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1. Introducci 6n.

La inportancia de las expectativas de |os agentes econdnicos
sobre la evoluci6n futura de una determ nada variabl e ha sido sefal ada
desde el nacimento de la Gencia Econdémca. Pero adenas de ser
tenidas en cuenta, es determinante para el analisis dinamico la fornma
especifica a través de la cual |os agentes realizan |as predicciones
futuras de la variable en cuestion. Aqui presentanps |os principales
esquenas de fornmaci 6n de expectativas y en particular cuales son |as
consecuenci as que se derivan de su aplicacién concreta al nodelo de
conpetencia perfecta, que en su expresion dinamca nmas sinple ha sido
denom nado cono teorena de |a tel arafa (Kal dor).

La introducci 6n de expectativas en este nodelo ha sido anplia y
viene notivada basicanmente por dos notivos: en prinmer lugar, se ha
reconocido anplianente la inportancia que aquéllas tienen en Ila
agricultura, y los nercados agricolas, de forma general, pueden
nodel i zarse a través del esquena basico de oferta y demanda, y en
segundo lugar, |as estinaciones econonétricas en este canpo han sido
profusas, sobre todo desde Ila aportacion de Nerlove, en sus
esti maci ones de curvas de oferta de productos agricolas que incorporan
expectati vas de preci os.

Por dultinmo, el analisis dinanmico intenta denostrar céno I|a
introduccion de expectativas es capaz de explicar un hecho
caracteristico de 1los nercados agricolas, esto es, los ciclos
recurrentes de precios y cantidades observados en l|la realidad, aunque
tanto la trayectoria dinamca de anbas variables cono |a tendencia
hacia el equilibrio dependera en nmuy alto grado del supuesto sobre
f ormaci 6n de expectativas que incl uyanos.



2. B teorema de |a telarafia cl asi co.

Es en el articulo clasico de Ezekiel (1938) donde podenos
encontrar una buena exposicion de |los antecedentes histéricos y un
resumen de tal teoria.

Los supuestos sobre | os que se basa el nodel o son

a) la oferta depende conpl etanente del preci o esperado.

b) los precios de nercado se ajustan a |la demanda para elim nar
el exceso de ésta en el periodo de transacciones.

c) el tienpo que la producci6n necesita, requiere al nenos un
peri odo entero antes de que | a producci 6n pueda ser intercanbi ada.

d) no hay almacenamento ni existen incentivos para especul ar ni
por parte de conpradores ni de vendedores, aunque este supuesto sera
om tido cuando incluyanos esta posibilidad.

La formul aci 6n analitica de éstos es:

th —a- bpt
q°, = art by p°,
q\=a’,
La especificacion de |la expectativa es del tipo extrapolativo, o

en ocasiones denom nado "ingenua", ya que el precio esperado en el
futuro es igual al observado en el periodo precedente. Esto es:

pet = pt-l
La introduccién de tal expresion en el nodelo da lugar a una
ecuaci 6n en diferencias lineal y de primer orden, con sol uci 6n E

nodel o dar4 por tanto un conportamento alternante o ciclico para la
dindm ca de precios y ésta serd estable si b > b; o si la pendiente de
| a curva de demanda es inferior en valor absoluto a la pendiente de |a
curva de oferta.

b —
pt: A['El]t"' p

En suma, los productores al no entender |a dinédm ca del nercado
crean el ciclo a través de su propio conportamento, esto es, |os
agentes no aprenden de |a experiencia. Podenos ademas afirmar que éste
predi ce una inestabilidad acusada, ya que |a denmanda de |a mayor parte



de los productos agricolas no deja de ser altanente ineléstica, y a
nenos que la oferta o sea aln més, cosa inprobable por otra parte, el
nodelo daria lugar a un conportamiento divergente del precio con
respecto a su valor de equilibrio.

Una anpliacién, que reduce la inestabilidad de precios vy
cantidades, seria estipular un esquena de fornaci 6n de expectativas
tal cono:

pet: pt-l+a(5- P.1);---0<a <1

Esto es, el precio esperado es igual al observado nas un
conponente de ajuste que es igual a una proporcion de |a divergencia
existente entre el precio de equilibrio (o precio normal considerado
por |los productores) y el precio observado en el periodo t-1. Si el
precio de equilibrio o normal considerado por |os productores es
superior al observado, el precio esperado para el periodo préxino sera
superior al anterior y viceversa.

De nuevo, la introduccion de este necanisno da lugar a una
ecuaci 6n en diferencias lineal y de primer orden, cuya sol uci6n es:

P= AL (1-a)] 4+ p

La condici 6n de estabilidad alternante es:

-1<-%(1-a)<0

o tanbi én

3. Expectativas extrapol ativas y nodel o de tel arafia.

Met zl er (1941) presenta un nodelo alternativo de formaci én de
expectativas en su estudio de la influencia de las variaciones de
exi stencias en el ciclo econébmco. Es CGoodwin quien en 1947 aplica



este supuesto al nodelo de nercado que estanbs considerando. Las
expect ativas extrapol ati vas vi enen dadas por |a siguiente expresion:

pet = Pyt h(P-Py)

En este caso, el precio esperado para el periodo t, depende del
precio en el periodo anterior mas una parte que tiene en cuenta la
t endenci a de canbio en el precio.

Si el coeficiente de expectativas es positivo, el precio esperado
seguira la misma direcci6n que venia observandose en |a evol uciodn
reciente del msno, es decir, el precio esperado subira con respecto a
Pt-1 SI Pt-1>pi-2, Y viceversa. Por contra, si el coeficiente de
expectativas es negativo, el precio esperado canbiard de tendencia con
respecto a su evolucion anterior, esto es, sSi pi.1 > pi-2, €l precio
esperado bajara con respecto a pi.1, Yy Viceversa.

Este supuesto de formaci 6n de expectativas puede interpretarse de
forma diferente, es decir, el precio esperado puede considerarse cono
una nedi a ponderada de | os dos preci os anteriores conoci dos.

pet =r pt-l+ (1' r ) pt-2

a partir de ésta podenos relacionar |as ponderaciones con e
coeficiente de expectativas

La inclusion de |las expectativas en el nodelo de la telarafia da
lugar a la siguiente ecuaci6n en diferencias |ineal de segundo orden,
y a las condiciones relevantes de estabilidad del sistena:

b b a-a
pt+61(1+h)pt-1'glh P, = Tl

by 1
1-—(1+ 2h)>0;----h > -—
b( ) 3

by 1
h=<L--h<-=
b 3



Podenos distinguir a partir de aqui dos casos:

a) si el coeficiente de expectativas es positivo, la trayectoria sera
alternante, ya que las raices de la ecuaciO6n caracteristica seran
real es, pero el nodelo es méas inestable que el de |a tel arafia sinpl e.

b) si el coeficiente de expectativas es negativo, las raices de la
ecuaci 6n caracteristica pueden ser conplejas, ya que el discrimnante
de la ecuaci6n caracteristica es negativo. Pero sobre todo en esta
regiéon el nodelo se hace nas estable que el correspondiente de
expectativas "ingenuas".

Por tanto, si |os productores esperan que |o0s precios vayan a
canbiar su direccion de novimento se dota de mayor estabilidad al
nodel o, sienpre y cuando tal variacidn no sea excesivanente grande,
esto es que el coeficiente de expectativas se encuentre en el rango
entre -1y 0.

4. Expectativas adaptativas y nodel o de tel arafia.

Es Nerlove (1958) el prinmero en introducir este supuesto de
expectativas a un nercado agricola, basandose en el esquenma adaptativo
aplicado por vez prinmera por Cagan (1956) en su estudio de |as
hi peri nfl aci ones.

Segun esta hipétesis, los individuos revisan sus expectativas en
una proporci on del error de prediccion conetido en el periodo anterior
a la formaci 6n de aquéllas. El supuesto en su formulaci6n analitica
es:

P - P’ = b( Py Py)i---0<b <1

Esta expresi 6n puede interpretarse de dos nmaneras adicionales;
una, es que el precio esperado para el periodo t es una nedia
aritmética del precio observado y del precio esperado para el periodo
t-1, y otra es que el precio esperado es una funcidn lineal de |os
precios efectivos de periodos anteriores, aunque |a ponderacion de
cada uno de éstos a la hora de explicar el prinero es decreciente en
progresi 6n geoneétrica conforne nos alejanos en el tienpo del periodo
t.

pet - (1- b ) pet.]_: b pt-l



Si aplicanos el operador de retardos a esta expresidén para
despej ar el precio esperado tendrenos.

1o (L o)) p° = b P,
$t; b%L[)l'b] ptpfi
Si introduci nos este supuesto en el nodel o original, tendrenos

b o i a'a
P+ bAA-DY Py=

Con el fin de elimnar el sunmatorio transfornmanbps esta ecuaci 6n
para que nos quede

b, . ;
(1-b) P+ Blb 4(1-b) p.,=0

Si restanbs l|as dos ecuaciones anteriores, nos resulta Ila
ecuaci 6n en diferencias que nos explica la trayectoria dinadmca de |la
vari abl e precios, que es:

b
pt-[-§b+1-b] P.,=0

El nodel o puede dar |ugar a conportam ento nonétono o alternante,
en funci 6n de si se verifican respectivanente:

b]_ 1
— __:]

1 b 2
b b pt

De esta fornma, el nodelo se hace mas establ e confornme mas pequefio
sea el parametro de expectativas, ya que actla cono un freno sobre e
si stema, haciendo que |as expectativas se ajusten nas |entanmente ante
la |l egada de nueva i nf or naci 6n.

5. Expectativas racionales y tel arafa.

Este supuesto de expectativas racionales fue propuesto por Mith
(1961) aplicanddl o al nodel o que nos ocupa. Tal esquerma, a diferencia
de los anteriores, no inplica expresi6n analitica alguna o especifica
sobre la formaci 6n de |la prediccién futura de la variable. El supuesto



de expectativas racionales se puede enunciar de la siguiente nanera:
| a expectativa subjetiva o la prediccién de |os agentes econdm cos es
igual a la media de la distribucién de probabilidad de la variable
objeto de prediccioén, dada la informaci 6n disponible en el periodo en
el cual se realiza aquélla. Esto es, el valor esperado subjetivo es
igual al val or esperado matenatico. Analiticamente, |a hipoétesis es

pet: Eca( P 11)

En los nodelos que incorporan expectativas racionales, |o0s
val ores esperados de las variables divergen de |los valores reales sélo
a causa de la incertidunbre inpredecible. La introducciodn de este
supuest o hace necesario |la introducci 6n de perturbaciones de caracter
estocastico en las ecuaciones de demanda y oferta, perturbaciones
(denotadas por u;y con nedia cero, varianza constante y finita y no
correl acionadas serialnente. Por sinplicidad, aqui seran incluidas
ani camente en la funci 6n de oferta.

En el nodelo sin almacenamiento la solucidn con expectativas
raci onal es da lugar a | a siguiente ecuaci 6n

a-bp, = a;+ E.a P+ w

Si seguinobs el nétodo de sol uci 6n propuesto por MCal |l um (1989),
probanos cono sol uci 6n con | a expresi 6n:

pt:f0+f1ut

y, cal cul ando el val or esperado:

Et-l pt:fo
Tras sustituir anbas expresiones en l|la ecuacio6n, la solucién del
nodel o es
-1
pt: p'BUt

Podenpbs ahora |evantar el supuesto de ausencia de al macenam ento
e incluir wuna funcion de acumulacidén de existencias en el nodelo
sinple. Siguiendo a Mith, la acumrulaci én de existencias puede venir
dada por | a siguiente expresion:



S= a( pet+1' pt);"";a >0

donde S son las existencias en el periodo t, que dependen
positivanente de la diferencia entre el valor esperado para el periodo
proximo y el precio actual. Covianmente, si las expectativas son
alcistas, aunentara la demanda de existencias y viceversa. La
i ntroducci 6n de especul aci 6n, determ na que tenganos que nodificar el
supuesto de ajuste del nercado, esto es, la oferta total sera igual a
| a demanda total s

— ~d
qst+ Su=q,+S
Tales incorporaciones dan lugar a la siguiente ecuacion
explicativa de | a dinam ca del precio

a1+ bl Et-l pt+ U - at bpt = a( Et pt+1- pt)-a( Et-l pt - pt-l)

en la que |la solucio6n para p; es de la forna

P.= f o"'f 1pt-l+f 2 U

A partir de aqui podenos calcular pi+1 y los valores esperados
correspondi entes, que tras ser sustituidos en |la ecuacion resultante
del nodel o nos habilitan para cal cul ar | os parametros i ndeterm nados.

En este caso aparece una dificultad adicional y es que para el
calculo de uno de los paranmetros indeterm nados nos aparece una
ecuaci 6n de segundo grado tal cono

af?-(b+b+2a)f +a=0

en la que se nos presentan dos soluciones reales, una mayor que 1 y
otra nenor a |a unidad.

b+b, b+b 4a
f =1+ + 1+
2a 2a b+ b,

La | 6gica del nodelo inplica que escoganbs la raiz nenor a la
unidad, ya que si fuese mayor que wuno, el precio aunentaria
continuanente, con lo que las existencias crecerian sin limtes, la




cantidad producida sienpre seria superior a |a denmandada para el
consunp, Yy sin enbargo |os precios seguirian creciendo; evidentenmente
esto estd en contra de wuna actuaci6n racional por parte de |os
suj et os.

En suna, |a solucidén para el precio seria

_ a-a; +f 1 ) )
T a@f )tbt b P yep T

Py

Con respecto a la estabilidad, del nodelo, éste sienpre seréa
nonét ono convergente hacia el precio de equilibrio si se verifican

Un priner resultado que podenbs obtener de |a conparaci 6n entre
el nodel o con al macenam ento y sin al macenamento es el conportam ento
de los precios ante perturbaciones de oferta positivas; es facil ver
qgue si u>0

]
b" 'a(@-f,))+b
Esto es, l|a posibilidad de acunular existencias suaviza |a

variaciones en |os precios cuando se producen perturbaciones que
afectan a la oferta. Ante una cosecha excepcional mrente buena, |o0s
preci os no caeran tanto, si puede al nacenarse |la nercancia, ya que es
previsible que en el futuro |los precios no sean tan bajos cono serian
los actuales si toda l|la produccién se dedicase a su venta para
consuno, por lo que, tanto el consunb presente cono el consuno futuro
se veran afectados por dicha perturbaci én

Por daltinmo, una diferencia fundanmental entre los tres primeros
supuest os expuestos y el ultino es que la correlacion serial de priner
orden entre los precios es negativa, mentras que en el caso de
expect ati vas raci onal es sin al macenamento  es nula vy con
al macenam ento es positiva.

Concl usi ones
Henbs intentado, desde el punto de vista de la Teoria Econdni ca,
presentar |os diversos necani snos de formaci 6n de expectativas que han



intentado explicar la dindmca ciclica de precios y cantidades que se
observan en muchos nercados agricolas. Dado el caracter tedrico del
enfoque, nos henbs centrado en las condiciones relativas a |la
estabilidad de tal es nodel os, que en el caso de aquéllos que utilizan
cono esquenma de prediccidn danicanmente la informacion pasada de la
propia variable, tal conportam ento dinam co depende fundanental nente
de los coeficientes de expectativas inplicados. Por ultino, con la
i ntroducci 6n del supuesto de expectativas racionales henos podido
conparar los efectos de la existencia de |la especulaci6n de stocks
ante perturbaciones de oferta, y presentar una diferencia fundanmenta
entre | os supuestos de fornaci 6n de expectativas, cual es, el distinto
signo de |l as correl aci ones seriales entre precios.
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