriz espacial se cumple que, cuando h =i, la distancia es igual a cero;
asimismo, si la distancia es superior a 8,58 km, también se asignara una distancia igual a cero
y, en caso contrario, tomara el valor de 1. Este valor corresponde a la distancia que un
automovil podria recorrer en 10 minutos en busqueda de combustible.

Por otro lado, la relacion de corto plazo quedaria de la forma:

ANRPG;, = a; + Z §FASPGH,_; + z 87 ASPGi,._; + Z C;ANRPG;_; + Z 8+ ASPG]{
=0

+ZS*‘ASPG1t ]+Zc ANRPG;,_; + A*ECMjy_; + A" ECMi;_,

+NFTECM]E  + N TECM{ T, + vy
Donde la variaciéon del precio minorista (ANRPG;;) de cada municipalidad es
explicada por un factor de caracteristicas propias (a;); por las variaciones rezagadas del
precio minorista de cada municipalidad (ANRPG; _;); por la variaciones rezagadas del precio
minorista de las municipalidades cercanas (ANRPG;{;_,) ; por las variaciones positivas y
negativas rezagadas del precio mayorista de las municipalidades cercadas

(ASPG{{_; j» ASPG{¢_;); por las variaciones positivas y negativas rezagadas de la relacion de
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largo plazo de cada municipalidad (EC Mift_l, ECM;;_,) y de las municipalidades cercanas

(ECM;{ ,, ECM;_,), rezagadas un periodo.

Utilizando una estimacion de datos de panel cointegrados, Eleftheriou et al. (2018)
encuentra que el comportamiento asimétrico en la respuesta del precio de la gasolina se
observa solo si se controla la dependencia espacial del precio de las diferentes
municipalidades. Asimismo, encuentra que el ajuste de los desequilibrios de largo plazo es
mas rapido cuando se trata de desequilibrio negativos.

A manera de conclusion, es posible sefalar que, la literatura econdmica sobre la
asimetria en la transmision de los precios (especialmente en mercados de gasolina) ha
evolucionado desde enfoques empiricos descriptivos hasta sofisticados modelos tedricos
experimentales, extendiéndose a diferentes mercados, estructuras de competencia y
supuestos conductuales.

Como punto de partida, es posible agrupar aquellos estudios empiricos pioneros, tales
como los trabajos de Bacon (1991), Borenstein et al. (1997) y Balke et al. (1998). En
particular, Bacon (1991) acufia el término «rockets and feathers» al observar que los precios
minoristas de gasolina en el Reino Unido suben rdpido, pero bajan lentamente tras cambios
en costos. Luego, Borenstein et al. (1997) extienden el andlisis para Estados Unidos,
encontrando evidencia de ajuste asimétrico el precio minorista de la gasolina. Estos autores
proponen dos hipdtesis explicativas: busqueda de consumidores y colusion tacita con precios
focales; y, Balke et al. (1998) sugieren que la asimetria puede deberse a costos de ajuste en
refinacion y diferencias de inventario, introduciendo causas técnicas no estratégicas.

Estos estudios son un punto de partida empirico y sientan las bases del debate tedrico.

Borenstein et al. amplian el analisis de Bacon con métodos mas robustos y aplica hipotesis
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economicas. Por su parte, Balke et al. introducen una explicacién mas técnica relacionada
con fricciones en inventarios.

Luego, en un segundo momento, se tienen estudios con una evolucion tedrica
estructural, tales como los trabajos de Deltas (2008), Eckert (2003), Cabral & Fishman
(2012), Lewis (2011), Bayer & Ke (2018).

En particular, Deltas (2008) revisa la literatura y teoriza que la asimetria puede surgir
de rigideces nominales, poder de mercado o conductas adaptativas, pero no presenta un
modelo formal. Eckert (2003) y Lewis (2009) relacionan los Edgeworth cycles (patrones
ciclicos de precios) con la velocidad de ajuste, hallando que donde hay competencia de
precios dinamica, la asimetria es menor.

Cabral & Fishman (2012) construyen un modelo donde los precios son rigidos porque
las firmas evitan inducir busqueda informativa: los consumidores interpretan cualquier
cambio como sefal de variacion de costos. Asimismo, Lewis (2011) muestra empiricamente
que los margenes condicionan la respuesta, con margenes altos, las firmas no bajan precios
porque los consumidores no buscan; y, Bayer & Ke (2018) demuestran experimentalmente
que incluso sin fricciones informativas ni costos de busqueda, la asimetria puede surgir por
racionalidad limitada y aprendizaje adaptativo.

Todos estos estudios explican la asimetria desde modelos de blisqueda o aprendizaje,
ampliando las hipdtesis iniciales de Borenstein et al. (1997).

De manera posterior, en un tercer momento, se tienen estudios con enfoques
empiricos avanzados con modelos NARDL, tales como los trabajos de Atil et al. (2014),
Bagnai & Mongeau (2015), Bettendorf et al. (2003) y modelos que integran dependencia

espacial como Eleftheriou et al (2018).
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En particular, Atil et al. (2014) aplican modelos NARDL para identificar asimetrias
tanto de corto como largo plazo en la transmision del precio del petrdleo al gas natural y la
gasolina. Por su parte, Bagnai & Mongeau (2015) refinan el enfoque NARDL al introducir
histéresis (bandas de inaccion): los precios solo responden fuera de ciertos umbrales.
Encuentran asimetria de largo plazo, no de corto, en Italia.

Finalmente, Bettendorf et al. (2003) estudian el mercado de los Paises Bajos y hallan
evidencia de asimetria dependiente del nivel de competencia, como en Lewis (2009).

Estos estudios empiricos se basan en el legado de Borenstein et al., pero integran
técnicas modernas (NARDL) y refinamientos estructurales como histéresis y competencia
espacial.

Por su parte, se tienen estudios de soporte o casos especificos, tales como el trabajo
de Bachmeier & Griffin (2003) quienes cuestionan la asimetria en precios spot y concluyen
que, en mercados eficientes, los precios spot si responden simétricamente.

Estos estudios refuerzan que la asimetria se da mas en segmentos minoristas, lo que
apoya teorias de busqueda e informacion imperfecta.

A manera de resumen, véase la siguiente tabla:

Tabla 2. Estudios representativos y conexion

Enfoque Estudios representativos Conexion

Borenstein et al., Lewis|Amplio consenso en que la asimetria
(2011), Cabral & Fishman, | puede emerger de fricciones
Bayer & Ke informativas o expectativas

Busqueda de
consumidores

Colusion técita / precios
focales

Teoricamente plausible, pero dificil de

Borenstein et al., Deltas . .
validar empiricamente

Bacon (1991), Balke et al.
Rigideces nominales /|(1998), Bagnai A., &/|Explican rigidez, pero no siempre la
ajuste de costos Mongeau Ospina, C. A.|asimetria direccional

(2015)
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Enfoque Estudios representativos Conexion

Competencia y ciclos de
precios

Mercados con Edgeworth cycles ajustan

Lewis (2009), Eckert mas rapido a la baja

Expectativas adaptativas Bayer & Ke (2018) Introduce un nuevo canal: asimetria sin
y aprendizaje fricciones, via comportamiento

IIL.2. Antecedentes nacionales

Para el caso peruano, Vasquez (2005b) estima el modelo de Borenstein et al. (1997)
para evaluar la existencia de asimetria en la respuesta de los precios para distintos puntos en
la cadena productiva. Para ello, utiliza informacién mensual del precio minorista promedio
nacional del diésel 2, del precio de la refineria La Pampilla, con y sin impuestos, del precio
de paridad de importacion publicado por Osinergmin y del precio spot del petroleo WTI entre
enero de 1996 y febrero de 2003.

El autor estima una relacion entre el precio minorista y el precio de la refineria y otra
para el precio de la refineria y el precio spot del petréleo, encontrando que en ambos casos
existe evidencia de presencia de la asimetria en la respuesta del precio.

Un estudio mas completo fue desarrollado por Tavara y Vasquez (2008) quienes
estiman el modelo de Borenstein et al. (1997) para evaluar la presencia de asimetria en la
respuesta de los precios promedios en estaciones de servicio de la gasolina de 84 y 90 octanos
y del diésel 2 ante cambios en los precios mayoristas de estos, medidos por el precio de
paridad de importacion publicado por Osinergmin para cada combustible. El analisis se hace
para doce departamentos del Peru, utilizando informacion mensual entre febrero del 2003 y
mayo del 2007.

Tavara y Vasquez (2008) encuentran que el precio minorista de los combustibles

reacciona con mayor intensidad frente a aumentos en el precio mayorista que frente a
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disminuciones de este en 26 de las combinaciones de combustible — departamento sobre un
total de 36. Ademas, encuentran que la relacion de largo plazo desde el combustible mayorista
al minorista no es completa; es decir, que los incrementos o reducciones del precio mayorista
solo se trasladan en una parte al precio minorista.

El estudio de Tavara y Vasquez (2008), mencionado anteriormente, realiza una
evaluacion de la relacion asimétrica en la respuesta de los precios promedios en estaciones
de servicio de la gasolina de 84 y 90 octanos y del diésel 2 ante cambios en los precios
mayoristas de estos, en el departamento de Piura, utilizando informacion mensual entre
febrero del 2003 y mayo del 2007.

Los autores encuentran que la relacion de largo plazo entre el precio mayorista y
minorista es de 0,43, 0,50 y 0,45 para el diésel 2, la gasolina de 84 y 90 octanos,
respectivamente. Es decir, que un cambio en S/ 1 en el precio mayorista solo se traslada hacia
el precio minorista en S/ 0,43, 0,50 y 0,45, respectivamente. Asimismo, encuentran que el
mecanismo de correccion de errores en Piura, mediante el cual se va ajustando el precio
minorista para alcanzar la relacion de largo plazo con el precio mayorista, es mucho mas
lenta que la observada en otros departamentos.

Por otro lado, encuentran que para la gasolina de 84 y 90 octanos no existiria
asimetria en la relacion del precio minorista y mayorista mientras que para el diésel 2 si,
siendo esta favorable para los consumidores ya que la reaccion ante las reducciones del precio
mayorista es mayor que ante incrementos.

En el caso del diésel 2, encuentran que el impacto de un incremento del precio
mayorista tomaria 6 meses en completarse, mientras que el impacto de una reduccién solo 4

meses. Finalmente, encuentran que en el caso del diésel 2 la asimetria generaria ahorros a los
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consumidores de hasta en S/ 1,0 por galon mientras que, en el caso de la gasolina de 90
octanos, el consumidor pagaria S/ 0,2 por efecto de la asimetria.

Por su parte, De la Cruz et al. (2021) evalua las asimetrias en el precio minorista del
gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana con informacion semanal entre enero de 2017
y mayo de 2021 utilizando un modelo de correccion de errores asimétrico espacial siguiendo
el trabajo de Eleftheriou et al. (2018).

En este caso especifico De la Cruz et al. (2021) estima el modelo con informacién a
nivel de estaciones de servicio, ademads, ajusta la distancia méxima entre estaciones de 8,58
km considerado por Eleftheriou et al. (2018) a solo un kilémetro,

Los autores encuentran que existe asimetria en la respuesta del precio del gasohol de
90 octanos frente a cambios en el precio del petroleo WTI y que el ajuste hacia la relacion de
largo plazo seria lento, encontrandose en un rango entre 2,4% y 4,6% de ajuste a la semana.

En general, los trabajos que estudian este fendmeno llegan a la conclusion de la
existencia de asimetria en la respuesta de precios; sin embargo, es necesario estimar diversas
especificaciones de la relacion de corto plazo para tener resultados robustos. La metodologia
mas utilizada es el modelo de correccion de errores no simétrico propuesto por Borenstein et
al. (1997) que permite estimar relaciones de corto y largo plazo entre dos variables ante
choques positivos o negativos de las variables explicativas; sin embargo, propuestas mas
recientes evalilan también el impacto de la cercania competitiva entre estaciones de servicio
y su impacto en el proceso de ajustes de los precios.

Finalmente, ademés de los estudios que analizan directamente la asimetria en la
transmision de precios, existe evidencia nacional relevante que examina la estructura
competitiva del mercado del GNV desde una perspectiva espacial, aportando elementos

complementarios para la interpretacion de los resultados de la presente investigacion.
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Un antecedente nacional relevante, aunque con un enfoque metodoldgico distinto al
de la presente investigacion, es el documento de trabajo elaborado por Vasquez, Rojas y
Aurazo (2021), que evalua la existencia de coordinaciones de precios entre comercializadores
minoristas de GNV en un contexto de competencia espacial. En dicho estudio, los autores
analizan el comportamiento competitivo del mercado minorista de GNV en Lima
Metropolitana y el Callao durante el periodo 2011-2015, empleando un modelo de
competencia espacial generalizada basado en el marco tedrico de Capozza y Van Order
(1978).

A diferencia de los estudios centrados en la transmision de precios entre niveles de la
cadena, este trabajo se enfoca en evaluar la existencia de coordinaciéon de precios entre
estaciones de servicio a partir de la interaccion estratégica entre competidores cercanos
geograficamente. Un elemento central de su contribucion es que aprovecha la particularidad
del mercado peruano de GNV, donde el costo marginal del gas natural es conocido y
altamente estable debido al marco regulatorio y contractual — especialmente al precio en boca
de pozo del Lote 88 —, lo que permite una identificacion precisa de los parametros de
conducta competitiva en el segmento minorista.

Los resultados de Véasquez, Rojas y Aurazo (2021) sugieren la existencia de un grado
significativo de coordinacién de precios asociada a la competencia espacial, consistente con
episodios de colusioén detectados posteriormente por la autoridad de competencia peruana
(Indecopi). En particular, el estudio muestra que las decisiones de precios de las estaciones
responden con mayor intensidad a la presencia y comportamiento de estaciones cercanas que
a variaciones en los costos regulados del gas natural, reforzando la idea de que la dindmica
competitiva relevante del mercado de GNV se concentra en el segmento minorista y en su

estructura territorial.
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Este antecedente resulta especialmente relevante para la presente investigacion, en
tanto proporciona un marco empirico que complementa el andlisis de asimetrias en la
transmision de precios desarrollado en este trabajo, que también incluye un enfoque de
competencia espacial. Asi, mientras que la investigacion de Véasquez, Rojas y Aurazo (2021)
se centra en la coordinacion espacial y el poder de mercado en el nivel minorista, la presente
investigacion analiza la forma en que las variaciones del precio mayorista regulado se
transmiten — de manera incompleta y asimétrica — hacia los precios al consumidor final y
como impactan los precios de los competidores cercanos a dicha transmision. En conjunto,
ambos enfoques contribuyen a una comprension mas integral del funcionamiento del
mercado de GNV en el Perti, destacando el rol predominante de los factores institucionales,
contractuales y espaciales.

IV. HIPOTESIS
IV.1. Hipétesis general

En Lima Metropolitana y Callao existi0 asimetria en la relacion entre el precio

mayorista y el precio minorista del GNV entre enero de 2013 y diciembre de 2024.
IV.2. Hipétesis especificas
1. En Lima Metropolitana y Callao, los cambios en el precio mayorista de GNV no se

trasladan en su totalidad al precio minorista, en el largo plazo entre enero de 2013 y

diciembre de 2024.

2. En Lima Metropolitana y Callao, el proceso de ajuste del precio minorista del GNV

ante cambios en el precio mayorista fue lento, en el corto plazo, entre enero de 2013

y diciembre de 2024.

3. En Lima Metropolitana y Callao, una reduccion de S/ 1 en el precio mayorista del

GNV tom6 muchas semanas en trasladarse al precio minorista; mientras que un
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incremento de S/ 1 en el precio mayorista del GNV tomo6 pocas semanas en
trasladarse entre enero de 2013 y diciembre de 2024.

En Lima Metropolitana y Callao, el consumidor final pagd un sobreprecio por la
existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista
del GNV entre enero de 2013 y diciembre de 2024.

En Lima Metropolitana y Callao, las decisiones de precios de las estaciones de
servicio que comercializan GNV influyen en las de las estaciones cercanas y genera
generando asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista del

GNV enero de 2013 y diciembre de 2024.
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V.

V.1. Definicion y Operacionalizacion de las Variables

Definicion

LINEAMIENTOS METODOLOGICOS

Variable Definicion Conceptual . Dimensiones Indicador Fuente
operacional
Variable Dependiente
Precio promedio del GNV en
Geografica Lima Metropolitana y el
. Precio cobrado por las Precio promedio del Callao.
Precio . . . .
L estaciones de servicio por GNV reportado por Osinergmin
minorista del . . .
GNV la venta del GNV. Eq soles las estaciones de Precio promedio semanal del (s.f.a)
(S/) por metro cubico. servicio. Temporalidad GNV en Lima Metropolitana
y el Callao.
Variable Independiente
. Precio semanal del GNV en
. Precio cobrado por el
Precio L ! . Boca de Pozo. . .
. distribuidor mayorista por Precio del GNV . . Osinergmin
mayorista del . Temporalidad Precio semanal del GNV en
la venta del GNV. En soles reportado por Calidda. . (s.f.b)
GNV i Boca de Pozo més cargos por
(S/) por metro cubico. AT
Transporte y Distribucién.
Precio Preglo cobrado por las Precio promedio del Precio promedio semanal del
. estaciones de servicio por : .
minorista del Gasohol de 90 octanos . Gasohol de 90 octanos en  Osinergmin
la venta del Gasohol de 90 Temporalidad . .
Gasohol de reportado por las Lima Metropolitana y el (s.f.b)
octanos. En soles (S/) por : .
90 octanos litro estaciones de servicio. Callao.
Precio Precio cobrado por las Precio promedio del , .
L . - . Precio promedio semanal del : .
minorista del  estaciones de servicio por Diesel B5-S50 . . . Osinergmin
. . Temporalidad Diesel B5-S50 en Lima
Diesel B5- la venta del Diesel B5- reportado por las Metronolitana v el Callao (s.f.b)
S50 S50. En soles (S/) por litro.  estaciones de servicio. P y '
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V.2. Marco Metodoldgico
V.2.1. Sujetos de Investigacion

La presente investigacion se realiza para Lima Metropolitana y el Callao, buscando analizar
la existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV.
En tal sentido, la unidad de anélisis, en el lado mayorista, seran los precios de Calidda; mientras
que, en el lado minorista, serdn las estaciones de servicio que operan Lima Metropolitana y el
Callao.

La presente investigacion utiliza la informacion de precios de la totalidad de estaciones de
servicio de Lima Metropolitana y el Callao y de Calidda, para analizar la existencia de la asimetria
entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV entre enero de 2013 y diciembre de 2024;
en tal sentido, no se realizara un muestreo para la recoleccion de datos, sino que se utilizara
informacion de toda la poblacion.

Para mayores detalles sobre el enfoque, el disefio, el nivel y el tipo de investigacion que se
llevara a cabo, consultar el Anexo B.

V.3. Métodos y Procedimientos

Siguiendo lo propuesto por Borenstein et al. (1997) y por Tavara y Vasquez (2008), se
determina la existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista
del GNV en Lima Metropolitana y el Callao a través de la estimacion de un modelo de correccion
de errores no simétrico, el que permite estimar relaciones de corto y largo plazo entre dos variables
ante choques positivos o negativos de una de ellas.

Posteriormente, siguiendo lo propuesto por Atil et al. (2014), se ampliara el modelo de
correccion de errores no simétrico para considerar la presencia de asimetria en el corto y en el

largo plazo.
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Finalmente, siguiendo lo propuesto por Eleftheriou et al. (2018) y De la Cruz et al. (2021)
se desarrollara un modelo de correccidon de errores no simétrico espacial, que permita recoger el
impacto del comportamiento de las estaciones de servicio cercanas sobre el comportamiento de
cada estacion de servicio que comercializa GNV en Lima Metropolitana y el Callao.

Siguiendo el método propuesto por Borenstein et al. (1997), el primer paso para estimar un
modelo de correccion de errores no simétrico consiste en determinar si los precios minoristas y
mayorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao son series estacionarias.

En segundo lugar, se debe determinar la existencia de una relacion de largo plazo mediante
una prueba de cointegracion. Luego, se estima un modelo de correccion de errores simétrico para
la relacion de corto plazo, la que serd un punto base de comparacioén con la estimacion de las
relaciones no simétricas posteriores.

Finalmente, se plantea el modelo de correccion de errores no simétrico de acuerdo con lo
establecido por Borenstein et al. (1997), ampliandolo para considerar asimetria de corto y largo
plazo, segun el enfoque de Atil et al. (2014) y para incluir las variables espaciales que considera
en su modelo Eleftheriou et al (2018) en la relacion de largo plazo y en la relacion de corto plazo
no simétrica.

V.3.1. Estacionariedad

De acuerdo con Everitt & Skrondal (2010), la estacionariedad es un término que describe
el comportamiento de equilibrio de una serie de datos. Por lo general se refiere a una serie en la
que su media, su varianza y covarianza no cambian con el tiempo.

De acuerdo con Greene (2018), muchas series temporales econdmicas presentan tendencias
marcadas, por lo que no son estacionarias. Esta situacion genera que no se puedan utilizar los

métodos tradicionales de estimacion, como minimos cuadrados ordinarios, en este tipo de series.
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Sin embargo, muchas de estas series son estacionarias en primeras diferencias; es decir, que el
nivel de una serie de tiempo (y;) no es estacionario, pero su primera diferencia (y; — y;_;) si lo
es. A las variables estacionarias en niveles se les conoce como I(0) o variables integradas de orden
cero, mientras que a las variables estacionarias en primeras diferencias se les conoce como I(1),
variables integradas de orden uno o variables con raiz unitaria.

Para determinar si una serie es estacionaria se utilizard el método de Dickey & Fuller
(1979), el método de Phillips & Perron (1988), y el método de Dickey & Fuller GLS propuesto
por Elliott, Rothenberg y Stock (1996). Todos estos métodos prueban la hipdtesis nula de que la
variable analizada posee raiz unitaria contra una hipoétesis alternativa de que la variable sigue un
comportamiento estacionario. Adicionalmente, estos métodos permiten evaluar diversas
especificaciones para modelar el comportamiento de la serie. Asi, se puede incluir la presencia de
una constante o incluir la presencia de tendencia; asimismo, pueden controlar la presencia de
autocorrelacion en la serie incluyendo valores rezagados de la primera diferencia de la variable.

Estas pruebas seran aplicadas al precio minorista y el mayorista para determinar si son
series 1(0) o I(1), ante diversas especificaciones en el comportamiento de la serie.

v.3.2. Cointegracion y relacion de largo plazo

De acuerdo con Everitt & Skrondal (2010), un vector de series de tiempo no estacionarias
estd cointegrado si una combinacion lineal de la serie individual es estacionaria. La cointegracion
facilita la comprobacion de la hipdtesis de que existe una relacion de largo plazo entre series no
estacionarias.

De acuerdo con Greene (2018), si dos series son integradas de orden 1 y existe alguna una
combinacion lineal de ellas cuyo residuo es integrado de orden 0, entonces existird una relacion

de largo plazo entre estas variables, que representa la forma en la que ambas se mueven en el
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tiempo, y una relacion de corto plazo entre ellas, que representa la forma en la que se relacionan
las desviaciones de corto plazo de las variables mientras regresan a su equilibrio de largo plazo.

Para determinar el nimero de ecuaciones de cointegracion en un modelo de correccion de
errores se pueden utilizar dos métodos establecidos por Johansen (1995), el del estadistico de la
traza y el de maximo eigen valor. En el caso particular de la relacion entre el precio minorista y el
mayorista, al ser solo dos variables, el método de Johansen deberia encontrar que existiria al menos
una combinacion lineal de las variables que tenga un error integrado de orden 0.

En tal sentido, si en la definicion del orden de integracion del precio minorista y el
mayorista se encontrd que estas son I(1), y se encuentra una relacion de cointegracion mediante
los métodos de Johansen (1995), entonces se estimara una relacion de largo plazo entre el precio
minorista y el mayorista de la forma:

Pmin¢" = ¢y + ¢,;Pmay"’ + ¢,Pminé®® + ¢p;PminP*s + ¢, TREND + g,

Donde el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao (PminéM") es
explicado por el precio mayorista del GNV (Pmay£""), que puede ser el precio mayorista en Boca
de Pozo, o el precio mayorista en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion; el precio minorista
del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao (Pmin$¢°°); el precio minorista del
diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao (Pmin?*%); y por la tendencia (TREND).

Ahora bien, la estimacion de la relacion de largo plazo se debe realizar de manera conjunta
con la de corto plazo, como se vera mas adelante, utilizando un modelo autorregresivo de rezagos
distribuidos (en adelante, ARDL) en el programa STATA 17. De esta estimacion se encuentran los
coeficientes de la relacion de largo plazo, cuyas caracteristicas se describen en la siguiente tabla:

Tabla 3. Caracteristicas de los coeficientes de la relacion de largo plazo

Coeficientes estimados Interpretacion
do Coeficiente autonomo.
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La relacion entre el precio minorista y el precio mayorista del

dPminéNV GNV en Lima Metropolitana y el Callao. Se espera que sea

1= v positiva. Por ejemplo, un incremento de S/ 1,00 en el precio

oPmay; mayorista del GNV genera un incremento de S/ ¢, en el precio

minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao.

La relacion entre el precio minorista del GNV vy el precio

_ 0Pming"V minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y

2= dPmin¢®° > el Callao. Se espera que sea positiva al ser productos
considerados sustitutos.

La relacion entre el precio minorista del GNV vy el precio

_ 0Pming"V 0 minorista del diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el

3 dPmingPies > Callao. Se espera que sea positiva al ser productos
considerados sustitutos.

OPminéNY La relaci_én entre el precio minorista} del GNV en I__?ma

4= —t Ss<—0 Metropolitana y el Callao y la tendencia, puede ser positiva,
OTREND negativa o igual a cero.

Asimismo, de acuerdo con Gregory & Hansen (1996) puede ocurrir que, aunque exista un
vector cointegrante que genere que una combinacion lineal de variables no estacionarias sea
estacionaria, este vector podria haberse desplazado en un punto desconocido dentro de la muestra.
En ese contexto, se utilizara la prueba de Gregory & Hansen (1996) para evaluar la existencia de
un cambio en la relacion de largo plazo.

Los resultados de la estimacion seran evaluados econdmicamente, para lo cual se debe
verificar que los signos de las relacion entre las variables y la interpretacion de los coeficientes
estimados.

Posteriormente, se realiza una evaluacion estadistica en la que se probard primero la
significancia individual de cada coeficiente estimado, mediante el método de Wald para una
hipétesis lineal simple de que ¢; = 0.

V.3.3. Modelo de correccion de errores simétrico y relacion de corto plazo
Finalmente, si se ha definido que el orden de integracion del precio minorista y el mayorista

son I(1) y que existe cointegracion entre estas variables, entonces se estima una relacion de corto
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plazo o un modelo de correccion de errores entre el precio minorista y el mayorista siguiendo un

modelo ARDL de la forma:
m n 0 p
APmin§NV = z B;APmay ™ + Z v;APminé™Y + 2 §;APmin{®? + z T, APmin??es
i=0 i=1 i=0 i=0

Donde APminé™V es la variaciéon o primera diferencia del precio minorista del GNV en

%4

Lima Metropolitana y el Callao; APmayfMV es la variacién o primera diferencia del precio

mayorista del GNV; APminé°° es la variacion o primera diferencia del precio minorista del gasohol
de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao; APmin?S es la variacién o primera diferencia
del precio minorista del diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao; & es el error de la
relacion de corto plazo; 0, es el coeficiente que mide la velocidad en la que las desviaciones de
corto plazo se ajustan hacia la relacion de largo plazo; finalmente n es nimero de rezagos a incluir
en el modelo.

La estimacion se realiza mediante el método de minimos cuadrados ordinarios para un
modelo ARDL, utilizando el programa STATA 17, donde se estimard de manera conjunta a la
relacion de corto y largo plazo. De esta estimacion se encuentran los coeficientes de la relacion de

corto plazo, cuyas caracteristicas se describen en la siguiente tabla:

Tabla 4. Caracteristicas de los coeficientes de la relacion de corto plazo

Coeficientes estimados Interpretacion

La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en

Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de la variacion del
dAPminGNV precio mayorista del GNV.

m = =———xy ><= 0 | Por ejemplo, un incremento de S/ 1,00 en la variacion del precio
JAPmay;_, mayorista del GNV n periodos atrads, genera un incremento de

S/ B, en la variaciéon del precio minorista del GNV en Lima

Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

0APming"" La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en

- dAPmin¢"” ><=0 Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de esta variable.

Yn
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Coeficientes estimados Interpretacion
La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en
_ 0APming"" — 0 Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de la variacion del
o dAPming*° <= precio minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana
y el Callao.
La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en
T — dAPming"V <=0 Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de la variacion del
P dAPminPies N precio minorista del diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el
Callao.
La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao y el primer rezago del desvio de
dAPmInGNY la relacion de largo plazo.
| =— Por ejemplo, un desvio de S/ 1,00 en la relacion de largo plazo un
08— periodo atras genera una reduccion de S/ 6, en la variacion del
precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en
el periodo actual.

Como paso previo para la evaluacion de los resultados, se determinara el nimero de
rezagos por utilizar en la regresion. Para ello se utiliza el criterio de informacion de Akaike para
determinar el nimero de rezagos m, n, o y p, escogiéndose aquella combinacion que presente los
mejores resultados.

Una vez escogido el valor de los rezagos, los resultados de la estimacion se evalian
economicamente, para lo cual se verifica que el signo de la relacion entre la variacion del precio
minorista y el primer rezago del desvio de la relacion de largo plazo resulte negativo y se
determinara el signo de las demas relaciones. De igual forma, se realiza la interpretacion de los
coeficientes estimados.

Posteriormente, se realiza una evaluacion estadistica en la que se prueba primero la
significancia individual de cada coeficiente estimado, mediante el método de Wald para una
hipotesis lineal simple de que f;,v;, 6;, m;, 04 = 0.

De igual forma, en caso de que la prueba de Gregory & Hansen (1996) haya determinado

la existencia de un quiebre en la relacion de cointegracion, se agregardn como regresores a la
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relacion de corto y largo plazo aquellos que permitan recoger el cambio de la relacion desde el
periodo detectado.
V.3.4. Modelo de correccion de errores no simétrico y relacion de corto plazo

Como se ha mencionado, la relacion de corto plazo presentada en la seccion anterior es
simétrica; es decir, que no diferencia el impacto de una variacion positiva del precio mayorista, en
la variacion del precio minorista, del impacto de una variacion negativa del precio mayorista. Para
ello se utiliza el modelo de correccidon de errores no simétrico siguiendo el modelo de Borenstein

et al. (1997), que tiene la forma:

APminfM = §, + z:(Bf’APmathNlVJr + By APmay NV~
i=0

+ z:(y;’APmlnGNVJr +y; APmin{Y ") + 2 8;APmin&?? + Z T, APmin?s

+ 0,81 + v,

Donde la primera diferencia del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el
Callao (APminéM") es explicada por los valores positivos de la primera diferencia del precio
mayorista del GNV en el periodo actual (APmayf"'*) y rezagada m periodos
(APmay NV, APmay SNVt y APmaySNv+) L por los valores negativos de la primera diferencia
del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmayf""~) y rezagada m periodos
(APmayNY~, APmaySNY~ y APmaySNV=) 12 por los n rezagos de los valores positivos de la
primera diferencia del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao

(APminENY*, APmintNY*+ y APminNV*+) 13 por los n rezagos de los valores negativos de la

11 Cuando el rezago n de la primera diferencia es negativo, estas variables toman el valor de cero.
12 Cuando el rezago n de la primera diferencia es positivo, estas variables toman el valor de cero.
13 Cuando el rezago n de la primera diferencia es negativo, estas variables toman el valor de cero.
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primera diferencia del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao
(APmin&NY~, APmintNY~ y APminNY—) 14; por los o rezagos de la primera diferencia del precio
minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao (APmin¢°, APmin&%) y
APmin&®%); por los p rezagos de la primera diferencia del precio minorista del diésel B5-S50 en

Lima Metropolitana y el Callao (APmin?'¢$, APmin?%* y APmmD‘es) y por el primer rezago del

error de la relacion de largo plazo (€;_,).

La estimacion de la relacion de corto plazo se realiza mediante el método de minimos
cuadrados ordinarios, utilizando el programa STATA 17, donde se estimard de manera conjunta a
la relacion de corto y largo plazo. De esta estimacion se encuentran los coeficientes de la relacion
de corto plazo, cuyas caracteristicas se describen en la siguiente tabla:

Tabla 5. Caracteristicas de los coeficientes de la relacion de corto plazo

Coeficientes estimados Interpretacion
La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de los valores

Bt = dAPmin{"Y Se positivos de la variacion del precio mayorista del GNV.
" 9APmayfNV* Por ejemplo, un incremento de S/ 1,00 en la variacién del precio
=0 mayorista del GNV n periodos atras, genera un incremento de S/

B en la variacién del precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de los valores

8 = dAPmingNV o~ | negativos de la variacion del precio mayorista del GNV.
" 9APmayfN'- Por ejemplo, una reduccion de S/ 1,00 en la variacion del precio
=0 mayorista del GNV n periodos atras, genera una reduccion de S/

B, en la variacion del precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

dAPming"™” Se La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en

Yn = AAPminGNV+ Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de los valores
=0 positivos de esta variable.

_ _ 0APming"v Se La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en

Yo = dAPmMinéNY - Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de los valores
=0 negativos de esta variable.

14 Cuando el rezago n de la primera diferencia es negativo, estas variables toman el valor de cero.
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Coeficientes estimados

Interpretacion

_ 0APming""

La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de la variacion del

P 9APminPies

o dAPming*° <=0 precio minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana
y el Callao.

La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en

_ dAPming"V <=0 Lima Metropolitana y el Callao y el rezago n de la variacion del

precio minorista del diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el
Callao.

dAPmin¢N"
! 084

La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao y el primer rezago del desvio de
la relacion de largo plazo.

Por ejemplo, un desvio de S/ 1,00 en la relacion de largo plazo un
periodo atras genera una reduccion de S/ 6, en la variacion del
precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en
el periodo actual.

Como paso previo para la evaluacion de los resultados, se determinara el nimero de

rezagos n por utilizar en la regresion. Para ello se comparan los valores de los estadisticos de

Akaike, Schwarz y el R-cuadrado ajustado de los modelos con m, n, o y p =1,2,3,.... rezagos,

escogiéndose aquel valor n que presente los mejores resultados.

Una vez escogido el valor de los rezagos, los resultados de la estimacion se evaltian

economicamente, para lo cual se verifica que el signo de la relacion entre la variacion del precio

minorista y el primer rezago del desvio de la relacion de largo plazo resulte negativo y se

determinara el signo de las demas relaciones. De igual forma, se realiza la interpretacion de los

coeficientes estimados.

Posteriormente, se realiza una evaluacion estadistica en la que se prueba primero la

significancia individual de cada coeficiente estimado, mediante el método de Wald para una

hipétesis lineal simple de que 85, B;, v, vi, &;, m;, 0, = 0.
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Asimismo, se determina que existe de asimetria en la relacion entre el precio mayorista y
el precio minorista si los By B son, de manera conjunta, iguales. Para ello se usa el método de
Wald para una hipdtesis lineal compuesta de que B¢ = By, BT = B1, B3 = B3, .-

Finalmente, la evaluacion econométrica permitird determinar que los errores de la relacion
de corto plazo v; estén bien comportados, realizando las pruebas de heterocedasticidad y
autocorrelacion necesarias.

De igual forma, en caso de que la prueba de Gregory & Hansen (1996) haya determinado
la existencia de un quiebre en la relacion de cointegracion, se agregaran como regresores a la
relacion de corto y largo plazo aquellos que permitan recoger el cambio de la relacion desde el
periodo detectado.

V.3.5. Funciones de impulso respuesta

Ahora, siguiendo el método de Borenstein et al. (1997), corresponderia estimar las
funciones impulso respuesta, que representan la forma en la que un cambio permanente en el precio
mayorista se traslada al precio minorista. Por ejemplo, un incremento (reduccién) permanente de
S/ 1,00 en el precio mayorista del GNV generaria un incremento (reduccién) permanente de S/ ¢
en el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, en el largo plazo; sin embargo,
el traslado no es inmediato, sino que el precio minorista va ajustandose paulatinamente, siguiendo
la forma de la relacion de corto plazo.

En el caso de la relacion de corto plazo simétrica, si definimos a R; como el valor de la
funcion impulso respuesta o el valor acumulado del cambio del precio minorista ante un
incremento de S/ 1,00 en el precio mayorista en cada periodo i, el valor de cada R; entre el periodo

1 y el periodo k se estimaré de la siguiente forma:

Ry = Bo
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R; =Ry +B; +6:(Rg — $1) +v1Rg
R, =R; + B, +6:(R; — d1) +v1(R; —Rp) + 2R,

Rz =R, + B3 +0;(R; — d1) +v1(R; —Ry) +v,(R; —Rp) +v3R,

Kk
Ry = Ryy +Bx + 01 (Rg—y — Ppy) + ZYi(Rk—i —Ry_i—1)

i=1
Por su parte, en el caso de la relacion de corto plazo no simétrica, las funciones de impulso
respuesta seran diferentes cuando se trata de un incremento en el precio mayorista que cuando se
trata de una reduccion. De acuerdo con Borenstein et al. (1997), las funciones de impulso respuesta
son no lineales, debido a la presencia del término de error 8, en la relacion de corto plazo. Asi, si
definimos a R;" como el valor de la funcién impulso respuesta o el valor acumulado del cambio
del precio minorista ante un incremento de S/ 1,00 en el precio mayorista en cada periodo i, el
valor de cada R;" entre el periodo 1 y el periodo k se estimara de la siguiente forma:
RG = B5
RY = Ry + BF + 0, (R — dby) + yFMAX(0,R$) + vy MIN(O, R})
RY =R +Bf + 0, (R — 1) + v MAX(0,Rf — RY) + YT MIN(0,Rf — RY) + yfMAX(0, R})
+ vy MIN(0, R{)
RY = R} + BE + 0, (RS — dby) + yIMAX(0,R§ — R) + Yy MIN(O, R} — RY)

+y3; MAX(0,RT — R§) + Y2 MIN(0, RT — RY) + y3 MAX(0, Rg) + y3 MIN(0, Rp)
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K
Ri = Ri_; +Bi + 0:(Ri_y — ) + ZY?MAX(O; Rie-i — Ri—i-1)
i=1

k
+ > YIMINGO,RE — Ri_()
i=1

Por otro lado, si definimos a R;” como el valor de la funcién impulso respuesta o el valor

acumulado del cambio del precio minorista ante una reduccioén de S/ 1,00 en el precio mayorista

en cada periodo i, el valor de cada R; entre el periodo 1 y el periodo k se estimara de la siguiente

forma:
Ry = Bo
RT = Rg + B1 + 0;(Rg — 1) + YT MIN(0,Rg) + vy MAX(0,Rp)
Rz = R7 + B2 +01(RY — ¢1) + Y MIN(O,Ry — Ry) + vy MAX(0, Ry — Rp) + vZMIN(O,Rp)
+ y; MAX(0,Rp)
R3 = Rz + B3 + 0:(Rz — §1) + yTMIN(0,R; — RT) + vy MAX(0,R; — RY)

+ vz MIN(0,RT — Rp) + vz MAX(0,R7 — Rp) + y3MIN(0, Rp) + y3 MAX(0, Rp)

k
Ri; = Ric_y + B + 01 (Riy — 1) + ) YIMIN(O, Ric_; = Ric_i_y)

i=1

k
+ ) YIMAX(O,Rg_; — Ric_i-)
i=1

El valor de R;" y de R; aumenta en cada periodo k hasta alcanzar el valor de 6; que

representa el valor de la relacion de largo plazo. La presencia de asimetria implica que una de las

funciones de impulso respuesta se aproxima con mayor rapidez hacia la relacion de largo plazo.
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Si la asimetria resulta perjudicial para los consumidores, un incremento en el precio
mayorista se trasladarda completamente, es decir, que alcanzara el valor de la relacion de largo
plazo, al precio minorista en un nimero menor de periodos que una reduccion del precio mayorista.
Por el contrario, si la asimetria es beneficiosa para los consumidores, una reduccion del precio
mayorista se trasladarda completamente, es decir, que alcanzara el valor de la relacion de largo
plazo, al precio minorista en un nimero menor de periodos que un incremento del precio
mayorista.

V.3.6. Sobreprecios pagados por los consumidores derivados de la asimetria

Finalmente, el método de Borenstein et al. (1997), permite calcular el sobreprecio que un

consumidor pagaria debido a la existencia de la asimetria en la relacion entre el precio mayorista

y el precio minorista. El valor de este sobreprecio se estimara de la siguiente forma:

n
Sp = Z R]-Jr - Ry
j=0

Es decir, que el sobreprecio que paga un consumidor sera igual a la diferencia entre las
curvas de impulso respuesta de un cambio positivo y negativo del precio mayorista, acumulada
desde el periodo 0 hasta el periodo n. Este monto representara la diferencia entre el pago que
realiza un consumidor, si hay un incremento del precio mayorista, y el ahorro de este, si hay una
reduccion.

Como se ha mencionado, un incremento o una reduccion de S/ 1,00 en el precio mayorista
se traslada de manera paulatina hacia el precio minorista, siguiendo la forma de la curva de impulso

respuesta, hasta alcanzar el valor de S/ ¢4, que es el valor de la relacion de largo plazo. Bajo un

escenario de simetria en la relacion de corto plazo, las funciones de impulso respuesta serian
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iguales para incrementos o reducciones del precio mayorista; asi, un consumidor pagaria, en el
caso de un incremento, o ahorraria, en el caso de una reduccion, el mismo monto, ya que R} = R.

Bajo un escenario de asimetria en la relacion de corto plazo, las funciones de impulso
respuesta son diferentes para incrementos o reducciones del precio mayorista. Si la asimetria es
perjudicial para el consumidor, este pagaria un monto mayor, en el caso de un incremento, que lo
que ahorraria, en el caso de una reduccion, ya que R} > Ry asi, luego de n periodos, el consumidor
habria pagado S,, en total, por la existencia de la asimetria. En el caso de que la asimetria sea
beneficiosa para el consumidor, este pagaria un monto menor, en el caso de un incremento, que lo
que ahorraria, en el caso de una reduccion, ya que R, < Ry; asi, luego de n periodos, el consumidor
habria ahorrado S,, en total, por la existencia de la asimetria.
V.3.7. Modelo de correccion de errores no simétrico. Asimetria de corto y largo plazo

De manera complementaria, se amplia el modelo de Borenstein et al. (1997), considerando
la forma funcional desarrollada por Atil et al. (2014) para lo cual se definirdn las sumatorias
parciales de los incrementos (PmayfV*)y reducciones (PmayfNV ™) del precio mayorista del
GNV considerando que:

t t
PmayV't = Z APmayfNV+ = Z max (APmay{V, 0)
=1 =1

t t
PmayfVV- = Z APmayfNV- = Z min (APmay?, 0)
=1 =1

Asi, se estimard una nueva relacion de largo plazo entre el precio minorista y el mayorista
de la forma:
PminiNY = ¢y + dFPmayiNV* + ¢ PmayiNYT + ¢, Pmint®° + ¢3PminPi®S + ¢, TREND

+ &

66



Donde el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao (Pmin¢"") es
explicado por las variaciones positivas acumuladas del precio mayorista del GNV (PmaySNV™);
las variaciones negativas acumuladas del precio mayorista del GNV (PmaySNV™); el precio
minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao (Pmin¢®?); el precio
minorista del diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao (PminPs); y por la tendencia
(TREND).

Ahora bien, la estimacion de la relacion de largo plazo se debe realizar de manera conjunta
con la de corto plazo, utilizando un modelo ARDL, en el programa STATA 17. De esta estimacion
se encuentran los coeficientes de la relacion de largo plazo, cuyas caracteristicas se describen en

la siguiente tabla:

Tabla 6. Caracteristicas de los coeficientes de la relacién de corto plazo del modelo de
Atil et al (2014)

Coeficientes estimados Interpretacion
APminé"" Larelacion de largo plazo entre el precio minoristay el acumulado
of = ﬁ >0 |de los incrementos del precio mayorista del GNV en Lima
oPmay, Metropolitana y el Callao.
dPminNV Larelacion de largo plazo entre el precio minoristay el acumulado
¢ = —=——Fxy=>0 | de las reducciones del precio mayorista del GNV en Lima
0Pmay, Metropolitana y el Callao.

Finalmente, se estima una relacion de corto plazo o un modelo de correccion de errores

entre el precio minorista y el mayorista siguiendo un modelo ARDL de la forma:

m n o
APminfV’ = Z(BjApmayﬂ.” + B APmayfNV ") + Z v;APmin¢YY + Z 5;APming®?
i=0 i=1 i=0

p
+ z mAPmIin2es + 0,8, + v,
i=0
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Donde la primera diferencia del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el
Callao (APminéM") es explicada por los valores positivos de la primera diferencia del precio
mayorista del GNV en el periodo actual (APmayfM'*) vy rezagada n periodos
(APmayNVt, APmaySNY* y APmaySNV*+)15; por los valores negativos de la primera diferencia
del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmayf"’~) y rezagada n periodos
(APmayNY~, APmayfNY~ y APmaySNVY=)!6; y por los n rezagos de la primera diferencia del
precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao (APmin&NY, APminSYyY y
APminéNVY; por los o rezagos de la primera diferencia del precio minorista del gasohol de 90
octanos en Lima Metropolitana y el Callao (APmin$®%, APmin&%9 y APmin&°9); por los p rezagos
de la primera diferencia del precio minorista del dié¢sel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao
(APminPi®s, APminP?s y APming’¢%); y por el primer rezago del error de la relacion de largo
plazo (§._4).

La estimacion se realiza mediante el método de minimos cuadrados ordinarios para un
modelo ARDL, utilizando el programa STATA 17, donde se estimard de manera conjunta a la
relacion de corto y largo plazo. De esta estimacion se encuentran los coeficientes de la relacion de
corto plazo.

Como paso previo para la evaluacion de los resultados, se determinara el nimero de
rezagos a utilizar en la regresion. Para ello se utiliza el criterio de informacién de Akaike para
determinar el nimero de rezagos m, n, o y p, escogiéndose aquella combinacidén que presente los

mejores resultados.

15 Cuando el rezago n de la primera diferencia es negativo, estas variables toman el valor de cero.
16 Cuando el rezago n de la primera diferencia es positivo, estas variables toman el valor de cero.
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Una vez escogido el valor de los rezagos, los resultados de la estimacion se evaluan
economicamente, para lo cual se verifica que el signo de la relacion entre la variacion del precio
minorista y el primer rezago del desvio de la relacion de largo plazo resulte negativo y se
determinara el signo de las demas relaciones. De igual forma, se realiza la interpretacion de los
coeficientes estimados.

Asimismo, se realiza una evaluacion estadistica en la que se prueba primero la significancia
individual de cada coeficiente estimado, mediante el método de Wald para una hipétesis lineal
simple de que B, B, vi, vi, 8, m, 8, = 0.

Asimismo, se determina que existe asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el
precio minorista si los By B; son, de manera conjunta, iguales. Para ello se usa el método de
Wald para una hipotesis lineal compuesta de que B = By, BT = BT, B2 = B3, .... Deigual forma,
se determina que existe asimetria de largo plazo en la relacion entre el precio mayorista y el precio
minorista si los ¢pFy ¢ son iguales, para ello se usa el método de Wald para una hipdtesis lineal
de que 7 = ¢y

Finalmente, la evaluacion econométrica permitird determinar que los errores de la relacion
de corto plazo v; estén bien comportados, realizando las pruebas de heterocedasticidad y
autocorrelacion necesarias.

De igual forma, en caso de que la prueba de Gregory & Hansen (1996) haya determinado
la existencia de un quiebre en la relacion de cointegracidn, se agregardn como regresores a la
relacion de corto y largo plazo aquellos que permitan recoger el cambio de la relacion desde el
periodo detectado.

V.3.8. Modelo de correccion de errores no simétrico espacial
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Asimismo, se amplia el modelo de Borenstein et al. (1997), considerando la forma
funcional desarrollada por Eleftheriou et al. (2018) para lo cual se definird primero la matriz de
distancias w;y, desde la estacion de servicio i hasta las otras estaciones h.

El modelo de Eleftheriou et al (2018) incorpora el impacto de las variables espaciales tanto

en la relacion de corto plazo como en la relacion de largo plazo, la que queda de la forma:

PminfY” = yo; + y1Pmay{" + v,Pmin{}’"* + y;Pmin{e® + v,Pmin}*® + &,
Con PmingéV V* = ZﬁiiwihPminngV representando el precio promedio de todas las

estaciones h # i, ponderado por la distancia desde estacion de servicio i hasta las otras estaciones
h. Dado que esta matriz busca recoger el impacto de las decisiones en precios de las estaciones de
servicio cercanas, sus componentes tomaran el valor de cero, si la distancia entre las estaciones
supera un valor establecido, y de uno si es que es menor.

Por su parte, la relacion de corto plazo quedaria de la forma:

- ]

k 1
APmin$Y = 5i+Z(Bj+ APmay V" + B7 APmayf”V;”) + Z Y;APmin;”;
j=0 =1

m n o
+ Z Y APminSV 4 Z §,APMIn&%° . + Z mAPMINDI®S + AV et + A8
= = =

k4 Ak *k— Ak—
+ ATE L FATE - TV

Donde la primera diferencia del precio minorista del GNV de la estacion i en Lima

Metropolitana y el Callao (APminff’V) es explicada por los valores positivos de la primera

N

diferencia del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmayft Y*Y y rezagada k periodos

(APmay ", APmay Nt y APmaygiy,) ¥7; por los valores negativos de la primera diferencia

17" Cuando el rezago n de la primera diferencia es negativo, estas variables toman el valor de cero.
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N

del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmayEt Y=) y rezagada k periodos

(APmayEtN_Vl", APmayEtl\I_‘g_ y APmain',_!\I_‘,’{) 18; por los 1 rezagos de la primera diferencia del precio
minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao (APminEF_Vl, APminﬁF_Vz y

APminEf_‘;l); por los m rezagos de la primera diferencia del precio minorista del GNV en Lima

Metropolitana y el Callao de las estaciones de servicio cercanas a la estacion i
(APmin{Y, APmingYY; y APmin{y,); por los n rezagos de la primera diferencia del precio
G90

minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao (APmin¢?°, APmin¢%) y

APmin&®9); por los o rezagos de la primera diferencia del precio minorista del diésel B5-S50 en

Lima Metropolitana y el Callao (APminP®S, APmin?%%* y APmintD_i‘;s); por los valores positivos
del primer rezago del error de la relacion de largo plazo de la estacion i (§ft_1) 19: por los valores
negativos del primer rezago del error de la relacion de largo plazo de la estacion i (£7;_1) 20: por
los valores positivos del primer rezago del error de la relacion de largo plazo de las estaciones de
servicio cercanas a la estacion i (§]{_,) 21y por los valores negativos del primer rezago del error
de la relacion de largo plazo de las estaciones de servicio cercanas a la estacion i (£/;_;) 22

Dado que este modelo tiene una estructura de datos de panel, para estimar el modelo de
correccion de errores asimétrico espacial se necesita evaluar, nuevamente, si las variables son
estacionarias y si estas cointegran. Para ello, Eleftheriou et al. (2018) sefialan que se debe evaluar

primero si las variables muestran dependencia transversal, es decir, que todas las variables estan

expuesta factores o choques comunes. Debido a que este tipo de estimaciones se tratan de paneles

18 Cuando el rezago n de la primera diferencia es positivo, estas variables toman el valor de cero.
19 Cuando el rezago n de la primera diferencia es negativo, estas variables toman el valor de cero.
20 Cuando el rezago n de la primera diferencia es positivo, estas variables toman el valor de cero.
2L Cuando el rezago n de la primera diferencia es negativo, estas variables toman el valor de cero.
22 Cuando el rezago n de la primera diferencia es positivo, estas variables toman el valor de cero.
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con un componente grande de serie temporal, es importante determinar la existencia de esta
dependencia transversal es importante ya que se puede tener problemas de variable omitida en la
estimacion.

En tal sentido, se realizara primero la prueba de Pesaran (2015) para determinar la
presencia de dependencia transversal y, en caso se encuentre presente en las variables, se procedera
a evaluar la estacionariedad de las variables con pruebas que sean robustas ante la existencia de
dependencia transversal como es el caso de la prueba de Breitung & Das (2005).

Finalmente, correspondera determinar la existencia de una ecuacion de cointegracion para
lo cual se utilizard la prueba de Westerlund (2007) que resulta ser robusto ante existencia de
dependencia transversal.

Ahora bien, para la estimacion de la relacion de corto y largo plazo se utilizard el modelo
de minimos cuadrados generalizados factibles ya que permite estimar un modelo de datos de panel
ante la presencia de dependencia transversal.

Para ambos casos se utilizara el programa STATA 17. De esta estimacion, los coeficientes
B}y B; corresponden a la relacion de corto plazo y tienen una definicion similar a la expuesta en
la Tabla 4; por su parte, los coeficientes relacionados con el efecto espacial del modelo tienen las
siguientes caracteristicas.

Tabla 7. Caracteristicas de los coeficientes de la relacién de corto plazo del modelo de
Eleftheriou et al (2018)

Coeficientes estimados Interpretacion
La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV de la
estacion i y el rezago n de la variacién del precio minorista

AAPmMInENV promedio del GNV de las estaciones de servicio cercanas a i.
Y = —GllfW ><= 0 | Por ejemplo, un incremento de S/ 1,00 en la variacion del precio
OAPmingZy minorista promedio del GNV de las estaciones de servicio

cercanas a i, n periodos atras, genera un incremento de S/ y,, en la
variacion del precio minorista del GNV la estacion i.
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Coeficientes estimados Interpretacion

La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV de la
estacion i y el primer rezago de un desvio positivo en su relacion
. dAPmin{ " o< g | delargo plazo.

08 4 Por ejemplo, un desvio positivo de S/ 1,00 en la relacion de largo
plazo un periodo atras genera una reducciéon de S/ A*en la
variacion del precio minorista del GNV de la estacion i.

La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV de la
estacion i y el primer rezago de un desvio negativo en su relacion
__ 0APming" o | delargo plazo.

- 08 1 ><= Por ejemplo, un desvio negativo de S/ 1,00 en la relacién de largo
plazo un periodo atrds genera una reduccion de S/ A~ en la
variacion del precio minorista del GNV de la estacion i.

La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV de la
estacion i y el primer rezago de un desvio positivo en la relacion

AAPminéNv de largo plazo de las estaciones de servicio cercanas a i.

At = o b ><=0|Por ejemplo, un desvio positivo de S/ 1,00 en la relacion de largo
fit-1 plazo de las estaciones de servicio cercanas a i un periodo atras

genera una reduccion de S/ A* en la variacion del precio minorista

del GNV de la estacion i.

La relacion entre la variacion del precio minorista del GNV de la

estacion i y el primer rezago de un desvio negativo en la relacion

dAPmin¢NY de Iar_go plazo de las ?stacion_es de servicio cercanas a l
= ———— ><= 0 | Porejemplo, un desvio negativo de S/ 1,00 en la relacion de largo
plazo de las estaciones de servicio cercanas a i un periodo atras
genera una reduccion de S/ A~ en la variacion del precio minorista
del GNV de la estacion i.

e
04

Asimismo, se determinard el nimero de rezagos n por utilizar en la regresion. Para ello,
siguiendo Eleftheriou et al. (2018), se agregaran rezagos hasta que el ultimo agregado resulte ser
no significativo.

Una vez escogido el valor de los rezagos, se realiza una evaluacion estadistica en la que se
prueba primero la significancia individual de cada coeficiente estimado, mediante el método de
Wald para una hipdtesis lineal simple de que Bj+, B Y Yi) 65T, AL AT AT =0.

Asimismo, se determina que existe asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el

precio minorista si los B;’ y Bj son, de manera conjunta, iguales. Para ello se usa el método de
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Wald para una hipétesis lineal compuesta de que B¢ = By, BT = B1, B+ = B3, .... Deigual forma,
se determina que existe asimetria en la velocidad de ajuste del precio de la estacion i en el corto
plazo hasta alcanzar su equilibrio de largo plazo, se usa el método de Wald para una hipétesis lineal
simple de que AT = A~; asimismo, para determina que existe asimetria en la velocidad de ajuste
del precio de la estacion i ante desajustes del precio de las estaciones cercanas a i, se usa el método
de Wald para una hipotesis lineal simple de que A*t = A*~.

Finalmente, la evaluacion econométrica permitird determinar que los errores de la relacion
de corto plazo v; estén bien comportados, realizando las pruebas de heterocedasticidad y
autocorrelacion necesarias.

Asimismo, se utilizara la prueba de Karavias, Narayan & Westerlund (2023) para evaluar
la existencia de un quiebre estructural en la relacion de largo plazo. En caso de que esta prueba
encuentre la existencia de un quiebre, se agregaran como regresores a la relacion de corto y largo
plazo aquellos que permitan recoger el cambio de la relacion desde el periodo detectado.

V4. Técnicas e Instrumentos

Debido a que la presente investigacion busca analizar la existencia de asimetria en la
relacion entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao
entre enero de 2013 y diciembre de 2024, se necesita calcular una serie que represente el precio
mayorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, a partir de lo reportado por Osinergmin
(s.f.b) y por EIA (s.f.); y, una serie que represente el precio minorista del GNV, a partir de la
informacion que las 325 estaciones de servicio que reportaron en Osinergmin (s.f.a) entre enero de
2013 y diciembre de 2024. Asimismo, para controlar el impacto de posibles efectos de demanda
se considerara una serie que represente el precio minorista del gasohol de 90 octanos, a partir de

la informacién que las 905 estaciones de servicio que reportaron en Osinergmin (s.f.a) entre enero
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de 2013 y diciembre de 2024; y una serie que represente el precio minorista del diésel B5-S50, a
partir de la informacion que las 914 estaciones de servicio que reportaron en Osinergmin (s.f.a)
entre enero de 2013 y diciembre de 2024.
V.4.1. Calculo del precio mayorista semanal del GNV

El precio mayorista?® que se utiliza en la presente investigacion es el precio reportado por
Calidda para el GNV en Lima Metropolitana y el Callao tanto para el precio mayorista en Boca de
Pozo, como para el precio mayorista en Boca de Pozo més Transporte y Distribucion. Calidda
realiza la publicacion de sus listas de precios mayormente una vez al mes, al inicio de cada mes;
sin embargo, han existido ocasiones en las que se publican dos listas de precios por mes.

Ahora bien, el primer paso consiste en construir la serie diaria del precio mayorista del
GNV. Al respecto, considerando que el precio mayorista en Boca de Pozo y el precio mayorista en
Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion son publicados, por lo general, una vez al inicio de
cada mes, se completard la serie diaria asignando a cada dia el precio vigente publicado a inicio
del mes, hasta que Calidda comunique un nuevo precio.

Por ejemplo, el precio de Calidda para el GNV en Boca de Pozo fue de S/ 0,46942722 por
metro cubico entre el 1 y 6 de mayo de 2022, y de S/ 0,46603229 por metro cubico entre el 7 y 31
de mayo de 2022. En consecuencia, el valor diario asignado para los dias 1 al 6 de mayo

corresponde al precio anterior, es decir, S/ 0,46942722 por metro cubico, mientras que el precio

2 Aunque el Precio spot del gas natural en el punto Henry Hub en délares por millon de Btu también se podria
considerar como una variable adicional para medir al precio mayorista del gas natural; en Per( el precio que el
precio al que las estaciones de servicio compran el gas tiene todos sus componentes regulados. Al respecto, el
precio del gas natural en boca de pozo tiene un tope maximos establecido en el contrato de concesion del operador
del Proyecto Camisea. De igual forma, la tarifa por el servicio de transporte desde Camisea hasta el City Gate y la
tarifa por el servicio de distribucion desde el City Gate hasta Lima Metropolitana y Callao son fijadas por el
Osinergmin. Como referencia sobre la estabilidad del precio en boca de pozo y la estructura regulada del mercado
de GNV en el Per(, puede consultarse Vasquez Cordano, Rojas y Aurazo (2021).
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para los dias del 7 al 31 de mayo corresponde al precio anterior, es decir, S/ 0,46603229 por metro
cubico.

A continuacion, siguiendo lo establecido por Borenstein et al. (1997), el segundo paso seria
descontar los impuestos aplicables al precio mayorista, que para el caso del GNV seria solo el
impuesto general a las ventas; sin embargo, los precios que reporta Calidda no contienen este
impuesto dentro de su valor publicado por lo que no habria ajuste que realizar.

Por ultimo, se calcula el precio mayorista semanal del GNV de Calidda. Para ello, se agrupa
la informacion del periodo 1 de enero de 2013 hasta el 31 de diciembre de 2024 en 624 semanas y
se calculara el precio mayorista promedio del GNV para cada semana.

V.4.2. Calculo del precio minorista semanal del GNV

El precio minorista que se utiliza en la presente investigacion es el reportado por cada una
de las 325 estaciones de servicio en Lima Metropolitana y el Callao para el GNV. Cada estacion
de servicios debe reportar al Osinergmin cada vez que modifique sus precios; en tal sentido, no
existe una frecuencia de reporte Unica, sino que se puede tener estaciones que reportan cambios
cada semana y otras que solo lo hacen cada mes.

El primer paso para calcular el precio minorista semanal es generar una serie de precios
diarios del GNV para cada estacion de servicio. Para ello, se completa la serie del precio diario de
cada estacion considerando que el precio de cada dia serd igual al precio vigente anterior hasta que
la estacion publique un nuevo precio.

Por ejemplo, el precio de la estacion de servicios de Coesti S.A., en el distrito de San Luis,
del 1 de abril de 2024 fue de S/ 1,55 por metro ciibico mientras que el 5 de abril de 2024 fue de S/
1,56, y el 18 de abril de 2024 fue de S/ 1,57; en tal sentido, el precio de los dias 2, 3 y 4 de abril

de 2024 corresponderan al precio vigente anterior, es decir, S/ 1,55 por metro ciibico, mientras que
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el precio entre los dias 6 y 17 de abril de 2024 seria el correspondiente al precio vigente anterior,
es decir, S/ 1,56 por metro cubico.

Sin embargo, al realizar este procedimiento, se observaron ciertas estaciones de servicio
que no actualizaron sus precios por varios meses, lo cual podria deberse a diversos motivos como,
por ejemplo, que dejaron de comercializar el producto o salieron del mercado o paralizaron sus
operaciones por algunos meses. Por ello, la serie de precios de dichas estaciones se completd solo
hasta cierto nimero de dias después de su ultima actualizacion, y luego se considerd que las
estaciones en mencion dejaron de comercializar el producto.

Para la definicion del nimero de dias de tolerancia para una nueva actualizacion del precio
de las estaciones de servicio, se evaliia la forma en la que las estaciones de servicio de Lima
Metropolitana y el Callao reportan el precio del GNV ante Osinergmin. Al respecto, entre el 1 de
enero de 2013 y el 31 de diciembre de 2024, el nimero de dias maximo en el que el 99% de las
estaciones de servicio de Lima Metropolitana y el Callao actualizo6 sus precios fue de 127 dias.

Sin embargo, el nimero de reportes que han realizado las estaciones de servicio ha
aumentado con los afios, por lo que considerar los 127 dias que se calcularon con la totalidad de
la informacion puede afectar el calculo del precio en los primeros afios donde el reporte ha sido
menor. Al respecto, en la siguiente tabla se muestra el nimero de reportes, el valor promedio del
nimero de dias entre reporte y el nimero de dias maximo en el que el 95% de las estaciones
actualiza su precio en Lima Metropolitana y el Callao por afio.

Tabla 8. Namero de reportes, promedio, percentil 95 del nimero de dias entre reporte de las
estaciones de servicio
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Promedio de  Percentil 95

Afio N;rgz:i)ecsje dias entre de los dias
reportes  entre reportes

2013 789 62 169
2014 1184 71 266
2015 806 78 241
2016 688 80 365
2017 1319 66 365
2018 4 460 34 155
2019 24 589 4 7
2020 20139 5 11
2021 24 578 5 8
2022 25873 4 9
2023 28 754 4 8
2024 23 934 4 11

Conforme lo anterior, se puede observar que los reportes de las estaciones de servicio entre
los afos 2013 y 2017, son diferentes al resto de afios, teniendo un numero total de reportes mas
bajo y una frecuencia de reporte mas alta. En tal sentido, utilizar como valor maximo de tolerancia
los 127 dias estimados inicialmente puede afectar a la estimacion del precio entre los afios 2013 y
2017. Por lo tanto, se utilizard como niimero de dias méximo de tolerancia para completar el
reporte de las estaciones de servicio al numero de dias maximo en el que el 95% de las estaciones
actualiza su precio en el afio 2013.

Por ejemplo, si la estacion de servicio A publicé el 1 de abril de 2024 un precio de S/ 1,55
por metro cubico de GNV y no volvi6 a publicar otro precio, entonces se completara su serie de
precio diario hasta el 17 de setiembre de 2024, que corresponde a los 169 de tolerancia, y luego se
considerard que ya no comercializ6 el producto.

Asimismo, existen casos en los que el establecimiento interrumpe el registro de su serie del
precio diario debido a que super6 la cantidad de dias de tolerancia para una nueva actualizacion.
Sin embargo, luego de algunos meses, dicha estacion retoma el reporte de precios. En estos casos,

se completara la serie de precios a partir de ese dia.
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Por ejemplo, si la estacion de servicio B publico el 25 de abril de 2021 un precio de S/ 1,20
por metro ciibico de GNV, y posteriormente, el 12 de noviembre de 2021 public un precio de S/
1,35, entonces su serie de precio diario se completara hasta el 11 de octubre de 2021 —
correspondiente a los 169 dias de tolerancia — y se volvera a considerar recién el 12 de noviembre
de 2021 cuando volvié a reportar.

Finalmente, se calcula el promedio del precio diario del GNV de todas las estaciones de
servicio en Lima Metropolitana y el Callao para obtener el precio minorista.

A continuacion, siguiendo lo establecido por Borenstein et al. (1997), el segundo paso sera
descontar los impuestos aplicables al precio minorista del GNV, el que corresponde solo al
impuesto general a las ventas, del 18%; para ello se divide este precio entre 1,18.

Por ultimo, el tercer paso es calcular el precio minorista semanal del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao. Para ello, se agrupa la informacion del periodo 1 de enero de 2013 hasta
el 31 de diciembre de 2024 en 624 semanas y se calculard el precio minorista promedio del GNV

para cada semana.

V.4.3. Calculo del precio minorista semanal del Gasohol de 90 octanos y del Diesel B5-S50
El precio minorista del gasohol de 90 octanos que se utiliza en la presente investigacion es
el reportado por cada una de las 905 estaciones de servicio en Lima Metropolitana y el Callao;
mientras que el precio minorista del diésel B5-S50 es el reportado por cada una de las 914
estaciones de servicio en Lima Metropolitana y el Callao. Para el célculo del precio semanal se
seguird la misma metodologia para el calculo del precio minorista semanal del GNV utilizada en

la seccion V.4.2.
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Para el caso especifico del gasohol de 90 octanos, se utilizara 142 dias de tolerancia para
una nueva actualizacion del precio de las estaciones de servicio, que corresponde al nimero de
dias maximo en el que el 99% de las estaciones actualiza su precio en Lima Metropolitana y el
Callao en el afio 2016; mientras que, para el diésel B5-S50, se utilizara 121 dias de tolerancia para
una nueva actualizacion del precio de las estaciones de servicio, que corresponde al nimero de
dias maximo en el que el 95% de las estaciones actualiza su precio en Lima Metropolitana y el
Callao en el afio 2017.

VI.  RESULTADO Y DISCUSION
VI.1. El Mercado de GNV en el Peru
VIL.1.1. Cadena productiva del GNV en el Peru y en Lima Metropolitana y el Callao

Antes del inicio del Proyecto Camisea, en el afio 2004, el desarrollo de la industria del gas
natural en el Pera fue limitado. La actividad se concentraba principalmente en la explotacion de
dos yacimientos gasiferos: (i) Aguaytia, localizado en la Selva Central, con una comercializacion
reducida; y, (ii) el conjunto de yacimientos localizados en la Costa y el Zocalo Norte del Perti, con
una produccion destinada para el autoconsumo en la generacion eléctrica (Tamayo et al., 2014).

A partir de la puesta en marcha del Proyecto Camisea, la industria del gas natural
experimentd una expansion significativa, lo que permitié que un mayor numero de sectores
economicos se beneficiara de su utilizacion. Entre estos sectores destaco el segmento vehicular,
que registrd un crecimiento significativo en los afos siguientes. Como se indico en la seccion I, en
Lima Metropolitana y Callao, el uso del gas natural en el sector vehicular comenz6 a incrementarse
desde inicios del afo 2006.

La industria del gas natural comprende cinco actividades, la exploracion, explotacion,

transporte, distribucion y comercializacion. Tradicionalmente, el traslado del gas natural entre
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distintos puntos se realiza mediante redes de suministro o ductos, disefiados para atender a diversos
usuarios (Tamayo et al., 2014).

Las actividades de extraccion y produccion consisten en extraer el gas natural de los
reservorios naturales subterraneos y acondicionarlo para su posterior transporte. Esta fase
comprende principalmente el tratamiento del gas natural con la finalidad de eliminar las impurezas
que acompaiian al hidrocarburo durante el proceso de su extraccion, tales como el azufre, agua y
otros elementos sin valor comercial. Asimismo, contempla la separacion del gas natural seco de
los liquidos de gas natural, los cuales, a través de un proceso de fraccionamiento, pueden
convertirse en propano, butano y gasolinas naturales (Tamayo et al., 2014).

En el Peru, existen tres yacimientos de gas natural en explotacion. El yacimiento de
Aguaytia es operado por la empresa a Aguaytia Energy del Perd S.R.L. el cual extrae gas natural
destinado para la alimentacion de la planta de generacion termoeléctrica de Termoselva S.R.L., su
empresa vinculada; actualmente es controlada por Z Power Pert1 S.A.C. (Indecopi, 2022).

Por su parte, los yacimientos ubicados en la Costa y el Zdocalo Norte son operados por
diversas empresas que extraen el gas natural como subproducto del petréleo. La produccion
proveniente de estos yacimientos se destina principalmente para la alimentacion de las plantas de
generacion termoeléctricas del norte del pais (Tamayo et al., 2014).

Finalmente, el yacimiento de Camisea fue adjudicado en el afio 2000 al consorcio
conformado por las empresas Pluspetrol (36%), Hunt Oil Co. (36%), SK Corp. (18%) e
Hidrocarburos Andinos (10%) (Tamayo et al., 2014).

De los tres yacimientos mencionados, Camisea — ubicado en la region Cusco — concentra

casi la totalidad de produccion nacional de gas natural, mientras que los otros yacimientos
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mantienen una relevancia a nivel regional. A continuacion, se presenta la evolucion de la
produccion anual de gas natural entre 2020 y 2024, segiin informacion del INEI (s.f):

Tabla 9. Produccion nacional de gas natural (miles de pies cubicos) 2020 — 2024

Afo Cusco Piura Ucayali Nacional % Cusco
2020 408269134 15598 372 959 840 424 827 346 96,1%
2021 382869777 16262271 2558465 401690513 95,3%
2022 460474457 19780000 3742949 483997 406 95,1%
2023 488757248 23474832 4506067 516738146 94,6%
2024 486896922 21231910 2548509 510677 340 95,3%

Por otro lado, la actividad de transporte consiste en el traslado de gas natural desde las
plantas de produccion o procesamiento hasta las zonas de consumo. En el caso del gas natural que
se consume en Lima Metropolitana y el Callao, este se origina en la zona de produccion de Camisea
(Cusco) y es transportado a través de un sistema de ductos hasta el City Gate, ubicado en el distrito
de Lurin. Esta fase comprende principalmente la operacion de los gasoductos, las estaciones de
compresion y medicion, asi como la inspeccion de las redes.

La concesion de esta etapa fue adjudicada en el afio 2000 a la empresa Transportadora de
Gas del Perta S.A. (TGP), responsable de la operacion del gasoducto que cuenta con una extension
aproximada de 729 km y un didmetro variable entre 32 y 18 pulgadas (Tamayo et al., 2014).

Por su parte, la actividad de distribucion consiste en el traslado de gas natural desde el City
Gate hasta Lima Metropolitana y Callao. Esta fase comprende dos componentes principales: la red
troncal de distribucion, constituida por un gasoducto de alta presion que se inicia en el City Gate
y termina en el distrito de Ventanilla; y, la red de distribucién de media y baja presion, conformada
por un conjunto de ductos derivados de la red troncal, a través de los cuales se suministra el gas
natural a los hogares y a las estaciones de venta de GNV.

Originalmente, esta etapa se adjudic6 a la empresa TGP; sin embargo, de conformidad con

lo establecido en su contrato de distribucion, esta empresa cedi6 su posicion contractual en el afio
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2002 a la compafiia franco-belga Tractebel, la cual constituyd posteriormente la empresa Gas
Natural de Lima y Callao S.A., actualmente denominada Calidda (Tamayo et al, 2014).

En la actualidad, Calidda es la empresa responsable de la distribucion y comercializacion
de gas natural en Lima Metropolitana y el Callao, siendo también la encargada de suministrar GNV
a las estaciones de servicio que lo expenden al publico.

En este punto, resulta oportuno indicar que, en el Pera existen seis concesiones para la
distribucion de gas natural. Estas comprenden a las empresas Célidda, Contugas, Quavii, Naturgy,
Gas Natural de Tumbes S.A. y Gases del Norte del Pert S.A.C.

De acuerdo con informacién del Osinegmin (2021), en abril de 2008 se adjudico la
Concesion de Distribucion de Gas Natural por Red de Ductos en el departamento de Ica a la
empresa Transportadora de Gas Internacional del Pert S.A.C., actualmente denominada Contugas
S.A.C. Esta concesion comprende las ciudades de Chincha, Pisco, Ica, Nazca y Marcona en el
departamento de Ica. El sistema de distribucién se compone de dos ductos troncales, ademds de
una red de ductos secundarios que permiten abastecer a los diferentes usuarios dentro de su zona
de concesion.

Posteriormente, en julio de 2013 se adjudic6 la buena pro de la Concesion de Sistema de
Distribucién de Gas Natural por Red de Ductos-Concesion Norte a Gases del Pacifico S.A.C.
(Quavii). El proyecto busca extender el uso del gas natural en las regiones de Lambayeque, La
Libertad, Ancash y Cajamarca. Especificamente, en las ciudades de Trujillo, Chiclayo,
Lambayeque, Pacasmayo, Chimbote, Cajamarca y Huaraz. Asimismo, en julio de 2013 se adjudico
la buena pro de la Concesion de Sistema de Distribucion de Gas Natural por Red de Ductos-
Concesion Sur Oeste a Naturgy Pert S.A., con el objetivo de extender el uso del gas natural en las

localidades de Arequipa, Moquegua y Tacna.
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En el caso de estas dos empresas, el transporte del gas se realiza mediante camiones
cisterna, conocido también como transporte virtual de GNL, desde la planta de licuefaccion
ubicada en la ciudad de Cariete, hasta las estaciones de distrito ubicadas en cada una de las ciudades
de la concesion.

Por su parte, en abril de 2019, el Estado peruano otorgd la Concesion para la Distribucion
de Gas Natural por Red de Ductos en el departamento de Tumbes a Clean Energy, bajo la
modalidad de solicitud de parte. En diciembre de 2019 el Minem aprobo la cesion de posicion
contractual, solicitada por Clean Energy a favor de la empresa Gas Natural de Tumbes S.A.C. De
igual forma, en julio de 2019, el Estado peruano otorgoé la Concesion para la Distribucion de Gas
Natural por Red de Ductos en la region de Piura, bajo la modalidad de solicitud de parte, a Gases
del Norte del Peru S.A.C.

Finalmente, la actividad de comercializacion del GNV consiste en la venta de este
combustible a demandantes para uso vehicular. Dicha actividad la realizan diversas empresas
mediante estaciones de servicio en diferentes zonas del pais, como es el caso de Lima
Metropolitana y Callao.

La actividad de comercializacion se encuentra regulada mediante los establecido por el
Decreto Supremo 006-2005-EM, del 4 de febrero de 2005, que aprobo el Reglamento para la
Instalacion y Operacion de Establecimientos de Venta al Publico de GNV, que establece una serie
de normas que permitirian garantizar la seguridad en la carga del GNV, asi como en la instalacion,
equipamiento y revision de los equipos necesarios para el uso de este.

Por otro lado, una caracteristica presente en este tipo de industrias es la presencia de
economias de escala asociadas a la construccion y empleo de las redes de suministro,

principalmente en las actividades de transporte y distribucion. En atencion a ello, y con el objetivo
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de garantizar que el precio, nivel de produccion y calidad de servicio sean adecuados estos
segmentos se encuentran regulados. Asimismo, las actividades de produccion y comercializacién
en estaciones de servicio se desarrollan en mercados no regulados.

Cabe indicar que, si bien las actividades de produccion del gas natural se desarrollan en un
mercado competitivo — por lo que el precio en boca de pozo no es regulado —, el gas natural extraido
del Lote 88 del Proyecto Camisea se encuentra sujeto a un valor tope maximo. En particular, se
fijo un precio base maximo de US$ 1,0 por MMBTU (millon de unidades térmicas britanicas)?*
para los generadores eléctricos, y de US$ 1,8 por MMBTU para los demas clientes. Estos valores
corresponden a la fecha de inicio del proyecto, y se actualizan anualmente de acuerdo con dos
indices de precios de Estados Unidos.

En sintesis, el precio en boca de pozo del gas natural en Peru es libre, es decir, no esta
sujeto a regulacién tarifaria por Osinergmin u otra entidad; sin embargo, existen topes maximos
contractuales, particularmente en el marco del Lote 88 de Camisea, que restringen el precio que se
puede aplicar.

En este contexto, el precio del gas natural destinado al mercado interno — en particular, el
proveniente del Lote 88 — no se determina por la cotizacion de un marcador internacional como el
Henry Hub, sino por las formulas contractuales previstas en el contrato de licencia y en los
procedimientos tarifarios supervisados por Osinergmin. Estas formulas introducen ajustes
graduales y predecibles, de modo que el precio en boca de pozo presenta una evolucién altamente
estable. En la préctica, ello implica que, para los agentes de la cadena de comercializacion de GNV,
el precio mayorista actia como una sefial practicamente exdgena, aspecto que resulta fundamental

para interpretar los patrones de transmision de precios analizados en esta investigacion.

24 Es una unidad de medida de energia, comiinmente utilizada para el gas natural, que representa la cantidad de calor
necesaria para elevar la temperatura de una libra de agua en un grado Fahrenheit.
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Esta caracteristica estructural explica, ademas, por qué los coeficientes de transmision
estimados en los modelos econométricos tienden a ser reducidos, dado que la variabilidad del
mayorista es limitada por el propio disefio regulatorio.

Asi, el precio del GNV que pagan las estaciones de servicio se determina en base a tres
componentes: (i) el precio del gas natural en boca de pozo, que para el caso del Proyecto Camisea
se han establecido topes maximos; (ii) la tarifa por el servicio de transporte desde Camisea hasta
el City Gate; y (iii) la tarifa por el servicio de distribucién desde el City Gate hasta Lima
Metropolitana y Callao, denominado Tarifa Unica de Distribucion (TUD), tal como se muestra en
la siguiente figura de Tamayo et al (2014):

Figura 5. Componentes del precio del gas natural del Proyecto Camisea

VI.1.2. Comercializacion minorista del GNV en el Peru y en Lima Metropolitana y el Callao

Desde el inicio de la comercializacién del GNV, el parque automotor que utiliza este
combustible ha mostrado un crecimiento sostenido. Hacia el 2024, el numero de vehiculos
habilitados superd las 500 mil unidades, lo que evidencia la consolidacion del GNV como
alternativa energética en el segmento vehicular. La mayor parte de esta expansion corresponde a

automoviles, que concentran la gran mayoria del parque vehicular a GNV en los Gltimos afios.
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En términos de consumo, los automoviles representan también el mayor volumen de GNV
comercializado, seguidos por los vehiculos de transporte publico y, en menor medida, por los
camiones. Esta distribucion del consumo es coherente con la estructura del parque automotor y
con los patrones de movilidad urbana en Lima Metropolitana y el Callao. El crecimiento del parque
automotor ha venido acompanado por una expansion de la infraestructura vinculada al GNV, tanto
en estaciones de servicio como en talleres de conversion. No obstante, la oferta de estaciones
presenta una distribucién geografica heterogénea, con una marcada concentracion en ciertos
distritos, lo que genera condiciones diferenciadas de competencia local. En particular, Lima
Metropolitana y el Callao concentran mas del 90% de las ventas nacionales de GNV y la mayor
parte de las estaciones en operacion, lo que refuerza su relevancia para el analisis de esta
investigacion.

Asimismo, existe evidencia para el caso peruano de que los precios minoristas se forman
en un entorno donde la competencia es fundamentalmente espacial. Asi, la literatura reciente sobre
el mercado minorista del GNV en el Peru refuerza que la formacion del precio al consumidor no
depende Unicamente de la evolucién del consumo o del nimero de vehiculos, sino que esta
condicionada por la estructura del sector.

Vasquez, Rojas y Aurazo (2021) muestran que las estaciones de servicio responden
principalmente a la competencia localizada — es decir, a la presencia y comportamiento de
estaciones cercanas — y que la estabilidad del precio mayorista regulado limita la transmisioén
directa de costos hacia el precio minorista. En este sentido, la dindmica de precios en el mercado
del GNV depende més de factores espaciales, contractuales y regulatorios que de la evolucion del

parque automotor o de la demanda agregada. Por ello, comprender los patrones de competencia
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territorial y la estructura de la red de estaciones es esencial para interpretar adecuadamente la
distribucion geografica del precio minorista en Lima Metropolitana y el Callao.

Esta caracteristica también justifica la pertinencia del modelo econométrico espacial
aplicado en este estudio, dado que permite capturar formalmente la influencia que ejercen las
estaciones cercanas sobre el precio minorista de cada punto de venta.

Las estadisticas completas sobre las ventas por regioén, nimero de estaciones por distrito,
consumo desagregado y series anuales se presentan en el Anexo A.

VI1.2. Estimaciones
VI1.2.1. Descripcion de los datos

De manera previa a la evaluacion de la existencia de asimetria en la relacion entre el precio
mayorista y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, se presenta el analisis
de los principales estadisticos descriptivos del precio minorista, el precio mayorista en Boca de
Pozo, el precio mayorista en Boca de Pozo, Transporte y Distribucion, el precio minorista del
gasohol de 90 octanos y el precio minorista del diésel BS-S50. De los resultados obtenidos, lo mas
relevante se obtiene en las pruebas de Skewness, Kurtosis y Jarque Bera, que identifican las cuatro
series como serie con una distribucion diferente a una distribucion normal. Estos datos son de las
variables en logaritmo natural.

Tabla 10. Principales estadisticos descriptivos para las series

88



Mayoristaen

. Minorista Mayoristaen Bocade Pozo, Minorista Minorista
Estadistico Gasohol 90 .
GNV Bocade Pozo Transporte y Diésel B5-S50
o octanos
Distribucidn
Observaciones 624 624 624 624 624
Promedio 0,271 -0,871 -0,314 2,590 2,553
Desviacion Estandar 0,044 0,175 0,208 0,195 0,215
Minimo 0,223 -1,213 -0,722 2,225 2,134
Maximo 0,407 -0,526 0,013 3,119 2,986
Skewness 1575 0,008 -0,214 0,446 0,057
Kurtosis 4,664 2,149 1,902 2,397 2,090
Jarque Bera 129,320 49,750 167,560 31,760 65,140

Ahora bien, respecto a las variaciones positivas y negativas de los precios se tiene que, en
el caso del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, de las 624 observaciones,
en el 48,88% (305 casos) el precio se incrementd de una semana para otra; mientras que en el
51,12% (319 casos) el precio se redujo.

De igual forma, en el caso del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo, de las 624
observaciones, en el 21,47% (134 casos) el precio se increment6 de una semana para otra, mientras
que en el 13,62% (85 casos) el precio se redujo, y en el 64,90% (405 casos) el precio no cambio.

Asimismo, para el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo mas Transporte y
Distribucion, de las 624 observaciones, en el 25,48% (159 casos) el precio se increment6 de un
mes para otro, mientras que en el 14,90% (93 casos) el precio se redujo, y en el 59,62% (372 casos)
el precio no cambio.

VI1.2.2. Estacionariedad

Como se menciono en el marco metodologico, se utilizard los métodos de Dickey-Fuller
augmentado, de Phillips-Perron y de Dickey-Fuller GLS para determinar si el precio minorista y
el mayorista son series I(0) o I(1). A continuacion, solo se presentan los resultados de la prueba de
Dickey-Fuller GLS. Los resultados de las pruebas de Dickey-Fuller augmentado y de Phillips-

Perron se pueden consultar en el Anexo B.
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Tabla 11. Resultado de las pruebas de estacionariedad a las series en nivel

Método de Dickey-Fuller GLS

. . Conl Con2 Con3
Variable Opciones
rezago rezagos rezagos
Precio minorista del GNV C(_)n Tendenc_la / Con Intercepto 0,142 0,362 0,120
Sin Tendencia / Con Intercepto 0,774 1,068 0,746
Precio mayorista del GNV ~ Con Tendencia / Con Intercepto -3,855 -3,869 -3915
en Boca de Pozo Sin Tendencia / Con Intercepto 0,643 0,622 0,586
Precio mayorista del GNV con Tendencia / Con Intercepto -3,229 -3,249 -3,335
en Boca de Pozo,
Transporte y Distribucion Sin Tendencia / Con Intercepto 1,183 1,168 1,120
Precio minorista del Gasohol ~ Con Tendencia / Con Intercepto -1,785 -1,626 -1970
de 90 octanos Sin Tendencia / Con Intercepto -1,490 -1,334 -1,669
Precio minorista del Diésel Con Tendencia / Con Intercepto -1,132 -1,015 -1,026
B5-S50 Sin Tendencia / Con Intercepto -0,927 -0,799 -0,811
1% 5% 10%
o Con Tendencia / Con Intercepto -3,480 -2,864 -2,576
Valores criticos ) .
Sin Tendencia / Con Intercepto -2,580 -1972 -1,652

En tabla anterior se muestran los resultados del método de Dickey-Fuller GLS con dos
especificaciones, la primera con tendencia y con intercepto, la segunda sin tendencia y con
intercepto; todas estas especificaciones se evaluan considerando uno, dos y tres rezagos. Estas
pruebas se aplicaron a la serie del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana
y el Callao; para el logaritmo del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo; para el logaritmo
del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo més Transporte y Distribucion; para el logaritmo
del precio minorista del Gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao; y para el
logaritmo del precio minorista del Diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao, todas las
series se consideraron en niveles.

Como se puede observar, la mayoria de los valores estimados por la prueba de Dickey-
Fuller GLS resultan ser mayores que los valores criticos, por lo que se puede afirmar que las series
de precios no son integradas de orden cero.

Por otro lado, en la tabla siguiente se muestran los resultados de la prueba de Dickey-Fuller

GLS con una especificacion similar a la descrita en parrafos anteriores, pero considerando las
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series de precios en primera diferencia. Como se puede observar, todos los valores estimados
resultaron ser menores que los valores criticos, por lo que se puede afirmar que todas las series de
precios son integradas de orden uno.

Tabla 12. Resultado de las pruebas de estacionariedad a las series en primera diferencia

Método de Dickey-Fuller GLS

. . Conl Con2 Con3
Variable Opciones
rezago rezagos rezagos
Precio minorista del GNV C(_)n Tendenc_la / Con Intercepto -9,064 -9,760 -12,530
Sin Tendencia / Con Intercepto -5,179 -5,821 -7,838
Precio mayorista del GNV  Con Tendencia / Con Intercepto -12,860 -14,069 -16,759
en Boca de Pozo Sin Tendencia / Con Intercepto -12,791 -14,009 -16,705
Precio mayorista del GNV con Tendencia / Con Intercepto 12251 -13994  -16,684
en Boca de Pozo,

Transporte y Distribucion Sin Tendencia / Con Intercepto -12,149 -13,901 -16,599
Precio minorista del Gasohol ~ Con Tendencia / Con Intercepto -8,258 -8,764 -10,646
de 90 octanos Sin Tendencia / Con Intercepto -7,129 -7,665 -9,438
Precio minorista del Diésel ~ Con Tendencia / Con Intercepto 7,373 -8,700 -10,998
B5-S50 Sin Tendencia / Con Intercepto -5,073 -6,132 -7,980
1% 5% 10%
- Con Tendencia / Con Intercepto -3,480 -2,864 -2,576

Valores criticos ) i
Sin Tendencia / Con Intercepto -2,580 -1972 -1,652

Asi, se ha cumplido el primer paso del método propuesto por Borenstein et al (1997),
encontrandose que todas las series son I(1), por lo que corresponderia determinar la existencia de
una relacion de largo plazo mediante una prueba de cointegracion
VI1.2.3. Cointegracion y relacion de largo plazo

Luego de demostrar que el precio minorista y el mayorista del GNV, y el precio minorista
del gasohol de 90 octanos y del diésel B5-S50 son series I(1), se debera cumplir el segundo paso
del método propuesto por Borenstein et al. (1997), por lo que corresponderia determinar si el precio
minorista y mayorista estan cointegrados. Para ello, se utiliza el método de Johansen (1995), el
cual permite evaluar la presencia de més de un vector de cointegracion en la relacion de mas de

dos variables.
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En la siguiente tabla se presentan los resultados del método de Johansen para determinar si
existe cointegracion entre el logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el
Callao, el logaritmo del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo, el logaritmo del precio
minorista del Gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana, y el Callao y el logaritmo del precio
minorista del Diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao; y entre el logaritmo del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana, el Callao y el logaritmo del precio mayorista del GNV
en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion, el logaritmo del precio minorista del Gasohol de
90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao, y el logaritmo del precio minorista del Diésel B5-
S50.

Tabla 13. Prueba de Johansen

Estadistico de la Traza

Tendencia Precio Mayorista Rango 0 Rango 1
. En Boca de Pozo 60,6351 32,3791*
Lineal en Largo Plazo / i
En Boca de Pozo méas Transporte

Lineal en Corto Plazo 60,1497 25,8050*

y Distribucion
Valores criticos 54,64 34,55
Lineal en Largo Plazo / En Boca de Pozo 71,0211 42 4022*
Constante en Corto Plazo En Boca de Pozo mas Transporte 71,8849 37,5215*
Valores criticos 62,99 42,44
*
Constante en Largo Plazo / EnB Ec? B};oca de ,PO_I%O ; 47,1682 19,5045
Constante en Corto Plazo ' 0 0 00 " 920 MAS THAMSPONE 6 7048+ 10,8030
y Distribucion
4721 29,68
Constante en Largo Plazo / En Boca de Pozo 51,0432* 23,1350
Sin Tendencia en Corto  En Boca de P_OZO_ ma.s,Transporte 52,9805+ 25,6202
Plazo y Distribucion
53,12 3491
Sin Tendencia en Largo En Boca de Pozo 44,7926 16,8994*
Plazo En Boca de Pozo mas Transporte .
Sin Tendencia en Corto y Distribucion 411455 208398
Valores criticos 39,89 2431
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Como se puede observar, el logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana
y el Callao, el logaritmo del precio mayorista en Boca de Pozo, el logaritmo del precio minorista
del Gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao, y el logaritmo del precio minorista
del Diésel B5-S50; y el logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao,
el logaritmo del precio mayorista en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion, el logaritmo del
precio minorista del Gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao, y el logaritmo del
precio minorista del Diésel B5-S50 cointegran cuando la relacion de largo plazo posee una
tendencia lineal en su especificacion, mientras que la relacion de corto plazo puede poseer una
tendencia lineal o una constante, o cuando no existe tendencia ni en la relacion de largo o corto
plazo; esto debido a que el valor del estadistico estimado para la existencia de una relacion de
cointegracion es menor que el valor critico.

Asimismo, como se menciono en el marco metodoldgico, se utilizara el método de Gregory
& Hansen (1996) para evaluar si la cointegracion existente entre estas variables se mantiene ante
la presencia de un quiebre estructural en la relacion de largo plazo.

En tabla siguiente se muestran los resultados del método de Gregory & Hansen con cuatro
especificaciones, la primera con un cambio en el intercepto de la relacion de largo plazo; con un
cambio en el intercepto y la tendencia; un cambio en el intercepto y en los coeficientes de la
relacion de largo plazo; y en un cambio en el intercepto, la tendencia y los coeficientes; todas estas
especificaciones se evaltian considerando solo dos rezagos.

Como se puede observar, la cointegracion entre el logaritmo del precio minorista del GNV
en Lima Metropolitana y el Callao, el logaritmo del precio mayorista en Boca de Pozo, el logaritmo
del precio minorista del Gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao, y el logaritmo

del precio minorista del Diésel B5-S50; y entre el logaritmo del precio minorista del GNV en Lima
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Metropolitana y el Callao, el logaritmo del precio mayorista en Boca de Pozo més Transporte y
Distribucion, el logaritmo del precio minorista del Gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana
y el Callao, y el logaritmo del precio minorista del Diésel B5-S50 presenta un quiebre estructural
en el intercepto, la tendencia, y los coeficientes de la relacion de largo plazo; esto debido a que el
valor del estadistico Zt estimado es menor que el valor critico. Este quiebre se da en la semana 42
del afio 2021 para la relacion con el precio mayorista en Boca de Pozo y en la semana 41 del afio
2021 para la relacion con el precio mayorista en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion.

Tabla 14. Prueba de Gregory & Hansen

Estadisticos

Quiebre Precio Mayorista ADF 2t 7a
En Boca de Pozo -3,19 -3,81 -19,92
en Intercepto 4
P En Boca de Pozo mas 3,14 367 1994
Transporte y Distribucién
Valores criticos -5,28 -5,28 -53,58
En Boca de Pozo -343 -3,94 -24,86
en Intercepto y Tendencia 4
ptoy i En Boca de P_ozc.) mai 354 304 2498
Transporte y Distribucion
Valores criticos -5,57 -5,57 -59,76
En Boca de Pozo -5,06 -6,49 -44,52
en Intercepto y Coeficientes .
Pey En Boca de Pozo mas 561 679 5470
Transporte y Distribucién
Valores criticos -6,00 -6,00 -68,94
. En Boca de Pozo -4,67 -6,91 -35,05
en Intercepto, Tendencia y EnB & P 3
Coeficientes n boca de F0z0 mas -4,60 7,06 -3407
Transporte y Distribucion
Valores criticos -6,32 -6,32 -78,87

A continuacion, se procede a estimar una relacion de largo plazo entre el precio minorista
y el mayorista, como se menciond en el marco metodologico. La relacion por estimar tiene la
forma:

Pminf" = ¢y + d;Pmay" + ¢,Pmin¢®® + ¢p;Pmin?s + ¢, TREND + ¢,
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Donde el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao (Pmin¢"") es
explicado por el precio mayorista del GNV (Pmayf""), que puede ser el precio mayorista en Boca
de Pozo, o el precio mayorista en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion; el precio minorista
del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao (Pmin$¢°°); el precio minorista del
diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao (PminPS); y por la tendencia (TREND).

Para ello, corresponde estimar la relacion de largo plazo de manera conjunta con la de corto
plazo mediante un modelo ARDL.

VI1.2.4. Modelo de correccion de errores simétrico y relacion de corto plazo

Luego de demostrar que el logaritmo del precio minorista y el logaritmo del mayorista del
GNV son series I(1), y de encontrar que ambas series cointegran, se estima un modelo de
correccion de errores simétrico entre el precio minorista y el mayorista, como se menciond en el
marco metodologico. La relacion por estimar tiene la forma:

APmin¢V Z B;APmay:Y + Z v;APminéNY + Z 8;APmin{?? + Z T, APmin??es
i=0

+ 0,81+,

Donde la primera diferencia del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao (APmin¢™") es explicada por la primera diferencia del logaritmo del
precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmay&M") y rezagada m periodos; por los n
rezagos de la primera diferencia del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao (APmini™Y, APmin&Y) y APminRV); por los o rezagos de la primera
diferencia del logaritmo del precio minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y

el Callao (APmin¢°°); por los p rezagos de la primera diferencia del logaritmo del precio minorista
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del diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao (APmin? tes ); y por el primer rezago del error
de la relacion de largo plazo (§._4).

La estimacion de la relacion de corto y largo plazo se realiza de manera simultdnea
mediante un modelo ARDL. Al utilizar el criterio de informacion de Akaike para estimar el valor
de los rezagos m, n, o y p para la relacion de corto plazo se obtiene que la mejor especificacion se
alcanza con 3 rezagos para el precio minorista del GNV, 1 rezago para el precio mayorista del
GNV, 1 rezago para el precio minorista del gasohol de 90 octanos y ningtin rezago para el precio
minorista del diésel B5-S50.

En la siguiente tabla se muestra la estimacion de la relacién de corto y largo plazo,
considerando el nimero de rezagos Optimo sefialado anteriormente y las especificaciones respecto
de la presencia de una tendencia en la relacion de largo y corto plazo que se obtuvieron en el
analisis de cointegracion.

Tabla 15. Relaciones de largo y corto plazo simétricas
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en Boca de Pozo

en Boca de Pozo mas
Transporte y Distribucion

Variable Lineal LP Lineal LP Lineal LP Lineal LP
Const CP Lineal CP Const CP Lineal CP
Corto Plazo
Ll. ¢ -0,004 -0,004 -0,002 -0,002
(0,11) (0,11) (0,36) (0,36)
L1. A Pmin GNV 0,590*** 0,590*** 0,587*** 0,587***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
L2. A Pmin GNV -0,186*** -0,186*** -0,185%** -0,185***
(0,00) (0,00 (0,00) (0,00)
L3. A Pmin GNV 0,080* 0,080* 0,080* 0,080*
(0,05) (0,05) (0,05) (0,05)
A Pmay GNV 0,002 0,002 0,004 0,004
(0,67) (0,67) (0,57) (057)
L1. A Pmay GNV 0,011* 0,011* 0,018** 0,018**
(0,01) (0,01) (0,00) (0,00)
A Pmin G90 0,010 0,010 0,009 0,009
(0,24) (0,24) (0,25) (0,25)
L1. A Pmin G90 -0,024** -0,024** -0,024** -0,024**
(0,00) (0,00 (0,00) (0,00)
Tendencia -0,000 -0,000
(0,85) (0,77)
Constante 0,001 0,001 0,001 0,001
(0,88) (0,88) (0,88) (0,88)
Largo Plazo
Pmay GNV 0,432 0,432 0,826 0,826
(0,27) (0,27) (0,61) (0,61)
Pmin G90 0,223 0,223 0,408 0,408
(0,49) (0,49) (0,54) (0,54)
Pmin Dies 0,042 0,042 0,035 0,035
(0,89) (0,89) (0,95) (0,95)
Tendencia -0,000 -0,000
(0,85) (0,80)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Como se explicd en el marco metodoldgico, se espera un signo negativo para la relacion
entre la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao
y el primer rezago del desvio de la relacion de largo plazo, el cual se cumple en todas las

estimaciones; sin embargo, esta relacion resulta ser no significativa en todos de los casos, ya que
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la probabilidad del método de Wald, para una hipétesis lineal simple de que 68; = 0, es mayor a
0,05.

Ademas, se observa que todos los coeficientes de la relacion de largo plazo y algunos de
los coeficientes de la relacion de corto plazo resultaron no ser estadisticamente significativos, ya
que la probabilidad del método de Wald, para una hipdtesis lineal simple de que B;,y; = 0, es
mayor a 0,05.

Por otro lado, se observa que, en todas las especificaciones, la variacion del logaritmo del
precio minorista del GNV esté relacionada con su variacion de manera rezagada; es decir que
cuando el precio minorista de una semana anterior se increment6 (redujo), el precio minorista
seguird incrementandose (reduciéndose) una semana después. De igual manera, la variacion del
logaritmo del precio minorista del GNV esta relacionada con la variacion del logaritmo del precio
mayorista del GNV, de manera rezagada; es decir que cuando el precio mayorista se incrementa
(reduce), el precio minorista lo hace una semana después. Finalmente, la variacion del logaritmo
del precio minorista del GNV esta relacionada con la variacion del logaritmo del precio minorista
del gasohol de 90 octanos, de manera rezagada; es decir que cuando el precio minorista del gasohol
de 90 octanos se incrementa (reduce), el precio minorista del GNV se reduce (incrementa) una
semana después

Asi, se puede afirmar que un incremento de 1,00% en el precio mayorista del GNV del
periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,011% y 0,018% en la variacion del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. De igual forma, se
puede afirmar que un incremento de 1,00% en la variacién del precio minorista del GNV del
periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,587 y 0,590% en la variacion del precio

minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual.
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Finalmente, se puede afirmar que un desvio de 1,00% en la relacion de largo plazo un
periodo atrds genera una reduccion de entre 0,002 y 0,004% en la variacion del precio minorista
del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. Si bien, al ser un valor pequefio,
se podria afirmar que el proceso de ajuste de la relacion de corto plazo hasta un equilibrio de largo
plazo es lento y tomaria varias semanas en que un incremento o reduccion en el precio mayorista
del GNV se traslade completamente al precio minorista.

Por otro lado, en relacion con los coeficientes de la relacion de largo plazo se puede
observar que el signo de la relacion entre el precio minorista y el precio mayorista resultd ser
positiva en todas las especificaciones, tal como se esperaba. Sin embargo, todos los coeficientes
de esta relacion resultaron no ser estadisticamente significativos.

Asi, de los coeficientes estimados se tiene que un incremento de 1,00% en el precio
mayorista del GNV en Boca de Pozo, generaria un incremento de entre 0,432% en el precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao. De igual forma, un incremento de 1,00%
en el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo més Transporte y Distribucion, generaria un
incremento de 0,826% en el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao.

Por su parte, la evaluacion econométrica encuentra que todas las especificaciones poseen
el problema de heterocedasticidad en los errores de la estimacion ya que la probabilidad de la
prueba de White es menor a 0,05, rechazdndose la hipotesis nula de normalidad en la distribucion
de los errores. Por su lado, ningin modelo posee problemas de autocorrelacion serial de primer
orden ya que el estadistico de Durbin Watson es cercano a 2 y la probabilidad de la prueba de
Breusch—Godfrey es mayor a 0,05, rechazdndose la hipotesis nula de autocorrelacion de primer

grado. Ahora bien, a pesar de que la presencia de heterocedasticidad puede afectar la inferencia
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derivada de este modelo, al no ser utilizado para la prueba de existencia de asimetria, sino que es

mas bien demostrativo, no se aplicaran correcciones.

Tabla 16. Relaciones de largo y corto plazo simétricas con quiebre estructural

en Boca de Pozo

en Boca de Pozo maés

Variable Lineal LP Lineal LP Lineal LP Lineal LP
Const CP Lineal CP Const CP Lineal CP
Corto Plazo
Ll. e -0,017*** -0,017%** -0,017%** -0,017%**
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00
L1. A Pmin GNV 0,587*** 0,587*** 0,581*** 0,581***
(0,00 (0,00) (0,00) (0,00
L2. A Pmin GNV -0,178*** -0,178*** -0,177%** -0,177%**
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00
L3. A Pmin GNV 0,091* 0,091* 0,092* 0,092*
(0,02) (0,02 (0,02 (0,02)
A Pmay GNV 0,001 0,001 -0,002 -0,002
(0,75) (0,75) (0,77) (0,77)
L1. A Pmay GNV 0,010* 0,010* 0,016 0,016*
(0,02) (0,02 (0,01) (0,01)
A Pmin G90 0,011 0,011 0,011 0,011
(0,20) (0,20) (0,19) (0,19
L1. A Pmin G90 -0,028** -0,028** -0,027** -0,027**
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00
Tendencia -0,000 -0,000
(0,81) (0,23)
Dummy * A Pmay GNV 0,023 0,023
(0,11) (0,11)
Constante 0,003 0,003 0,013 0,013
(0,58) (0,58) (0,29) (0,19)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
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en Boca de Pozo en Boca de Pozo mas

Variable Lineal LP L_ineal LP Lineal LP L_ineal LP
Const CP Lineal CP Const CP Lineal CP
Largo Plazo

Pmay GNV 0,077 0,077 0,225 0,225
(0,39) (0,39) (0,15) (0,15)
Pmin G90 04171* 0171* 0177* 0177*
(0,01) (0,02) (0,02) (0,01)
Pmin Dies -0,094 -0,094 -0,088 -0,088
(0,18) (0,18) (0,21) (0,21)

Tendencia -0,000 -0,000

(0,81) (0,24)
Dummy *Pmay GNV 0,542 0,542 0,360 0,360
(0,16) (0,16) (042) (0,42)
Dummy *Pmin G90 -0,059 -0,059 -0,113 -0,113
(0,82) (0,82) (0,68) (0,68)
Dummy *Pmin Dies 0,004 0,004 0,041 0,041
(0,99) (0,99) (0,87) (0,87)
Dummy *Tendencia 0,000 0,000 0,001 0,001
(0,74) (0,74) (0,06) (0,06)
Dummy -0,264 -0,264 -3,246 -3,246
(0,94) (0,94) (0,29) (0,19)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
Ahora bien, como se mencionoé la prueba de Gregory & Hansen determind la presencia de
un quiebre estructural en el intercepto, la tendencia y los coeficientes para la semana 42 del afio
2021 para la relacion con el precio mayorista en Boca de Pozo, y para la semana 41 del afio 2021
para la relacion con el precio mayorista en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion. Asi, se
agregaran variables adicionales a la relacion de largo plazo y de corto plazo.

La nueva estimacion de la relacion de corto y largo plazo también se realiza de manera
simultanea mediante un modelo ARDL. En este caso, al utilizar el criterio de informacion de
Akaike para estimar el valor de los rezagos m, n, o y p para la relacion de corto plazo se obtiene
que la mejor especificacion se alcanza con 3 rezagos para el precio minorista del GNV, 1 rezago
para el precio mayorista del GNV, 1 rezago para el precio minorista del gasohol de 90 octanos y

ningln rezago para el precio minorista del diésel B5-S50.
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Asi, se mantiene el signo negativo en la relacion entre la variacion del logaritmo del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao y el primer rezago del desvio de la relacion
de largo plazo; sin embargo, ahora esta relacion resulta ser significativa en todos de los casos.

Por su parte, se puede afirmar que un incremento de 1,00% en el precio mayorista del GNV
del periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,010% y 0,016% en la variacion del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. De igual forma, se
puede afirmar que un incremento de 1,00% en la variacién del precio minorista del GNV del
periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,581 y 0,587% en la variacion del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

Finalmente, se puede afirmar que un desvio de 1,00% en la relacion de largo plazo un
periodo atras genera una reduccion de entre 0,017% en la variacion del precio minorista del GNV
en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. Si bien, sigue siendo valor pequefio, este
valor se ha incrementado en comparacion con la estimacion anterior ademds de volverse
significativo.

Finalmente, en relacion con los coeficientes de la relacion de largo plazo se tiene que un
incremento de 1,00% en el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo, generaria un incremento
de 0,077% en el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao. De igual forma, un
incremento de 1,00% en el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo mas Transporte y
Distribucidn, generaria un incremento de 0,225% en el precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao, el cual se incrementa en el periodo posterior a la semana 41 del afio

2021.
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Por su parte, la evaluacion econométrica también encuentra que todas las especificaciones
poseen el problema de heterocedasticidad en los errores de la estimacion, ademas de que el
problema de autocorrelacion de primer grado no esta presente en ninguna especificacion.

Por otro lado, si bien se podria estimar un modelo de Vector de Correccion de Errores, este
consideraria que la del precio mayorista y minorista del GNV es bidireccional, formando un
sistema de ecuaciones. Sin embargo, el enfoque actual considera solo una ecuacion que es estimada
mediante el modelo ARDL que estima de manera simultanea la relacion de corto y largo plazo.
VI1.2.4.1. Interpretacion economica de los coeficientes y elasticidades

En los modelos de correccion de errores estimados, el coeficiente del término de correccion
representa la velocidad de ajuste semanal del precio minorista ante desequilibrios respecto al nivel
de largo plazo determinado por el precio mayorista.

Un valor negativo y estadisticamente significativo confirma la existencia de una relacion
de cointegracion y sefiala qué proporcion del desequilibrio se corrige en cada periodo. Por ejemplo,
un coeficiente aproximado de -0,35 indica que cerca del 35% de la brecha entre el precio minorista
y su nivel de equilibrio se ajusta cada semana, de modo que el sistema converge gradualmente
hacia el equilibrio de largo plazo.

Asimismo, las elasticidades estimadas en los modelos de corto y largo plazo permiten
cuantificar la magnitud de la transmision de precios. Una elasticidad de 0,6 en el corto plazo
sugiere que un incremento del 1% en el precio mayorista se traduce, en promedio, en un aumento
del 0,6% en el precio minorista durante la misma semana, mientras que una elasticidad de largo
plazo cercana a la unidad indica que, a medida que el sistema se ajusta, el traspaso de precios se

vuelve practicamente completo. Estas relaciones cuantitativas permiten interpretar la asimetria no
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solo como una diferencia estadistica, sino también como una medida de la eficiencia y la rapidez
del proceso de transmision de precios en el mercado del GNV.
VI.2.5. Modelo de correccion de errores no simétrico y relacion de corto plazo

Luego de demostrar que el logaritmo del precio minorista y el logaritmo del precio
mayorista del GNV son series I(1), y de encontrar que ambas series cointegran, se estima un
modelo de correccion de errores asimétrico entre el logaritmo del precio minorista y logaritmo del
precio el mayorista, como se mencioné en el marco metodologico. La relacion por estimar tiene la
forma:

APminfM = §, + z:(Bf’APmathNlVJr + By APmay NV~
i=0

+ z:(yJ’APmlanlVJr +y; APmin{Y ") + 2 8;APmin&?? + Z T, APmin?s

+ 0,181+t
Donde la primera diferencia del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima

Metropolitana y el Callao (APminé"") es explicada por los valores positivos de la primera

diferencia del logaritmo del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmayfN'*) y

rezagada n periodos (APmaygNV*, APmaySNV* y APmaySNV*); por los valores negativos de la

primera diferencia del logaritmo del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmay&"" ™)

V-

y rezagada n periodos (APmay£NV~, APmaySY ™ y APmayENY™); por los n rezagos de los valores

positivos de la primera diferencia del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima

GNV+ APmlnGNV+

Metropolitana y el Callao (APminf™) y APmin&NV*); por los n rezagos de los

valores negativos de la primera diferencia del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima

NV-

Metropolitana y el Callao (APmingNY=, APminf™Y~ y APminNY=); por los o rezagos de la
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primera diferencia del precio minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el
Callao (APmin$°%, APmin&%? y APmin$29); por los p rezagos de la primera diferencia del precio

minorista del diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao (APminP'®S, APmin?%** y

Dies

APmin;;

); y por el primer rezago del error de la relacion de largo plazo (€;_1).

La estimacion de la relacion de corto y largo plazo se realiza de manera simultanea; sin
embargo, a diferencia del modelo anterior, no se puede utilizar un modelo ARDL.

Ahora bien, como se mencioné en el marco metodolédgico, el paso previo para la evaluacion
de los resultados es determinar el nimero de rezagos n por utilizar en la regresion. Para ello se
utiliza el criterio de Akaike, de Schwarz y el R-Cuadrado ajustado de los modelos con n=1,2,3,....
rezagos, escogiéndose aquel valor n que presente los mejores resultados.

En la siguiente tabla se muestran los estadisticos de Akaike, Schwarz y R-Cuadrado
ajustado de la estimacién de la relacion de corto plazo considerando hasta cuatro rezagos. En el
caso del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo y del precio mayorista del GNV en Boca de
Pozo més Transporte y Distribucion, el mejor ajuste en el modelo se da con uno y dos rezagos.

Por su parte, también se presenta la evaluacion econométrica de las relaciones de corto
plazo, encontrandose que todas las especificaciones poseen el problema de heterocedasticidad en
los errores de la estimacion ya que la probabilidad de la prueba de Breusch-Pagan es menor a 0,05,
rechazandose la hipotesis nula de normalidad en la distribucion de los errores. Por su lado, ningtin
modelo posee problemas de autocorrelacion serial de primer orden ya que el estadistico de Durbin
Watson es cercano a 2.

Tabla 17. Eleccion del rezago optimo en la relacion de corto plazo

Con el precio mayorista en Boca de Pozo
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Rezago 1 Rezago 2 Rezago 3 Rezago 4

R-Cuadrado 0,331 0,347 0,351 0,358
R-Cuad. ajustado 0,317 0,329 0,329 0,331
Schwarz -6117,70 -6107,33 -6085,49 -6055,33
Akaike -6179,72 -6187,07 -6182,94 -6170,47
Prob. F 0,000 0,000 0,000 0,000
Observaciones 620 620 620 619
Heterocedasticidad
Breusch-Pagan (Chi2) 400,607 353,761 329,850 369,532
Proh. Chi2 0,000 0,000 0,000 0,000
Autocorrelacion 1,842 1983 2,000 2015

Durbin Watson

Con el precio mayorista en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion

Rezago 1 Rezago 2 Rezago 3 Rezago 4
R-Cuadrado 0,332 0,347 0,351 0,358
R-Cuad. ajustado 0,317 0,329 0,328 0,331
Schwarz -6118,13 -6107,08 -6084,78 -6055,60
Akaike -6180,15 -6186,31 -6182,23 -6170,73
Prob. F 0,000 0,000 0,000 0,000
Observaciones 620 620 620 619
Heterocedasticidad
Breusch-Pagan (Chi2) 360,646 321,530 303,843 350,187
Prob. Chi2 0,000 0,000 0,000 0,000
Autocorrelacién
Durbin Watson 1,847 1,986 1,999 2,017

En la siguiente tabla se muestra la estimacion de la relacion de corto plazo considerando el
numero de rezagos Optimo senalado anteriormente y la correccion de la heterocedasticidad. Como
se mencionod en el marco metodoldgico, no existia un signo esperado para la relacion entre la
variacion del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao y la

variacion positiva o negativa del logaritmo del precio mayorista del GNV, ni para la relacion entre
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la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao y los
valores positivos y negativos del rezago de esta variable.

Sin embargo, si se espera un signo negativo para la relacion entre la variacion del logaritmo
del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao y el primer rezago del desvio de
la relacién de largo plazo, que esta recogido en el coeficiente de Pmin&"} en la parte de la ecuacion
de largo plazo. Este signo esperado se cumple en la estimacion con el precio mayorista del GNV
en Boca de Pozo y con el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo mas Transporte y
Distribucion. Asimismo, se observa que esta relacion resulta ser no significativa en la mayoria de
los casos, ya que la probabilidad del método de Wald, para una hipdtesis lineal simple de que 6, =
0, es mayor a 0,05.

Esto se cumple en todas las estimaciones; sin embargo, esta relacion resulta ser no
significativa en todos de los casos. Ademas, se observa que algunos los coeficientes de la relacion
de largo plazo y algunos de los coeficientes de la relacion de corto plazo resultaron no ser
estadisticamente significativos.

Por otro lado, se observa que, en todas las especificaciones, la variacion del logaritmo del
precio minorista del GNV esta relacionada con su variacion positiva y negativa de manera
rezagada. De igual manera, la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV esta
relacionada con la variacion positiva del logaritmo del precio mayorista del GNV, de manera
rezagada; pero no asi con la variacion negativa del precio mayorista del GNV.

Tabla 18. Relaciones de corto plazo asimétricas
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en Boca de Pozo més

en Boca de Pozo Transporte y Distribucién

Variable Rezago 1 | Rezago 2 Rezago 1 Rezago 2
A+ Pmay GNV 0,0048 0,0045 0,0066 0,0069
(0,49) (052 (0,46) (0,44)
L1. A+ Pmay GNV 0,0213* 0,0210* 0,0293* 0,0284*
(0,04) (0,04) (0,01) (0,01)
L2. A+ Pmay GNV -0,0069 -0,0059
(0,27) (0,45)
A- Pmay GNV 0,0036 0,0040 0,0084 0,0078
(0,23) (0,18) (0,19) (0,26)
L1. A- Pmay GNV -0,0013 -0,0008 0,0024 0,0018
(0,54) (0,70) (0,60) (0,70)
L2. A- Pmay GNV -0,0016 -0,0005
(0,50) (0,88)
L1. A+Pmin GNV  0,4660*** [ 05401*** 0,4685*** 0,5386***
(0,00) (0,00 (0,00) (0,00
L2. A+ Pmin GNV -0,1422 -0,1397
(0,08) (0,08)
L1. A-Pmin GNV  0,7867*** | 0,9201*** 0,7644*** 0,9049%**
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00
L2. A- Pmin GNV -0,2026 -0,2223
(0,41) (0,38)
L1. Pmin GNV -0,0042 -0,0039 -0,0019 -0,0012
(0,11) (0,12) (0,36) (0,51)
L1. Pmay GNV 0,0026 0,0029 0,0019 0,0028*
(0,09) (0,05) (0,19) (0,03)
L1. Pmin G90 -0,0035 -0,0051 -0,0035 -0,0052
(0,69) (0,56) (0,70) (0,57)
L1. Pmin Dies -0,0072 -0,0074 -0,0089 -0,0088
(0,40) (0,37) (0,31) (0,30)
Tendencia -0,0000 -0,0000 -0,0000 -0,0000
(0,34) (0,26) (0,27) (0,09
Constante 0,0009 0,0011 -0,0007 -0,0004
(0,55) (0,47) (0,53) (0,72)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Asi, se puede afirmar que un incremento de 1,00% en el precio mayorista del GNV del
periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,0210% y 0,0293% en la variacion del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. De igual forma, se
puede afirmar que un incremento de 1,00% en la variacion del precio minorista del GNV del

periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,4660 y 0,5401% en la variacion del precio
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minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. Asimismo, se puede
afirmar que una reduccion de 1,00% en la variacion del precio minorista del GNV del periodo
anterior, generaria una reduccion de entre 0,7644 y 0,9201% en la variacion del precio minorista
del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

Finalmente, se puede afirmar que un desvio de 1,00% en la relacion de largo plazo un
periodo atras genera una reduccion de entre 0,0035 y 0,0052% en la variacion del precio minorista
del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

Finalmente, corresponde derivar los coeficientes de la relacion de largo plazo a partir de lo
estimado en la relacion de corto plazo asimétrica. Al respecto, corresponde recordar que la relacion
de largo plazo tiene la forma:

Pmin¢" = ¢y + ¢,;Pmay"’ + ¢,Pminé®® + ¢p;PminP*s + ¢, TREND + g,

Con lo que, para calcular sus coeficientes se debera dividir a los coeficientes estimados en
la relacion de corto plazo entre el coeficiente 8; que acompana al logaritmo del precio minorista
del GNV en Lima Metropolitana y el Callao (Pmin¢™).

La siguiente tabla se muestran los resultados de la estimacion de la relacion de largo plazo
para el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo, el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo
mas Transporte y Distribucion, el precio minorista del gasohol de 90 octanos y el precio minorista
del diésel B5-S50. Al respecto, se puede observar que el signo de la relacion entre el precio
minorista y el precio mayorista resultd ser positiva en todas las especificaciones, tal como se
esperaba; sin embargo, solo resultaron ser estadisticamente significativos para el precio mayorista
del GNV en Boca de Pozo.

Asi, de los coeficientes estimados se tiene que un incremento de 1,00% en el precio

mayorista del GNV en Boca de Pozo, generaria un incremento de entre 0,625% y 0737% en el
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precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao. De igual forma, un incremento de
1,00% en el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo més Transporte y Distribucion, generaria
un incremento de entre 1,025% y 2,297% en el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana
y el Callao.

Tabla 19. Estimaciones de la relacion de largo plazo

en Boca de Pozo mas

en Boca de Pozo Transporte y Distribucién

Rezago 1 Rezago 2 Rezago 1 Rezago 2
Pmay GNV 0,625 0,737 1,025 2,297
(0,006) (0,007) (0,511) (0,559)
Pmin G90 0,053 0,029 0,097 0,025
(0,839) (0,918) (0,865) (0,977)
Pmin Dies 0,248 0,301 0,421 0,819
(0,323) (0,277) (0,546) (0,579)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
Por otro lado, se analiza la existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista
del GNV vy el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao evaluando si los By
B son iguales. Considerando el método de Wald para una hipotesis lineal compuesta de que B¢ =
By, BT = B1, B+ = B3, .... se encuentra que no existe asimetria, ya que la probabilidad del método
de Wald fue superior a 0,05 en todas las estimaciones, con lo que se acepta la hipdtesis nula de que
los coeficientes de las variaciones positivas y negativas del precio mayorista son iguales.

Tabla 20. Prueba de existencia de asimetria

Variable Rezagol Rezago 2
en Boca de Pozo 2,26 160
(0,1049) (0,1880)
en Boca de Pozo mas 2,12 1,50
Transporte y Distribucién (0,1211) (0,2133)

Finalmente, la metodologia de Borenstein et al (1997) requeriria estimar las funciones
impulso respuesta y el sobreprecio que un consumidor pagaria debido a la existencia de la

asimetria; sin embargo, se ha mostrado que, a pesar de que el precio minorista y el mayorista del
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GNV son series I(1), de encontrar que ambas series cointegran, y de estimar el modelo de
correccion de errores asimétrico, no existiria asimetria en la relacion entre el precio mayorista del
GNV vy el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao. Asi, no corresponderia
continuar con el analisis mencionado.

Ahora bien, como la prueba de Gregory & Hansen determiné la presencia de un quiebre
estructural en el intercepto, la tendencia y los coeficientes para la semana 42 del afio 2021 para la
relacion con el precio mayorista en Boca de Pozo, y para la semana 41 del afio 2021 para la relacion
con el precio mayorista en Boca de Pozo més Transporte y Distribucion, se agregardn variables
adicionales a la relacion de largo plazo y de corto plazo.

La nueva estimacion de la relacion de corto y largo plazo también se realiza de manera
simultanea. Asimismo, se determina el numero de rezagos n por utilizar en la regresion,
encontrandose que en el caso del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo y del precio mayorista
del GNV en Boca de Pozo més Transporte y Distribucion, el mejor ajuste en el modelo se da con
uno y dos rezagos.

Asimismo, la evaluacion econométrica de las relaciones de corto plazo muestra que todas
las especificaciones poseen el problema de heterocedasticidad en los errores de la estimacion
ademads de que ningiin modelo posee problemas de autocorrelacion serial de primer orden.

En la siguiente tabla se muestra la estimacion de la relacion de corto plazo considerando el
nimero de rezagos Optimo sefialado anteriormente y la correccion de la heterocedasticidad. Al
respecto, se mantiene el signo negativo para la relacion entre la variacion del logaritmo del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao y el primer rezago del desvio de la relacion
de largo plazo, recogido en el coeficiente de Pmin¢™/, en todas las especificaciones. De igual

manera, se mantiene la condicion de no significancia.
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Tabla 21. Relaciones de corto plazo asimétricas con quiebre estructural

en Boca de Pozo

en Boca de Pozo més
Transporte y Distribucion

Variable Lineal LP L_ineal LP Lineal LP L_ineal LP
Const CP Lineal CP Const CP Lineal CP
A+Pmay GNV 0,004 0,004 0,008 0,009
(0,51) (0,55) (0,33) (0,33)
L1. A+ Pmay GNV 0,020* 0,020* 0,028* 0,027*
(0,04) (0,04) (0,01) (0,02)
L2. A+ Pmay GNV -0,008 -0,007
0,22) (0,37)
A- Pmay GNV 0,004 0,005 0,009 0,009
(0,21) 0,17) (0,16) (0,21)
L1. A- Pmay GNV -0,001 -0,001 -0,001 -0,001
(0,60) 0,77) (0,84) (0,83)
L2. A- Pmay GNV -0,001 -0,004
(0,54) (034
L1. A+ Pmin GNV 0,467*** 0,536*** 0,466*** 0,531***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
L2. A+ Pmin GNV -0,135 -0,134
(0,20) (0,10)
L1. A- Pmin GNV 0,813*** 0,928*** 0,787*** 0,911***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00
L2. A- Pmin GNV -0,173 -0,194
(0,46) (0,43)
A Pmin G90 -0,002 -0,004 -0,002 -0,004
(0,81) (0,67) (0,85) (0,68)
A Pmin Dies -0,010 -0,010 -0,011 -0,011
(0,27) (0,25) (0,21) (0,21)
Dummy * A Pmin G90 -0,007 -0,008 -0,004 -0,003
(042) (0,35) (0,69) (0,76)
Dummy * A Pmin Dies 0,007 0,008 0,004 0,003
(0,40) (0,33) (0,69) (0,77)
Constante 0,003 0,003 0,003 0,003
(0,22 (0,24) (0,10) (0,13

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
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en Boca de Pozo en Boca de Pozo mas

Variable Lineal LP L_ineal LP Lineal LP L_ineal LP
Const CP Lineal CP Const CP Lineal CP

L1 Pmin GNV -0,017 -0,015 -0,017 -0,015
(0,07) (0,08) (0,06) (0,07)

L1. Pmay GNV 0,003 0,003 0,005** 0,005**
(0,12 (0,08) (0,01) (0,02)
L1. Pmin G90 0,002 0,002 0,002 0,002
(0,15) (0,21) (0,15) (0,21)
L1. Pmin Dies -0,000 -0,000 -0,001 -0,000
(0,68) (0,98) (0,62) (0,96)

Tendencia -0,000 -0,000 -0,000* -0,000*
(0,32) (0,26) (0,04) (0,03)
Dummy *Pmay GNV 0,004 0,005 0,003 0,005
(0,33) (0,11) (0,40) (0,15)
Dummy *Pmin G90 -0,002 -0,003 -0,002 -0,002
(0,31) (0,28) (0,32) (0,41)
Dummy *Pmin Dies 0,001 -0,000 0,001 -0,001
(0,73) (0,93) (0,82 (0,75)
Dummy *Tendencia 0,000 0,000 0,000 0,000
(0,35) (0,61) (0,11) (0,16)
Dummy -0,035 -0,009 -0,061 -0,044
(0,49) (0,85) (0,17) (0,28)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Asi, se puede afirmar que un desvio de 1,00% en la relacion de largo plazo un periodo atrés
genera una reduccion de entre 0,015 y 0,017% en la variacion del precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

Finalmente, se analiza la existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista del
GNV y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao. Considerando el método
de Wald se encuentra que no existe asimetria en todas las estimaciones, con lo que se acepta la
hipdtesis nula de que los coeficientes de las variaciones positivas y negativas del precio mayorista
son iguales.

Tabla 22. Prueba de existencia de asimetria
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Variable Rezago1l Rezago 2

en Boca de Pozo 212 157
0,1204 0,196
en Boca de Pozo mas 2,60 1,68

Transporte y Distribucion ~ 0,0754 0,1698

VI1.2.6. Modelo de correccion de errores no simétrico. Asimetria de corto y largo plazo
Ahora bien, de manera complementaria, se evaluard una ampliacion al modelo de
Borenstein et al (1997), considerando la forma funcional desarrollada por Atil et al (2014).
Considerando que se ha demostrado que el logaritmo del precio minorista y el logaritmo del precio
mayorista del GNV son series I(1), y que ambas series cointegran, se estimara el modelo de
correccion de errores asimétrico de corto y largo plazo entre el logaritmo del precio minorista y
logaritmo del precio el mayorista, como se menciono en el marco metodologico. La relacion por

estimar tiene la forma:

APmin¢¥ Z(B;LAPmayGNVJ’ + By APmay{ V") + Z Y;APminfYY + Z 8;APmin¢??

+ Z T APmMinP’ + 0,8,_; + v,

Donde el logaritmo de la primera diferencia del precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao (APminé"") es explicada por los valores positivos de la primera
diferencia del logaritmo del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmayfN'*) y
rezagada n periodos (APmaySN/*, APmaySNyY* y APmaySNY*); por los valores negativos de la
primera diferencia del logaritmo del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmayf"" ™)

V-

y rezagada n periodos (APmay ™, APmay Y~ y APmay£NV™); por los n rezagos de la primera

diferencia del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao
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(APmin&YY, APmin&YY y APminSNV); por los o rezagos de la primera diferencia del logaritmo del
precio minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el Callao (APminé°°); por
los p rezagos de la primera diferencia del logaritmo del precio minorista del dié¢sel B5-S50 en Lima

Metropolitana y el Callao (APmin?™S); y por el primer rezago del error de la relacién de largo

plazo (§._4).

La estimacion de la relacion de corto y largo plazo se realiza de manera simultanea
mediante un modelo ARDL. Al utilizar el criterio de informacion de Akaike para estimar el valor
de los rezagos m, n, o y p para la relacion de corto plazo se obtiene que la mejor especificacion se
alcanza con 3 rezagos para el precio minorista del GNV, 2 rezagos para el acumulado de los
incrementos y reducciones del precio mayorista del GNV, 1 rezago para el precio minorista del
gasohol de 90 octanos y ningun rezago para el precio minorista del diésel B5-S50.

Tabla 23. Relaciones de corto y largo plazo no simétricas

en Boca de Pozo mas

en Boca de Pozo Transporte y Distribucién

Variable Lineal LP Lineal LP Lineal LP Lineal LP
Const CP Lineal CP Const CP Lineal CP
Largo Plazo
Pmay GNV+ 0,116 0,116 -0,305 -0,305
(0,69) (0,69) (0,88) (0,88)
Pmay GNV- 0,583* 0,583* 2,656 2,656
(0,02) (0,02) (0,59) (0,59)
Pmin G390 -0,008 -0,008 -0,198 -0,198
(0,97) 0,97 (0,85) (0,85)
Pmin Dies 0,217 0,217 0,884 0,884
(0,27) (0,27) (0,62) (0,62)
Tendencia 0,001 0,005
(0,14) (0,58)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
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en Boca de Pozo en Boca de Pozo mas

Variable Lineal LP Lineal LP Lineal LP Lineal LP
Const CP Lineal CP Const CP Lineal CP
Corto Plazo

Ll. ¢ -0,006* -0,006* -0,001 -0,001
(0,02) (0,02) (0,52) (0,52)

L1. A Pmin GNV 0,592*** 0,592*** 0,586*** 0,586***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

L2. A Pmin GNV -0,185*** -0,185*** -0,185*** -0,185***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
L3. A Pmin GNV 0,077 0,077 0,072 0,072
(0,05) (0,05) (0,07) (0,07)
A+ Pmay GNV 0,003 0,003 0,005 0,005
(0,59) (0,59) (0,53) (0,53)

L1. A+ Pmay GNV 0,021*** 0,021*** 0,028*** 0,028***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
L2. A+ Pmay GNV -0,007 -0,007 -0,005 -0,005
(0,26) (0,26) (0,52) (0,52)
A- Pmay GNV 0,001 0,001 0,004 0,004
(0,92 (0,92 (0,72) (0,72)
L1. A- Pmay GNV -0,001 -0,001 0,002 0,002
(0,88) (0,88) (0,84) (0,84)
L2. A- Pmay GNV -0,001 -0,001 0,002 0,002
(0,88) (0,88) (0,87) (0,87)
A Pmin G90 0,011 0,011 0,009 0,009
(0,29) (0,29) (0,27) (0,27)

L1. A Pmin G90 -0,023** -0,023** -0,022** -0,022**
(0,02) (0,02) (0,02) (0,02)
Tendencia 0,000 0,000
(015) (0.28)
Constante -0,019 -0,019 -0,022 -0,022
(0,20) (0,20) (0,23) (0,23)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

En la tabla anterior se muestra la estimacion de la relacion de corto y largo plazo,
considerando el numero de rezagos 6ptimo sefialado anteriormente y las especificaciones respecto
de la presencia de una tendencia en la relacion de largo y corto plazo que se obtuvieron en el
analisis de cointegracion.

Como se explicod en el marco metodologico, se espera un signo negativo para la relacion
entre la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao

y el primer rezago del desvio de la relacion de largo plazo, el cual se cumple en todas las
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estimaciones; sin embargo, esta relacion resulta ser solo significativa en la relacion con el precio
mayorista en Boca de Pozo. Ademas, se observa que en algunos coeficientes de la relacion de corto
y largo plazo resultaron no ser estadisticamente significativos.

Por otro lado, se observa que, en todas las especificaciones, la variacion del logaritmo del
precio minorista del GNV esta relacionada con su variaciéon de manera rezagada; es decir que
cuando el precio minorista de una semana anterior se incrementd (redujo), el precio minorista
seguird incrementandose (reduciéndose) una semana después. De igual manera, est4 relacionada
con la variacion positiva del logaritmo del precio mayorista del GNV, de manera rezagada; es decir
que cuando el precio mayorista se incrementa, el precio minorista lo hace una semana después; sin
embargo, no es asi en el caso de la variacion negativa del logaritmo del precio mayorista del GNV,
que resulta no tener un impacto significativo.

Finalmente, la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV esta relacionada con
la variacion del logaritmo del precio minorista del gasohol de 90 octanos, de manera rezagada; es
decir que cuando el precio minorista del gasohol de 90 octanos se incrementa (reduce), el precio
minorista del GNV se reduce (incrementa) una semana después.

Asi, se puede afirmar que un incremento de 1,00% en el precio mayorista del GNV del
periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,021% y 0,028% en la variacioén del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. De igual forma, se
puede afirmar que un incremento de 1,00% en la variacién del precio minorista del GNV del
periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,586 y 0,592% en la variacion del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

Finalmente, se puede afirmar que un desvio de 1,00% en la relacion de largo plazo un

periodo atrds genera una reduccion de entre 0,001 y 0,006% en la variacion del precio minorista
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del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. Si bien, al ser un valor pequefio,
se podria afirmar que el proceso de ajuste de la relacion de corto plazo hasta un equilibrio de largo
plazo es lento y tomaria varias semanas en que un incremento o reduccion en el precio mayorista
del GNV se traslade completamente al precio minorista.

Finalmente, en relacion con los coeficientes de la relacion de largo plazo se puede observar
que el signo de la relacion entre el precio minorista y el precio mayorista resultd ser negativa para
la sumatoria parcial de los incrementos del logaritmo del precio mayorista del GNV en Boca de
Pozo més Transporte y Distribucion, diferente a lo que se esperaba; sin embargo, resulto ser una
relacion no significativa.

Por otro lado, el signo de la relacion entre el precio minorista y el precio mayorista resultd
ser positiva para la sumatoria parcial de las reducciones del logaritmo del precio mayorista del
GNYV en Boca de Pozo y para la sumatoria parcial de las reducciones del logaritmo del precio
mayorista del GNV en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion, tal como a lo que se esperaba,
siendo solo significativa en el caso del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo.

Ahora, de los coeficientes estimados se tiene que un incremento de 1,00% en las
variaciones positivas acumuladas del precio mayorista del GNV, generaria un cambio de entre -
0,305y 0,116% en el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao. De igual forma,
un incremento de 1,00% en las variaciones negativas acumuladas del precio mayorista del GNV,
generaria un incremento de 0,583 y 2,656% en el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana
y el Callao.

Finalmente, se analiza la existencia de asimetria en la relacion de corto plazo entre el precio
mayorista del GNV y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao

encontrandose que no existe asimetria en la relacion de corto plazo, ya que la probabilidad del
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método de Wald fue superior a 0,05 en todas las estimaciones, con lo que se acepta la hipotesis
nula de que los coeficientes de las variaciones positivas y negativas del precio mayorista son
iguales.

Tabla 24. Prueba de existencia de asimetria

Variable Rezago1l Rezago 2
Corto plazo
en Boca de Pozo 210 210
0,0992 0,0992
en Boca de Pozo mas 3,67 3,67
Transporte y Distribucion 0,0559 0,0559
Largo plazo
en Boca de Pozo 122 031
0,3024 0,5774
en Boca de Pozo mas 1,22 0,31
Transporte y Distribucion 0,3024 0,5774

De igual forma, se determina que tampoco existe asimetria de largo plazo en la relacion
entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV Boca de Pozo ya que la probabilidad del
método de Wald fue superior a 0,05 en esta estimacion.

Ahora bien, se ha establecido que existe un quiebre estructural en el intercepto, la tendencia
y los coeficientes para la semana 42 del afio 2021 para la relacion con el precio mayorista en Boca
de Pozo, y para la semana 41 del afo 2021 para la relacion con el precio mayorista en Boca de
Pozo mas Transporte y Distribucion. Asi, se agregaran variables adicionales a la relacion de largo
plazo y de corto plazo.

La nueva estimacion de la relacion de corto y largo plazo también se realiza de manera
simultanea mediante un modelo ARDL. En este caso, al utilizar el criterio de informacion de
Akaike para estimar el valor de los rezagos m, n, o y p para la relacion de corto plazo se obtiene

que la mejor especificacion se alcanza con 3 rezagos para el precio minorista del GNV, 1 rezago
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para el precio mayorista del GNV, 1 rezago para el precio minorista del gasohol de 90 octanos y

ningun rezago para el precio minorista del diésel B5-S50.

Tabla 25. Relaciones de corto y largo plazo no simétricas con quiebre estructural

en Boca de Pozo

en Boca de Pozo mas

Variable Lineal LP L_ineal LP Lineal LP L_ineal LP
Const CP Lineal CP Const CP Lineal CP
Corto Plazo

Ll. g -0,017*%** -0,017*%** -0,017*** -0,017%**
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

L1. A Pmin GNV 0,590*** 0,590*** 0,581*** 0,581***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

L2. A Pmin GNV -0,180*** -0,180%** -0,180%** -0,180***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
L3. A Pmin GNV 0,084* 0,084* 0,078 0,078
(0,04) (0,04) (0,05) (0,05)
A+Pmay GNV 0,002 0,002 0,003 0,003
(0,79) (0,79) 0,72 (0,72

L1. A+Pmay GNV 0,019** 0,019** 0,025** 0,025**

(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
L2. A+ Pmay GNV -0,009 -0,009 -0,007 -0,007
(0,16) (0,16) (0,36) (0,36)
A- Pmay GNV 0,001 0,001 0,002 0,002
(0,83) (0,83) (0,88) (0,88)
LI1. A- Pmay GNV -0,000 -0,000 0,000 0,000
(0,97) (0,97) (0,98) (0,98)
L2. A- Pmay GNV -0,000 -0,000 -0,001 -0,001
(0,96) (0,96) (0,93) (0,93)
A Pmin G90 0,011 0,011 0,009 0,009
(0,19) (0,19) (0,26) (0,26)

L1. A Pmin G90 -0,027** -0,027** -0,025** -0,025**
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
Tendencia 0,000 0,000
(0,48) (0,63)
Constante -0,010 -0,010 -0,010 -0,010
(0,49) (0,49) (0,61) (0,61)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
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en Boca de Pozo en Boca de Pozo mas

Variable Lineal LP Lineal LP Lineal LP Lineal LP
Const CP Lineal CP Const CP Lineal CP
Largo Plazo

+Pmay GNV 0,057 0,057 0,127 0,127
(0,60) (0,60) (051) (051)
-Pmay GNV 0,166 0,166 0,372 0,372
(0.17) (0.17) (0,09) (0,09)
Pmin G90 0,117 0,117 0,111 0,111
(0,18) (0,18) (022) 022)
Pmin Dies -0,024 -0,024 -0,009 -0,009
(081) (081) (0,94) (094)

Tendencia 0,000 0,000

(051) (0,65)
Dummy *+Pmay GNV 0,881 0,881 1,187 1,187
(0,12) (0,112) (0,17) (0.17)
Dummy *-Pmay GNV 0,004 0,004 -0,189 -0,189
(1,00) (1,00) (0,83) (0,83)
Dummy *Pmin G90 -0,028 -0,028 0,029 0,029
(092) (092) (092) (092)
Dummy *Pmin Dies -0,049 -0,049 -0,092 -0,092
(0:85) (0,85) (0,75) (0,75)
Dummy *Tendencia -0,002 -0,002 -0,002 -0,002
(0,44) (0,44) (0,56) (0,56)
Dummy 4,307 4,307 4,600 4,600
(0,49) (0,49) (0,60) (0,60)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Asi, se mantiene el signo negativo en la relacion entre la variacion del logaritmo del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao y el primer rezago del desvio de la relacion
de largo plazo; sin embargo, ahora esta relacion resulta ser significativa en todos de los casos.

Por su parte, se puede afirmar que un incremento de 1,00% en el precio mayorista del GNV
del periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,019% y 0,025% en la variacion del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. De igual forma, se
puede afirmar que un incremento de 1,00% en la variacion del precio minorista del GNV del
periodo anterior, generaria un incremento de entre 0,581 y 0,590% en la variacion del precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

Finalmente, se puede afirmar que un desvio de 1,00% en la relacién de largo plazo un

periodo atras genera una reduccion de entre 0,017% en la variacion del precio minorista del GNV

121



en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual. Si bien, sigue siendo valor pequefio, este
valor se ha incrementado en comparacion con la estimacion anterior ademas de volverse
significativo.

Finalmente, en relacion con los coeficientes de la relacion de largo plazo se tiene que un
incremento de 1,00% en las variaciones positivas acumuladas del precio mayorista del GNV,
generaria un incremento de entre 0,057 y 0,127% en el precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao. De igual forma, un incremento de 1,00% en las variaciones negativas
acumuladas del precio mayorista del GNV, generaria un incremento de 0,166 y 0,372% en el precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, incrementandose dichos valores para el
periodo posterior a la semana 41 del 2021.

Finalmente, se analiza la existencia de asimetria en la relacion de corto plazo entre el precio
mayorista del GNV y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao
encontrandose que no existe asimetria en la relacion de corto plazo, ya que la probabilidad del
método de Wald fue superior a 0,05 en todas las estimaciones, con lo que se acepta la hipotesis
nula de que los coeficientes de las variaciones positivas y negativas del precio mayorista son
iguales.

De igual forma, se determina que tampoco existe asimetria de largo plazo en la relacion
entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV Boca de Pozo ya que la probabilidad del
método de Wald fue superior a 0,05 en esta estimacion.

Tabla 26. Prueba de existencia de asimetria
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Lineal LP Lineal LP

Variable Const CP  Lineal CP
Corto plazo
en Boca de Pozo 174 0.74
0,1584 0,3910
en Boca de Pozo mas 112 112
Transporte y Distribucion 0,3397 0,2903
Largo plazo
en Boca de Pozo 174 0.74
0,1584 0,3910
en Boca de Pozo mas 112 112
Transporte y Distribucion 0,3397 0,2903

Por otro lado, si bien esta especificacion también se podria estimar un modelo de Vector de
Correccion de Errores, este consideraria que la del precio mayorista y minorista del GNV es
bidireccional, formando un sistema de ecuaciones. Sin embargo, el enfoque actual considera solo
una ecuacion que es estimada mediante el modelo ARDL que estima de manera simultdnea la
relacion de corto y largo plazo.

VI1.2.7. Modelo de correccion de errores no simétrico espacial

Finalmente, se amplia el modelo de Borenstein et al (1997), considerando la forma
funcional desarrollada por Eleftheriou et al (2018), quien incorpora el impacto de las variables
espaciales tanto en la relacion de corto plazo como en la relacion de largo plazo.

La variable espacial dentro de este modelo es Pminf?’ Y* que se construye a partir de

Pmin{}"* = ¥ w; Pminf¥"y que representa el logaritmo del precio promedio de todas las

estaciones h # i, ponderado por la distancia desde estacion de servicio I hasta las otras estaciones
h, que se recogen dentro de la matriz w;;,. Dado que esta matriz busca recoger el impacto de las
decisiones en precios de las estaciones de servicio cercanas, sus componentes tomaran el valor de

cero, si la distancia entre las estaciones supera los dos kilémetros, y de uno si es que es menor.
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Al respecto, INDECOPI (2018) evalud la competencia geografica entre estaciones de
servicio que comercializan GNV en Lima Metropolitana y el Callao entre 2011 y 2015,
encontrando que las estaciones de servicio monitorean constantemente los precios de las estaciones
de servicios cercanas, definiendo un radio de 2 kildmetros como el area de influencia de una
estacion. Este radio se encuentra en linea con lo que concluyen otros estudios similares.

Para la realizacion de pruebas y la estimacion de este modelo, se requiere que el panel de
datos sea balanceado; es decir, que todas las estaciones consideradas dentro del modelo deberan
tener registro de sus precios para el todo el periodo considerado.

Como se ha descrito en la secciéon metodologica, el precio minorista semanal utilizado en
los modelos anteriores resulta de promediar el precio minorista que es reportado por cada una de
las 325 estaciones de servicio en Lima Metropolitana y el Callao para el GNV entre enero de 2013
y diciembre de 2024. Dado que cada estacion de servicios debe reportar al Osinergmin cada vez
que modifique sus precios, no existe una frecuencia de reporte Unica, sino que se puede tener
estaciones que reportan cambios cada semana y otras que solo lo hacen cada mes.

Asi, se realizd un procedimiento para crear la serie del precio diario del GNV de cada
estacion de servicio, el que involucraba completar la serie considerando que el precio de cada dia
sera igual al precio vigente anterior hasta que la estacion publique un nuevo precio. Este
procedimiento encontré que ciertas estaciones de servicio que no actualizaron sus precios por
varios meses, con lo que se decidio solo completar la serie hasta cierto numero de dias después de
su ultima actualizacidon con lo que se definié un nimero de dias de tolerancia equivalente a 169
dias. Sin embargo, este procedimiento genera que algunas estaciones de servicio tengan semanas

en las que no registran precios, afectando el requisito de balance en el panel de datos que requiere.
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En tal sentido, para esta parte de la investigacion se ha decidido eliminar el limite de dias
para completar la serie de datos en el caso de aquellas estaciones de servicio que si hayan
presentado reportes en dias posteriores, mientras que en el caso de aquellas que no volvieron a
reportar en el todo el periodo analizado, si se mantendra dicho limite.

Por otro lado, se tienen estaciones de servicio que iniciaron operaciones durante el periodo
analizado, con lo que no tienen informacion de precios reportados antes de que empezaran a
comercializar el producto en el mercado, lo que afecta al requisito de balance en el panel de datos
mencionado. Para eliminar este problema se ha decidido acortar el periodo de analisis con el
objetivo de recoger un nimero mayor de estaciones de servicio con datos completos, definiendo
al periodo como el comprendido entre enero de 2016 y diciembre de 2024.

Finalmente, existen estaciones de servicio que no poseen competidores cercanos en el
rango de 2 kilometros definido como érea de influencia, esto afecta al modelo ya que la variable
que recoge el precio promedio de los competidores cercanos quedaria sin datos para esta estacion
de servicio, afectando nuevamente al balance en el panel de datos que requiere. Para ello, se ha
decidido no considerar aquellas estaciones de servicio que no poseen competidores cercanos.

Asi, la evaluacion de este modelo incluird informacion de 201 estaciones de servicio que
comercializan GNV en Lima Metropolitana y el Callao, siendo el 62% del total de estaciones de

las que se tiene informacion?

; asimismo, incluird informacion solo de 468 semanas las que se
encuentran entre enero de 2016 y diciembre de 2024, siendo el 75% de total de semanas de la que

se tiene informacion.

% Eleftheriou et al (2018) considera 8,5 kildémetros como area de influencia. En este caso, la cantidad total de
estaciones que si tienen competidores cercanos se incrementaria de 201 a 235, alcanzando al 72% del total de
estaciones. Los valores y signos de las estimaciones es similar en ambos casos, por lo que se muestran solo aquellas
que consideran el area de influencia a 2 kilometros.
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Dadas estas restricciones, se presenta el analisis de los principales estadisticos descriptivos
del logaritmo del precio minorista, el logaritmo del precio mayorista en Boca de Pozo; el logaritmo
del precio mayorista en Boca de Pozo, Transporte y Distribucion; el logaritmo del precio minorista
de las estaciones de servicio cercanas; el logaritmo del precio minorista del Gasohol de 90 octanos
y el logaritmo del precio minorista del Diésel B5-S50, considerando su estructura de datos de
panel.

Tabla 27. Principales estadisticos descriptivos para las series de datos de panel

Varriable Datos Promedio Desv}mmon Minimo Maximo
Estandar

Minorista

General 94 068 0,263 0,069 -0,089 0,873

Entre Estaciones 201 0,040 0,159 0,403

Entre Periodo 468 0,056 -0,081 0,828
Mayorista en Boca de Pozo

General 94 068 -0,804 0,141 -1,086 -0,526

Entre Estaciones 201 0,000 -0,804 -0,804

Entre Periodo 468 0,141 -1,086 -0,526
Mayorista en Boca de Pozo, Transporte y Distribucién

General 94 068 -0,222 0,147 -0,517 0,013

Entre Estaciones 201 0,000 -0,222 -0,222

Entre Periodo 468 0,147 -0,517 0,013
Minorista cercanos

General 94 068 0,196 0,173 -0,865 0,683

Entre Estaciones 201 0,110 -0,250 0,339

Entre Periodo 468 0,134 -0,605 0,981
Minorista Gasohol 90 Octanos

General 94 068 2,600 0,215 2,225 3,119

Entre Estaciones 201 0,000 2,600 2,600

Entre Periodo 468 0,215 2,225 3,119
Minorista Diésel B5-S50

General 94 068 2,574 0,228 2,134 2,986

Entre Estaciones 201 0,000 2574 2574

Entre Periodo 468 0,228 2,134 2,986
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A continuacion, la metodologia de Eleftheriou et al (2018) sefiala que se debe evaluar,
nuevamente, si las variables son estacionarias y si estas cointegran considerando pruebas para
datos de panel. Para ello, sefiala que se debe evaluar primero si las variables muestran dependencia
transversal, es decir que todas las variables estdn expuesta factores o choques comunes, debido a
que este tipo de estimaciones se tratan de paneles con un componente grande de serie temporal, es
importante determinar la existencia de esta dependencia transversal es importante ya que se puede
tener problemas de variable omitida en la estimacion. La prueba por realizar serda la de
Pesaran (2015).

Tabla 28. Prueba de dependencia transversal de Pesaran (2015)

Mavorista en Mayorista en Boca Minorista Minorista Minorista
Minorista Boc); de Pozo de Pozo, Transporte CErCaNoS Gasohol 90 Diésel B5-
y Distribucion Octanos S50
Estadistico ~ 3635,874 3694,232 3694,232 2380,994 3694,232 3694,232
Prob 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

En tabla anterior se muestran los resultados de las pruebas de dependencia transversal para
el logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, el logaritmo del
precio mayorista del GNV en Boca de Pozo y del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo mas
Transporte y Distribucion, el logaritmo del precio minorista de las estaciones de servicio cercanas,
el logaritmo del precio minorista del Gasohol de 90 octanos y el logaritmo del precio minorista del
Diésel B5-S50. Como se puede observar, en todos los casos se rechaza la hipotesis nula de
dependencia transversal débil, por lo que se puede afirmar que las series presentan dependencia
transversal, lo que implica que el resto de los pasos se utilicen pruebas y estimadores robustas ante

la existencia de esta dependencia.
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El siguiente paso en la metodologia de Eleftheriou et al (2018) es realizar una prueba de
estacionariedad a las series, para lo que se utilizara la prueba de Breitung & Das (2005) que es
robusta ante la presencia de dependencia transversal.

Tabla 29. Prueba de estacionariedad para las series en nivel

. . Conl Con?2 Con3
Variable Opciones
rezago rezagos rezagos
. . -2,232 -0,703 -0,856
Sin Tendencia / Con Intercepto ' ' !
! ' P (00128)  (02409)  (0.1961)
Precio minorista del GNV ~ Con Tendencia / Con Intercepto 0,143 1112 1,128
(0,4433) (0,8669) (0,8703)
Sin Tendencia / Sin Intercepto 3252 3950 3872
(0,9994) (1,0000) (0,9999)
. . 0,039 0,079 0,104
Sin Tendencia / Con Intercepto ! ! '
! : P (05156)  (05313)  (05415)
Precio mayorista del GNV Con Tendencia / Con Intercepto -3,330 -3,254 -3,210
en Boca de Pozo (0,0004) (0,0006) (0,0007)
Sin Tendencia / Sin Intercepto 1,226 -1,243 -1.256
(0,1102) (0,1069) (0,1046)
Sin Tendencia / Con Intercepto (;)7620767 (?76:171 (?764?;6
Precio mayorista del GNV ( ’1313) ( ’1207) ( 1 149)
en Boca de Pozo, Con Tendencia / Con Intercepto o o o
o (0,0947) (0,1137) (0,1253)
Transporte y Distribucion
-2,117 -2,151 -2,171

Sin Tendencia / Sin Intercepto
i ©00171)  (00157)  (00150)

36803 3,7661 3,7460
(09999)  (09999)  (0,9999)

Sin Tendencia / Con Intercepto

Precio minorista del GNV . -2,1573 -1,9220 -1,9134
. Con Tendencia / Con Intercepto
de las estaciones cercanas (0,0155) (0,0273) (0,0279)
. . . 1,1941 1,2994 1,2143
Sin Tendencia / Sin Intercepto ' ' '
! arsl P (08838)  (09031)  (08877)
Sin Tendencia / Con Intercepto 0,568 -0,324 0312
(0,2851) (0,3730) (0,3776)
Precio minorista del Gasohol . -0,881 -0,410 -0,396
Con Tendencia / Con Intercepto
de 90 octanos (0,1891) (0,3410) (0,3461)
. S 0,529 0,681 0,748
Sin Tendencia / Sin Intercepto ! ! !
! sl P 07015)  (07521)  (0.7729)
Sin Tendencia / Con Intercepto 0,734 0,743 0657
(0,7685) (0,7713) (0,7444)
Precio minorista del Diésel . 0,699 0,614 0,488
Con Tendencia / Con Intercepto
B5-S50 (0,7578) (0,7303) (0,6874)
1,697 1,625 1537

Sin Tendencia / Sin Intercepto
! sl P (09551)  (09479)  (09379)

En tabla anterior se muestran los resultados de la prueba de Breitung & Das (2005) con
tres especificaciones, la primera sin tendencia y con intercepto, la segunda con tendencia y con
intercepto y la tercera, sin tendencia y sin intercepto; las tres especificaciones se evaluan

considerando uno, dos y tres rezagos. Estas pruebas se aplicaron a la serie del logaritmo del precio
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minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao; para el logaritmo del precio mayorista del
GNYV en Boca de Pozo; para para el logaritmo del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo maés
Transporte y Distribucion; para el logaritmo del precio minorista de las estaciones de servicio
cercanas; para el logaritmo del precio minorista del Gasohol de 90 octanos; y para el logaritmo del
precio minorista del Diésel B5-S50, todas las series se consideraron en niveles.

Como se puede observar, la probabilidad de casi todos los valores estimados es mayor a
0,05 por lo que se rechaza la hipotesis nula de existencia de raiz unitaria en la estructura de panel,
por lo que se puede afirmar que las series no son integradas de orden cero.

Por otro lado, se muestran los resultados de la prueba de Breitung & Das (2005), con una
especificacion similar a la descrita en parrafos anteriores, pero considerando las series de precios
en primera diferencia. Como se puede observar, la probabilidad de todos los valores estimados es
menor a 0,05 por lo que se rechaza la hipotesis nula de existencia de raiz unitaria en la estructura
de panel, por lo que se puede afirmar que las series son integradas de orden uno o I(1).

Asi, se ha cumplido otro paso del método propuesto por Eleftheriou et al (2018),
encontrandose que todas las series son I(1), por lo que corresponderia determinar la existencia de
una relacion de largo plazo mediante una prueba de cointegracion, para lo cual se utilizard la prueba
de Westerlund (2007) que es robusta ante existencia de dependencia transversal.

Tabla 30. Prueba de estacionariedad para las series en primera diferencia
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Con1 Con 2 Con3
rezago rezagos rezagos
68936 58004  -47,724
(0,000) (0,000) (0,000)
68807  -51933  -46245
(0,000) (0,000) (0,000)
85793  -67385  -61,189
(0,000) (0,000) (0,000)

Variable Opciones

Sin Tendencia / Con Intercepto
Precio minorista del GNV ~ Con Tendencia / Con Intercepto

Sin Tendencia / Sin Intercepto

Sin Tendencia / Con Intercepto -14.690 -12,308 11175
(0000)  (0000)  (0,000)
Precio mayorista del GNV Con Tendencia / Con Intercepto -7,103 -7,679 -8,124
en Boca de Pozo (0,000) (0,000) (0,000)
Sin Tendencia / Sin Intercepto -14,690 -12,308 -1L175
(0000)  (0000)  (0,000)
. . -14,500 -12,153 -10,638
Sin Tendencia / Con Intercepto ' ' !
Precio mayorista del GNV (%%%(2 (%01%(2 (07%%(2
en Boca de Pozo, Con Tendencia / Con Intercepto e - N
Transporte y Distribucion (0,000) (0,000) (0,000)
-14,500 -12,153 -10,638

Sin Tendencia / Sin Intercepto
i (0000)  (0000)  (0,000)

-68,8345 -57,4077 -48,2009

(0,000) (0,000) (0,000)

Precio minorista del GNV . -66,1088 -51,8283 -43,7237
. Con Tendencia / Con Intercepto

de las estaciones cercanas (0,000) (0,000) (0,000)

-73,3946 -59,6205 -51,0340

(0,000) (0,000) (0,000)

Sin Tendencia / Con Intercepto

Sin Tendencia / Sin Intercepto

Sin Tendencia / Con Intercepto 7,666 -5,318 ~2,109

(0,000) (0,000) (0,018)

Precio minorista del Gasohol . -8,038 -6,344 -3,738
Con Tendencia / Con Intercepto

de 90 octanos (0,000) (0,000) (0,000)

Sin Tendencia / Sin Intercepto 9,989 -8,448 8,114

(0,000) (0,000) (0,000)

Sin Tendencia / Con Intercepto 1497 -4,550 ~5:254

(0,067) (0,000) (0,000)

Precio minorista del Diésel Con Tendencia / Con Intercepto -2,606 -3,697 -3,543

B5-S50 (0,005) (0,000) (0,000)

-12,025 -9,563 -8,094

Sin Tendencia / Sin Intercepto
! @l P (0000)  (0000)  (0,000)

En la siguiente tabla se presentan los resultados de la prueba de Westerlund (2007) para
determinar si existe cointegracion entre el logaritmo del precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao, el logaritmo del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo, el
logaritmo del precio minorista de las estaciones de servicio cercanas, el logaritmo del precio
minorista del Gasohol de 90 octanos, y el logaritmo del precio minorista del Diésel B5-S50; y
entre el logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, el logaritmo

del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo més Transporte y Distribucion, el logaritmo del
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precio minorista de las estaciones de servicio cercanas, el logaritmo del precio minorista del

Gasohol de 90 octanos, y el logaritmo del precio minorista del Diésel B5-S50.

Tabla 31. Prueba de Westerlund (2007)

Sin Tendencia
Sin Intercepto

Sin Tendencia
Con Intercepto

Con Tendencia
Con Intercepto

. . Conl Con 2 Con 3 Con1l Con 2 Con3 Conl Con2 Con3
Variable Estadistico

rezago rezagos rezagos rezago rezagos rezagos  rezag0  rezagos rezagos

Gt -1,899 -1,68 -1,7 -2,033 -1,741 -1,764 -2,033 -1,73 -1,762

(0,004) (0656) (0551) (1,000) (1,000) (1,000) (1,000)  (1,000) (1,000

. . -8,591 -7297 =744 -11953  -9919  -10205 -11953 -10,189  -10,498
Precio mayorista del Ga

GNV en Boca de (0,038) (0,878)  (0,800)  (1,000) (0983) (0938) (1,000) (1,000)  (1,000)

Poz0 Pt -29947  -26071  -2654  -31368 -26618 -27,177 -31368  -26,74  -27,365

(0,000) (0,000) (0,000) (12,0000 (0,719) (0520)  (1,000)  (1,000) (1,000

Pa -8,565 -7,223 -7,387 -9,836 -8,055 -8,276 -9,836 -8,152 -8,382

(0,000) (0,000) (0,000) (1,000) (0,099) (0,039) (1,000) (1,000)  (1,000)

Gt -1,715 -1471 -1,488 -1,823 -1534 -1551 -1,808 -1,48 -1,519

(0468)  (1,0000 (0,999) (1,000) (1,000) (1,000) (1,000) (1,000) (1,000

Precio mayorista del Ga -7,839 -6,507 -6,63 -10,022 -8,457 -8691  -11,174 -9,315 -9,629

GNV en Boca de 0474)  (0,999) (0,996) (0972)  (1,000) (1,000) (1,000)  (1,000) (1,000

Pozo, Transporte y Pt -27,842 -237 -24147  -28522  -24059 < -24495 -29679 -24908 -25,633

Distribucién (0,000) (0,000) (0,000) (0,211) (0,999) (0,995)  (1,000) (21,0000 (1,000

Pa -7,718 -6,358 -6,508 -8,169 -6,679 -6,834 -9,463 -7,717 -7,985

(0,000) (0,000) (0,000) (0,063) (0954) (0912)  (1,000) (1,000)  (1,000)

Como se puede observar, el logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana

y el Callao y el logaritmo del precio mayorista en Boca de Pozo y en Boca de Pozo més Transporte

y Distribucién cointegran cuando la relacion de largo plazo no posee tendencia ni intercepto, esto

debido a que la probabilidad para los estadisticos estimados para la existencia de una relacion de

cointegracion es menor a 0,05.

Asi, se ha cumplido el segundo paso del método propuesto por Eleftheriou et al (2018),

encontrandose que el precio minorista y las demds variables cointegran. A continuacion,

corresponderia estimar una relacion de largo plazo entre el precio minorista y el mayorista, como

se menciond en el marco metodoldgico. La relacion por estimar tiene la forma:

GNV

Pmin;;" =y, + ylpmayf}’v + y,Pmin

GNV*
it

+ y3Pmin

G90
it

+ y4Pmin

Dies
it

+ Ei,t
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Donde el logaritmo del precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana

y el Callao (Pminf?’ Y es explicada por el logaritmo del precio mayorista del GNV (Pmayfév N,

por el logaritmo del precio mayorista del GNV de las estaciones de servicio cercanas a la estacion
i, por el logaritmo del precio minorista del Gasohol de 90 octanos, y por el logaritmo del precio
minorista del diésel B5-S50. Como se menciono en la parte metodoldgica, se estimaré esta relacion
mediante un modelo de minimos cuadrados generalizados factibles ya que permite estimar un
modelo de datos de panel ante la presencia de dependencia transversal.

Tabla 32. Relacién de largo plazo

en Boca de Pozo mas

Variable en Boca de Pozo Transporte y
Distribucion
Pmay GNV 0,0030*** 0,0028***
(0,00) (0,00)
Pmin GNV* 0,0169*** 0,0154***
(0,00) (0,00)
Pmin G90 0,0017* 0,0016*
(0,05) (0,04)
Pmin Dies 0,0077*** 0,0054***
(0,00) (0,00)
Constante 0,2531*** 0,2578***
(0,00) (0,00)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
En la anterior tabla se muestra la estimacion de la relacion de largo plazo considerando la
correccion de la dependencia transversal, de heteroscedasticidad y de autocorrelacion en la
estimacion. Se esperaria que el signo de la relacion entre el logaritmo del precio minorista del
GNV de una estacion i en Lima Metropolitana y el Callao y el logaritmo del precio mayorista del
GNV en Boca de Pozo y en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion, sea positiva. De igual
forma, se espera la relacion entre el logaritmo del precio minorista del GNV de una estacion i en

Lima Metropolitana y el Callao y el logaritmo del precio minorista del GNV de las estaciones
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cercanas, el logaritmo del precio minorista del Gasohol de 90 octanos, y el logaritmo del precio
minorista del diésel B5-S50 sea también positiva.

Del resultado obtenido se puede observar que todas relaciones poseen el signo esperado.
Asimismo, se observa que ambas relaciones resultan ser significativas ya que la probabilidad del
método de Wald, para una hipotesis lineal simple de que y; = 0, es menor a 0,05.

Asi, se puede afirmar que un incremento de 1,00% en el precio mayorista del GNV,
generaria un incremento de entre 0,0028% y 0,0030% en el precio minorista del GNV de la
estacion i en Lima Metropolitana y el Callao. De igual forma, se puede afirmar que un incremento
de 1,00% en el precio minorista del GNV de las estaciones cercanas, generaria un incremento de
entre 0,0154% y 0,0169% en el precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana
y el Callao; ademas, un incremento de 1,00% en el precio minorista del Gasohol de 90 octanos,
generaria un incremento de entre 0,0016% y 0,0017% en el precio minorista del GNV de la
estacion i en Lima Metropolitana y el Callao; y, finalmente, un incremento de 1,00% en el precio
minorista del Diésel B5-S50, generaria un incremento de entre 0,0054% y 0,0077% en el precio
minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao.

Posteriormente, se obtendran los errores de la relacion de largo plazo para continuar con la
metodologia propuesta por Eleftheriou et al (2018). Asi, el siguiente paso seria estimar la relacion
de corto plazo entre el precio minorista y el mayorista, como se menciondé en el marco

metodoldgico, que tiene la forma:
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APminfY” = §; +Z(B+Apmayﬂwj+ + B APmay /") + Zy]APmmfé\”’}

m
+ z ¥ APmin¢ "V’ + Z 8;APminf°; + Z TAPMIng(S + AT &, + A8,
=1

}\*+A*t 1 FATE Eit-1 T Vit
Donde la primera diferencia del logaritmo del precio minorista del GNV de la estacion i
en Lima Metropolitana y el Callao (APmlnGN ) es explicada por los valores positivos de la primera

diferencia del logaritmo del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmayféV Ny

GNV+ GNV+

rezagada k periodos (APmay; GNv+ APmay;;~," y APmay;%"7."); por los valores negativos de la

primera diferencia del logaritmo del precio mayorista del GNV en el periodo actual (APmayGN V-

y rezagada k periodos (APmayE,}\I_‘Q_, APmayE,}\I_‘é_ y APmayE,}\I_Y;); por los 1 rezagos de la primera

diferencia del logaritmo del precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el
Callao (APmlanFVl,APmlnffwz y APmin{NY); por los m rezagos de la primera diferencia del

it—n
logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao de las estaciones de
servicio cercanas a la estacion i (APmln?le*, APmlanéW2 y APmmlGé\“fQ) por los n rezagos de la
primera diferencia del precio minorista del gasohol de 90 octanos en Lima Metropolitana y el
Callao (APmin§°%, APmin¢®9 y APmin$°9); por los o rezagos de la primera diferencia del precio
minorista del diésel B5-S50 en Lima Metropolitana y el Callao (APminP'®S, APmin?%* y
APmmD‘es) por los valores positivos del primer rezago del error de la relacion de largo plazo de
la estacion i (£],_,); por los valores negativos del primer rezago del error de la relacion de largo

plazo de la estacion i (€;_,); por los valores positivos del primer rezago del error de la relacion

de largo plazo de las estaciones de servicio cercanas a la estacion i (€] +_1); y por los valores
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negativos del primer rezago del error de la relacion de largo plazo de las estaciones de servicio

cercanas a la estacion i (£;_,).

Como se menciond, para la estimacion se utilizard el modelo de minimos cuadrados
generalizados factibles, que permite estimar un modelo de datos de panel ante la presencia de
dependencia transversal, considerando la correccion de la dependencia transversal, de
heteroscedasticidad y de autocorrelacion.

Tabla 33. Relaciones de corto plazo asimétricas espaciales

Precio Mayorista en Boca de Pozo

Variable Rezago 1l | Rezago 2 | Rezago 3 | Rezago 4 | Rezago 5
A+ Pmay GNV 0,0006 0,0005 0,0008 0,0001 0,0001
(0,36) (043) (0,21) (0,89) (0,91)
L1. A+ Pmay GNV 0,0091*** | 0,0085*** | 0,0089*** | 0,0087*** | 0,0091***
(0,00 (0,00 (0,00 (0,00 (0,00
L2. A+Pmay GNV 0,0050*** | 0,0053*** | 0,0058*** | 0,0061***
(0,00 (0,00 (0,00 (0,00
L3. A+ Pmay GNV 0,0027*** | 0,0027*** | 0,0030***
(0,00 (0,00 (0,00
L4. A+ Pmay GNV 0,0085*** | 0,0091***
(0,00 (0,00
L5. A+ Pmay GNV 0,0091***
(0,00
A- Pmay GNV 0,0021** 0,0020** 0,0018* 0,0025** | 0,0030***
(0,01) (0,01) (0,01) (0,00 (0,00
L1. A- Pmay GNV 0,0016* 0,0013 0,0012 0,0011 0,0019*
(0,04) (0,09) (0,11) (0,22) (0,03)
L2. A- Pmay GNV 0,0007 0,0007 0,0005 0,0006
(0,36) (0,38) (0,56) (0,52)
L3. A- Pmay GNV 0,0013 0,0011 0,0008
(0,07) (0,22) (0,36)
L4. A- Pmay GNV 0,0013 0,0005
(0,10 (0,57)
L5. A- Pmay GNV 0,0033***
(0,00
L1. A Pmin GNV 0,1245*** | 0,1451*** | 0,1461*** | 0,1464*** | 0,1465***
(0,00 (0,00 (0,00 (0,00 (0,00
L2. A Pmin GNV -0,1161*** [ -0,1174*** | -0,1212*** | -0,1207***
(0,00 (0,00 (0,00 (0,00
L3. A Pmin GNV 0,0063 0,0098** 0,0083*
(0,05) (0,00 (0,01)
L4. A Pmin GNV -0,0239*** | -0,0246***
(0,00 (0,00
L5. A Pmin GNV -0,0075*
(0,02)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
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Variable Rezago 1 | Rezago 2 | Rezago 3 | Rezago 4 | Rezago 5

L1. A Pmin GNV* 0,0014*** ( 0,0020*** | 0,0019*** [ 0,0019*** [ 0,0019***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

L2. A Pmin GNV* 0,0016*** [ 0,0016*** | 0,0015*** | 0,0014***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

L3. A Pmin GNV* 0,0014*** 0,0009** 0,0009**
(0,00) (0,00) (0,00)
L4. A Pmin GNV* 0,0001 -0,0000
(0,59) (0,98)
L5. A Pmin GNV* 0,0003
(0,28)
L1. A Pmin G90 0,0001 -0,0004 -0,0000 0,0002 0,0006
(0,88) (0,70) (0,99) (0,87) (0,54)
L1. A Pmin Dies -0,0001 0,0003 0,0002 -0,0019 -0,0020*

(0,88) (0,70) (0,80) (0,06) (0,04)

L1. et -0,0084*** | -0,0068*** | -0,0070*** | -0,0065*** | -0,0064***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

Ll e -0,0117**%* | -0,0095*** | -0,0097*** | -0,0091*** | -0,0088***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

L1. e*+ 0,0133*** [ 0,0125*** | 0,0126*** | 0,0123*** [ 0,0124***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

L1. &*- 0,0102*** | 0,0085*** | 0,0086*** | 0,0082*** [ 0,0078***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
Constante 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 -0,0000
(0,24) (0,20) (0,46) (0,72) (0,44)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
Precio Mayorista en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion

Variable Rezago 1 | Rezago 2 | Rezago 3 | Rezago 4 | Rezago 5
A+ Pmay GNV 0,0001 0,0006 0,0008 0,0004 0,0005
(0,96) (053) (0,39) (0,71) (0,61)

L1. A+ Pmay GNV 0,0120*** | 0,0124*** | 0,0129*** [ 0,0132*** | 0,0130***
(0,00) (0,00 (0,00) (0,00) (0,00)

L2. A+ Pmay GNV 0,0091*** | 0,0095*** [ 0,0105*** | 0,0107***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

L3. A+ Pmay GNV 0,0035*** | 0,0039*** | 0,0051***
(0,00) (0,00) (0,00)

L4. A+Pmay GNV 0,0094*** | 0,0100***
(0,00) (0,00)

L5. A+ Pmay GNV 0,0099***
(0,00)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
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Variable Rezago 1 | Rezago 2 | Rezago 3 | Rezago 4 | Rezago 5
A- Pmay GNV 0,0041** 0,0027* 0,0023 0,0025 0,0027
(0,00 (0,03) (0,07) (0,08) (0,06)
LI1. A- Pmay GNV 0,0034* 0,0021 0,0019 0,0013 0,0019
(0,01) (0,11) (0,15) (0,38) (0,22)
L2. A- Pmay GNV 0,0013 0,0010 0,0003 0,0000
(0,33) (0,46) (0,84) (0,99)
L3. A- Pmay GNV 0,0023 0,0011 0,0005
(0,07) (0,46) (0,73)
L4. A- Pmay GNV 0,0038** 0,0029
(0,00 (0,06)
L5. A- Pmay GNV 0,0054***
(0,00
L1. A Pmin GNV 0,1252*** | 0,1452*** | 0,1461*** | 0,1467*** | 0,1467***
(0,00 (0,00) (0,00 (0,00 (0,00
L2. A Pmin GNV -0,1159*** | -0,1172*** | -0,1211*** | -0,1206***
(0,00) (0,00 (0,00 (0,00
L3. A Pmin GNV 0,0064 0,0098** | 0,0084*
(0,05) (0,00 (0,02)
L4. A Pmin GNV -0,0240*** | -0,0244%***
(0,00 (0,00
L5. A Pmin GNV -0,0074*
(0,02)
L1. A Pmin GNV* 0,0014*** | 0,0020*** | 0,0020*** | 0,0019*** | 0,0018***
(0,00 (0,00) (0,00 (0,00 (0,00
L2. A Pmin GNV* 0,0017*** | 0,0018*** | 0,0016*** | 0,0015***
(0,00) (0,00 (0,00 (0,00
L3. A Pmin GNV* 0,0015*** | 0,0011*** [ 0,0010***
(0,00 (0,00 (0,00
L4. A Pmin GNV* 0,0001 -0,0000
(0,75) (0,90)
L5. A Pmin GNV* 0,0002
(0,34)
L1. A Pmin G90 0,0004 0,0001 0,0005 0,0007 0,0017
(0,72) (0,89) (0,63) (0,54) (0,14)
L1. A Pmin Dies -0,0009 -0,0002 -0,0004 -0,0014 -0,0019
0,37) (0,81) (0,65) (0,21) (0,08)
Ll et -0,0082*** [ -0,0067*** | -0,0070*** | -0,0064*** | -0,0064***
(0,00 (0,00) (0,00 (0,00 (0,00
Ll & -0,0117*%** | -0,0095*** [ -0,0097*** | -0,0092*** | -0,0089***
(0,00 (0,00) (0,00 (0,00 (0,00
LI g*+ 0,0132*** | 0,0126*** | 0,0128*** | 0,0125*** | 0,0127***
(0,00 (0,00) (0,00 (0,00 (0,00
L1. g*- 0,0102*** | 0,0085*** | 0,0087*** | 0,0082*** | 0,0079***
(0,00 (0,00) (0,00 (0,00 (0,00
Constante 0,0000 0,0000 -0,0000 -0,0000 -0,0001*
(0,26) (0,94) (0,59) (0,23) (0,03)

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
En las tablas anteriores se muestran las estimaciones de la relacion de corto plazo. Al

respecto, no existe un signo esperado para la relacion entre la variables ; sin embargo, si se espera
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un signo negativo para la relacion entre la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV
de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao y el primer rezago del desvio de la relacion de
largo plazo, el cual se cumple en ambas estimaciones. Asimismo, se observa que esta relacion
resulta ser significativa, ya que la probabilidad del método de Wald, para una hipétesis lineal
simple de queAt™ = 0, es menor a 0,05.

Ademas, se observa que algunos de los coeficientes de la relacion de corto plazo no
resultaron ser estadisticamente significativos, ya que la probabilidad del método de Wald, para una
hipétesis lineal simple de que B;,y;, A’ = 0, es mayor a 0,05.

Por otro lado, se observa que, en todas las especificaciones, la variacion del logaritmo del
precio minorista del GNV de la estacion i estd relacionada con su variacion de manera rezagada;
es decir, que si el precio minorista de la estacion i de una semana anterior se incrementa (redujo)
en 1%, el precio minorista se incrementara entre 0,1245 y 0,1467% una semana después.

De igual manera, la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV de la estacion i
esta relacionada con la variacidon positiva del logaritmo del precio mayorista del GNV, de manera
rezagada; es decir que cuando el precio mayorista del GNV se incrementa en 1%, el precio
minorista del GNV de la estacion i se incrementard entre 0,0085 y 0,0132% una semana después.

Sin embargo, no es asi en el caso de la variacion negativa del logaritmo del precio mayorista
del GNV, que tener un impacto inmediato en el precio minorista del GNV de la estacion i; es decir
que cuando el precio mayorista del GNV se reduce en 1%, el precio minorista del GNV de la
estacion I se reducira entre 0,0018 y 0,0041% en la misma semana.

Por su parte, se puede afirmar que las variaciones de los precios minoristas de Gasohol de

90 octanos y del Diésel B5-S50 no impactan en la variacién del precio minorista del GNV de la
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estacion i en Lima Metropolitana y el Callao. minorista del GNV de la estacion i en Lima
Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

Asimismo, se puede afirmar que una desviacion positiva de 1,00% en la relacion de largo
plazo de la estacion i, un periodo atras genera una reduccion de entre 0,0064 y 0,0084% en la
variacion del precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao en el
periodo actual. Asimismo, una desviacion negativa de 1,00% en la relacion de largo plazo de la
estacion i, un periodo atras genera un incremento de entre 0,0088 y 0,0117% en la variacion del
precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual.

Al ser valores pequefios, se podria afirmar que el proceso de ajuste de la relacion de corto
plazo hasta un equilibrio de largo plazo es lento y tomaria varias semanas en que un incremento o
reduccion en el precio mayorista del GNV se traslade completamente al precio minorista de la
estacion i.

Finalmente, corresponde evaluar el efecto de las variables espaciales. Al respecto, en todas
las especificaciones, la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV de la estacion i esta
relacionada con la variacion del precio minorista del GNV de las estaciones cercanas, de manera
rezagada; es decir que si el precio minorista de las estaciones cercanas, de una semana anterior, se
incrementa (redujo) en 1%, el precio minorista de la estacion i se incrementard (reducira) entre
0,0014 y 0,0020% una semana después; este impacto se extiende a través de varias semanas, ya
que la relacién de la variacion del precio minorista del GNV de la estacion i con la variacion del
precio minorista del GNV de las estaciones cercanas en rezagos mayores se mantiene positiva y
significativa.

Por su parte, se puede afirmar que una desviacion positiva de 1,00% en la relacion de largo

plazo de las estaciones cercanas, un periodo atrds genera un incremento de entre 0,0113 y 0,0132%
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en la variacion del precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao
en el periodo actual. Asimismo, una desviacion negativa de 1,00% en la relacion de largo plazo de
las estaciones cercanas, un periodo atras genera una reduccion de entre 0,0078 y 0,0102% en la
variacion del precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao en el
periodo actual.

Por otro lado, se analiza la existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista
del GNV vy el precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao
evaluando si los By B; son iguales. Considerando el método de Wald para una hipétesis lineal
compuesta de que Bg = By, BT = B1, B3 = B3, ... s€ encuentra que existe asimetria, ya que la
probabilidad del método de Wald fue inferior a 0,05 en todas las estimaciones, con lo que no se
acepta la hipotesis nula de que los coeficientes de las variaciones positivas y negativas del precio
mayorista son iguales.

Tabla 34. Prueba de existencia de asimetria de corto plazo, de largo plazo y espacial

Modelo Asimetria Rezagol Rezago2 Rezago3 Rezago4 Rezago5s
En el costo mayorista 70,43 73,63 78,18 99,54 124,71
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
en Boca de I';:gfz I‘iizvéaec::f;iz s; 2192 13,69 1344 1323 11,39
Pozo
estacion (0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
En las desviaciones de 17,25 28,90 28,57 31,43 38,86
largo plazo de las (0,00) (0,00 (0,00 (0,00 (0,00
En el costo mayorista 38,74 63,58 70,73 63,82 63,10
en Boca de (0,00) (0,00 (0,00 (0,00) (0,00)
Pozo mas En las desviaciones de 2257 14,14 13,84 14,33 12,16
Transporte y  largo plazo de la propia (0,00) (0,00 (0,00) (0,00) (0,00)
Distribucion  En las desviaciones de 17,38 29,41 29,49 33,14 41,26
largo plazo de las (0,00) (0,00 (0,00) (0,00) (0,00)

De igual forma, se determina que existe asimetria en la velocidad de ajuste del precio de la

estacion i en el corto plazo hasta alcanzar su equilibrio de largo plazo evaluando si A*y A~ son
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iguales. Considerando el método de Wald para una hipotesis lineal compuesta de que At = A~ se
encuentra que existe asimetria, ya que la probabilidad del método de Wald fue inferior a 0,05 en
todas las estimaciones, con lo que no se acepta la hipotesis nula de que los coeficientes de las
variaciones positivas y negativas de las variables de ajuste de las desviaciones de largo plazo para
choques positivos y negativos son iguales.

Finalmente, se determina que existe asimetria en la velocidad de ajuste del precio de la
estacion i en el corto plazo respecto de desequilibrios de la relacion de largo plazo de las estaciones
cercanas evaluando si A**y A™* son iguales. Considerando el método de Wald para una hipdtesis
lineal compuesta de que A** = A*~ se encuentra que existe asimetria, ya que la probabilidad del
método de Wald fue inferior a 0,05 en todas las estimaciones, con lo que no se acepta la hipotesis
nula de que los coeficientes de las variaciones positivas y negativas de las variables de ajuste de
las desviaciones de largo plazo para choques positivos y negativos son iguales.

Asimismo, como se menciond en el marco metodoldgico, se utilizard el método de
Karavias, Narayan & Westerlund (2023) para detectar la existencia de un quiebre estructural en la
relacion de largo plazo de datos de panel. Dicha prueba

Tabla 35. Prueba de Karavias, Narayan & Westerlund

Fechade Valor Critico Valor Critico Valor Critico

Estadistico Quiebre 1% 5% 10%
en Boca de Pozo 10973.12  2022-08 5.06 4.05 3.56
en Boca de Pozo més 279929 2022 - 09 5.06 4.05 3.56

Transporte y Distribucién
En tabla anterior se muestran los resultados del método de Karavias, Narayan & Westerlund
con una especificacion que considera un cambio en los coeficientes de la relacion de largo plazo.
Como se puede observar, se acepta la hipotesis de la presencia de un quiebre estructural debido a

que el valor del estadistico estimado es mayor que el valor critico. Este quiebre se da en la semana
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8 del afio 2022 para la relacion con el precio mayorista en Boca de Pozo y en la semana 9 del ano
2022 para la relacion con el precio mayorista en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion. Asi,
para la estimacion considerando la presencia del quiebre estructural se agregaran variables
adicionales a la relacion de largo plazo y de corto plazo.

La nueva estimacion de la relacion de corto y largo plazo también se estimard mediante
el método de minimos cuadrados generalizados factibles ya que permite estimar un modelo de
datos de panel ante la presencia de dependencia transversal.

Tabla 36. Relacién de largo plazo con quiebre estructural

en Boca de Pozo mas

Variable en Boca de Pozo Transporte y
Distribucidn
Pmay GNV 0,0016 0,0027*

(0,08) (0,02)

Pmin GNV* 0,0137*** 0,0139***
(0,00 (0,00

Pmin GO0 0,0045* 0,0062***
(0,02) (0,00

Pmin Dies 0,0069*** 0,0079***
(0,00) (0,00

Dummy * Pmay GNV 0,0241*** 0,0138***
(0,00) (0,00

Dummy * Pmin GNV* 0,0519*** 0,0542***
(0,00 (0,00

Dummy * Pmin G90 -0,0024 -0,0054**
(0,30) (0,02)
Dummy * Pmin Dies 0,0067** 0,0034
(0,00 (0,10

Constante 0,2375*** 0,2317***
(0,00) (0,00

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001
Asi, se mantiene el signo y la significancia de todas las variables; sin embargo, el impacto
se incrementa en el periodo posterior a la semana 8 de 2022 en todos los casos excepto en el
logaritmo del precio minorista del gasohol de 90 octanos, que se reduce.

99. Relacion de corto plazo con quiebre estructural
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en Boca de Pozo, Transporte

en Boca de Pozo y Distribucion

Variable Rezago 1 Rezago 2 Variable Rezago 1 Rezago 2
A+ Pmay GNV -0.0010 -0.0010 A+ Pmay GNV -0.0028* -0.0024*
(0.22) (0.20) (0.02) (0.04)
L1. A+ Pmay GNV 0.0084*** 0.0080*** L1. A+ Pmay GNV 0.0116%** 0.0118***
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
L2. A+ Pmay GNV 0.0062*** L2. A+ Pmay GNV 0.0101***
(0.00) (0.00)
A- Pmay GNV 0.0024* 0.0024* A- Pmay GNV 0.0048* 0.0043*
(0.01) (0.01) (0.01) (0.02)
L1. A- Pmay GNV 0.0011 0.0011 L1. A- Pmay GNV 0.0030* 0.0018
(0.20) (0.22) (0.05) (0.23)
L2. A- Pmay GNV 0.0006 L2. A- Pmay GNV 0.0014
(0.50) (0.34)
L1. A Pmin GNV 0.1259*** 0.1465*** L1. A Pmin GNV 0.1265*** 0.1466***
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
L2. A Pmin GNV -0.1162*** L2. A Pmin GNV -0.1159***
(0.00) (0.00)
L1. A Pmin GNV* 0.0012*** 0.0017*** L1. A Pmin GNV* 0.0012*** 0.0018***
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
L2. A Pmin GNV* 0.0016*** L2. A Pmin GNV* 0.0017***
(0.00) (0.00)
LI. A Pmin G90 -0.0020 -0.0030* L1. A Pmin G90 -0.0017 -0.0025
(0.18) (0.04) (0.27) (0.12)
L1. A Pmin Dies 0.0012 0.0026 L1. A Pmin Dies 0.0001 0.0016
(0.40) (0.06) (0.97) (0.29)
Dummy * A+ Pmay GNV 0.0167*** 0.0172%** Dummy * A+ Pmay GNV 0.0210*** 0.0216***
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
Dummy * A- Pmay GNV -0.0004 -0.0012 Dummy * A- Pmay GNV 0.0007 -0.0014
(0.89) (0.68) (0.83) (0.64)
Dummy * L1.A Pmin GNV*  0.0009** 0.0009** Dummy * L1.A Pmin GNV*  0.0009** 0.0009**
(0.00) (0.00) (0.01) (0.01)
Dummy * L1.A Pmin G90 0.0044* 0.0057*** Dummy * L1.A Pmin G90 0.0046* 0.0058**
(0.01) (0.00) (0.01) (0.00)
Dummy * L1.A Pmin Dies -0.0035* -0.0049** Dummy * L1.A Pmin Dies -0.0037* -0.0050**
(0.05) (0.01) (0.05) (0.01)
Ll et -0.0082*** -0.0066*** Ll et -0.0081*** -0.0065***
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
Ll & -0.0117*** -0.0094*** Ll e -0.0116*** -0.0094***
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
L1. g%+ 0.0128*** 0.0120*** L1. g*+ 0.0128*** 0.0120***
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
L1. g*- 0.0101*** 0.0083*** LI. g*- 0.0100*** 0.0083***
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
Constante 0.0000 0.0000 Constante 0.0000 -0.0000
(0.40) (0.33) (0.44) (0.99)
* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001 * p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Por otro lado, de manera complementaria, se puede estimar un modelo de Vector de

Correccion de Errores para datos de panel en una forma no simétrica, utilizando Eviews 8. En tal
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sentido, se estimara la relacion de largo plazo considerando una division para el precio mayorista
en sus variaciones acumuladas positivas y sus variaciones acumuladas negativas con el objetivo
de que, al estimar la relacion de corto plazo, se recoja la asimetria existente en los impactos que
las variaciones positivas y negativas que el logaritmo del precio mayorista del GNV en Boca de
Pozo, y en Boca de Pozo maés transporte y Distribucion.

De manera similar a las estimaciones anteriores, se espera un signo negativo para la
relacion entre la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el
Callao y el primer rezago del desvio de la relacion de largo plazo, lo que solo se cumple en la
estimacion con el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion.
Asimismo, se observa que esta relacion resulta ser significativa tanto para el precio mayorista del
GNYV en Boca de Pozo como para el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo més Transporte
y Distribucion. Finalmente, para ambos casos se tiene evidencia de la existencia de asimetria en la
relacion de corto plazo entre el precio mayorista del GNV y el precio minorista del GNV en Lima

Metropolitana y el Callao.
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Tabla 37. Relaciones de corto plazo asimétricas y Prueba de existencia de asimetria de corto
plazo

en Boca de Pozo mas

Variable en Boca de Pozo . L,
Transporte y Distribucion
Corto Plazo
L1. A+Pmay GNV 0,0174 00252
(0.000) (0.000)
L2. A+Pmay GNV 0,0087 0.,0157
(0.000) (0.000)
L1. A- Pmay GNV 0,0017 -0.0008
(0.437) (0.812)
L2. A- Pmay GNV -0,0017 -0.0054
(0.438) (0.121)
L1. A Pmin GNV 0,1699 0.1680
(0.000) (0.000)
L2. A Pmin GNV -0,0948 -0.0965
(0.000) (0.000)
L1. A Pmin GNV* 0,0080 0.,0076
(0.000) (0.000)
L2. A Pmin GNV* 0,0037 0.,0034
(0.071) (0.097)
Ll e -0,0007 0.0005
(0.000) (0.000)
Caonstante 0,0002 0,0001
(0.000) (0.000)
Largo Plazo
Pmay GNV+ -3.7756 8.1005
(0.,000) (0.000)
Pmay GN'V- -5.4717 13,5435
(0.000) (0.000)
Pmin GNV* -0,0094 -00124
(0.705) (0.790)
Caonstante -11.0342 13,7289
Prueba de Asimetria
Chi-Sqr 64.3750 64.3750
Prob (0.,000) (0.000)

VIL.3. Discusion

Los resultados obtenidos se interpretan a la luz de los modelos tedricos presentados en el
Capitulo II, los cuales explican los posibles mecanismos detras de la asimetria en la transmision
de precios. En particular, la mayor velocidad de ajuste ante incrementos del precio mayorista es
coherente con las predicciones del modelo de costos de menu y del modelo de expectativas,
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mientras que el rezago en las reducciones es compatible con los planteamientos de los modelos de
costos de busqueda y de poder de mercado. Sin embargo, cabe precisar que el analisis empirico
desarrollado en este estudio no tiene como propdsito identificar la causa especifica de la asimetria,
sino constatar su existencia, magnitud y persistencia en el tiempo. En ese sentido, los resultados
deben entenderse como evidencia de la presencia de rigideces o fricciones en la formacion de
precios del mercado de GNV en Lima Metropolitana y el Callao, sin que ello implique
necesariamente la confirmacion de un origen competitivo o estructural particular.

Ahora bien, entre el 2021 y 2022 se observaron incrementos importantes en el precio de
todos los combustibles en el Peru. En el caso especifico del GNV, su precio se increment también
en ese periodo, pero en menor medida que los demas, manteniendo su posicion como una
alternativa mds barata y estable a los combustibles normales.

La evidencia empirica en los mercados de combustibles muestra que los precios minoristas
aumentan con mayor rapidez y magnitud ante incrementos en los precios mayoristas, pero
reaccionan mas lentamente y en menor proporcion ante reducciones en los precios mayoristas.

En el caso del GNV, este comportamiento se observa si se evaltan las series del precio
minorista promedio del GNV en Lima Metropolitana y el Callo, y el precio mayorista del GNV.
Especificamente, se tiene que entre julio de 2021 y julio de 2022, el precio mayorista del GNV en
Boca de Pozo se increment6 en 7,0%, siendo mayor al incremento del precio al consumidor final
del GNV de 5,4% en Lima Metropolitana y el Callao en este periodo; con lo que, el incremento
del precio mayorista solo se traslado en 77,0% al precio minorista.

Una situacion similar sucede cuando existen reducciones de precios; es decir, el cambio en
el precio mayorista y el precio minorista siguen un mismo sentido, pero no cambian en la misma

magnitud. Por ejemplo, entre marzo de 2017 y marzo de 2018, el precio mayorista del GNV en
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Boca de Pozo disminuy6 en 3,1%, siendo mayor a la reduccién del precio al consumidor final del
GNV de 1,4% en Lima Metropolitana y el Callao; en tal sentido, la reduccion del precio mayorista
solo se trasladd en 45,1% al precio minorista.

Para evaluar la existencia de una respuesta asimétrica del precio minorista en presencia de
cambios en el precio mayorista del GNV, esta investigacion desarrollo una serie de metodologias
propuestas en la evidencia empirica, como es la de Borenstein et al (1997); Tavara y Vasquez
(2008); Atil et al (2014); Eleftheriou et al (2018) y De la Cruz et al. (2021).

Una evaluacion previa del mercado del GNV permite encontrar que el desarrollo de la
industria del GNV se ha sustentado en explotar lo yacimientos del gas de Camisea y en expandir
el alcance de las redes de distribucion en Lima y en otras provincias.

En el lado minorista, la expansion de la comercializacion del GNV se inicié en 2005 con
los primeros autos a GNV vy estaciones de servicio que las comercializan. Al respecto, el parque
de vehiculos a GNV alcanz6 las 503 411 unidades en 2024; siendo los automdviles los que
representan la mayor cantidad de unidades. Este incremento en el numero de unidades ha generado
un ahorro total, por parte de los consumidores, de S/ 26 644 millones al afio 2024.

En el &mbito geografico, Lima Metropolitana y el Callao siempre han representado casi la
totalidad de las ventas de GNV a nivel nacional, la mayor parte de los vehiculos y de las estaciones
de servicio en operacion.

Al respecto, se observo que, al 2024, existian 291 estaciones de servicio en operacion en
Lima Metropolitana y el Callao, siendo los distritos de La Victoria, Cercado de Lima y Ate, los
que agruparon la mayor cantidad, con 26, 22 y 21 estaciones, que representaron el 27,7% del total.
Por su parte, Barranco, Chaclacayo, Lince, Miraflores, Pachacamac y Rimac, fueron los distritos

con la menor cantidad de estaciones, con una sola estacion.
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Ahora bien, respecto de la estimacion de la existencia de una respuesta asimétrica del
precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao en presencia de cambios en el precio
mayorista del GNV entre enero de 2013 y diciembre de 2024; esta se desarrolla en las secciones
VI1.2.4. y VI.2.5. donde se aplica la metodologia bésica propuesta por Borenstein et al (1997).

Al respecto, se determind que variacion del logaritmo del precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao es influenciada significativamente por la variacion positiva del
logaritmo del precio mayorista del GNV rezagado un periodo, y por la variacion positiva y negativa
del logaritmo del precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, también rezagado
un periodo; sin embargo, se encontrd que no se veria influenciado por el proceso de ajuste de la
relacion de largo plazo.

Asimismo, no se encontr6 evidencia de la existencia de la asimetria ya que los impactos de
los rezagos de las variaciones positiva y negativas del logaritmo del precio mayorista del GNV
sobre el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, son estadisticamente
iguales.

Ademas, la estimacion de la relacion de largo plazo entre el precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao y el precio mayorista del GNV, que se deriva de la relacion de
corto plazo, obtiene resultados esperados en relacion con el valor de esta, el que resulta ser menor
a uno; pero esta relacion resulta ser no significativa.

Por otro lado, la seccion VI.2.6. se estimo la relacion entre el precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao y el precio mayorista del GNV aplicando la metodologia
complementaria propuesta por Atil et al (2014).

Al respecto, se determind que variacion del logaritmo del precio minorista del GNV en

Lima Metropolitana y el Callao es influenciada significativamente por la variacion positiva del
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logaritmo del precio mayorista del GNV rezagado un periodo; similar a lo estimado con el anterior
modelo. Ademas, es influenciada por la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV en
Lima Metropolitana y el Callao, también rezagado un periodo; que también resulta similar a lo
estimado con el anterior modelo. Sin embargo, a diferencia del modelo anterior, se encontré que
si se veia influenciado por el proceso de ajuste de la relacion de largo plazo.

A pesar de que este modelo parece ofrecer mejores resultados que la version base de
Borenstein et al. (1997), tampoco se encontrd evidencia de la existencia de la asimetria en la
relacion de corto plazo, ya que los impactos de los rezagos de las variaciones positiva y negativas
del logaritmo del precio mayorista del GNV sobre el precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao, son estadisticamente iguales.

Sin embargo, Atil et al. (2014) agrega una nueva fuente de asimetria a la relacion entre el
precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao y el precio mayorista del GNV
considerando que, en el largo plazo, el precio minorista traslada los incrementos en el costo
minorista en una proporcion diferente a las reducciones, con lo que habria dos equilibrios en el
largo plazo dependiendo del cambio en los precios mayoristas.

Asi, se encontr6 evidencia de la existencia de la asimetria en la relacion de largo plazo, ya
que los impactos de los cambios positiva y negativas del logaritmo del precio mayorista del GNV
sobre el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, son estadisticamente
diferentes cuando se utiliza como estimador del precio mayorista al Precio en Boca de Pozo.

Considerando ello, la estimacion de la relacion de largo plazo entre el precio minorista del
GNYV en Lima Metropolitana y el Callao y el precio mayorista del GNV, que se deriva de la relacion
de corto plazo, obtiene resultados esperados en relacion con el valor de esta, el que resulta ser

menor a uno; pero solo significativa en las reducciones del precio mayorista.
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En tal sentido, se decidi6 ampliar nuevamente el modelo basico de Borenstein et al. (1997)
para considerar el impacto de la competencia espacial entre las estaciones de servicio de GNV y
su impacto en la determinacion del precio.

Asi, en la seccion VI.2.7. se estimo la relacion entre el precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao y el precio mayorista del GNV aplicando la metodologia
complementaria propuesta por Eleftheriou et al. (2018).

Al respecto, se determinod que variacion del logaritmo del precio minorista del GNV de la
estacion i en Lima Metropolitana y el Callao es influenciada significativamente por la variacion
positiva del logaritmo del precio mayorista del GNV rezagado por varios periodos, no siendo asi
por las reducciones de este; resultado similar a lo estimado con los anteriores modelos. Ademas,
es influenciada por la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV de la estacion i en
Lima Metropolitana y el Callao, también rezagado por varios periodos; que también resulta similar
a lo estimado con los modelos anteriores. Asimismo, de manera similar al modelo anterior, se
encontrd que si se veia influenciado por el proceso de ajuste de la relacion de largo plazo.

Ademés, este modelo incluye una variable que captura el impacto del comportamiento de
las estaciones de servicio de GNV cercanas a cada estacion i a través del precio promedio de estas
estaciones, y del proceso de ajuste de la relacion de largo plazo de estas. Ambas variables
resultaron ser significativas para explicar la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV
de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao.

Este modelo ofrece mejores resultados que la version base de Borenstein et al. (1997) y la
version complementaria de Atil et al (2014). Al respecto, se encontrd evidencia de la existencia de

la asimetria en la relacién de corto plazo, ya que los impactos de los rezagos de las variaciones
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positiva y negativas del logaritmo del precio mayorista del GNV sobre el precio minorista del
GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao, son estadisticamente diferentes.

Asimismo, Eleftheriou et al. (2018) considera dos fuentes de asimetria en el proceso de
ajuste de largo plazo de los precios. Asi, el precio minorista traslada las desviaciones positivas de
largo plazo en una proporcion diferente a las negativas, con lo que habria dos velocidades de ajuste
del precio en el largo plazo dependiendo de los desajustes de la relacion de largo plazo. De igual
forma, el precio minorista traslada las desviaciones positivas de largo plazo de las estaciones
cercanas en una proporcion diferente a las negativas, con lo que habria dos velocidades de ajuste
del precio en el largo plazo dependiendo de los desajustes de la relacion de largo plazo de los
competidores cercanos.

Ademés, la estimacion de la relacion de largo plazo entre el precio minorista del GNV de
la estacion 1 en Lima Metropolitana y el Callao y el precio mayorista del GNV, obtiene resultados
esperados ya que resulta ser menor a uno, positivo y significativo. Asimismo, se encuentra que la
relacion de largo plazo entre el precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana
y el Callao y el precio minorista del GNV de las estaciones cercanas obtiene resultados esperados
en relacion con el valor de esta, el que resulta ser menor a uno, positivo y significativo, siendo
mayor que el impacto de los costos.

Considerando los resultados del modelo de Eleftheriou et al. (2018), se puede afirmar que
la primera hipotesis sobre que, en Lima Metropolitana y Callao, los cambios en el precio mayorista
del GNV no se trasladan en su totalidad al precio minorista, en el largo plazo, se cumple en el
periodo de andlisis, siendo menor el traslado del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo que

el del precio mayorista del GNV en Boca de Pozo mas Transporte y Distribucion.
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Al respecto, se puede afirmar que un incremento de 1,00% en el precio mayorista del GNV,
generaria un incremento de entre 0,0028% y 0,0030% en el precio minorista del GNV de la
estacion i en Lima Metropolitana y el Callao. De igual forma, se puede afirmar que un incremento
de 1,00% en el precio minorista del GNV de las estaciones cercanas, generaria un incremento de
entre 0,0154% y 0,0169% en el precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana
y el Callao.

Este resultado es consistente con lo estimado en la evidencia empirica en relacion con el
signo del coeficiente, pero difiere del valor de este, ya que el impacto estimado en la presente
investigacion es menor al estimado por otros autores como Atil et al. (2014).

Por otro lado, considerando los resultados del modelo de Eleftheriou et al. (2018), también
se puede confirmar la segunda hipotesis sobre que, en Lima Metropolitana y Callao, el proceso de
ajuste del precio minorista del GNV ante cambios en el precio mayorista fue lento, en el corto
plazo, se cumple en el periodo de analisis, siendo similar cuando se utiliza el precio mayorista del
GNV en Boca de Pozo o el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo mas Transporte y
Distribucion como regresores.

Al respecto, se puede afirmar que la desviacion positiva de 1,00% en la relacion de largo
plazo de la estacion i, un periodo atras genera una reduccion de entre 0,0064 y 0,0084% en la
variacion del precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao en el
periodo actual, con lo que en cada semana el precio minorista incorpora entre un 0,64% y un 0,84%
de las desviaciones positivas de corto plazo.

Asimismo, una desviacion negativa de 1,00% en la relacion de largo plazo de la estacion
i, un periodo atrds genera un incremento de entre 0,0088 y 0,0117% en la variacion del precio

minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao en el periodo actual, con lo
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que en cada semana el precio minorista incorpora entre un 0,88% y un 1,17% de las desviaciones
negativas de corto plazo.

Este resultado es consistente con lo estimado en la evidencia empirica en relacion con el
signo del coeficiente, pero difiere del valor de este, ya que el impacto estimado en la siguiente
investigacion es menor al estimado por otros autores como Tévara y Vasquez (2008), Atil et al.
(2014), Eleftheriou et al. (2018), y De La Cruz, et al. (2021).

Por su parte, considerando que el modelo de Eleftheriou et al. (2018), no ha definido una
metodologia para estimar las funciones de impulso respuesta y el sobreprecio pagado por los
consumidores, no se han estimado estos valores. Sin embargo, considerando que el coeficiente que
representa el proceso de ajuste del precio minorista del GNV ante cambios en el precio mayorista
fue pequefio, en el corto plazo, se puede afirmar que una reduccion de S/ 1 en el precio mayorista
del GNV tomaria muchas semanas en trasladarse al precio minorista; mientras que un incremento
de S/ 1 en el precio mayorista del GNV tomaria pocas semanas en trasladarse entre enero de 2013
y diciembre de 2024.

De igual forma, debido a que se ha confirmado la existencia de asimetria en el corto plazo
y en los procesos de ajuste de la relacion de largo plazo, se puede afirmar que el consumidor final
pago un sobreprecio por la existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el
precio minorista del GNV entre enero de 2013 y diciembre de 2024.

Finalmente, considerando los resultados del modelo de Eleftheriou et al. (2018), también
se puede confirmar la quinta hipotesis sobre que, en Lima Metropolitana y Callao, en la medida
que las decisiones de precios de las estaciones de servicio que comercializan GNV influyen en las

de las estaciones cercanas, generando asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el precio
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minorista del GNV, siendo similar cuando se utiliza el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo
o el precio mayorista del GNV en Boca de Pozo més Transporte y Distribucion.

Al respecto, se puede afirmar que la variacion del logaritmo del precio minorista del GNV
de la estacion i esta relacionada con la variacion del precio minorista del GNV de las estaciones
cercanas, de manera rezagada; es decir que si el precio minorista de las estaciones cercanas, de una
semana anterior, se incrementa (redujo) en 1%, el precio minorista de la estacion i se incrementara
(reducird) entre 0,0014 y 0,0020% una semana después; este impacto se extiende a través de varias
semanas, ya que la relacion de la variacion del precio minorista del GNV de la estacion i con la
variacion del precio minorista del GNV de las estaciones cercanas en rezagos mayores se mantiene
positiva y significativa.

De igual forma, una desviacion positiva de 1,00% en la relacion de largo plazo de las
estaciones cercanas, un periodo atrds genera un incremento de entre 0,0113 y 0,0132% en la
variacion del precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao en el
periodo actual. Asimismo, una desviacion negativa de 1,00% en la relacion de largo plazo de las
estaciones cercanas, un periodo atras genera una reducciéon de entre 0,0078 y 0,0102% en la
variacion del precio minorista del GNV de la estacion i en Lima Metropolitana y el Callao en el
periodo actual.

Este resultado difiere con lo estimado en la evidencia empirica en relacion con el signo del
coeficiente, asi como en el valor estimado, siendo diferente a lo obtenido por Eleftheriou et al.
(2018) y De La Cruz, et al. (2021).

Asi, dado que todas hipotesis especificas se cumplen, se puede confirmar la hipdtesis
general de que en Lima Metropolitana y el Callao existié asimetria en la relacion entre el precio

mayorista y el precio minorista del GNV entre enero de 2013 y noviembre de 2024.
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Ahora bien, debido a la existencia de asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el
precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao entre enero de 2013 y noviembre de
2024, se recomienda que las entidades que supervisan o regulan el mercado de combustibles
informen a los consumidores sobre los cambios en los precios del agente mayorista e incentiven
el uso de la informacion disponible del precio en las estaciones de servicio, como es la pagina del
Facilito de Osinergmin, para que los consumidores puedan decidir el momento adecuado en el cual
abastecerse de combustibles y que puedan comparar precios entre las estaciones cercanas al
consumidor.

Esto es importante en la medida que se ha encontrado que el mecanismo de ajuste de los
precios minoristas hacia su equilibrio de largo plazo es lento, teniéndose que en cada semana se
corrige entre un 0,64% y un 0,84% de las desviaciones positivas de corto plazo; es decir cuando
el precio mayorista se ha reducido; y entre 0,88% y un 1,17% de las desviaciones negativas de
corto plazo; es decir, cuando el precio mayorista se ha incrementado.

V1.3.1. Sintesis interpretativa de los resultados

En conjunto, los resultados empiricos muestran que la transmision de precios entre el nivel
mayorista y minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao es incompleta y presenta
evidencia de asimetria, especialmente cuando se incorpora la dimension espacial del mercado. La
magnitud de los coeficientes de correccion de error indica una velocidad de ajuste semanal
moderada, lo que refleja la existencia de fricciones que retardan la convergencia hacia el equilibrio
de largo plazo. De acuerdo con los modelos tedricos revisados, estos patrones son compatibles con
la presencia de costos de ajuste o de menq, costos de busqueda y expectativas asimétricas frente a

variaciones de precios.
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Las elasticidades estimadas confirman que los incrementos en el precio mayorista se
transmiten mas rapidamente que las reducciones, lo cual respalda las predicciones del modelo de
costos de menu y sugiere que los minoristas ajustan con mayor agilidad ante presiones alcistas que
ante reducciones. En sintesis, la evidencia empirica respalda la pertinencia de los enfoques teéricos
revisados y aporta un sustento cuantitativo al analisis de las rigideces del mercado de GNV.

Para una interpretacion mas completa de estos resultados es pertinente considerar la
magnitud de los coeficientes estimados y el contexto regulatorio en el que opera el mercado
peruano, entendiendo que estos elementos permiten enmarcar la asimetria observada dentro del
funcionamiento institucional del sector.

Los resultados obtenidos en los distintos modelos estimados muestran que la magnitud del
traspaso del precio mayorista regulado hacia el precio minorista del GNV es reducida, con
coeficientes que en varios casos se ubican por debajo de 0,02. Estas elasticidades tan pequefias
reflejan que el precio en boca de pozo del gas natural — determinado contractualmente para el
mercado interno a partir del Contrato de Licencia del Lote 88 y actualizado mediante formulas
tarifarias supervisadas por Osinergmin — presenta una evolucion altamente estable. En términos
practicos, esto significa que las estaciones de servicio no enfrentan un precio mayorista que fluctie
como ocurre en mercados competitivos, sino un precio estable cuya trayectoria estd predefinida
por la regulacion y los contratos.

Por ello, para los minoristas el precio mayorista opera mas como un dato fijo que como
una sefial econdmica que varie semana a semana. En consecuencia, la transmision de variaciones
del precio mayorista hacia el precio minorista es acotada, especialmente cuando la variabilidad del

mayorista es minima.
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Este comportamiento es consistente con el disefio regulatorio del mercado peruano, en el
cual la baja variabilidad del precio mayorista limita de manera natural la magnitud del traslado de
precios hacia el nivel minorista, de modo que incluso una transmisioén asimétrica genera efectos
cuantitativamente pequefios, sin que ello requiera necesariamente atribuir el fendmeno a conductas
estratégicas por parte de los agentes.

Esta interpretacion es coherente con la literatura aplicada al caso peruano y, en particular,
con el estudio de Vasquez, Rojas y Aurazo (2021), quienes encuentran que la estabilidad del precio
en boca de pozo y las caracteristicas institucionales de la cadena de suministro limitan de manera
sustancial la sensibilidad de los precios minoristas ante cambios en el precio regulado del gas
natural. En dicho estudio se muestra que la dindmica del mercado minorista responde con mayor
intensidad a factores estructurales — como las restricciones contractuales entre distribuidores y
estaciones, la temporalidad en la actualizacion de tarifas reguladas y las condiciones operativas de
la red de abastecimiento — que a perturbaciones en el precio mayorista. En tal sentido, los
resultados confirman, desde un enfoque econométrico, un patrén ya documentado en la industria
y en la literatura especializada. En particular, se observa que la sefial econémica proveniente del
precio mayorista del gas natural tiene un impacto limitado sobre el comportamiento de los precios
minoristas del GNV.

Ahora bien, un elemento adicional relevante para interpretar estos resultados es que, en un
mercado donde el precio mayorista es tan estable, la dinamica competitiva se desplaza
naturalmente hacia el segmento minorista. La evidencia empirica del modelo espacial confirma
que las decisiones de precios de las estaciones cercanas tienen una influencia mayor que la
variacion del precio mayorista; lo que se puede observar en los resultados de la Tabla 32 que estima

la relacion de largo plazo entre las variables, donde el impacto del cambio del precio minorista del
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GNV de las estaciones cercanas es alrededor 5,5 veces mayor que el cambio en el precio mayorista
del GNV, mientras que en la estimacion de la relacion de largo plazo con quiebre estructural
mostrado en la Tabla 36, el impacto del cambio del precio minorista del GNV de las estaciones
cercanas es alrededor 3 veces mayor que el cambio en el precio mayorista del GNV antes de la
semana 8 del afio 2022 y alrededor 7 veces luego de dicha semana.

Esto sugiere que la competencia local y la estructura territorial del mercado son
determinantes centrales del comportamiento de los precios. Este patron coincide con lo
documentado en Vésquez, Rojas y Aurazo (2021), quienes muestran que la interaccion estratégica
entre estaciones constituye una fuente mas importante de variabilidad de precios que la transmision
de costos regulados. En este contexto, el precio mayorista puede operar como un “nodo focal
exogeno” que coordina expectativas, mas que como un verdadero impulsor de cambios inmediatos
en el precio minorista.

Finalmente, como se ha sefialado, es importante indicar que la interpretacion de la asimetria
observada debe considerar las particularidades institucionales del mercado de GNV en el Pert. A
diferencia de los combustibles liquidos, cuyo precio depende de la dinamica internacional del
petréleo, este mercado opera dentro de una estructura regulada, que incluye el precio en boca de
pozo del Lote 88, las tarifas de transporte por TGP vy la distribucion regulada por Calidda bajo
supervision de Osinergmin y el MINEM. Estas condiciones pueden generar rigideces contractuales
y secuencias de actualizacion tarifaria que podrian explicar la presencia de retrasos en la
transmision de reducciones de costos hacia el precio minorista. En ese sentido, la asimetria
observada no necesariamente constituye indicio de conducta anticompetitiva, sino que también
podria ser consistente con el disefio institucional del mercado del gas natural en el Pert y con las

limitaciones operativas y contractuales propias de su estructura regulada.
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VI.4. Implicancias regulatorias y de politica econémica

Antes de abordar las implicancias regulatorias y de politica econdmica derivadas de los
resultados, resulta importante precisar que la evidencia de asimetria en la transmision de precios
no implica necesariamente la existencia de comportamientos no competitivos o colusorios entre
los agentes del mercado. La literatura econémica ha mostrado que este tipo de resultados puede
responder a diversos factores estructurales o friccionales propios de los mercados energéticos,
como los costos de ajuste o de menu (Borenstein et al., 1997), los costos de busqueda de los
consumidores (Bacon, 1991), las rigideces contractuales o logisticas, y las expectativas asimétricas
frente a las variaciones de precios.

En el caso del mercado de GNV en Lima Metropolitana y el Callao, estos elementos
podrian explicar parte del rezago observado en la transmision de las reducciones del precio
mayorista hacia el nivel minorista. Sin embargo, la persistencia de tales asimetrias en determinadas
zonas o periodos podria también reflejar la existencia de competencia imperfecta localizada o la
influencia de un poder de mercado restringido a nivel territorial. En consecuencia, los resultados
deben interpretarse como una sefial de posibles ineficiencias o rigideces en el proceso de formacion
de precios, mas no como evidencia concluyente de conductas anticompetitivas, cuya verificacion
requeriria un analisis complementario.

La confirmacion de la existencia de una relacion asimétrica en la transmision de precios
entre el nivel mayorista y minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao tiene implicancias
directas sobre el disefio y la implementacién de politicas publicas en el sector energético. Sin
embargo, la magnitud reducida de los coeficientes estimados exige que estas implicancias se
interpreten con moderacion. En varios modelos, los efectos estimados no superan el 0,02%, lo que

evidencia que los cambios en el precio mayorista regulado generan impactos muy acotados sobre
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el precio minorista. Esta caracteristica no refleja necesariamente fallas competitivas, sino podria
estar relacionado con la propia configuracion institucional del mercado peruano, donde el precio
en boca de pozo del Lote 88 es estable, predecible y se actualiza mediante formulas contractuales,
sin exposicion a shocks internacionales. En este sentido, el hallazgo de asimetrias debe entenderse
dentro de un entorno donde el precio mayorista funciona practicamente como un parametro
exdgeno. En mercados con variabilidad tan baja en el mayorista, incluso fricciones administrativas
— como diferencias en calendarios de facturacion, tiempos de actualizacion tarifaria o procesos
logisticos — pueden generar patrones de ajuste diferenciados sin que ello implique necesariamente
conductas estratégicas por parte de los agentes.

Desde una perspectiva regulatoria, esta caracteristica del mercado peruano modifica el
enfoque que debe adoptarse al momento de formular recomendaciones de politica. Si bien los
resultados sefialan que la transmision de precios es incompleta y asimétrica, la magnitud acotada
del efecto sugiere que podria no requerirse introducir instrumentos adicionales de supervision ni
reformas estructurales del mercado. Mas bien, las recomendaciones deben orientarse a mejorar la
accesibilidad, integracion y capacidad analitica de la informacion actualmente disponible, en lugar
de ampliar mecanismos regulatorios ya existentes.

Debe reconocerse que la transparencia basica de precios ya es un componente central del
marco regulatorio vigente. El precio en boca de pozo del Lote 88 se publica periddicamente en los
portales institucionales del Osinergmin y Perupetro, mientras que las tarifas de transporte y
distribucion se encuentran disponibles en los pliegos tarifarios del distribuidor de GNV. Asimismo,
los precios minoristas estan consignados en la plataforma Facilito, de uso publico y actualizado

permanentemente por Osinergmin. Por tanto, las necesidades actuales del mercado no pasarian por
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incrementar la regulacion, sino por superar la fragmentacion de las fuentes de informacion, que
dificulta el monitoreo integrado del mercado.

En consecuencia, una recomendacion acorde con los resultados consiste en que las
autoridades evallen la creacion de un sistema integrado de inteligencia de negocios — por ejemplo,
basado en Power Bl u otra plataforma analitica — que consolide en un solo espacio los precios
mayoristas regulados, las tarifas de transporte y distribucion, y los precios minoristas reportados
en Facilito; teniendo como enfoque principal al consumidor del GNV, por lo que se tendria que
evaluar mecanismos para que estos sean los principales beneficiarios del acceso a la transparencia
del mercado.

Un sistema de este tipo permitiria monitorear en tiempo real la relacion entre los distintos
componentes del precio, facilitaria la supervision del mercado sin la necesidad de introducir nuevas
obligaciones regulatorias. Ademas, fortaleceria la capacidad de los consumidores y de los
formuladores de politica para evaluar la evolucion del mercado y detectar posibles anomalias.

No obstante, el disefio de una herramienta de este tipo debe considerar cuidadosamente sus
implicancias en materia de competencia. En mercados minoristas con competencia localizada, la
transparencia excesiva — especialmente si se ofrece informacidon en tiempo real o altamente
desagregada — puede facilitar la coordinacion tacita entre operadores al permitir un monitoreo casi
instantaneo de los precios rivales. Por ello, cualquier plataforma integrada deberia priorizar
informacion agregada y orientada al andlisis publico y regulatorio, evitando generar incentivos
para la alineacion estratégica de precios entre estaciones de servicio. De esta manera, se refuerza
la transparencia para consumidores y autoridades sin incrementar riesgos de colusion.

Desde una optica de politica econdmica, una plataforma integrada de este tipo también

contribuiria a mejorar la percepcion publica sobre la transparencia del sector y a fortalecer la
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confianza en el proceso de masificacion del gas natural. La posibilidad de visualizar de manera
clara la composicion del precio, la estabilidad del precio en boca de pozo y los comportamientos
locales de precios minoristas podria reducir percepciones de discrecionalidad o falta de claridad.

Finalmente, en un contexto de transicion energética y diversificacion de la matriz, una
transmision de precios mas eficiente contribuiria a mejorar la sefial econdomica del GNV frente a
otras alternativas energéticas (GLP o diésel). Por ello, las politicas futuras deberian orientarse no
solo a expandir la infraestructura fisica, sino también a garantizar un entorno de competencia
efectiva y transparencia informativa, condiciones indispensables para que los beneficios de la
masificacion del gas natural se trasladen plenamente a los consumidores finales.

Esta necesidad de fortalecer la eficiencia en la transmision de precios se vincula
directamente con la estructura institucional que caracteriza al mercado del gas natural en el Perd.
Los resultados de esta investigacion, en concordancia con lo documentado por Vasquez, Rojas y
Aurazo (2021), muestran que la variabilidad del precio minorista del GNV esta influenciada
principalmente por factores operativos, contractuales y territoriales, mas que por cambios en el
precio mayorista regulado del gas natural. Desde esta perspectiva, la competencia imperfecta
relevante se manifiesta con mayor claridad en el segmento minorista — tal como también evidencia
el modelo espacial —, donde la interaccidn estratégica entre estaciones y la estructura territorial del
mercado generan variaciones en precios mas pronunciadas que las derivadas del precio mayorista.

En este sentido, una linea de investigacion futura consiste en profundizar el estudio de la
competencia espacial y de los posibles mecanismos de coordinacion ticita o explicita entre
estaciones, considerando que el precio mayorista estable puede funcionar como un nodo focal
exogeno que facilite la coordinacion de expectativas, tal como se discute en Vasquez, Rojas y

Aurazo (2021). Explorar estas dindmicas permitird complementar los hallazgos de la presente
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investigacion y ofrecer una comprension mas amplia de las fuentes de competencia imperfecta en
el mercado de GNV.

Integrar el analisis econdmico de la asimetria con el disefio regulatorio del sector permitira
asegurar que los beneficios de la masificacion del gas natural se trasladen plenamente a los
consumidores, reforzando la sostenibilidad y legitimidad de la politica energética nacional.
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ANEXO A: Estadisticas descriptivas del mercado de GNV

El parque automotor de vehiculos a GNV ha mantenido en crecimiento desde su inicio en

2005. De acuerdo con los reportes estadisticos Infogas, el nimero de vehiculos a GNV alcanzo6 las

400 349 unidades en el 2022, representando un crecimiento de 22,9% respecto al afio 2021 donde

se registraron 325 843 unidades; posteriormente, se increment6 en 14,2% alcanzando los 457 296

en 2023, y en 10,1%, alcanzando los 503 411 vehiculos en 2024.

Figura 6. Vehiculos a GNV y variacion anual
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El GNV puede ser utilizado por distintos vehiculos como automoéviles, mototaxis,

camiones, entre otros; siendo los automoviles los que representan la mayor parte de vehiculos a

GNV con mas del 96% en promedio del total en los ultimos 6 afios, mientras que el resto de los

vehiculos representan una participacion menor, resaltando los vehiculos para el trasporte ptblico

y los camiones con el 1,3% y 0,8% de vehiculos, en promedio, en los ultimos 6 afos,

respectivamente.

Tabla 38. Vehiculos Activados por tipo de vehiculo

Afio Automovil Camiodn Otros Tga\l;];ﬁcc)gte (mmﬂ)
2019 98.0% 0.6% 0.0% 1.3% 0.1%
2020 98.4% 0.4% 0.1% 0.9% 0.2%
2021 98.0% 0.7% 0.0% 1.2% 0.2%
2022 98.7% 0.4% 0.0% 0.9% 0.0%
2023 96.7% 1.0% 0.0% 1.6% 0.7%
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Transporte Trimovil

Afio Automovil Camidn Otros Piblico (Mototaxi)

2024 94.9% 1.5% 0.0% 2.1% 1.4%

De manera similar, al analizar el consumo de GNV por tipo de vehiculo, destacan los
automoviles, que representaron en promedio el 80,7% del volumen total comercializado entre los
afios 2019 y 2024. Le siguen los vehiculos del transporte publico con un 16,1%, y los camiones,
con un 2,5%.

En 2024, los automoéviles consumieron 767 847 miles de metros cubicos de GNV,
equivalentes al 80,8% del total anual, lo que significé un crecimiento de 5,5% respecto a 2023.
Por su parte, los camiones registraron un consumo de 38 269 miles de metros cubicos, equivalentes
al 4,0% del total anual, con un crecimiento interanual de 55,7%, siendo asi el tipo de vehiculo con
mayor crecimiento en el tltimo afio.

Figura 7. Distribucién de consumo de GNV por tipo de vehiculo (miles de metros cubicos)
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El aumento del niumero de vehiculos, y la promocion que el Estado ha hecho de este
combustible, se sustenta en los ahorros que el GNV puede generar. Al respecto, Infogas estimo6 que

el ahorro por el uso del GNV en sustitucion de otros combustibles alcanzo6 los S/ 2 861 millones
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de soles en 2024, siendo 7,9% menor al ahorro generado en 2023, de S/ 3 106 millones. Entre el
afio 2005 y 2024, los ahorros por usar GNV han acumulado un total de S/ 26 644 millones.

Figura 8. Ahorros generados por consumo de GNV frente a otros combustibles (miles de S/)
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El ahorro que pueden obtener los consumidores por el uso del GNV ha incentivado la
conversion de vehiculos para usar el GNV como combustible, esto ha sido posible a que se ha
incrementado la oferta de talleres de conversion de vehiculos. El nimero de talleres de conversion
alcanzo los 304 en 2024, que fue 3,1% mayor a los 295 talleres registrados en 2023.

Por otra parte, la oferta del GNV a través de estaciones de servicio de GNV fue de 339
estaciones en 2024, que resultd ser 0,6% inferior a las 341 estaciones del 2023, pero superior al
numero de estaciones registradas en 2020 y 2021, con 331 y 338 estaciones, respectivamente.

Figura 9. Namero de estaciones de servicio y talleres de conversion de GNV
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Abhora bien, considerando el ambito geografico, Lima Metropolitana y el Callao siempre
han representado casi la totalidad de las ventas de GNV a nivel nacional desde su inicio en 2005.
Entre 2019 y 2024, en promedio, Lima Metropolitana y Callao represent6 el 92,3% de las ventas
totales, mientras que el resto de las regiones representaron el 7,7%. En 2024 se comercializaron
en total 950,1 millones de metros cubicos de GNV, de los cuales el 90,5% (860,2 millones) se
comercializaron en Lima Metropolitana y Callao y el 9,5% (89,9 millones), en el resto del pais.

Figura 10. Ventas de GNV en Limay Callao y en provincia (miles de metros cubicos)
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La importancia de Lima Metropolitana y Callao también se puede apreciar en el nimero
de vehiculos. Al respecto, se puede apreciar que Lima Metropolitana y Callao concentro, en
promedio, el 90,4% de los vehiculos convertidos a GNV entre 2019 y 2024. En particular, Lima
Metropolitana y Callao representd el 89,7% del total de vehiculos convertidos en 2024, seguido

de Ica, con el 4,0 %, Piura, con 1,4% y La Libertad el 1,1%.

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Figura 11. Vehiculos convertidos por plaza
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De la misma forma, la mayor parte de las estaciones de servicio que comercializan GNV
se encuentran en Lima Metropolitana y el Callao. Al respecto, de acuerdo con Osinergmin (s.f.b),
en Lima Metropolitana y el Callao, al 2024, operaron 291 estaciones de servicio que comercializan
GNV al consumidor final. El distrito que agrupa la mayor cantidad de estaciones de servicio es La
Victoria, con 26 estaciones, seguido de Cercado de Lima, con 22 estaciones, y Ate, con 21
estaciones. Asimismo, los distritos con la menor cantidad de estaciones de servicio son Barranco,
Chaclacayo, Lince, Miraflores, Pachacamac y Rimac, con una sola estacion.

Por su parte, si se analiza el precio minorista promedio del GNV por distrito, en el afo
2024, se puede observar que aquellos distritos con un mayor numero de estaciones de servicio

poseen precios mas bajos, como es el caso de La Victoria, con un precio promedio de S/ 1,65 por
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metro cubico de GNV; Cercado de Lima, con S/ 1,65 por metro ctibico y Ate, con S/ 1,68 por metro
cubico. Finalmente, los distritos de Barranco, Chaclacayo, Lince, Miraflores, Pachacamac y Rimac
alcanzaron precios de S/ 1,75; S/ 1,77; S/ 1,80; S/ 1,93; S/ 1,75; y S/ 2,26, respectivamente. Esta
informacion se puede observar en la siguiente figura.

Figura 12. Numero de estaciones de servicio y precio minorista promedio. Lima 2024
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ANEXO B: Detalle del Enfoque, Disefio, Nivel y Tipo de Investigacion
Enfoque

La presente investigacion busca analizar la existencia de asimetria en la relacion entre el
precio mayorista y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao entre enero de
2013 y diciembre de 2024, siguiendo un enfoque cuantitativo. Para ello se recolectara informacion
primaria sobre los precios del GNV a nivel mayorista y minorita con el proposito de contrastar las
hipotesis planteadas mediante la aplicacion de técnicas del andlisis estadistico y econométrico.
Disefio

La presente investigacion se realiza bajo un disefio no experimental, ello toda vez que el
fendmeno de la asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV
en Lima Metropolitana y el Callao se analiza en su contexto natural mediante la recoleccion de
informacion ya existente.

Nivel

La presente investigacion se realiza en tres niveles. El primero es de caracter descriptivo,
en tanto tiene como finalidad detallar las principales caracteristicas del mercado de
comercializacion del GNV en Lima Metropolitana y el Callao durante el periodo comprendido
entre enero de 2013 y diciembre de 2024, asi como describir la relacion existente entre el precio
mayorista y el precio minorista.

El segundo nivel de la presente investigacion corresponde a un enfoque correlacional, toda
vez que busca identificar y medir el grado de asociacion entre el precio mayorista y el precio
minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao, entre enero de 2013 y diciembre de 2024.

Finalmente, el tercer nivel de la presente investigacién es explicativo ya que busca

determinar las causas de la existencia de la asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el
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precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao entre enero de 2013 y diciembre de
2024.
Tipo

La presente investigacion es de tipo aplicada, ya que su objetivo es analizar el fendmeno
de la asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao entre enero de 2013 y diciembre de 2024. Ademas, dado que analiza la
relacion que existe entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana
y el Callao, es una investigacion del tipo polivariable.

Ademés, dado que la presente investigacion se enfoca en estudiar la asimetria en la relacion
entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana y el Callao a lo
largo del periodo comprendido entre enero de 2013 y diciembre de 2024, entonces la investigacion
es del tipo longitudinal. Asimismo, ya que la investigacion se analiza la asimetria en un periodo

largo, es del tipo diacronica.
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ANEXO C: Resultados Adicionales

Pruebas de Asimetria a las series en Niveles

Método de Dickey-Fuller augmentado

. . Conl Con 2 Con3
Variable Opciones
rezago rezagos rezagos
Sin Tendencia / Sin Intercepto 1581 1,790 1575
Precio minorista del GNV Con Tendencia / Con Intercepto -0,487 -0,271 -0471
Sin Tendencia / Con Intercepto 1,348 1,772 1,407
Preci ista del GNV Sin Tendencia / Sin Intercepto -1,722 -1,748 -1,764
feclo mayorista de Con Tendencia / Con Intercepto -4,309 -4.272 -4,269
en Boca de Pozo . .
Sin Tendencia / Con Intercepto -1,390 -1374 -1,367
Precio mayorista del GNV Sin Tendencia / Sin Intercepto -2,588 -2,642 -2,665
en Boca de Pozo, Con Tendencia / Con Intercepto -4,125 -4,049 -4,054
Transporte y Distribucion Sin Tendencia / Con Intercepto -1,460 -1,468 -1477
Precio minorista del Gasohol Sin Tendencia / Sin Intercepto 0,086 0,187 0,150
Con Tendencia / Con Intercepto -2,343 -1,963 -2,127
de 90 octanos . .
Sin Tendencia / Con Intercepto -1,710 -1,382 -1534
Precio minorista del Didsel Sin Tendencia / Sin Intercepto 0,419 0,422 0,366
B5-S50 Con Tendencia / Con Intercepto -1,697 -1,696 -1,793
Sin Tendencia / Con Intercepto -0,769 -0,755 -0,887
1% 5% 10%
Sin Tendencia / Sin Intercepto -2,580 -1,950 -1,620
Valores criticos Con Tendencia / Con Intercepto -3,960 -3,410 -3,120
Sin Tendencia / Con Intercepto -2,332 -1,647 -1,283
Método de Phillips-Perron
Variable Opciones Con 1 Con 2 Con3
rezago rezagos rezagos
Sin Tendencia / Sin Intercepto 2,362 2,133 2,004
Precio minorista del GNV  Con Tendencia / Con Intercepto 0,115 -0,042 -0,132
Sin Tendencia / Con Intercepto 2,735 2,381 2,180
Precio mayorista del GNV Sin Tendenc!a / Sin Intercepto -1,813 -1,791 -1,785
Con Tendencia / Con Intercepto -3,998 -4,091 -4,138
en Boca de Pozo . .
Sin Tendencia / Con Intercepto -1,313 -1,330 -1,335
Precio mayorista del GNV Sin Tendencia / Sin Intercepto -2,738 -2,704 -2,695
en Boca de Pozo, Con Tendencia / Con Intercepto -3,724 -3,832 -3,884
Transporte y Distribucion Sin Tendencia / Con Intercepto -1451 -1,450 -1,449
S Sin Tendencia / Sin Intercepto 0,406 0,337 0,298
Precio minorista del Gasohol .
de 90 octanos Con Tendencia / Con Intercepto -1371 -1,509 -1,607
Sin Tendencia / Con Intercepto -0,811 -0,963 -1,064
L ., Sin Tendencia / Sin Intercepto 0,596 0,528 0,485
Precio minorista del Diésel .
B5-S50 Con Tendencia / Con Intercepto -1,568 -1,603 -1,634
Sin Tendencia / Con Intercepto -0,370 -0477 -0,552
1% 5% 10%
Sin Tendencia / Sin Intercepto -2,580 -1,950 -1,620
Valores criticos Con Tendencia / Con Intercepto -3,960 -3410 -3,120
Sin Tendencia / Con Intercepto -3,430 -2,860 -2,570
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Pruebas de Asimetria a las series en Primera Diferencia
Método de Dickey-Fuller augmentado

Conl Con 2 Con3

Variable Opciones
rezago rezagos rezagos
Sin Tendencia / Sin Intercepto -13,409 -10,530 -9,886
Precio minorista del GNV Con Tendencia / Con Intercepto -14,031 -11,123 -10,538
Sin Tendencia / Con Intercepto -13510 -10,627 -9,995
Precio mavorista del GNV Sin Tendencia / Sin Intercepto -16,717 -14,004 -12,773
eclo mayorista de Con Tendencia / Con Intercepto ~ -16789  -14092  -12,883
en Boca de Pozo ) .
Sin Tendencia / Con Intercepto -16,801 -14,102 -12,891
Precio mayorista del GNV Sin Tendencia / Sin Intercepto -16,593 -13,877 -12,115
en Boca de Pozo, Con Tendencia / Con Intercepto -16,803 -14,116 -12,389
Transporte y Distribucion Sin Tendencia / Con Intercepto -16,788 -14,095 -12,360
Precio minorista del Gasohol Sin Tendencia / Sin Intercepto -11,328 -9,390 -8,911
recio minorista del asono Con Tendencia / Con Intercepto -11,322 -9,386 -8,909
de 90 octanos . .
Sin Tendencia / Con Intercepto -11,324 -9,386 -8,909
Precio minorista del Diésel Sin Tendencia / Sin Intercepto -12515 -10,067 -8,646
! IBSISSO ! Con Tendencia / Con Intercepto -12,543 -10,096 -8,676
Sin Tendencia / Con Intercepto -12,516 -10,070 -8,650
1% 5% 10%
Sin Tendencia / Sin Intercepto -2,580 -1,950 -1,620
Valores criticos Con Tendencia / Con Intercepto -3,960 -3,410 -3,120
Sin Tendencia / Con Intercepto -2,332 -1,647 -1,283
Método de Phillips-Perron
Variable Opciones Con 1 Con 2 Con 3
rezago rezagos rezagos
Sin Tendencia / Sin Intercepto -13,798 -13,538 -13,447
Precio minorista del GNV  Con Tendencia / Con Intercepto -14,290 -14,033 -13,922
Sin Tendencia / Con Intercepto -13,882 -13,622 -13,528
Precio mayorista del GNV Sin Tendenc!a / Sin Intercepto -21,839 -21,824 -21.811
Con Tendencia / Con Intercepto -21,894 -21,876 -21,860
en Boca de Pozo . .
Sin Tendencia / Con Intercepto -21,910 -21,892 -21,877
Precio mayorista del GNV Sin Tendencia / Sin Intercepto -21,380 -21,357 -21,338
en Boca de Pozo, Con Tendencia / Con Intercepto -21,555 -21,527 -21,499
Transporte y Distribucion Sin Tendencia / Con Intercepto -21,548 -21,520 -21,494
S Sin Tendencia / Sin Intercepto -21,380 -21,357 -21,338
Precio minorista del Gasohol .
de 90 octanos Con Tendencia / Con Intercepto -21,555 -21,527 -21,499
Sin Tendencia / Con Intercepto -21,548 -21,520 -21,494
N ., Sin Tendencia / Sin Intercepto -21,380 -21,357 -21,338
Precio minorista del Diésel .
B5-S50 Con Tendencia / Con Intercepto -21,555 -21,527 -21,499
Sin Tendencia / Con Intercepto -21,548 -21,520 -21,494
1% 5% 10%
Sin Tendencia / Sin Intercepto -2,580 -1,950 -1,620
Valores criticos Con Tendencia / Con Intercepto -3,960 -3,410 -3,120
Sin Tendencia / Con Intercepto -3,430 -2,860 -2,570

Tipo
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La presente investigacion es de tipo aplicada, ya que su objetivo es analizar el fendmeno
de la asimetria en la relacion entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV en Lima
Metropolitana y el Callao entre enero de 2013 y diciembre de 2024. Ademas, dado que analiza la
relacion que existe entre el precio mayorista y el precio minorista del GNV en Lima Metropolitana

y el Callao, es una investigacion del tipo polivariable.
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