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RESUMEN EJECUTIVO

La presente investigacion analiza y caracteriza diversas variables en series de
tiempo, con las cuales se desarrolla un modelo econométrico que valida el
comportamiento del precio del salmén chileno FOB Miami (variable dependiente).
El método elegido es Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) mediante una regresion
lineal multiple modelada en el software Stata. Los resultados obtenidos, demuestran
gue algunas de las variables analizadas estadisticamente no son significativas para
predecir la variable dependiente o simplemente no cumplen los test estadisticos,
por lo que son descartadas del modelo.

Como todas las cualidades relevantes de la variable dependiente no son
observables, los errores individuales estan correlacionados con las observaciones,
lo que genera que los MCO sean inconsistentes. En otras palabras, como no se
disponen de todas las variables de influencia entonces los residuos no son
independientes de las observaciones por lo que MCO estard sesgado. Para
solucionar esta probleméatica se propone un modelo alternativo a la regresion
mediante el anidamiento de los datos, eligiendo el método de efectos fijos. Estos

efectos fijos se utilizan para incorporar al modelo la estacionalidad del precio.

La investigacién consta de una etapa de recoleccion, preparacion y analisis de
informacion de la industria salmonera nacional e internacional, la que es detallada
en el estado del arte y en el marco tedrico. Posteriormente, se caracteriza y se
desarrolla el modelo econométrico con sus respectivas variables, elementos y
supuestos, para terminar con la validacion estadistica del modelo y entregar un

modelo econométrico mejorado estadisticamente.

Se concluye que para futuras investigaciones se deberan analizar los eventos entro

de la serie de tiempo que pudieran estar afectando los resultados obtenidos.
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. INTRODUCCION

Generalmente en el ambito econémico los fendmenos no son explicados por Unicas
variables (Espitia, 2010), sino mas bien por distintas variables y actores. Es por ello,
gue la economia apela a la modelizacidén de los acontecimientos, y es aqui donde

surgen los modelos de regresion.

Esta investigacion es de tipo correlacional y pretende entregar un modelo
econométrico para la proyeccion del precio del salmén, mediante una regresion
lineal con multiples variables (Sarmiento, 2008) mediante el método de los Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO), bajo el supuesto de que existe una relacion lineal
entre las variables independientes y la dependiente en una primera instancia. Para
la regresion se utilizan datos en series temporales mixtas (Wooldridge, 2009), a
partir del afio 2006 hasta octubre 2018.

Como menciona (Mardones, Mufioz, Vega, De los Rios, Salas, 2016), algunas de
las principales variables con mayor coeficiente de correlacién con el precio del
Salmon, son el precio de la harina de pescado, la actividad econémica regional de
tres regiones del pais, entre otras. Adicional a estas variables, existen otras muy
relevantes al momento de predecir el precio del salmoén chileno en EEUU, como lo

son la produccién, precio y tipo de cambio de Canada y Noruega (Hermosilla, 2016).

El modelo que se propone contempla una sola variable dependiente y quince
variables independientes o explicativas, junto con incorporacion de un modelo de
regresion de datos anidados! como lo son los efectos fijos. Estos efectos fijos
ayudan a incorporar al modelo la estacionalidad mensual y estacionalidad anual del
precio (Wooldridge, 2009). Este modelo sera corrido en el software estadistico

Stata, para el cual se utilizan distintos libros y papers aplicados.

En términos generales la investigacion incluye una introduccién a la industria

salmonera, donde se define: el Ciclo productivo del Salmén; el posicionamiento del

! Dentro de los modelos de regresidn de datos anidados el de Efectos Fijos es el més elemental y el mas
consistente (Montero Granados, 2011)



Salmoén atlantico dentro del mercado de las proteinas; la georreferencia de las
ubicaciones éptimas para las instalaciones de los centros de cultivo; un analisis de
la industria salmonera nacional e internacional; los factores que intervienen en el
precio del salmén; la produccion mundial con sus principales productores y
mercados; las variables que intervienen en la demanda; acontecimientos histéricos

del mercado nacional.

En una segunda etapa, se desarrolla la validacion del modelo econométrico,
mediante el uso y analisis diversas pruebas estadisticas, que miden en primera
instancia que se cumplan algunos supuestos de MCO como lo es la normalidad,
linealidad, que las variables sean independientes, con varianzas iguales, y que
exista ausencia de colinealidad. En paralelo se van descartando algunas variables
gue poseen nivel de significancia por sobre los 0,05 en funcion de la variable
dependiente, en conjunto con los criterios anteriormente mencionados. Finalmente,
se definen los coeficientes betas de las variables que posean un nivel de
significancia elevado en funcién de la variable dependiente y lograr asi un modelo

econométrico validado.



. ORIGEN Y PROPOSITO

Actualmente, la industria salmonera juego un rol muy importante dentro del
desarrollo econémico del pais y el Producto Interno bruto (Arce Jesam, Lizana
Valdés, Tagle Zanartu, 2016), puesto que el salmoén y la trucha son los segundos

productos mas exportado después del Cobre en Chile (SalmonChile, 2017)

Hoy en dia, dentro de la industria salmonera existe una gran incertidumbre sobre
los acontecimientos futuros. El precio del salmén es uno de los factores
determinantes en la industria, ya que es afectado por diversas variables como lo
son las altas temperaturas que se alcanzan en algunas zonas, lo que ocasiona que
florezcan algas nocivas que afectan el nivel de oxigeno del agua, provocando altos

niveles de mortalidad.

Como el salmén es un producto que se comercializa tanto en el formato fresco como
en el formato congelado, toda la produccion para el formato fresco tiene que ser
vendido o consumido en el mismo periodo. A corto plazo, la cantidad de produccion
es dificil y costoso de ajustar, pensando que el ciclo de produccién del salmén es
de tres afos (desde que es ova, pasando por alevin, y después engorda en el mar
y finalmente la cosecha). Esto quiere decir, que independientemente que la
demanda por salmén aumente, esta no podré satisfacerse en el corto plazo, puesto
que la planificacién de la produccién dura alrededor de tres afios. Esto genera que
la oferta sea muy inelastica en el corto plazo, al no poder cubrirse la demanda
rapidamente. Por otro lado, la demanda cambia segun a temporada, y es por ello,
que los precios del Salmén son volatiles (Oglend, 2013), lo que pasa a ser un factor

de riesgo para los productores.

Es por esto, que en esta investigacion propone un modelamiento econométrico que
pueda proyectar en el corto plazo el precio del salmén chileno en EEUU, en funcién
del coeficiente de regresion de la variable independiente sobre la variable
dependiente. En otras palabras, se mide la significancia que posee una lista de
variables elegidas por medio de investigaciones anteriores y otras elegidas a priori,

para validar su significancia dentro del precio final.
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OBJETIVOS

. Objetivo General

Disefiar un modelo econométrico que permita analizar el comportamiento del

precio del salmon atlantico chileno FOB Miami.

. Objetivos Especificos

Caracterizar la industria salmonera a nivel nacional e internacional.

Definir y validar el grado de significancia de las variables independientes en

la variable dependiente.

Modelar diversos modelos econométricos hasta encontrar un modelo

significativamente correcto.

10



IvV. ALCANCE

El estudio se enmarca en la compleja y competitiva industria salmonera, y co6mo
industria est4 inmersa en una constante variaciéon de los precios del salmén y la
estacionalidad de la demanda. El precio es un factor determinante al momento de

proyectar futuras inversiones y un aumento de produccién a nivel nacional.

La investigacion esta contextualizada al calculo del precio del Salmon chileno en
EEUU, con variables tanto nacionales (Mardones, et al., 2016) como variables

internacionales (Hermosilla, 2016).
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V.

METODOLOGIA DE TRABAJO

La metodologia que se emplea en este estudio esta descrita por (Karmasin & Ribing,

2017). Este estudio consta de tres etapas que se explican a continuacion:

Etapa 1. Caracterizacion de la industria del salmén.

En una primera etapa, se realiza una introduccion a la industria salmonera,
detallando: el Ciclo productivo del Salmoén; una descripcidon del Salmon
atlantico en el mercado de las proteinas; georreferencias de las ubicaciones
Optimas para las instalaciones de los centros de cultivo en el mundo.

Luego se analiza la industria salmonera, aqui se entrega informacion de los
factores que intervienen en el precio; se analiza la produccién mundial donde
se entrega informacion de los principales productores mundiales y cuales son
sus mercados obijetivos.

Se entregan las variables que intervienen en la demanda; se realiza un
analisis de la industria mundial de la salmonicultura en la actualidad; se
entregan las proyecciones y las tendencias de la industria.

Finalmente, se realiza un andlisis a la industria nacional en funciéon de su
precio; de su produccion y sobre los acontecimientos mas importantes en la
industria salmonicultura chilena.

Para esta primera etapa se utilizan estadisticas descriptivas (graficos) de:
evolucion de los precios tanto de Chile como de los principales productores
a nivel mundial; exportaciones al mercado de EEUU; produccién en funcién
del precio; comparacion de los precios del Salmén chileno en EEUU de los

tltimos afios, entre otros.

Etapa 2. Definicion del modelo econométrico a validar.

Se define el modelo econométrico a validar. En esta fase se explicara la
metodologia a utilizar para el modelo, se entregan las variables

independientes que se validan mediante pruebas estadisticas.
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e Se verificara que se cumplan los supuestos del método propuesto mediante
el software STATA.

e Se utilizan diversos métodos para eliminar errores estadisticos en la
regresion.

e Se depura el modelo econométrico mediante la modelacién de diversos

modelos econométricos hasta encontrar el mas significativo.

Etapa 3: Se define el modelo Econométrico final y se interpretan los resultados mas
relevantes y significativos del estudio. Finalmente se entregan las recomendaciones

para la proyeccion del precio del salmon.

13



VI. ESTADO DEL ARTE

Se realiza una busqueda y recopilacion en diversas bases académicas, en la
literatura y bases de datos, también se busca y recopila informacién en
investigaciones anteriores ligadas al estudio actual como lo son papers, informes de
congresos y conferencias, libros y tesis. Adicionalmente, se ha han descargado

bases de datos historicas de diversas variables que se analizan mas adelante.

1. Antecedentes del estado del arte

Hoy en dia existe un gran interés en la industria salmonera por saber como fluctuara
el mercado y que repercusiones trae consigo estos cambios, para asi poder

interpretar si las condiciones van a mejorar o empeorar en los proximos meses.

En este contexto, los principales actores de la industria nacional siguen la tendencia
de analisis de informacién. Ya no basta con proyectar oferta, demanda y el precio
con simples calculos. Sino mas bien, se debe hacer un analisis mas profundo a los
datos, basados en estadisticas, donde se incluya data histérica, e investigaciones,
para asi poder predecir de mejor forma como se comportara la industria.

En este contexto del analisis de los datos, se han realizados en Chile algunas
investigaciones y estudios de modelos de prediccion de precio, mediante métodos

economeétricos. (Hermosilla, 2016; Mardones, et al., 2016)

Con respecto al andlisis de la informacion, existen dos empresas que se destacan
por sobre las demas, la empresa privada Noruega Kontali que realiza informes para
la industria a nivel mundial y dentro de sus principales informes esta “Production,
Supply and Market Development” que es considerado para la industria como el
informe oficial de proyecciones de produccion a nivel mundial y que es utilizado para
el calculo del precio. Y también esta la empresa nacional Aquabench que realiza

informes para la industria chilena y que realizan reportes mensuales como el

14



“Informe Indicadores productivos Industria del Salmon” e informes personalizados
para las salmoneras. Dentro del analisis de datos de la industria, se encuentra
Globefish, organizacion que forma parte de Food and Agriculture Organization of
the United Nations (FAO) y que es una fiable fuente de noticias sobre comercio

pesquero internacional y mercado.

Dentro de las bases de datos, Infotrade proporciona estadisticas histéricas segun
especie, mercado, producto, presentacion y exportador. Y Urner Barry empresa que
entrega los precios de mercado de la industria alimentaria de EEUU, entrega un
indicador que es considerado el precio oficial para las empresas salmoneras para
exportar a EEUU. Dentro los principales mercados del salmon chileno se encuentra
EEUU en primer lugar con una participacion del 34,6% de las exportaciones totales

de Salmon, seguido por Brasil con un 12,5% de participacion en el afio 2017.

Finalmente, las variables del modelo son validadas con algunos estudios
académicos y privados, como lo menciona un estudio de la Universidad Catdlica de
Temuco, donde se plantea que una de las variables que mas influyen en el precio
del Salmon es la harina de pescado principal insumo para la fabricacion de las
dietas del Salmon, equivalente al 30% de total de insumos (Aqua, 2018), ademas
del indicador INACER (Mardones, et al., 2016). Otros estudios dan cuenta de la
importancia que tienen las variables tipo de cambio de Chile, Canada y Noruega, y
del nivel de cosechas de estos mismos, siendo Canada el competidor directo en el
mercado de EEUU (Hermosilla, 2016).

15



vil. MARCO TEORICO

1. Introduccion ala industria Salmonera

La acuicultura es la industria alimentaria que mas ha crecido y desarrollado en las
Gltimas décadas, y especificamente la produccién y consumo del salmén ha
incrementado aln mas rapido, siendo una de las especies de la acuicultura con mas
éxito (Asche, 2015). Este éxito se explica por un aumento significativo de la
productividad a nivel mundial (Roll, 2013). Este aumento de la productividad se ve
reflejado en la evolucion que han tenido los centros de cultivo, los cuales en los
altimos 10 afios han mejorado en temas ambientales, en automatizacion y en la
forma de como afrontar las contingencias tanto sanitarias como la de los
depredadores, llegando a ser cada vez mas sustentables. Pero no solo se ha
mejorado en esa parte del ciclo productivo, si no en mejoras en las plantas de
procesos, con mayor automatizacion y mejoras en sus procesos. Otro factor muy
importante que ha ayudado a la productividad del rubro es sin duda las nuevas

dietas de alimento que cada vez entregan un factor de conversién? mucho mejor.

1.1El Salmén

El salmén es el nombre comun de varias especies de peces de la familia de los
salmaonidos (por ejemplo, el salmén del Atlantico, salmén del Pacifico), mientras que
otras especies de la familia se llaman truchas (por ejemplo, la trucha marrén, trucha
de mar) (Marine Harvest, 2018). A pesar de que varias de estas especies estan
disponibles en fuentes silvestres, la mayoria de la produccion mundial es por medio

del cultivo, principalmente granjas marinas.

2 FCR: indicador de conversién que menciona cuantos kilos de alimento necesita el salmdn para crecer un kilo.

16



En general el salmén es una especie anaddromo, que son peces que nhacen en agua
dulce, migran al océano donde viven gran parte de su vida, y luego vuelven al agua

dulce para reproducirse (Marine Harvest, 2018)

El salmon es considerado saludable debido a su alta calidad de proteinas digeribles
facilmente, su alto contenido de taurina3, su alto contenido de &cidos grasos como
Omega-3, ademas de ser rico en vitaminas D y B12, con un alto contenido de yodo
y selenio. FAO destaca que: “pescado es un alimento de excelente valor nutricional,
proporcionando proteinas de alta calidad y una amplia variedad de vitaminas y
minerales, incluyendo vitaminas A y D, fésforo, magnesio, selenio y yodo en peces
marinos” (FAO , 2013)

1.2Ciclo de produccion del Salmoén

El ciclo de produccion de cultivo de salmén es de aproximadamente tres afos.
Durante el primer afio de produccion se realiza la fertilizacion de los huevos, luego
los peces se cultivan a aproximadamente a 100-150 gramos en un ambiente de
agua dulce controlado. Posteriormente, el salmoén se traslada a las jaulas de agua
de mar donde se cultiva a alrededor de 4-5 kg durante un periodo de 18-24 meses
para la especie atlantico. El crecimiento de los peces depende en gran medida de
las temperaturas del agua de mar, que varian segun la época del afio, y segun la
region. Cuando se alcanza el tamafio cosechable optimo, el pescado se transporta

a las plantas donde es sacrificado y eviscerado, para luego proceder a la venta.

3 La taurina, es importante para muchos procesos corporales como la produccién de sales biliares, la
regulacion de liquidos y la anti oxidacidn, asi como para el desarrollo saludable y el funcionamiento del
corazon, el sistema nervioso y la vista.

17



Figura 1: Ciclo de produccién del Salmoén.

10-16 meses

12-24 meses

Fuentes: Marine Harvest “Salmon Farming Industry Handbook 2018”

1.3Posicionamiento de salmén del Atlantico en el mercado de las

proteinas.

La mayoria de las proteinas de animales de nuestra dieta provienen de la carne de
cerdo, de la carne de ave y de la carne de res, mientras que la produccion de salmén
representa una pequefia parte de la oferta mundial de proteinas. En 2017, la FAO
indica que la produccién de carne de cerdo fue de 118 millones de toneladas, 118
millones de toneladas de aves de corral, y 70 millones de toneladas de la carne de
vacuno. Mientras que la produccion total de salmon del Atlantico cultivado fue de
alrededor de dos millones de toneladas (FAO, 2017).

18



Figura 2: Posicionamiento de Salmon atlantico en el mercado de las proteinas

. % @

Million tonnes

Atlarntie Salmon

Pork Poultry Beef

Fuentes: Marine Harvest “Salmon Farming Industry Handbook 2018”

1.4Ubicacién

Las principales areas costeras adoptados para el cultivo de salmén se representan
en el mapa siguiente. Las costas estan dentro de ciertas bandas de latitud en el

hemisferio norte y Sur.
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Figura 3: Mapa de centros de cultivos a nivel mundial.

Fuentes: Marine Harvest “Salmon Farming Industry Handbook 2018”

La condicidn clave en la localizacién es que debe haber un intervalo de temperatura
entre por encima de cero y 18-20 C°. El rango de temperatura 6ptimo para el salmén
es de entre 8 y 14 C°. El cultivo de salmoén también requiere una cierta corriente
para permitir un flujo de agua a través de los centros de cultivo. sin embargo, la
corriente debe estar por debajo de un cierto nivel para permitir a los peces moverse
libremente alrededor de los sitios. Tales condiciones se encuentran normalmente

en aguas protegidas por los archipiélagos y fiordos.
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2. Analisis de la industria Salmonera

2.1Factores que influyen en el precio

Como el salmdn es un producto que se comercializa tanto fresco como congelado,
toda la produccion para el fresco tiene que ser consumido en el mismo periodo. A
corto plazo, el nivel de produccion es dificil y costoso para ajustar con el ciclo de
planificacion y produccion de tres afios. Por lo tanto, la cantidad suministrada es
muy inelastica en el corto plazo (oferta), por otro lado, la demanda cambia segun a
temporada. Es por ello, que los precios del Salmén son volétiles (Oglend, 2013), lo

gue pasa a ser un factor de riesgo para los productores.

Algunos factores que afectan a precio de mercado para el salmon del Atlantico son:
el suministro (absoluto y variaciones estacionales), la demanda (absoluto y
variaciones estacionales), la globalizacion del mercado (oportunidades de arbitraje
entre los mercados regionales) y la presencia de contratos forward 4en la industria,

lo que afecta la disponibilidad en el mercado.

La literatura ha documentado que el precio se ve afectado por la estacionalidad
(Brooks, 2013).

2.2Produccién mundial

Como se ha comentado los principales protagonistas de la industria salmonicultura
a nivel mundial, corresponde a Noruega, Chile, el Reino Unido (escocia) y Canada
(Kontali Analyse, 2018). Para efectos de la investigacién, el nivel de produccién
como el precio de venta del salmén del Reino Unido no es considerado como

variable dentro del modelo, puesto que no tiene un impacto significativo en el precio

4 Un contrato forward, es un instrumento financiero a largo plazo entre dos partes para comprar o vender un
activo a precio fijado y en una fecha determinada.
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del Salmon chileno (Hermosilla, 2016), pero si Canad4, que aunque es una

produccion mucho menor, es un competidor directo de Chile en EEUU (Grafico 1).

Grafico 1
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Fuente: Kontali Analyse.

Grafico 2
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22



En el grafico 2, se puede apreciar que la produccion de Noruega ha ido en aumento
desde el afio 2006 a la fecha ademas que posee temporalidad, por lo que su
produccion varia dependiendo del mes del afio. Esto se puede explicar porque
Noruega posee un clima muy helado durante ciertos meses del afio, que llegan bajo
los 0°, lo que hace que esos meses baje su cosecha. Se puede apreciar también,
gue Canada ha mantenido su produccion desde el 2006 a la fecha casi idéntica, en
comparacion con Chile que no ha sido constante. Chile tiene una caida importante
en sus cosechas entre el afio 2008 al 2011, producto del brote del virus ISA, que
hizo que se perdiera la produccion y la oferta mundial disminuyera en un 20%

aproximadamente.

2.3Demanda del salmén

Tres factores han contribuido al crecimiento de la demanda de salmén chileno y que

explican alto crecimiento en el consumo (Rabobank, 2019)

1. Tendencias de los consumidores a una vida mas saludable, que favorecen el

consumo de salmon.

2. Caracteristicas Unicas de la cadena de venta de salmon en comparacion con
otras categorias de productos del mar. Que hacen que el producto se pueda

encontrar en diversos mercados alrededor del mundo.

3. Estrategias de crecimiento de las empresas salmoneras, a través de la
apertura de nuevos mercados meta, en economias desarrolladas y
emergentes. Asi como el desarrollo de nuevos productos (cortes, calibres,

procesos) con valor agregado.
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2.4La industria mundial

La ONU estima que la poblacion mundial crecera a aproximadamente 9,77 mil
millones en 2050 (FAO , 2013). Por lo que la acuicultura juega un papel clave en
esta expansion demografica, porque, aunque el 70% de la superficie de la Tierra
esta cubierta por el océano, soélo el 5% de las fuentes de proteina para consumo

humano se produce alli.

Alrededor del 73% de la produccion de salmon del mundo, se cultiva en granjas
marinas o centros de cultivos ubicadas en grandes redes en aguas protegidas, tales
como fiordos o bahias. Los principales paises productores de Salmoén segun su
importancia son Noruega, Chile, Escocia y Canada.

En 2017, la cosecha mundial de salménidos fue de, aproximadamente, 2.760.100
toneladas WFE?, cifra que incremento en un 6% debido a los mayores volimenes
de salmoén Atlantico, que por lejos es la principal especie producida con una

participacion total de 84% (Kontali Analyse, 2018).

El principal pais productor de salmén Atlantico es Noruega, que representa el 52%
de las cosechas globales de 2017. Chile, en tanto, increment6 su participacion de
mercado desde un 23% a un 25% en 2017. El principal mercado del Salmén
atlantico para Noruega es la Unién Europea (UE) principalmente Francia y ademas
Rusia, mientras que para Chile el principal mercado del Salmoén Atlantico es EEUU
en formato filete congelado seguido por Brasil en formato entero fresco, finalmente

Canada su principal mercado es EEUU (Costa Oeste).

Con respecto al suministro de salmén Atlantico a Estados Unidos crecié un 4%
durante 2017, registrando un volumen total de 440.300 toneladas. Las
importaciones chilenas de la especie aumentaron en un 1% durante el afio pasado
en EEUU, alcanzando las 220.400 toneladas (ver cuadro 1). Por su parte, las

importaciones del de la misma especie desde Canadéa decrecieron en un 9%, desde

5 WFE: Whole Fish Equivalent, es la unidad de medida base de la materia prima correspondiente al peso vivo ayunado y
desangrado.
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las 100.900 toneladas de 2016 a las 92.100 toneladas de 2017 (Kontali Analyse,
2018).

Cuadro 1

Supply of Atlantic Salmon to the USA
Per Producing-/ Exporting country
In tonnes wfe

2013 2014 2015 2016 2017 2018E 2019E
Chile 191600 | 214700 | 12%| 224 100 4% 217300 | -3%| 220400 1%| 272500 | 24%( 261000 | 4%
Canada 77400 55000 | -29%| 92900 | 69°%)| 100900 9%| 92100 -9%| 91700 0%| 94700 3%
USA 10100 16200 | 60%| 13800 |-15%| 7700 |-44%)| 13100 7T0%| 6600 |-48%)| 12000 | 76%
Norway 27 000 39900 | 48%)| 51200 | 28%| 55700 9%| 68400 23 %| 68000 -1%| 71200 5%
UK 16 100 20400 | 27%| 16300 |-20%| 12700 |-22%| 18000 | 42%| 16200 |-10%| 20700 | 28%
Faroe Islands 16 400 17 100 4%)| 14700 |-14%| 16900 15%| 14800 |-12%| 12600 |-15%| 13800 10 %
Others 11400 10 600 -7%]| 10400 -2%| 8400 |-19%| 15100 80%)| 12800 | -15%| 24600 92 %
Total 350000 | 373900 7%)| 423400 | 13%| 419600 | -1%| 441900 5%)| 480600 9% 498000 4 %

Fuente: Kontali Analyse.

La ONU proyecta que, si el consumo per capita mundial se mantiene constante, esto
implica un aumento del 50% en la demanda de proteinas. Es sabido que las
producciones de proteinas con base en tierra serdn escasos en los proximos afos,

por lo que es clave la produccion de fuentes de proteinas en el mar (FAO, 2017)

Finalmente, Gorjan Nikolik Analista experto del rubro acuicola del Banco Holandés
Radobank, comento en la conferencia anual 2018 de la Salmonera Multiexport que
entre 2008 y 2017, la industria mundial del salmon crecié un 4,9% y estimé que se
espera que la tendencia de produccién siga siendo al alza, proyectando asi un
crecimiento de 4,4% entre 2018 y 2028 (Marine Harvest, 2018)

En lo que respecta a la demanda global de salmén Atlantico, Nikolik proyect6 que
crecera a un promedio de 5,5% en los proximos afios (entre 2018 y 2022).
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2.5Proyecciones de la industria

Durante las Ultimas décadas, ha habido un aumento considerable en el suministro

de pescado per capita a nivel mundial.

El Banco Mundial desarroll6 un andlisis de escenarios que proyecta que la
acuicultura seguira cubriendo la brecha entre oferta y demanda. Para el afio 2030,
el 62% de los peces para el consumo humano sera de esta industria acuicola (World
Bank, 2013). En 2016, la acuicultura representd mas de la mitad de todos los

suministros de pescado destinados al consumo humano directo de alimento.

Dada la esperada produccion de crecimiento de 13,5% durante 2016-25 (OECD-
FAO, 2016) y la proyeccion de crecimiento de la poblacion del 10,6% en el mismo
periodo, lo mas probable es ver un aumento global en el nivel medio de consumo

de pescado.

Para el afio 2026, se espera que el per cpita de consumo de pescado sera de 21,6
kg (frente a 9.9kg en los afios 1960 y 20.4kg en 2016). Esto es equivalente a 23
millones de toneladas de suministro de productos del mar adicionales, y que se
estima que la industria acuicola producira (FAO, 2017) (OECD-FAO, 2016).

2.6 Tendencia de la industria

Actualmente, las fusiones y adquisiciones en la industria salmonera es la tendencia.
La consolidacion de la industria en Noruega, lider global de la industria, lleva la
delantera en este &mbito, puesto que pasaron de tener cerca de 70 empresas en
1997 a 23 el afio 2017. Chile, en tanto en el mismo periodo, pasé de poco mas de

30 a 12. Escocia, por su parte, pasé de 10 a 4 en los mismos 20 afos.

Para el caso de Chile, el afio 2018 fue el afio de las fusiones, siendo la noticia del
altimo trimestre del 2018, donde se comunica que Agrosuper ofrecia US$850

millones por comprar la salmonera AquaChile, una de las productoras mas grandes
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de salmon del mundo. Cabe mencionar que en junio del 2018 Agrosuper, a través
de su salmonera Los Fiordos, compro la salmonera los Friosur, mientras que ese
mismo mes AquacChile, finalizo la compra de Salmones Magallanes. El resultado de
esta fusion ya aprobada por la fiscalia nacional econémica es que Agrosuper paso
a ser la segunda salmonera mas grande del mundo, controlando alrededor del 10%

de la produccion mundial.

3. Andlisis de la industria chilena

3.1Participantes del mercado chileno

En el cuadro 2 se puede apreciar un ranking con las 10 mayores empresas
exportadoras del Salmon Atlantico en Chile. Este ranking correspondiente a enero -
junio 2017 - 2018 esta liderado por la empresa de capitales japonés Cermaq Chile,
seguido por la empresa Noruega Marine Harvest Chile, y en tercer lugar Multifoods

concentrando solo estas tres empresas 29.3% del mercado nacional.

Cuadro 2

Ranking exportadores

sdimon Atlantico

Monto (miles de US$ FOB) Cantidad (t netas) Precia (USS/Kg FOB)
2017 2018 Var, (%) Part. (%) 2007 2018 War. (%) Part. (%) 2017 2018 Var, (%)

CERMAQ CHILE 166.755 193952 183% 10,1% 18.0%5 25214 39.3% 11,2% 2.2 77 16,5%
MARINE HARVEST CHILE 100.848  187.817  862%  9.8% 10,124 23109 1283%  103% | 100 81 -18,4%
MULTIFOODS 197.887 181525 -B.3% 9.4% 19623 20336 3.6% 9.0% 10,1 8% -11.5%
CAMANCHACA 73009 157790 1158%  8.2% 7138 18796 1633%  BA% 10,2 B4 -18,0%
ACQUACHILE 149354 155855  4.4% B1% 14150 17.4636 24,3% 7.8% 10,5 8.8  -14.0%)
BLUMAR 97.299 140517 44,4% 7.3% 9049 15235  ABA%  68% 10,8 92 -14,2%
LOS FIORDOS 147 5904 122313 17.3% 4.4% 14903 14.4654 -1,5% 46,5% 9.5 8.3 -14.1%)
ALUSTRALIS 135005 108480 -194%  54% 14055 13627 -30%  41% 98 80 -17,1%
INVERMAR 97414 G4 850  08% 5.0% B.400 9.415 11,8% 4.3% 11,3 101 -11.1%
VENTISQUERDS 44947 82248  264%  4.3% 6145 10030 432%  45% 10,6 B2 -72,4%
Oitros exportadores 489912 497680  14%  25%% 47511 56492 193%  252% | 103 8.8 -14,5%

Fuente: IndexSalmén.
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3.2Precio del Salmén chileno

Como se puede apreciar en el grafico 3, el precio del Salmén chileno FOB Miami 6
se muestra en el formato de barras junto con una tendencia lineal del tipo de cambio.
Histéricamente, el precio del Salmon chileno ha oscilado entre una banda de 3 a 6
Lbs entre los afios 2006 a la fecha. Su precio mas bajo obtenido en el mercado
americano fue de 3,13 USD/Lbs en noviembre del 2015, siendo su valor mas alto
6,31 USD/Lbs en mayo el 2018.

Se puede interpretar ademas que los altos precios generados en los afios 2009 al
2011, se deben a la falta de oferta (Mankiw, 2002) del Salmén a nivel mundial,

ocasionados por las altas mortalidades del Salmén chileno producto del virus ISA.

Grafico 3
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7,00 800,00
6,00 700,00
5,00 600,00
500,00
400,00
300,00
200,00
1,00 100,00

0,00 -1 r . r°rr—°r T T rr " 75T 7r 1T 0,00

4,00
3,00
2,00

=== Precio del salmdn chileno Tipo de Cambio

Fuente: Elaboracién propia.

6 Precio chileno Urner Barry medio FOB Miami Calibre 3-4 Lb. Mas adelante en el modelo Econométrico
planteado, se explica en detalle.
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Como ya se ha comentado, el Salmon chileno posee como principal mercado el
mercado de EEUU, siendo su principal competidor, el Salmoén canadiense. Chile
exporta principalmente Filete congelado, mientras que Canada exporta
principalmente Salmoén entero congelado. La diferencia de porque el precio del
Salmén chileno es mas valorado que el salmén canadiense, es efectivamente el
formato de exportacion, puesto que Chile al exportar en formato filete y no entero,

le estd dando valor agregado al producto.

En el grafico 4 se muestra la evolucion historica del precio del Salmén chileno y el
precio del Salmén canadiense’ de forma lineal. Se puede apreciar que ambos
precios han mantenido la misma tendencia en el mercado americano, manteniendo

constante la banda en el precio explicados por el formato de exportacion.

Gréfico 4

Evolucion del Precio

Precio del salmon chileno Precio Salmdn canadiense

Fuente: Elaboracién propia.

Finalmente, al comparar el precio de los ultimos 4 afios del Salmén chileno en EEUU
(Ver gréfico 5) se puede comentar que el aiilo 2017 ha sido el afio que se ha obtenido

los precios mas altos de la industria nacional, observando precios histéricos

7 Precio canadiense Urner Barry medio FOB Miami Calibre 10-12 Lb. M3s adelante en el modelo Econométrico
planteado, se explica en detalle.
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(IndexSalmon, 2018), con un promedio anual de 5,65 USD/Lbs. Mientras que el afio

2015 solo se obtuvo un promedio anual de 3,78 USD/Lbs.

Grafico 5
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Fuente: Elaboracién propia.

3.3Produccién Salmén chileno

Chile histéricamente ha sido siempre el segundo mayor exportador de salmén a
nivel mundial después de Noruega. En el afio 2006, Chile tuvo cosechas por
3687.000 toneladas anuales, mientras que en el afio 2017 se alcanz6 cosechas por
564.200 toneladas anuales. En el grafico 6 se puede apreciar como la crisis del virus
ISA del afio 2008 afectd a las cosechas totales producidas por chile entre los afios
2009y 2011. Como es sabido cuando existe escases de oferta el precio por defecto
tiende a subir (Mankiw, 2002).
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Gréafico 6

Evolucion de la Produccion
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Fuente: Elaboracién propia.

Finalmente, en el cuadro 3 se aprecia los principales mercados de la produccién
chilena, siendo EEUU el principal mercado de exportacion, seguido por Brasil y
Rusia. Con respecto al mercado brasilefio este es clave para Chile al momento de
definir cuanta produccion sera enviada a EEUU y cuenta a Brasil. A EEUU se envia
principalmente filete congelado como se menciond anteriormente y para el mercado
brasilefio, se envia entero fresco. Entonces para las empresas salmonicultoras
chilenas, el costo de oportunidad esta en darle valor agregado y exportarlo a EEUU,
o solo enviarlo fresco a Brasil, esto dependera del precio que exista en cada

mercado al momento de tomar la decisidon de cosechar.

Cabe mencionar que entre el 2014-2016 las ventas de salmén en el retail brasilefio
han aumentado en un 18% y su consumo se ha consolidado de tal forma que paso
a formar parte integral del mend semanal de las familias brasilefias (Riquelme,
2018).
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Cuadro 3

Exporaciones por pais de desting

Monto {miles de 53 FOB) Cantidad {t netas) Fracio (USH/Kg FOB)
7 2018 Var. (%) Part. (% 7 FONE  Var (%) Parm (% 2017 B W ()

L5A, BIBTF44  OB5.095 9.4% 460% 454 BRE3T  24TH 16,0% 12,37 10,40 114%
BRASI WO 288437 4 0% 14.5% W 42037 127N 18,7% B.a7 481 R
RS §3.355 161984 73.5% 8,4% V665 Z3e18 WESE  I05% B0 884 14, 3%
CHIMA 62372 126951 102,3% 8,63 a019 18380 1292% B.2% 7,78 484 A1E%
MEXICD E0.220 53406 10,8% 2,5% 5144 5374 40% BA% 11,46 2,99 14.4%
Otros destings WATIZ 411642 4.7% 4% 41892 52720 I59% 23,4% 5,42 781 17.1%

Fuente: IndexSalmon.

3.4Acontecimiento importante en la industria salmonera chilena.

La crisis del virus ISA, es considerada para la industria salmonera mundial como la
infeccion mas devastadora de la historia de la salmonicultura. Esta crisis golpeé al
sector en el afio 2007 y se mantuvo hasta mediados de 2010, provocando una caida
del 20% de las exportaciones de salmon atlantico y la pérdida de casi la mitad de
trabajo directos que generaba en ese entonces la industria Chile. El virus ISA
provocOd que el 60% de los centros de cultivo en Chile dejasen de producir,
retrasando los niveles de produccién en una década, justo en el momento en que
Chile estaba igualando a Noruega en volumen de exportacién. Ademas de reducir
el empleo directo en aproximadamente 25 mil puestos de trabajo. Esto significd una
pérdida de 5 mil millones de délares para la industria entre el afio 2007 al 2010
(Katz, 2010)

Sin embargo, la industria chilena se recuperd, y en el proceso genero6 oportunidades
gue impulsaron el nuevo modelo productivo de la Industria chilena, la cual
consistente en una serie de medidas relacionadas con descansos sanitarios,
tratamientos coordinados y densidades maximas de siembras, ademas de analisis
tematicos enfocados con las concesiones, la infraestructura productiva y las nuevas

condiciones sanitarias que incluyeron una serie de acciones para la deteccion de
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enfermedades, vacunacion, uso de medicamentos y restriccion a la importacion de
ovas (SalmonChile, 2017)

A continuacion, se puede ver una grafica con los brotes del virus ISA que afect6 a

la industria nacional.

Cuadro 4

N° de Brotes de Anemia Infecciosa del Salmoén,
N Brotes afos 2007-2014
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Nimero de brotes de virus ISA, entre 2007 y 2014
Fuente: Informe Sanitario Salmonicultura en Centros Marinos Primer Semestre 2014, SERNAPESCA
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VIl. DESARROLLO DEL MODELO ECONOMETRICO

1. Modelo Econométrico

Para efectos de este estudio, la proyeccion del precio del salmon chileno se realiza
mediante la aplicacion de la técnica econométrica de regresion lineal multiple de

minimos cuadrados (Gujarati, 2010).

En estadistica la regresion lineal es un modelo matematico usado para relacionar
cuanta dependencia existe de la variable dependiente Y en funcién de las variables
independientes Xi y un error aleatorio € (Gujarati, 2010). Este modelo se expresa de

la siguiente manera:
Y=o + Bi*xi+ €

En términos historicos la primera forma de regresion lineal de la cual se tiene
informacion fue el método de los minimos cuadrados que fue publicada
por Legendre en 1805, Gauss publico un trabajo en donde desarrollaba de manera

mas profunda el método de los minimos cuadrados (Gauss, 1823)

Con respecto al término lineal se emplea para distinguirlo del resto de técnicas
de regresién, que emplean modelos basados en cualquier clase de funciéon
matematica. Los modelos lineales son una explicacién simplificada de la realidad,
mucho mas &giles y con un soporte tedrico mucho mas extenso por parte de

la matemética y la estadistica (Gauss, 1823).

Finalmente la variable € es la perturbacion aleatoria que recoge todos aquellos
factores de la realidad no controlables u observables y que por tanto se asocian con

el azar, y es la que confiere al modelo su caracter estocastico.

A continuacion, se expresa la regresion lineal maltiple:
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Precio del Salmén (Pch) = Bo + Y=, Bi *Xi+ €

Donde:

Pch = Variable dependiente.

Bo = Interseccion con el eje del precio.

Bi = Coeficiente beta asociado a cada variable.
Xi = Variables explicativas.

€ = Es la perturbacion aleatoria.

1.1Supuestos del modelo de regresion lineal

La relacion entre las variables es lineal.

Los errores de las variables explicativas son independientes entre si.
Los errores tienen varianza constante, Homocedasticidad.

Los errores tienen una esperanza matematica igual a cero €= 0.

Es una regresion estocastica.

Normalidad de las perturbaciones €= N (0, 6?).

N o g A~ w D PRE

Existe ausencia de colinealidad.
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1.2Modelo Econométrico propuesto

Para este estudio se tuvo en cuenta que un exceso de variables independientes
puede hacer subir artificialmente el R? pero también reducir la significancia
estadistica de las variables significativas, por lo tanto, se proponen 15 variables
continuas explicativas o independientes las cuales se validan segun su significancia
en base a pruebas y test estadisticos; Ademas, el modelo considera una variable
dependiente, correspondiente al precio del salmon chileno calibre 3-4 en EEUU.
Adicionalmente se proponen 2 efectos fijos que ayudaran a corregir por
estacionalidad de la demanda mensual y la estacionalidad anual correspondiente a

factores macroeconémicos no observados.

A continuacién, se plantea el modelo:

f (Pch) = o + Bch Peh f(t-1) + Bea Pca f(t-1) + Bnor Pnor f(t-1) +
Beh Qch f(t) + Bea Qca f(t) + Bnor Qnor f(t) +
Bch Neh f(t-1) + Bea Nea f(t-1) + Bror Nnor f(t-1) +
Bhp Php f(t-1) + Bii Pt f(t-1) + Bina Xina f(t-1) +
Bor Por f(t-1) + Bor Qor f(t-1) + PBor nor f(t-1) +

Qy + Wn + &t
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1.3Elementos de la ecuacién

ch Chile P Precio

ca Canada Q Produccién cosechada

nor Noruega t Tiempo en meses

br Brasil hp Harina de pescado

ti Tilapia Xina INACER

n Valor de cada moneda en funcién del délar americano

P y Efecto fijo que captura factores no observados macroecondmicos y ambientales (en afios)
W, Efecto fijo que captura la estacionalidad de la demanda (en meses)

Et Variable aleatoria "error" / Perturbacion aleatoria

B Coeficientes betas a Constante

1.4Determinacion de las fuentes de base de datos

Se utilizan diversas fuentes para la base de datos, con la cual se valida el modelo

economeétrico. Las fuentes se describen a continuacion:

Infotrade: Base de datos del comercio internacional que da acceso a los datos del
sistema armonizado de mercancias del arancel aduanero chileno. Esta base es
utilizada solo para obtener las toneladas netas del Salmén atlantico exportados a
Brasil en el formato Entero Fresco junto con su precio y ademas el precio de la

Harina de Pescado.

Esta base solo es utilizada para las variables mencionadas, puesto que para el resto
de las variables genera incongruencias, al entregar precios del filete de Salmén
atlantico exportados por Chile en funcién de toneladas netas, por lo que el precio
entregado mezcla todos los tipos calibres y formatos que existen, arrojando un

precio distorsionado. No asi para el formato fresco que es uno solo.
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Kontali Analyse: Consultora Noruega de analisis de datos. Kontali es la principal
consultora a nivel mundial de analisis de datos de la industria salmonera. Esta
consultora es unica en el rubro, por lo que juega un papel clave en el analisis de
datos de la industria, cabe mencionar que elaboran un reporte que entrega Forecast
de cosechas mundiales Unico en el mundo, por lo que este es considerado el
estandar de la industria. Kontali respalda por todas las salmoneras locales como lo
son AquaChile, Multiexport Foods, Cermaq, Salmones Camanchaca, Marine
Harvest entre muchas mas, por lo que todos ellos ocupan sus datos para entregar
sus memorias anuales. Ademas de ser respaldada por Salmonchile, Asociacién de

la industria del Salmoén de Chile.

De esta base de datos se extrajeron datos de produccion mensual real histérica del
salmon chileno, canadiense y noruego, junto con sus precios y sus proyecciones
del afio 2018 y 2019.

Urner Barry: Principal editor comercial encargado del andlisis de datos de la
industria alimentaria de EEUU, quienes entregan informacioén y analisis del mercado
de las proteinas. La industria salmonera utiliza el precio Urner Barry como el
indicador principal para estimar las exportaciones del salmon chileno a EEUU. De
este editor se extrajeron los datos histéricos del precio del Filete del Salmon chileno
y salmon canadiense en el mercado americano y ademas el precio de la Tilapia en

el mismo mercado de los paises de Centroamérica.

Nasdaq Index Salmon: es el indicador oficial del salmén noruego, que recopila el
promedio ponderado de los precios de venta y volumenes informados
correspondientes en salmon fresco de Atlantico (HOG), informado a Nasdaq
Commodities, por un panel de exportadores de salmén noruegos y productores de
salmon con licencia de exportacion. De esta base de datos se extraen los datos del

precio del salmon noruego.
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INE: Instituto Nacional de Estadisticas, organismo estatal chileno que tiene como
finalidad de producir, recopilar y reportar informacion estadistica oficiales de Chile.
Del cual se extrajeron los datos del indicador INACER (indice de actividad

econOmica regional) de las regiones X, Xl y XII.

Banco Central de Chile: Organismo autonomo y de rango constitucional, de
caracter técnico, con personalidad juridica y patrimonio propio, que tiene por objeto
velar por la estabilidad de la moneday el normal funcionamiento de los pagos
internos y externos en Chile. Del cual se extrajeron los valores de las monedas de
Chile, Brasil, Noruega, Canada para estimar el tipo de cambio en funcion del Délar

Americano.

1.5Definicién de las variables explicativas propuestas

Se explican y caracterizan las 15 variables explicativas, de las cuales tres
corresponden a variables del mercado nacional, como es el precio de la Harina de
pescado, el indicador INACER de tres regiones, y la produccion de Chile; mientras
que las restantes 12 variables corresponden a variables internacionales como lo son
las producciones de Canada y Noruega, los tipos de cambio de Chile, Canada,
Noruega y Brasil, el precio de la Tilapia en los paises centroamericanos, la cantidad
de salmdn exportado a Brasil, el precio de exportacién a Brasil, y finalmente los

precios de venta de Chile y Canada en EUU y el de Noruega.

A continuacion, explican y caracterizan las variables del modelo:

Pch: El precio de Chile, corresponde al precio Urner Barry medio del Filete Salmén

Chile, Trim-D 8FOB Miami Calibre 3-4 Ib, principal calibre exportado por Chile a

& Trim- D corresponde al filete con piel, sin membrana peritoneo, congelado IQF ((Individual Quick Freezing).
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EEUU. Con este calibre la industria chilena calcula sus principales proyecciones de

precio en EEUU.

Pca: Precio de Canada, corresponde al precio Urner Barry medio del Entero Fresco
Canadd FOB Miami Calibre 10-12 Lb, principal calibre exportado por Canada a
EEUU. El mercado de EEUU es el principal mercado del salmoén canadiense, siendo

el formato fresco el principal formato exportado por Canada a EEUU.

Pnor: Precio de Noruega, corresponde al precio NASDAQ Salmon Index, del Salmén
Entero Fresco Atlantico (HOG) °noruego. Para el célculo de este precio se realiza
un promedio de los 3 principales calibres exportados (3-4 Ib,4-5lb,5-6Ib) que
histéricamente equivalen a mas del 75% de su exportacion total de Noruega. Se
utiliza el precio Nasdaq porque el principal destino de las exportaciones de Noruega
es la Union Europea principalmente Francia y Alemania, por lo que EEUU es un

mercado poco significativo para sus exportaciones.

Pur: Precio de Brasil, corresponde al precio del salmén entero fresco exportado por
Chile a Brasil segun datos de Infotrade. Brasil el segundo destino mas importante
de las exportaciones nacionales de salmon, siendo el formato fresco el principal

formato exportado a Brasil (Riquelme, 2018).

Pii: Precio de Tilapia, corresponde al precio Urner Barry medio de la Tilapia C&SA
°FOB Miami Calibre 3-5 oz, correspondiente a uno al principal calibre vendido en
EEUU de Tilapia. Se considera el precio de la Tilapia como variable, puesto que
segun (GLOBEFISH, 2016), la Tilapia es considerada unos de los principales
pescados importados por EEUU, siendo su ciclo productivo muy similar al del

salmon (Cervera, 2010).

Php: Precio de la Harina de pescado en Chile entregados por la base Infotrade. La

harina de pescado es historicamente el principal insumo con el que hacen el

9 HOG, head on gutted.
10 C&SA, Centroamérica y Sudamérica.
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alimento para peces (30%), puesto que es rico en &cidos grasos. El alimento a su

vez es el 50% del costo en la produccion del salmén (Aqua, 2018).
Qch: Corresponde a la produccion!! mensual del salmén atlantico de Chile.

Qca: Produccién mensual del salmén atlantico de Canada. Mientras mayor sea la

produccion de Canada, mayor sera su volumen exportado a EEUU, siendo el

salmoén canadiense el salmon sustituto del salmoén chileno en EEUU
Qnor: Corresponde a la produccién mensual del salmén atlantico de Noruega.

Qour: Corresponde a las toneladas netas de Salmén atlantico entero fresco

exportadas por Chile a Brasil. La cantidad de Salmoén exportado a Brasil es
considerado como el costo de oportunidad que tiene el Salmon chileno, puesto que
mientras mayor sea la exportacion de entero fresco a Brasil, menor sera la

exportacion de Filete a EUU (Messen, 2006).

Xina: Corresponde al promedio del indice INACER (indice de Actividad Economica

Regional) de las regiones X, Xl y XII. Estas tres regiones se produce principalmente
la fase de engorda del salmén, por lo que concentran todos los centros productivos.
Adicionalmente existen resultados de estudios que arrojan que este indicador posee

un alto grado de significancia en el precio del salmoén (Mardones, et al., 2016).

Nch: Corresponde al tipo de cambio de Chile en funcién al Dolar Americano.
Nca: Corresponde al tipo de cambio de Canada en funcion al Délar Americano.
Nnor: Corresponde al tipo de cambio de Noruega en funcién al Délar Americano.

Npr: Corresponde al tipo de cambio de Brasil en funcion al Dolar Americano.

11 Las proyecciones de cosechas estdn directamente relacionadas con el precio del Salmén. Esto quiere decir
que, si se espera una mayor cosecha o produccion, significa que abra mayor oferta de salmdn, por ende, el
precio tiende a disminuir en el mercado por la ley de oferta y demanda (Mankiw, 2002).
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1.6 Efectos Fijos propuestos

Como se menciona anteriormente el modelo no incorpora todas las variables de
influencia, por lo que se debe recurrir a un modelo alternativo a la regresion, que
anida los datos para asi poder incorporar la estacionalidad del precio. El método
elegido es el de efectos fijos, para incorporar al modelo la estacionalidad de la
demanda mensual y la estacionalidad anual producida por efectos
macroecondmicos no observados. Para calcular los efectos fijos se utilizan variables
dummy dicotomica (Montero Granados, 2016) mediante el comando xi: reg en
STATA para los 12 meses del afio y para los 13 afos de los datos.

El efecto fijo propuesto para corregir por estacionalidad y el efecto fijo propuesto
para los efectos anuales no observados, se muestran a continuacion. La idea del
efecto fijo es que, al momento de calcular el precio del salmén chileno, este sea
corregido mediante la suma del beta del mes correspondiente y adicionalmente la
suma del beta del afio calculado. Por ejemplo, si se esta validando el precio de
enero del 2015 mediante la proyeccion que arroje la regresion propuesta, la
regresion debera incluir el valor fijo de enero 0,13y el valor fijo del afio 2015 que es
-0,53.

Tabla 1 Tabla 2

. xi: reg pch i.month . xi: reg pch i.year
i.month _Imonth_1-13 (_Imonth_l for month==1 omitted) i.year _Iyeax 1-14 (_Iyeax 1 for year==200€ omitted)
note: _Imonth_13 omitted because of collinearity note: _Iyear 14 omitted because of collinearity
Source S8 df ] Nurber of obs = 153 Source 38 e o Nombex of fehs; = 183
Fl11, 141) =  1.44 F( 12, 140) = 22.27
Model | 9.24771558 11 .840701416 Prob > F = 0.1606 Model | €0.0138080 12 B:00112571 Prob> & = 10.0000
Residual | 82.2012583 141 .582987648 R-squared = 0.1011 Residusli) B31:3384638 240 (7224839039 Brsquered) =~ = 10.6863
Adj R-squared = 0.0310 ——— = 303 Weaquaradis 1026265
Total 91.4489739 152 601637986 Root MSE = 76354 -0cal\Temp\STD04000000.tmp"(39 152 .601637986 Root MSE = .47386
pch Coef. Std. Err. t  Prlt] [95% Conf. Intervall
pch Coef. Std. Errx. t P>t [95% Conf. Interval] o
s /.328333%  .1934507  -1.70 0.092  -.7107958 .054129
_Imonth 2 | 4#.194871%  .3056591  -0.64 0.525  -.7991389 .4093954 i\l ciohiannh wiiins MoheE  oene 146629
_Imonth_3 | /-.2890384)\ .3056591  -0.95 0.346  -.8933056 .3152288 1325001 \ .1934507 0.68 0.495  -.2499624 5149625
_Imonth 4 [/ -.1723717 | .3056591  -0.56 0.574  -.7766389 .4318954 o575 \.1934507 4.95 0.000 5750376 1.339962
_Imonth_§ 1300001 | .2994836 0.43 0.665  -.4620584 .7220586 6625 \.1934507 3.42  0.001 2800376 1.044962
_Imonth_6 .3453846 |.2994836 1.15 0.251  -.2466739 .9374431 - 6183334 |.1934507 -3.20 0.002  -1.000796  -.235871
_Imonth_7 .3961539  |.2994836 1.32  0.188  -.1959046 .9882123 6008333 1934507 311 0.002 2183708 9832957
_Imonth 8 .5546154  |.2994836 1.85 0.066  -.0374431  1.146674 4016666  |.1934507 2.08  0.040 0192042 .7841291
_Imonth 9 .3092308  |.2994836 1.03  0.304  -.2828277 .9012893 -.5325 |.1934507 -2.75 0.007  -.9149624 -.1500376
_Imonth_10 .1407693 |.2994836 0.47 0.639  -.4512892 .7328278 .9841667 |.1934507 5.09  0.000 .6017042  1.366629
_Imonth_11 0407692 | .2994836 0.14 0.892  -.5512893 .6328277 1.255833 | .1934507 6.49  0.000 .8733708  1.638296
_Imonth 12 1.83e-08 | .2994836 0.00 1.000  -.5920585 .5920585 1.215833 | .2089506 5.82  0.000 .8027267 1.62894
_Imonth_13 0 / (omitted) 0 / (omitted)
_cons 4.381538/ 2117669  20.69 0.000 3.96289  4.800187 4.164167/ .1367903  30.44 0.000 3.893725  4.434608
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2. Pruebas y test estadisticos

Para el modelo econométrico propuesto se realizan una serie de pruebas y test
estadisticos para validarlo como modelo (Escobar; Fernandez; Bernardi, 2012). Se
testea la linealidad, normalidad, colinealidad, significancia, homocedasticidad. Para
la correccion de la linealidad y colinealidad se utiliza logaritmos naturales de la
misma variable para medir sus efectos en el modelo y validar si la variable es
significativa para el modelo. También se categorizan algunas variables para medir

el mismo efecto anteriormente mencionado.

Ademas, se utilizan indicadores estadisticos para validar como lo es el coeficiente
de determinacion R?, R? ajustado, indices de correlacién, Valor de F, Prueba P o P-

Value, tabla ANOVA, nivel de confianza.

2.1test estadisticos.

Se utiliza el test de Ramsey (StataCorp, 2017) que ejecuta el RESET que es una
prueba de error de especificacidbn para la regresion, y asi asegurarse que las
variables omitidas no causen una especificacion erronea del modelo. Ademas, se
agrega rhs, que hace que se cambien los valores ajustados por los valores de las

variables explicativas, para ejecutar el comando.

Los resultados del test son diferentes de 0.000 por lo que no existen variables

omitidas en la regresion.

Tabla 3

. estat ovtest

Bamsey RBRESET test using powers of the fitted wvalues of pch

Ho: model has no omitted wvariables

Fi{3, 132) = 3.50
Prob > F = 0.0174
. eatat ovteat, rhs
Bamsey BRESET test using powers of the independent wariakles
Ho: model has no omitted wvariables
Fi{45, 30) = 2.02
Prob > F = 0.0024
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 wif Tabla 4: se calcula mediante el comando vif,

Variable VIF 1,v1r latabla de colinealidad, la cual arroja un valor
Lonor as ea 0. o2sssa  d€ 13,41 porlo que hay indicios de que existe
tnes 3083 0.083228 - coglinealidad entre las variables, esta
lnbr 29 .54 0.033854
lpch 21.33  0.046859  colinealidad esta dada por las primeras 8
lnch 16.84 0.05335%8
lpca 10.68  ©0.033646  variables que poseen un valor superior a 10
lpnor 10.45 0.095657 ) .
lgbr 10.08 o0.os3s1s O Su factor de tolerancia (1/vif) se acerca
gch .10 0.10%3851
lpbr 8.73 0.114553 mUChO a O
Qnor 428 0.233717
lina 3.53 0.28B3476
lphp 3.16 0.316844
gca 2.41 0.414130
lpti 2.286 0.442300
Mean VIF 13.41
< Grafico 7: Con respecto a la normalidad
esta la curva se comporta muy similar a una
distribucién normal, pero con pequefas
" salidas de la curva.
° ‘2 2 3

0 1
Studentized residuals

Finalmente, se puede apreciar en el grafico 8 (grafico residuos '2del modelo
propuesto) que existe homocedasticidad, puesto que existe asimetria entre los
puntos por debajo de 0 y los por encima de 0. Por otro lado, el test de skewness -
kurtosis nos muestra que efectiva el valor p es mayor que 0,05 por lo tanto si existe

normalidad.

12 | gréfico de residuos sirve para ver si los supuestos del modelo lineal de regresién son justificados o no,
porque puede existir una alta correlacion entre dos o mas variables aun siendo no lineal.
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Grafico 8 Tabla 5
. eatat imteat
1 L]
.
. - Camercon & Triwvedi's decomposition of IM-test
~ ° o . g
® °
° . ° ° °®
7 ®ee . o 3 Source chiZz df
o % : ° . oo Oo g = B
cop %t O
4 ry ] ° o ®
° O “."".-:.'_ o T e Heteroskedasticity 141 .34 135 0.3371
[
< ° .‘... o -: e o . Skewness 24 57 15 0.0561
FI1 L]
A Kurtosis 2.28 1 0.1314
. L] L4 e 9 L
o~ ¢ L
' . ° ‘ ‘ Total 168.18 151 0.1607
3 4 6 7

5
Fitted values

En el anexo 1,2 y 3 se pueden apreciar la matriz de correlaciéon®? y el diagrama de

multicolinealidad y la descripcién de los datos de la regresion.

2.2Gréficos Scatter — linealidad

A continuacion, se muestran los gréaficos de linealidad (StataCorp, 2017) para cada
una de las variables explicativas de forma independiente. Los graficos Scatter o
gréficos de dispersion ayudan a identificar el tipo de relacién que existe entre dos
variables cuantitativas, que para este caso de estudio corresponden a cada variable
independiente o explicativa en funcién de la variable dependiente. Como se puede
apreciar en algunos graficos existe una correlacion lineal positiva como lo es la

variable pca, por y otras que no lineales de forma independiente.

13 para efectos practicos en este estudio no se toman en consideracidn las variables tipo de cambio en gréficos
y matrices.
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2.3Gréficos de distribuciéon normal — Normalidad

A continuacion, se muestran los graficos de normalidad (StataCorp, 2017) para cada
una de las variables explicativas de forma independiente. Cabe mencionar que los
graficos de distribucion normal sirven para poder identificar si alguna variable se
comporta de forma normal, en otras palabras, se puede identificar si su distribucion
no es asimeétrica, esto generaria que los datos bajo el centro de la curva no puedan
reflejar la mediana, media o0 moda; que los datos no reflejen el 100% de los casos;
0 que no se pueda determinar la probabilidad de ocurrencia para distintos valores
de las variables. En este contexto hay algunas variables que se escapan de forma
independiente a una distribucién normal como lo son la gca, Jch, Qnor, Qbr, €St0 puede
ser explicado porque la cantidad de produccién cosechada depende de muchas
condiciones medioambientales que se deben dar, lo cual no se dan en algunos

periodos de tiempo de la historia, generando estas desviaciones a la normal.
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2.4Homocedasticidad

A continuacion, se muestran los graficos de homocedasticidad (StataCorp, 2017)
para cada una de las variables explicativas de forma independiente. La
homocedasticidad es una caracteristica de los modelos de regresion lineal que
implica que la varianza de los errores es constante a lo largo del tiempo. Los graficos
presentados a continuacion reflejan los residuos de cada variable independiente en
el tiempo, y para que exista homocedasticidad los puntos por debajo de valor O
deben ser simétricos a los por encima del valor 0. En este contexto las variables

gue se escapan de esta simetria son principalmente pt, php.

Gréficos 29-38
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2.5Regresiones independientes

A continuacién, se entregan las tablas de las regresiones de cada variable
independiente en funcion de la variable dependiente. Dentro de estas tablas se
puede apreciar en la parte superior izquierda una tabla ANOVA de la cual se puede
interpretar cuantos valores son explicados por la regresion y cuantos no.

En la parte superior derecha se encuentra el numero de observaciones de la
regresion, que son principalmente el nimero de meses histéricos con datos dentro
de la regresion, después se puede apreciar el valor f que corresponde a la
significancia, si su Prob > es menor que 0,05 la regresion puede explicar la variable
dependiente. Para el caso de R? y R? ajustado, mientras mayor sea el valor mejor
sera, puesto que refleja el porcentaje de la variable dependiente que es explicado
por la regresion.

Finalmente, la parte inferior se muestra el coeficiente beta de la variable, su
intersecto con el eje Y, el error estandar y la prueba de p, que debe ser menor que
0,05 para que la variable sea significativa dentro del modelo.

Tablas 6-15

. regreza pch poa

Source 55 df MS Number of obs = 153
F{ 1, 151) = 642.87
Model T4.03833 1 T4.03833 Prob > F = 0.0000
Residual 17.39204073 151 .1151&8264 R-squared = 0.8038
2dj B-sguared = 0.8085
Total 91_4287379 152 601504855 Root MSE = .33936
pch Coef . Std. Err. t BEx|t] [35% Conf. Interwval]
pCa 1.14%968 0453435 25 _358 0.000 1.0600591 1.23827
_eons .B053233 .14735594 5.44 0.000 .5129123 1.097746

. regress pch pnw
Source 55 df M5 Number of obs = 153
Fi 1, 151) = 145.71
Model 44 B987223 1 44 .8987223 BProb > F = 0.0000
Besidual 46 5300151 151 .308145735 R-squared = 0.43911
2dj B-sguared = 0.4877
Total 914287373 152 . 601504855 Root MSE = _B5511
pch Coef. 5td. Erre. t D>|t| [35% Conf. Intervall
pow .D384824 .0o31s88 1z.07 0.000 .0321835 .D447813
_cons 2.367005 .1341331 22.12 0.000 2.701385 3.232025

51



regreas pch pbr

Source 55 daf MS Nurber of obs = 153

Fi{ 1, 151y = 926.04

Model TE.610557 1 T78.610557 Erocb > F = 0.0000

Residusl 12.8181803 151 .024882616 E-sguared = 0.8598

2dj B-sguared = 0.8583

Total 91.4287373 152 .601504855 BEoot MSE = .Z2913&

pch Coef . 5td. Err. t Bxlt| [35% Conf. Interwvall

pbr .B52788 .0181653 30.43 0.0aad 516897 .588673

_cons .3520542 .1380938 2.558 0.012 .a732087 .6248938
regreas pch pti

Source 55 df M5 Number of obs = 153

F{ 1, 151) = 0.%1

Model .545434182 1 .548434182 Prob > F = 0.3413

Residusl 90.8802438 151 .60185531%3 E-sgquared = 0.00&0

249 B-squared = -0.000&

Total 91 .4287373 152 .601504855 Boot MSE = _7757%

pch Coef. Std. Err. t D>t [35% Conf. Interwall

pti .1855643 .1343813 0.35 0.341 —.1384542 5636227

_cons 3.80832 .T187383 5.29 0.000 2.3886262 5.230378
regreas pch php

Source 55 df M5 Number of obs = 153

F{ 1, 151y = 23.45

Model 12.2837885 1 12.2837885 Prock > F = 0.0000

Residusl T9.1385434 151 .524033003 RE-sguared = 0.1344

2dj B-sguared = 0.1287

Total 91.428737% 152 .6015048585 REoot MSE = _T72335

pch Coef. Std. Err. t Ex|t| [35% Conf. Interwval]

ehp .B56T7Z64 .17639193 4.84 0.000 .5071683 1.206285

_cons 3.247832 .2637113 1z2.32 0.000 2.726591 3.768674
regresa pch goa

Source 55 £ MS Humber of obs = 153

F{ 1, 151 = 0.a7

Model .041525301 1 .041525301 Frob > F = 0.7337

Residual 91.38721Z2¢ 151 .&0521332%9 B-sguared = 0.0005

Adj B-sguared = -0.00&2

Total 91.4287373 152 _601504855 Root MSE = _T77735

pch Coef . Std. Err. t Ex|t| [95% Conf. Interwval]

gca —.1l04835 .400835% -0.28 0.794 —-.89639662 . 6862761

_cons 4.601457 .4195666 10.97 0.000 3.772478 5.430436
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reg pch qunor

Source =1 df M5 Humber of cks = 153

Fi{ 1, 151 = 1.85

Model 1.107241% 1 1.1072413 Brob > F = 0.1757

Residusl 90.341732 151 .53B8283616 RE-squared = 0.01z21

2dj B-sguared = 0.0056

Totzl 591.4483735 152 .6016373286 Root MSE = .T77343

pch Coef_ 5td. Err. t B>t [35% Conf. Interwvall

gnor .0407055 .0293218 1.386 0.176 -.018414 .099825

_cons 4. 143565 .2600338 15.96 0.000 3.635778 4. 863351
regreas pch gbr

Source 55 df M5 Number of ocba = 153

F{ 1, 151y = 3.81

Model 2.2502886 1 2.2502886 Prob > F = 0.0528

Residusl 89.1724493 151 .590585757 E-sguared = 0.02486

2djy BE-sguared = 0.0182

Total 91 .4287379 152 .601504855 Root MSE . 76858

pch Coef. S5td. Err. t Px x| [35% Conf. Interwvall

gbr .2430454 .1245116 1.95 0.0583 -.00232645 .4830554

_cons 4 22338 .1513606 27.%0 0.0aad 5.924322 4 5224358
regress pch ina

Source 55 df MS Humber of cbs = 153

Fi{ 1, 151) = 28.50

Model 14 5158016 1 14 _.515801& Prob > F = 0.0000

Residusl T6.9129363 151 503357134 BE-squared = 0.1588

2dj B-sgquared = 0.1532

Total 9142873789 152 . 601504855 Root MSE = _.T1383

pch Coef. S5td. Err. t Ex|tl [95% Conf. Intervall]

ina -.0137674 .a025739 -5.34 0.000 -.01886239 -.0086713

_cons 6.46363 .3736635 17.30 0.000 5.725346 7.2013%13
regreaa pch gch

Source 55 df MS Number of ocbka = 153

F{ 1, 151 = 0.21

Model .186182351 1 .186182351 Erok > F = 0.5737

Residual 91 242555 151 604255331 RE-squared = 0.00z20

2dj R-sguared = -0.0048

Total 91.4287379 152 .601504855 Root MSE = .777324

pch Coef . Std. Err. t BEx|t]| [95% Conf. Interwval]

gch —-.0258008% .D4g1208 -0.58 0.580 -.116726 .0855242

_cons 4. 581241 21712737 26.75 0.000 4 242827 4 913656
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3. Resultados del modelo propuesto

Aplicando el Software estadistico STATA (StataCorp, 2017) , se obtienen los

siguientes resultados!*:

Tabla 16

regress pch lpch lpeca lpnor lpbr gch geoa gnor lgbr lpti lphp lina lnca lnbr lonor lach

Source 55 df M5 Humber of obks = 151
F( 15, 135) = 102.11

Model 81 .2336256 15 5.41537504 Frobk > F = 0.0000
Residual T7.16043881 135 .053040732 BE-sguared = 0.9%130
2dy B-sguared = 0.3100

Total 88 . 4001244 150 .589334162 Root MSE = .23031
pch Coef . Std. Err. t = | [85% Conf. Interval]
lpch . 8055445 .113422 7.10 0.000 .5812307 1.023858
lpca .0&87007 .1013837 0.867 0.502 -.1329317 .27033%32
lpnor .0227221 .0043523 5.22 0.000 .0141145 .03132%6
lpbr -.1324275 .0430783 -3.07 0.003 —.2176242 —.0472307
ach -.0%27075 .0412326 -2.25 0.026 -.1743716 -.0110434
gca -.2234621 1544543 -1.21 0.228 -.5882572 .141333
gnor .0063872 .018762% 0.34 0.734 -.03072 .04343944
lgbr .0133371 21192238 0.11 0D.911 -.222391 .2491851
lpti -.0378207 0867625 -0.44 0.664 -.203%4102 .1337688
lphp .1374141 .1004845 1.36 0.052 -.0013132 .3961414
lina .000350% .0015752 0.&0 0.547 —-.0021644 .0040662
lnca 1.302837 .8326446 2.2%9 0.024 .2561226 3.543552
lnbr -.0721013 .1484873 -0.43 0.628 -.3657634 .221560%
lnnor -.113562 .1078868 -1.11 0.270 —-.3325283 .033805
lnch -.0015%882 .ooig722 -1.85 0.066 —-.0041087 .0001323
_cons 8753036 .B385272 1.38 D.171 -.38106% 2.131676

Como se puede apreciar en el cuadro ANOVA la regresién posee una suma de
cuadrados totales de 88.4, de los cuales 81.2 estan explicados por la regresion y
solo 7.1 corresponde a residuales. En términos practicos la suma de cuadrados

corresponde a la representacion la medida de variacion o desviacion con respecto

“ III

14 Cabe mencionar que algunas variables tienen incluida la letra en la tabla de la regresién, esto solo

significa que la variable esta siendo modelada en el tiempo t-1
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a la media. En general ayuda a expresar la variacion total que se puede atribuir a

diferentes factores.

El nimero de observaciones de la regresion son de 151, con un valor de F de 102.11
lo que es significativo. La probabilidad de F es 0.000, lo que es menor a 0,05, por lo
tanto, el modelo si puede explicar a la variable dependiente. Con respecto al
coeficiente de determinacion R? este posee un valor de 0.9190, y un R? ajustado de
0.9100, lo que quiere decir que las variables independientes explican un 91,00% de
la variable dependiente (Pcn), 0 en otras palabras un 91,00% de la variable

dependiente es explicada por las variables explicativas.

El valor donde se intercepta el eje de la dependiente o el eje de la Y corresponde a

la constante con un valor de 0.8753.

Los coeficientes beta se interpretan de la siguiente manera, por ejemplo, para la
variable gca (cosecha de Canada) que posee un coeficiente beta de -0.2243, quiere

decir que por cada unidad que suba qca, la variable Pch bajara -0.2243 dolares.

Finalmente, la prueba p, que evalla la hipétesis nula no esta siendo rechazada en
las variables pca, qca, Qnor, Jbr, Pti, iINA, Nbr, Nnor, POrque que su valor es > 0,05, lo que

supone que las variables no son validas para explicar la variable Pch.

4. Mejoras al modelo propuesto

Las mejoras que se proponen al modelo econométrico se enlistan a continuacion:

e La eliminacion de la variable precio de la harina de pescado (pnp), que
histéricamente ha sido importante al ser el principal insumo del alimento de
salmén (30%), que equivale al 50% del costo de la produccién de salmén,
pero que a futuro no tendra impacto significativo, puesto que la tendencia
actual del mercado a eliminar por completo este componente de la base
proteica del alimento para salmén. Esta estrategia de cambio se dio en

primera instancia para hacer frente a los altos precios alcanzado este insumo,
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seguido por el interés de la salmonicultoras por contar con materias primas
mas sustentables, llegando a insumos de origen animal y vegetal (50% de
las proteinas) (Aqua, 2018).

Se elimina es la variable INACER (ina) que en estudios anteriores a obtenido
resultados significativos (Mardones, et al., 2016) pero en esta investigacion
se considera que mas que ser explicativa, es una variable que es explicada
por el comportamiento del mercado. Ademas, sus validaciones estadisticas
muestran que posee un R? ajustado muy bajo en funcién de la variable Pch y
poseer un valor p>0.005 dentro del modelo, lo que la hace poco significativa.
La variable precio de la Tilapia (pi) también fue descartada del modelo por
un muy bajo R? ajustado, porque su hipétesis nula no esta siendo rechazada,
lo que supone que la variable no es valida para explicar la variable Pch. posee
ausencia de homocedasticidad y porque posee su valor F no es significativo.
Se eliminan del modelo los tipos de cambio de Noruega, Canada y Brasil, por
ser variables con doble causalidad.

Se elimina el efecto fijo propuesto para los efectos anuales no observados.
Puesto que solo sirve para validar el precio histérico del salmén, pero no asi
para un afio que no todavia sigue en curso. Esta variable es reemplazada
por la variable Year2, la cual representa la tendencia de aumento del precio
para cada afio.

Los valores del efecto fijjo por estacionalidad mensual son ingresados al
modelo con valores absolutos.

Finalmente se elimina la variable qor, por ser una variable que es explicada

por la variable por.

56



5. Resultados estadisticos del modelo mejorado

Luego de realizar las modificaciones al modelo, se vuelve a correr la regresion, junto

con sus pruebas y test estadisticos. Los resultados son los siguientes:

Tabla 17

. regress pch lpch lpca lpnor lpbr gch gca gnor lnch year2

Scurce 558 df MS Humber of ocbs = 151
F{ 39, 141y = 1635.5%

Model 80.324331 3  §.93153233 Prock > F = 0.0000
Residual T.4TETI337 141 0530153811 BE-sguared = 0.9154
2dj B-sguared = 0.3100

Total 88 .4001244 150 589334162 Boot MSE = _2302&
pch Coef . 5td. Err. t Prltl [35% Conf. Interwvall
lpch 8625488 1063814 g8.11 0.0o00 6526401 1.073257
lpca .0420436 .0881677 0.48 0.634 -.132251%9 2163512
lpnor 0152442 0041191 4_67 0.0o00 -0111011 -0273874
lpbr —-.138841 .04037886 -3.39 0.001 —-.219853 —-.0578231
gch —-.0731674 0244816 -2.9%9 0.0o3 —-.1215658 —.0247689
gca -.2730834 .1624487 -1.88 0.038 -.5342333 .04806686
gnor —.0176TEE 019255 -0.352 0.360 —.0557423 -0203832
lnch -.0010617 .0004457 -2.38 0.013 -.0013428 —.0001808
yeari .0173683 .0165646 1.08 0.280 —.0147787 -0507153
_econs 1.%20182 .3431589 5.50 0.000 1.229313 2.610445

De la regresion anterior se puede mencionar que su R? ajustado de 0.9100, lo que
quiere decir que las variables independientes explican un 91,00% de la variable
dependiente (Pch). Este resultado es idéntico al anteriormente expuesto, anterior a
las modificaciones al modelo, lo que refleja que las variables descartadas, no
presentaban una significancia importante al modelo propuesto. Con este descarte
se mejora su tabla de colinealidad (bajo 10) y su distribucion se acercas mas a una

distribucion normal.
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Tabla 18 Gréfico 39

. wif
Varizble VIF 1/VIF mf
lpch 18.78 D.053245 -
vear? 1042 D.095988
lpnor 9._37 D.106754
lpca 7.98 0.125245 "
lpbr 7.30 D.126591
gner 4.51 0.221836 ]
gch 3.20 D.312391
lnch 2.91 0.343641 ]
geos 1.87 D.532719
ol :
-4 -2 0 . 2 4
Mean VIF 744 Studentized residuals

6. Modelo Econométrico Mejorado

A continuacién, se describe el modelo econométrico mejorado para la proyeccion

del precio UB Medio del filete Trim D, del salmén chileno FOB Miami, calibre 3-4.

f(Pch) = a + BchPen f(t-1) + Bea Pca f(t-1) + Bror Pror f(t-1) + Bor Por f(t-1)
Bech Qen f(t) + Bea Qca f(t) + Bror Qnor f(t) +

Bech Neh f(t-1) + Byear2 + wn + €t

A continuacion, se puede apreciar la gréfica de los ultimos tres afios donde se
compara el precio real del salmon chileno en EEUU versus el precio que proyecta
el modelo econométrico mejorado. De la gréfica se puede concluir que el modelo
econométrico planteado se ajusta bien a la tendencia de mercado de los ultimos
tres afos, incluso se puede apreciar que, en mayo — junio del 2018, el modelo

proyecto la bajada de precio de 85 centavos que tuvo el salmoén chileno en EEUU.
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Gréfico 40
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IX. CONCLUSIONES

A lo largo de esta investigacion, se han encontrado diversas probleméaticas
estadisticas, como lo son la linealidad, colinealidad, ausencia de homocedasticidad,
no rechazo de la hipétesis nula, entre muchas mas, las que fueron corregidas
mediante el descarte de algunas variables y a su vez con diversos métodos, test y

pruebas estadisticas que ayudaron a eliminar estas problematicas.

Logrado esto, se presenta un modelo econométrico mejorado que valida de buena
forma el precio medio UB del salmon chileno FOB Miami, calibre 3-4, desde el afio
2016 al 2018, siendo los ultimos afios una prediccion muy acertada. Este modelo
servird para las proyecciones del precio del salmén en un corto plazo. Para poder
utilizar el modelo como Forecast de corto plazo, el modelo econométrico propuesto
se debe ir actualizando en sus datos mensuales, y corriendo la regresiéon mes a

mes, para actualizar de esta forma los coeficientes betas.

A pesar que la prueba que valida si las variables son significativas para predecir la
variable dependiente no se cumple tedricamente, para las variables precio de
Canadé, Cosecha de Canada, Cosecha de Noruega, puesto que poseen un valor
P>0,05%, es importante destacar que especialistas del rubro salmonero (Kontali
Analyse, 2018) y consultores especialistas (Hermosilla, 2016) recomiendan que
dichas variables si sean utilizadas, por lo que estas variables no son descartadas
del modelo.

Queda para una siguiente investigacion analizar los residuales de las variables
explicativas propuestas, puesto que podrian existir algunos que distorsionen los
resultados finales. Lo mismo para variable del efecto de tendencia de aumento del
precio por afio, que puede estar afectada por alguna anomalia como lo es la crisis
del virus ISA.

15 No se considera la variable Year2, puesto que no es una variable explicativa, si no la tendencia del aumento
del precio por afio, la cual reemplaza al efecto fijo de los efectos anuales no observados.
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ANEXOS

Anexo 1

. correlate pch lpch lpea lpnor lpbr gch gea gqnor lgbr lpti lphp lina Inca Ilnbr lnnor lnch

(obs=151)
pch lpch lpca lpnor lpbr ach qea gnor lgbr 1pti lphp lina 1lnca 1nbr
pch 1.0000
1pch 0.9362 1.0000
1pca 0.8550 0.8974 1.0000
lpnor 0.7208 0.6916 0.6653 1.0000
1pbr 0.8216 0.5243 0.8241 0.6431 1.0000
gch -0.0558 -0.0602 0.0874 0.4673 0.0031 1.0000
gca -0.0261 -0.0245 -0.1359 0.25945 0.0083 0.1773 1.0000
gnor 0.08739 0.123% 0.2512 0.3628 0.2115 0.8021 0.3871 1.0000
lgbx 0.1553 0.1267 0.2607 0.6363 0.1615 0.8764 0.3205 0.6422 1.0000
1pti 0.08239 0.0858 0.2617 0.1734 0.0716 0.2591 0.0714 0.6011 0.35139 1.0000
1php 0.3697 0.3562 0.4345 0.5353 0.3723 0.3544 0.2058 0.6695 0.5849 0.5036 1.0000
lina -0.4016 -0.3923 -0.3421 -0.4916¢ -0.3535 0.1084 0.4593 0.3258 0.1608 0.1170 0.4200 1.0000
lnca 0.2446 0.2189 0.1717 0.70852 0.1979 0.6046 0.4064 0.2887 0.6404 0.012¢ 0.2610 -0.3706 1.0000
1nbr 0.2296 0.2032 0.2230 0.7636 0.2056 0.7417 0.4708 0.4835 0.8212 0.1441 0.4646 -0.3983 0.9174 1.0000
lnnor 0.2981 0.2793 0.2297 0.7773 0.2733 0.6076 0.4680 0.4087 0.6988 0.0545 0.4333 -0.4817 0.9556 0.9504
1nch 0.1395 0.1313 0.1784 0.6827 0.1924 0.6143 0.3800 0.3643 0.6486 0.1367 0.33%0 -0.3776 0.9518 0.3088
lnnor lnch
lnnor 1.0000
1nch 0.9425 1.0000
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Anexo 3

f*Deacripocion de loa datos*/

xtdeacribe
pch:  3.125, 3.168%3%%, ..., &.31
mes: i, 2, ..., 12
Deltaimes) = 1 unit
Span (mes) = 12 periocds

{pch*mes unigquely identifies each ocbservation)

Distribution of T_i: min 5% Z5% 50%
1 1 1 1
Freg. Eercent Cum. Battern
i1z 8.70 8.70 B .
i1z 8.70 17.35 s
1z 8.70 26.0% B
1z 8.70 34.78 o
11 7.97 42 .78 | ... 1.
11 7.97 50.72 | ... .. 1.
11 7.87 58.70 s
10 7.25 e5.34 | ...... 1.....
2 &a.52 T2.46 | oo 1.
38 27_.54 100.00 {other patterns)
138 100.00 oD ODDOnnnnE
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n =
T =

T75% 495%
1 2
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