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Resumen

En este articulo analizamos cémo las estrategias de precios de las companias
que operan en el mercado espafiol de la gasolina pueden verse afectadas por
presiones politicas para alcanzar objetivos del gobierno. Las medidas introducidas
durante el intenso proceso de reestructuracion del mercado, encaminadas a crear un
gran  ‘“campedn nacional”, con una estrecha relacién con el gobierno, facilitaria la
utilizaciéon de la industria petrolera para obtener ciertos objetivos politicos. Tras
desarrollar un modelo teérico que nos muestra una relaciéon inversa entre el
beneficio del gobierno por regular y los precios aplicados por las empresas,
contrastaremos empiricamente esta hipotesis. La estimacion de dicho modelo
confirma la existencia ciertas presiones por parte del gobierno, para alcanzar
objetivos propios, principalmente la obtencién de votos, y que modifican de forma
significativa, las estrategias de precios aplicadas por las compafifas privadas.
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1. Introduccion.

En los ultimos anos la Economia ha puesto un gran interés en analizar las
estrategias de precios de las empresas, y especialmente distinguir entre los precios de
competencia y los precios de colusion. Sin embargo, se ha prestado mucha menos
atencion a como en determinados momentos del tiempo pueden responder a
presiones procedentes de fuera del mercado. El presente estudio analiza como las
estrategias de precios de las compafias que operan en el mercado espafol de
gasolina pueden verse afectadas por presiones del gobierno, encaminadas a obtener

objetivos politicos.

El mercado petrolero, y en concreto la comercializacion minorista de
gasolina, posee unas caracteristicas que hacen mas facil que se observen estas
presiones por parte del gobierno. Por un lado, la elevada concentraciéon que suele
existir en el mercado de la gasolina, hace que el gobierno sélo deba ejercer presiones
sobre un namero reducido de empresas. Igualmente en un mercado muy
concentrado el gobierno debe vigilar a un nimero mas reducido de empresas si
efectivamente cumple con la presion del gobierno. Estos dos hechos hace que la

presion politica se de con mucha mas probabilidad en industrias muy concentradas.

Ademas, la industria del petréleo posee un fuerte impacto sobre el bienestar
social, debido al elevado consumo final y a su utilizacién como put en sectores
productivos como el del transporte. Este hecho provoca que las presiones del
gobierno puedan suponer un impacto significativo sobre el bienestar de los
ciudadanos. No tendria sentido que el gobierno presionara a empresas con escasa
incidencia sobre el bienestar de los votantes, ya que no obtendria ningin beneficio

electoral de ejercer la presion.

Por dltimo se debe sefialar que la intervencion del Estado en el mercado de la
gasolina ha sido habitual, principalmente en Europa. Esta intervencién, en muchos

casos mediante la titularidad publica del operador dominante del mercado, ha



provocado una relaciéon fluida entre los gobiernos y la industria. Esta experiencia en

la relacion, favorece la existencia de ciertas presiones por parte de ambos agentes.

Si las anteriores caracteristicas nos indican que el mercado de la gasolina
puede ser propicio a recibir presiones por parte del gobierno, las peculiaridades del
mercado espafiol refuerzan esta posibilidad. La reestructuracion llevada a cabo en el
mercado durante las dos ultimas décadas se caracterizé por la introduccién de dos
tipos de medidas. Por un lado, medidas liberalizadoras encaminadas a la
introducciéon de competencia en el mercado, y por otro lado medidas con el objetivo
de crear una gran empresa de capital espanol que dominara el conjunto de los
segmentos del mercado. El resultado de este proceso culminé en la creacion de un
gran ‘“campedn nacional”, con una elevada cuota de mercado en todos los segmentos
de la industria. Esta elevada concentrada, mayor al resto de mercados europeos,

facilitarfa en mayor medida la existencia de presiones por parte del gobierno.

La importancia del sector petrolifero en la Economia espafiola es indudable.
Como indica el informe de la Secretarfa General de Energfa (2006), el 57.7 por
ciento de los productos energéticos consumidos en Espafia, son productos
derivados del petréleo. Por lo tanto, la incidencia sobre el bienestar social, y por lo

tanto la posibilidad de extraer beneficios electorales es indudable.

Pero sin lugar a dudas el aspecto mas relevante del mercado espafiol de
gasolina es la relacion existente entre la empresa dominante en el mercado y el
gobierno, que permanecié en el accionariado de Repsol hasta 1997. De hecho,
durante practicamente todo nuestro periodo de analisis, el presidente de la compania
Repsol fue Alfonso Cortina, designado por el gobierno en 1996, antes de su salida
definitiva de la compafifa. Por lo tanto, la relaciéon existente entre la principal
compania del sector y el gobierno es fluida, lo que facilitarfa la presioén por parte de

este ultimo.

En este articulo, nos planteamos la posibilidad de que el gobierno pueda de

forma indirecta influir en las estrategias de precio fijadas por las empresas, una vez



que el sector fue completamente privatizado y el Estado no imponia ningin tipo de
regulacion explicita. El articulo se desarrolla de la siguiente forma: A continuacion
presentamos una breve revision de la literatura sobre presion politica a diferentes
industrias. En la seccion 3, presentamos la metodologia empleada, para mostrar en
la seccion 4 la especificacion econométrica que nos permitira testar nuestra
hipétesis. En la seccién 5 presentamos los datos utilizados en la estimacion
econométrica, que sera presentada en la secciéon 6. La secciéon 7 recoge las

principales conclusiones.

2. Revision de la literatura

Existe un reducido niumero de articulos que pretenden analizar la influencia
de la actividad politica en los precios fijados por las empresas, o la posibilidad de
que esta actividad politica se produzca en el futuro. Dentro de este reducido numero
de estudios, el mercado de la gasolina supone una inmensa mayoria de ellos. Las
caracteristicas sefialadas en el apartado anterior hacen que la presiéon politica se
canalice en mayor medida hacia este sector, teniendo cierta evidencia empirica sobre
la existencia de presiones politicas sobre los precios fijados por las compafias.
Como veremos a continuacion, esta evidencia empirica se centra en el mercado de

Estados Unidos, mientras que carecemos de resultados para el mercado europeo.

Asi podemos observar como Olmstead y Rhode (1985), apuntaba que las
companias de hidrocarburos en Estados Unidos fijaron precios menores durante le
verano de 1920 ante la posibilidad de una intervenciéon gubernamental, a pesar de
que concluyeron que esta hipotesis era dificil de contrastar econometricamente en

ese momento.

La primera evidencia empirica que encontramos en la literatura es el articulo
realizado por Erfle y McMillan (1990), donde analizan la evolucién de los precios de
la gasolina durante la crisis del petréleo de los afios setenta en Estados Unidos.
Estos autores comparan el precio fijado por las grandes companias principalmente

norteamericanas, frente a los pequefios productores generalmente forineos. La



hipétesis de estos autores es que las grandes empresas son mas susceptibles de ser
influenciadas por el gobierno e incluso por al opiniéon publica. Los resultados
muestran como las empresas nacionales de gran tamafo tienden a acercar el precio
del gaséleo de calefaccion para los hogares al precio del gasdleo industrial,
aumentando este acercamiento cuando la cobertura televisiva de la crisis del

petroleo era mas intensa.

Mas recientemente, Paiva y Morati (2006) desarrollan un modelo de
regulacion de precios, en donde los politicos fijan el precio que maximiza su apoyo
electoral. El equilibrio del modelo muestra como el gobierno fijarfa un precio menor
en los periodos anteriores a las elecciones. Los autores posteriormente contrastan
empiricamente este resultado tedrico, para los precios fijados en el mercado de la
gasolina en 32 paises de la OCDE. El resultado empirico muestra como los precios
de la gasolina son significativamente inferiores en los 4 meses anteriores a las

elecciones.

En el mercado espafiol de gasolina, Contin, Correljé y Palacios (20006),
muestran como el comportamiento de los precios de la gasolina en el afio 2000, es
claramente diferente al del resto de paises de la Unién Europea. El descenso de los
margenes minoristas durante este aflo, llevé a que estos estuvieran por debajo de la
media de los paises europeos. Los autores consideran que la presiéon politica,
derivadas de la celebracion de elecciones generales y la intencién de contener los
niveles de inflacion, serfa la explicaciéon del comportamiento de los precios de la

gasolina.

Como hemos podido observar existe cierta evidencia empirica en el mercado
de la gasolina sobre presiones politicas a las compafias para fijar precios

significativamente mas bajos, y cumplir asi con objetivos del gobierno.

No solo en el sector de la gasolina parece sufrir la presiéon politica. Otras
industrias altamente concentradas, y con una importante influencia en el bienestar

de los ciudadanos han autorregulado sus precios ante presiones o procesos de



negociaciéon con el gobierno. Fisher y Wolfram (2006) muestran como las
companfas farmacéuticas norteamericanas limitaron el aumento de sus precios
durante los debates para la reforma de la sanidad en 1993/94. También en el sector
bancario parecen observarse presiones politicas. Igualmente, Stango (2003) muestra
como los emisores de tarjetas de crédito de mayor tamafio, y por lo tanto mas
visibles desde el punto de vista politico, tenfan una mayor probabilidad de bajar las

comisiones, amenazados por imponetles un techo de forma legislativa.

Nuestro analisis comparte la hipétesis empleada por alguno de estos
articulos, de que existe una cierta autorregulaciéon por parte de las empresas, ante el
temor a futuras actuaciones por parte del gobierno que podrian afectar a su nivel de
beneficios. Es decir, las empresas se comportan de forma estratégica, renunciando a
rentas presentes, para aumentar la probabilidad de seguir obteniendo rentas
extraordinarias en el futuro. Sin embargo, nuestro analisis pretende introducir

algunas novedades respecto a los articulos anteriores.

En primer lugar, consideraremos que la utilidad que le reportara al Estado la
disminucién de precios derivada de la regulacion, y por lo tanto la probabilidad de
que la regulacién se produzca, no sera constante a lo largo del tiempo. Supondremos
que el estado estara mas interesado en mantener unos precios bajos de la gasolina en
los meses anteriores a las elecciones, al igual que cuando se encuentre con niveles de
inflacion elevados. En estos dos escenarios consideraremos que el Estado obtendra
una mayor utilidad de reducir el precio, por lo que la probabilidad de que el sector

sea regulado sera mayor.

En segundo lugar, contrastaremos la hipétesis planteada en el mercado
espanol de gasolina, aportando asi evidencia empirica sobre un mercado europeo,
aspecto que no ha sido analizado hasta el momento. Los mercados europeos de
gasolina, y el espafiol en particular, han presentado un elevado nivel de intervencion
por parte del Estado. Este hecho puede provocar que la existencia de presiones

politicas a la industria se observe de forma mas evidente.



3. Metodologia empleada.

Siguiendo la metodologia descrita por Glazer y McMillan (1992), asumiremos
que la utilidad del legislador W es decreciente respecto al precio del producto y
creciente respecto a los beneficios de la empresa. Es decir W =W(P,V), donde P es

el precio del producto y 17 es el valor presente de los beneficios esperados de la

empresa. Por lo tanto, %_VF\’/ <0y g—\\//\/ >0. Igualmente supondremos que la empresa

en caso de ser regulada se veri obligada a fijar unos precios PR<P, y

consecuentemente tendrd unos beneficios esperados VR <V . El beneficio del

legislador al regular sera la diferencia de utilidades
B=WR(PR,V)-W(P,V) [1]

R

A diferencia del modelo de Glazer y McMillan (1992) supongo que

no

es constante a lo largo del tiempo, sino que el incremento de utilidad derivado de

reducir el precio de P a PR sera mayor en los meses anteriores a las elecciones y

R
cuando el nivel de inflacion sea elevado. Es decir, supondremos que GL >0y
OPOELE
oW >0, por lo que la ecuacion [1] quedaria de la siguiente manera:
opaINF  Pred a &1 '
B=WFR(P®?, VR INF,ELE)-W P,V ,INF ELE) [2]

Asumiré que la propuesta de regulacion sera introducida si al menos un
legislador la promueve. Si el beneficio de regular es por ejemplo 3, y el coste de
proponer la regulacion es de 1, la resoluciéon por induccién hacia atras del juego en
dos etapas muestra la existencia de un equilibrio de Nash con estrategias asimétricas.

Igualmente existe un equilibrio de Nash con estrategias simétricas mixtas.



Grafico 1. Arbol de decision sobre la propuesta de regulacién de la industria.
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Si suponemos que existen N legisladores que pueden proponer la regulacion,
la probabilidad de que al menos un regulador la proponga es 1-(1-s)". Sin
embargo, proponer e implementar una medida regulatoria conlleva unos costes K,

que debe soportar el legislador que propone la regulaciéon. El resto, que no
proponen la regulaciéon, no soportan el coste K y con probabilidad 1-(1-s)*™ el

legislador la propondra. En el equilibrio el valor de s serd aquel que mantenga

indiferente a cada uno de ellos entre proponer o no la regulacion.

BlL-(1-s)'']=B-K 3]

Por lo que el valor de s sera igual a:

Y al menos un legislador introducirda la propuesta de regulaciéon con

probabilidad:



Como podemos observar la probabilidad de que la medida regulatoria sea
introducida al menos por un legislador es menor que uno, decreciente en K y
creciente en B. Hay numerosos factores que pueden afectar a Ky B. Como bien
indican Glazer y McMillan (1992), la existencia de otros mecanismos de presion
legislativa puede hacer aumentar el coste de oportunidad del legislador al centrarse
en la regulacién, por lo que el valor de K se verfa incrementado. Sin embargo, en
nuestro caso nos parece mas relevante focalizarnos en los factores que pueden llevar
a una variacion en el valor de B. Un incremento en el precio fijado por la empresa,
aumentara probablemente el deseo de los ciudadanos de reducir los precios,
incrementando asi el beneficio politico de la regulacién, es decir incrementando B.
Igualmente los meses anteriores a las elecciones el beneficio del Estado debido a
una reduccién de los precios sera mayor, incrementando B. Por ultimo, cuando el
nivel de inflacién sea elevado, la disminucién del precio de la gasolina supondra un
incremento de la utilidad mayor que cuando el nivel de inflacién sea reducido, por lo
que B se veria igualmente incrementada. En consecuencia, la probabilidad de que la
regulacion sea impuesta vendria explicada por la funciéon L(P,M,K,ELE,INF). Esta
probabilidad es una funcién creciente en P, EILE y INF, y decreciente en K.

El efecto de M (el coste del inpuf) es ambiguo, aunque la racionalidad
econémica nos indica que el efecto deberia ser decreciente. Las empresas no
consiguen trasladar los incrementos de coste al precio de forma total e inmediata,

por lo que los margenes se reducirfan y el beneficio de regular serfa menor.

Una vez que he definido el comportamiento del regulador, pasaremos a
analizar el comportamiento de la empresa que sufre la amenaza de regulacién. La
cantidad producida por la industria (Q) dependera del precio del producto O(P). La
funcién de costes C(Q,M), donde M es el coste de los znputs, sera convexa y & serd
el factor de descuento por periodo. Una empresa regulada se ve obligada a fijar el

precio PR por lo que sus beneficios descontados son



7 - QPYPF-CQM) _ 7 (P* M)
o o

Cuando la industria no esta regulada, al fijar el precio del producto P, tendra
en cuenta la probabilidad L de ser regulada en el futuro. Si la regulacion se lleva a
cabo la empresa debera fijar PR en el futuro. Los beneficios esperados actualizados

son

v o QP-CHLVR+(1-L)V

-
1+2) [7a]
_ R
QP-C+LV (7b]
(L+9)
R —
VR (- ) 7]
(L+9)
La condicién de primer orden que maximiza los beneficios es?
1 oC |0Q Ry OL
1-= |P-= &= - -VR)==0 8
K nj GQ} oP v )aP 18

Donde 7 es la elasticidad de las demanda.

Una vez analizada la estrategia de precios fijada por la industria, estoy
interesado en observar coémo se veran modificados los precios ante un cambio en el

valor de B, ya sea por entrar en los periodos cercanos a las elecciones o por un nivel

clevado de la inflacién. Esta variacién de los precios la observarfamos en % Como

indican Glazer y McMillan (1992) para el caso de g—:: , si la funcién 7 es céncava,

ov
0PdB

£ tendra el mismo signo que . Por lo tanto, al calcular el signo de

0PoB

2 En el anexo 6.1 se muestra la derivacién matematica de la condicién de primer orden que
maximiza los beneficios de la empresa no regulada.



conoceremos como reacciona el precio fijado por la empresa al variar el beneficio

del gobierno de regular la industria

oL oV oL
— _VR +
v _ "Y'V 508" a8 op ]
oPoB (L+9)

donde

ns_\Ry O
GV:(VV)£

= [10]
0B (L+9)
Sustituyendo la ecuacion [10] en la [9] obtenemos
ay Ry OL
~(V -V R)ail- +‘1‘M
ov_ _ 0POB 0P (L+0) (1]
0POB (L+9)
Ya hemos definido que V >VF, a—L>Oy a—L>O, por lo que si oL >0,
oP 0B 0POB

entonces <0. La racionalidad econémica nos indica que efectivamente el

hecho de que aumente el beneficio de regular, no deberia llevar al regulador a relajar
el efecto que un incremento en los precios de las empresas tendra sobre la
probabilidad de regular a la industria. Mas bien la tendencia natural del Estado serfa
la de ser mas sensible, es decir que la segunda derivada sea positiva. Este hecho nos
llevaria a que ante incrementos del beneficio para el legislador de efectuar la

regulacion, las empresas reaccionarfan disminuyendo el precio.

En la siguiente seccion comprobaremos econométricamente si en las épocas

cercanas a las elecciones y con elevados niveles de inflacién, aspectos que deberfan



incrementar el beneficio del gobierno de regular la industria, provocan una

disminucion en los precios de equilibrio fijados por las compafiias.

4. Especificacion econométrica

Para aproximar el efecto que las elecciones, asi como las posibilidades de
alcanzar el objetivo de inflacién, tienen sobre las estrategias de precios fijadas por las
empresas del mercado espafiol de gasolina estimaremos diferentes ecuaciones de
precios. Hemos escogido una funcién doble logaritmica, ya que se trata de la forma

funcional menos restrictiva en la que no imponemos linealidad.

A continuacién presentamos la especificacion econométrica a estimar:

log(p,) =4, + 5, 109(@Q, )+ 3, log(pmayorista, )+ S,ELEantes + 5 EL Edespues

J
+43ipc_, + > BCCAA +&,
j=1

Donde p, es el precio de la gasolina sin plomo 95 en la comunidad
auténoma 7y en el mes 7 La variable Q, es la cantidad de gasolina consumida en la

comunidad autébnoma 7, y en el mes 7 Estas variables nos recogeran el equilibrio de
precios en una situacion normal del mercado, es decir cuando no existen periodos

de elecciones cercanos. El coeficiente [, nos indicara si existen economias de escala
en la comercializacién de gasolina, y el coeficiente 5, nos mostrara en que medida

se trasladan los movimientos del precio mayorista al precio final.

Las variables El.Eantes y EILEdespues son dos variables dummy que nos
recogeran los efectos del periodo de elecciones en los precios fijados. La primera de
las variables tomara valor 1 en los tres, seis o nueve meses anteriores a las
elecciones, y 0 en el resto de periodos; mientras que la segunda de las variables
tomara valor 1 los tres, seis o nueve meses posteriores a las elecciones, y valor 0 en
el resto de periodos. Estas variables son las que contrastaran nuestra hipotesis de
que las companias fijan precios mas reducidos justo antes de las elecciones. Lo que

queremos contrastar es si los coeficientes que acompafian a la variable EI.FEantes,



son negativos y significativos, reflejando un impacto negativo sobre los precios, lo
que nos indicarfa que los meses anteriores a las elecciones las compafifas fijan
precios significativamente menores. Respecto a la variable EIEdespues, esperamos
que muestre igualmente un coeficiente negativo, pero que se aproxime a cero a
medida que nos alejemos de la celebracion de las elecciones, lo que nos indicarfa que

las compafifas vuelven a fijar los precios de equilibrio.

La variable ipe; nos mide la variacién mensual del Indice de Precios al
Consumo sin combustibles ni carburantes, obtenidos en el mes anterior. Esta
variable se encuentra retrasada un periodo por dos motivos: por un lado para evitar
cualquier problema de endogeneidad entre la variable del precio y la variable que
nos recoge el IPC, y por otro lado, porque es el tiempo que aproximadamente
tardarfa el gobierno en conocer este dato, y por tanto, en reaccionar. De acuerdo
con las conclusiones del modelo teérico esperarfamos un signo negativo en el
coeficiente del ipe.1, ya que el incremento del Indice de Precios al Consumo, llevaria
a una presion por parte del gobierno que provocarfa una contencion de los precios.
Sin embargo, si el gobierno no utiliza el precio de la gasolina como mecanismo para
alcanzar su objetivo de inflacién, observarfamos un signo positivo del coeficiente, ya
que el incremento del IPC provocara un incremento de los costes operativos que se

reflejaran en los precios.

LLa mas que probable existencia de problemas de endogeneidad entre la
variable del precio y la de la cantidad, hace que la estimacién de la anterior ecuacion
por Minimos Cuadrados Ordinarios, resulte sesgada, inconsistente e ineficiente. Por
ello, realizaremos la estimacién a través de variables instrumentales por Minimos
Cuadrados en dos Etapas. Como instrumentos de la cantidad vendida, utilizaremos
la poblacién de cada una de las comunidades autébnomas, y una variable dummzy que
tomara valor 1 en los meses que van desde enero a agosto, y 0 en el resto. La
poblacién, nos recogera de forma adecuada el diferente nivel de consumo existente
en las diferentes regiones de Espana. Por otro lado, la variable dummy nos recogera

de forma adecuada el ciclo de consumo existente en el mercado de la gasolina



espanol, asi como en otros paises®. Por ello, cabe esperar que estas variables estén
fuertemente correlacionadas con la variable de la cantidad, y sin embargo, tengan

una baja correlacion con el precio por lo que los instrumentos serfan validos.

5. Datos.

Todos los datos empleados en la especificacion econométrica comprenden el
periodo que va desde julio de 1998 hasta diciembre de 2005, y han sido extraidos de

fuentes de informacion publica.

Los precios de la gasolina sin plomo 95, el tipo de gasolina mas consumida
en Espafia, ha sido obtenido de la pagina Web del Ministerio de Industria, Turismo
y Comercio. Estos precios son la media mensual a nivel de Comunidad Auténoma,

y estan expresados en céntimos de euro.

La cantidad consumida de gasolina sin plomo 95 a nivel mensual y por
Comunidad Auténoma, ha sido obtenida del Boletin de Hidrocarburos, publicado
por el CORES,; el organismo publico encargado de vigilar las reservas de crudo en

Espafa. Esta cantidad consumida esta expresada en toneladas métricas.

Para aproximar el precio mayorista de la gasolina sin plomo de 95 octanos, se
ha utilizado la media mensual de la cotizacién de dicha gasolina en el mercado
europea de Rétterdam, en céntimos de euro. Esta es la cotizacion de referencia para
los productos refinados en Europa. La informacién ha sido obtenida del anuario
estadistico que anualmente publica la OPEP (Organizacién de Paises Exportadores

de Petréleo).

Las fechas de las elecciones, han sido recogidas de la pagina Web del
Ministerio de Interior. Concretamente en el periodo expresado anteriormente, se

celebraron dos elecciones generales, en febrero del afio 2000, y en marzo del 2004.

® para observar el ciclo del consumo en Estadosddnjig:n Espafia ver Borenstein y Shepard (1996), y
Perdiguero (2006) respectivamente.



Para aproximar el nivel de inflacién existente en la Economia Espanola, utilizaremos
dos tipos de variables. Por un lado, utilizaremos la variacion mensual del Indice de
Precios al Consumo (IPC) sin combustibles ni lubricantes. Este dato ha sido
obtenido del Instituto Nacional de Estadistica (INE). Por otro lado, utilizaremos el
diferencial del Indice de Precios al Consumo Harmonizado, de Espafia respecto a la
media de la Unién Europea sin energia. Estos datos han sido obtenidos del

EBurostat.
Otra de las variables utilizadas en la especificacion econométrica es la
poblacion. Esta variable esta expresada en numero de personas por Comunidad

Auténoma y ano, y ha sido obtenida del Instituto Nacional de Estadistica (INE).

A continuacién presentamos una tabla con las estadisticas descriptivas de las

anteriores variables.

Tabla 1. Estadisticos descriptivos.

Variable N°de obs. Media Desv. Est.  Min. Max.
Dir 1440 81.31 8.92 62.26 108.2
O 1440 27.11 24.97 2 97
pmayoristay 1440 22.54 9.43 8.06 52.09
1per1 sin energia 1440 0.25 0.42 -1 1.3

Dif ipers sin energia EU-15 1440 0.12 0.10 -0.7 1.1

Pob 1440 2491197 2194415 263644 7849799

6. Resultados

Hemos realizado la estimacién de nuestra especificacién econométrica,

considerando el periodo relevante antes y después e los comicios, de tres, seis y



nueves meses. En las siguientes tablas podemos observar los resultados

econométricos obtenidos#.

Tabla 2. Resultados econométricos, con variables “dummy” por mes, en un
espacio de 3 meses. Estimacion por minimo cuadrados en dos etapas.

N° de observaciones = 1440

Variable enddgena = log
(precio)
Variables Coeficiente Coeficiente
Constante 3.62%** 3.63***
(0.013) (0.013)
log (cantidad) -0.012 -0.03
(0.024) (0.024)
log (precio mayorista) 0.26*** 0.26***
(0.006) (0.006)
ELE3antes -0.04*** -0.04***
(0.007) (0.007)
ELE2antes -0.05*** -0.05***
(0.007) (0.007)
ELElantes -0.05*** -0.05***
(0.007) (0.007)
ELE1despues -0.02%** -0.02%**
(0.007) (0.007)
ELE2despues -0.04*** -0.04***
(0.007) (0.007)
ELE3despues -0.03*** -0.03***
(0.007) (0.007)
ipCt1 Sin energia -0.013
(0.003)
Dif ipct.1 sin energia EU-15 0.0171%**
(0.003)
LR Estadistico 164.9%** 166.51***
(0.0000) (0.0000)
Sargan Estadistico 2.39 2.6
(0.12) (0.11)
F-Estadistico 425 3*** 399.75***
(0.000) (0.000)
R® 0.91 0.91

Desviacidn estdndar robusta entre paréntesis. éivdg significacion (*** 1%, ** 5%, * 10%).
Los efectos fijos de lugar no se presentan.

* Para comprobar que el efecto de las elecciones smbprecios aplicados por las compafiias, nelse d
Unicamente a uno de los comicios en concreto, sedwlizado las estimaciones para ambas elecciones
por separado. Los resultados econométricos los puslebservar en el Anexo 1.



Tabla 3. Resultados econométricos, con variables “dummy” por mes, en un
espacio de 6 meses. Estimacion por minimo cuadrados en dos etapas.

N° de observaciones = 1440
Variable endbgena = log (precio)

Variables Coeficiente  Coeficiente
Constante 3.66%** 3.67***
(0.015) (0.016)
log (cantidad) -0.08*** -0.1x**
(0.03) (0.03)
log (precio mayorista) 0.27*** 0.28***
(0.006) (0.006)
ELE6antes -0.05*** -0.05%**
(0.007) (0.007)
ELES5antes -0.06*** -0.06***
(0.007) (0.007)
ELE4antes -0.06%** -0.06%**
(0.007) (0.007)
ELE3antes -0.04*** -0.04***
(0.007) (0.007)
ELE2antes -0.05%** -0.05%**
(0.007) (0.007)
ELElantes -0.05*** -0.06***
(0.008) (0.007)
ELEldespues -0.02*** -0.02%**
(0.007) (0.007)
ELE2despues -0.04*** -0.05%**
(0.007) (0.008)
ELE3despues -0.03*** -0.03***
(0.007) (0.008)
ELE4despues -0.014** -0.013***
(0.007) (0.007)
ELESdespues -0.003 -0.004
(0.007) (0.007)
ELE6despues -0.008 -0.007
(0.007) (0.007)
ipc.1 Sin energia 0.014***
(0.003)
Dif ipct.; sin energia EU-15 0.007**
(0.003)
LR Estadistico 131.3%** 129.4***
(0.0000) (0.0000)
Sargan Estadistico 1.34 1.62
(0.25) (0.20)
F-Estadistico 350.92*** 317.72%**
(0.000) (0.000)
R? 0.91 0.90

Desviacién estdndar robusta entre paréntesis. éivdg significacion (*** 1%, ** 5%, * 10%).
Los efectos fijos de lugar no se presentan.



Tabla 4. Resultados econométricos, con variables “dummy” por mes, en un
espacio de 9 meses. Estimacion por minimo cuadrados en dos etapas.

N° de observaciones = 1440
Variable enddgena = log (precio)

Variables Coeficiente Desviacion Coeficiente Desviacion
Estandar Estandar

Constante 3.66*** 0.015 3.66*** 0.016
log (cantidad) -0.04 0.03 -0.05* 0.03
Log (precio 0.26*** 0.007 0.27*** 0.007
mayorista)
ELE9antes -0.035***  0.007 -0.04*** 0.007
ELE8antes -0.04*** 0.006 -0.04*** 0.006
ELE7antes -0.023**  0.007 -0.02%** 0.007
ELE6antes -0.057**  0.007 -0.05%*** 0.007
ELES5antes -0.054**  0.007 -0.05%*** 0.007
ELE4antes -0.05*** 0.007 -0.05%** 0.007
ELE3antes -0.04*** 0.006 -0.04*** 0.007
ELE2antes -0.05*** 0.006 -0.05%** 0.007
ELElantes -0.05*** 0.007 -0.05%** 0.007
ELE1ldespues -0.02%** 0.006 -0.02%** 0.007
ELE2despues -0.04*** 0.007 -0.04*** 0.007
ELE3despues -0.03*** 0.007 -0.03*** 0.007
ELE4despues -0.03*** 0.007 -0.03*** 0.007
ELES5despues -0.02*** 0.006 -0.02%** 0.007
ELE6despues -0.02** 0.007 -0.02** 0.007
ELE7despues -0.02%** 0.007 -0.02%** 0.007
ELE8despues 0.008 0.007 0.009 0.007
ELE9despues 0.03*** 0.007 0.03*** 0.007
IpCt-1 Sin energia 0.013*** 0.003
Dif ipc.1 sin energia 0.009*** 0.003
EU-15
LR Estadistico 90.15*** 86.3***

(0.0000) (0.0000)
Sargan Estadistico 1.29 1.39

(0.26) (0.24)
F-Estadistico 371.52%** 353.94***

(0.000) (0.000)
R 0.92 0.92

Desviacidn estdndar robusta entre paréntesis. éivdg significacion (*** 1%, ** 5%, * 10%).
Los efectos fijos de lugar no se presentan.

Los resultados econométricos obtenidos en las estimaciones anteriores
muestran como las compafiias fijan precios significativamente menores durante los
periodos de elecciones. Podemos observar como los coeficientes que acompafian a
las variables EI.Eantes, son negativos y significativos al 1 por ciento en la mayoria de

los casos. Ademas los resultados muestran que las empresas tardarfan entre 6 y 9



meses en recuperar el nivel de precios que fijarfan sin presién politica, y que incluso
en el noveno mes las companias podrian comenzar a fijar precios significativamente
mayores para recuperar los descensos aplicados con anterioridad. Podemos observar
como los coeficientes que acompafan a la variable EI.Edespues son negativos para
los meses situados justo después de la celebracion de las elecciones, y como estos
coeficientes se aproximan a cero, e incluso a valores positivos, a medida que nos

alejamos de la celebracion de elecciones.

En todas las estimaciones podemos observar como el estadistico de Sargan
nos indica que los instrumentos utilizados para resolver la endogeneidad, son
adecuados. Igualmente, las estimaciones son robustas ante posibles problemas de

heterocedasticidad.

Los resultados econométricos parecen por lo tanto confirmar la existencia de
una presion politica durante las fechas cercanas a las elecciones, que provocaria unos
precios de la gasolina inferiores a los fijados en los periodos en los que no se
celebran comicios. Igualmente, indican que las empresas tardan un numero
considerable de periodos (entre 6 y 9 meses) en volver a fijar los precios que
aplicarfa sin presion politica. Este efecto lo podemos observar en los siguientes

graficos.
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En las tres estimaciones podemos ver como las variables sobre el control de
la inflacién presentan un signo positivo y significativo en practicamente todos los
casos. Hste resultado se mantiene tanto si lo aproximamos mediante el coeficiente
del IPC, como si lo hacemos mediante el diferencial de inflacién respecto a la media
de la UE-15. Por lo tanto, parece que el gobierno no utiliza el precio de la gasolina

para controlar la inflacion.

De las estimaciones anteriores se pueden derivar dos resultados mas. Por un
lado, podemos observar como durante el primer mes, el traslado de los precios
mayorista sobre el precio minorista es de aproximadamente del 27 por ciento. Este
resultado es muy similar al encontrado por Paiva y Moita (2006). Por otro lado, en
algunas de las estimaciones podemos observar la existencia de ciertas economias de
escala, ya que observamos un efecto negativo y significativo de la cantidad sobre el
precio. Estas economias de escala no se observan en todas las especificaciones, y en

aquellas que se observan, son modestas.

6. Conclusiones.

El presente capitulo analiza si la salida del Estado del mercado de la gasolina
ha supuesto la fijaciéon de forma libre de las estrategias de precios por parte de las
compafifas, o por lo contrario, sigue existiendo una cierta presion politica para
alcanzar objetivos del gobierno a través de los precios de la gasolina. El proceso de
reestructuraciéon del sector nos muestra como la creaciéon de un gran “campein

nacional” puede facilitar la existencia de cierta presion politica.

Para analizar este aspecto tomamos como base el modelo desarrollado por
Glazer y McMillan (1992), aunque consideramos que los beneficios del gobierno por
mantener los precios bajos, no sera constante a lo largo del tiempo. En su lugar, lo
que suponemos es que dependera de lo cercanos que estén los comicios electorales,
y de cumplir con algunos objetivos politicos, como el objetivo de inflacion. Al

derivar el modelo encontramos que los precios de la gasolina deberian reducirse en



las fechas cercanas a las elecciones y cuando el nivel de inflaciéon se aleja del objetivo

del gobierno.

Para estimar econométricamente estas relaciones derivadas del modelo
tedrico estimaremos una ecuacion de precios a través de minimos cuadrados en dos
etapas con variables instrumentales. En estas ecuaciones de precios relacionamos el
precio aplicado en las diferentes Comunidades Auténomas, con la cantidad
consumida, con el precio mayorista que cotiza en el mercado spot de Roétterdam,
con unas variables “dummy” que nos recogen la influencia de las elecciones, y

diferentes Indices de Precios al Consumo, que nos recoge el nivel de inflacion.

Los resultados econométricos obtenidos muestran como en el periodo
temporal de las elecciones existe una disminuciéon de los precios de la gasolina
aplicado por las companias. Los resultados nos muestran ademas que las compafias
tardan numerosos periodos en volver a fijar los precios de equilibrio, entre 6 y 9
meses, aunque a partir del noveno mes parece que las compafifas fijarfan precios por
encima del equilibrio para recuperar parte de los beneficios sacrificados. Podemos
observar como estos resultados son consistentes con ambas elecciones, tanto las
celebradas en el ano 2000 como las celebradas en el ano 2004, aunque en estos
ultimos comicios las compafifas no consiguen recuperar los precios de equilibrio tras

9 meses.

Los resultados obtenidos para el objetivo de inflacién, muestran el signo
contrario al que nos indicaba nuestro modelo teérico, por lo que parece que el
gobierno no utiliza el precio de la gasolina para conseguir su objetivo de inflacion.
El signo positivo que encontramos en la inmensa mayoria de las regresiones, seria el
signo esperado por la teorfa econémica, ya que el aumento de los precios del resto
de bienes, y por lo tanto de los costes, provoca un incremento en los precios

aplicados.

Igualmente, la estimacién indica que las compafifas trasladan aproximadamente un

27 por ciento de los cambios en el precio mayorista, al precio minorista. Respecto a



la cantidad vendida, encontramos evidencia de la existencia de pequefias economias
de escala, aunque su significacién estadistica depende de la especificacion del

modelo.

Estos resultados nos muestran como la salida del gobierno del mercado de la
gasolina en Espafia, donde no posee ninguna participaciéon accionarial y donde la
regulacion es minima, no significa que las empresas apliquen de forma libre sus
precios. El gobierno presiona a las compafiias para obtener objetivos politicos, lo
que distorsiona la estrategia de precios aplicada por las companias, y muestra como
el hecho de que el Estado esté ausente del mercado no significa que no influya en el

los precios aplicados en ¢l
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Anexo 1. Resultados econométricos con cada una de las
elecciones por separado.

A continuaciéon presentamos los resultados obtenidos, al realizar las
estimaciones econométricas con las elecciones por separado.

Tabla 5. Resultados econométricos, con variables “dummy” por mes, para
cada una de las elecciones, en un espacio de 3 meses. Estimacion por
minimo cuadrados en dos etapas.

N° de observaciones = 1440
Variable endégena = log (precio)

Variables Coeficiente Desviacion Coeficiente Desviacion
Estandar Estandar

Constante 3.62*** 0.013 3.63*** 0.014
log (cantidad) -0.014 0.024 -0.04* 0.024
log (precio mayorista) 0.26*** 0.006 0.27*** 0.006
ELE3antes2000 -0.04*** 0.009 -0.04*** 0.009
ELE2antes2000 -0.06*** 0.009 -0.07*** 0.01
ELElantes2000 -0.05*** 0.01 -0.06*** 0.01
ELE1despues2000 -0.009 0.009 -0.013 0.009
ELE2despues2000 -0.03*** 0.009 -0.04*** 0.01
ELE3despues2000 -0.05*** 0.01 -0.05*** 0.01
ELE3antes2004 -0.05*** 0.009 -0.05*** 0.009
ELE2antes2004 -0.04*** 0.009 -0.04*** 0.009
ELElantes2004 -0.04*** 0.009 -0.04*** 0.009
ELEldespues2004 -0.03*** 0.009 -0.03*** 0.009
ELE2despues2004 -0.05*** 0.009 -0.05*** 0.01
ELE3despues2004 -0.005 0.008 -0.004 0.009
ipct1 Sin energia 0.015*** 0.003
Dif ipcw.1 Sin energia 0.013*** 0.004
EU-15
LR Estadistico 167.0*** 171.03***

(0.0000) (0.0000)
Sargan Estadistico 1.104 0.81

(0.29) (0.37)
F-Estadistico 2954.05*** 340.05***

(0.000) (0.000)
R? 0.91 0.91

Desviacién estandar robusta entre paréntesis. @&éidg significacion (*** 1%, ** 5%, * 10%).

Los efectos fijos de lugar no se presentan.



Tabla 6. Resultados econométricos, con variables “dummy” por mes, para
cada una de las elecciones, en un espacio de 6 meses. Estimacion por
minimo cuadrados en dos etapas.

N° de observaciones = 1440
Variable endégena = log (precio)

Variables Coeficiente Desviacion Coeficiente  Desviacion
Estandar Estandar

Constante 3.66%** 0.015 3.67*** 0.016
log (cantidad) -0.085*** 0.03 -0.11%** 0.03
log (precio mayorista) 0.27*** 0.006 0.28*** 0.006
ELE6antes2000 -0.07*** 0.01 -0.07*** 0.01
ELE5antes2000 -0.07*** 0.009 -0.08*** 0.01
ELE4antes2000 -0.08*** 0.01 -0.08*** 0.01
ELE3antes2000 -0.04*** 0.009 -0.04*** 0.01
ELE2antes2000 -0.07*** 0.009 -0.06*** 0.01
ELElantes2000 -0.07*** 0.011 -0.07*** 0.01
ELEldespues2000 -0.01%** 0.009 -0.02* 0.01
ELE2despues2000 -0.04*** 0.01 -0.05%** 0.01
ELE3despues2000 -0.06*** 0.01 -0.06*** 0.01
ELE4despues2000 0.003 0.009 0.004 0.009
ELES5despues2000 -0.007 0.009 0.0002 0.01
ELE6despues2000 0.0015 0.009 0.005 0.01
ELE6antes2004 -0.04*** 0.009 -0.03*** 0.009
ELES5antes2004 -0.05%** 0.009 -0.05%** 0.009
ELE4antes2004 -0.04*** 0.009 -0.04*** 0.01
ELE3antes2004 -0.04*** 0.009 -0.04*** 0.01
ELE2antes2004 -0.04*** 0.009 -0.04%** 0.01
ELElantes2004 -0.04*** 0.009 -0.04*** 0.01
ELEldespues2004 -0.03*** 0.009 -0.03*** 0.01
ELE2despues2004 -0.05%** 0.009 -0.05%** 0.01
ELE3despues2004 -0.003 0.009 -0.001 0.01
ELE4despues2004 -0.03*** 0.009 -0.03*** 0.01
ELES5despues2004 0.001 0.009 -0.005 0.01
ELE6despues2004 -0.02* 0.009 -0.02 0.0*1
IpCt1 Sin energia 0.015*** 0.003
Dif ipcw.1 sin energia 0.006 0.004
EU-15
LR Estadistico 132.68*** 136.08***

(0.0000) (0.0000)
Sargan Estadistico 0.147 0.25

(0.701) (0.62)
F-Estadistico 276.04*** 247.71***

(0.000) (0.000)
R® 0.91 0.90

Desviacién estdndar robusta entre paréntesis. éivdg significacion (*** 1%, ** 5%, * 10%).
Los efectos fijos de lugar no se presentan.



Tabla 7. Resultados econométricos, con variables “dummy” por mes, para
cada una de las elecciones, en un espacio de 9 meses. Estimacion por
minimo cuadrados en dos etapas.

N° de observaciones = 1440
Variable enddgena = log (precio)

Variables Coeficiente Desviacion Coeficiente Desviacion
Estandar Estandar

Constante 3.65%** 0.015 3.65%** 0.01
log (cantidad) -0.04 0.03 -0.04 0.03
log (precio mayorista) 0.27%+* 0.006 0.27*** 0.006
ELE9antes2000 -0.03*** 0.008 -0.04*** 0.008
ELE8antes2000 -0.06*** 0.007 -0.07*** 0.008
ELE7antes2000 -0.05*** 0.008 -0.05*** 0.008
ELE6antes2000 -0.07*** 0.009 -0.07*** 0.009
ELE5antes2000 -0.06*** 0.008 -0.06*** 0.008
ELE4antes2000 -0.06*** 0.009 -0.06*** 0.009
ELE3antes2000 -0.04*** 0.008 -0.04*** 0.008
ELE2antes2000 -0.07*** 0.008 -0.07*** 0.008
ELElantes2000 -0.05*** 0.009 -0.06*** 0.01
ELE1despues2000 -0.007 0.008 -0.01 0.008
ELE2despues2000 -0.03*** 0.008 -0.03*** 0.008
ELE3despues2000 -0.05*** 0.008 -0.05%** 0.009
ELE4despues2000 -0.01 0.008 -0.01 0.008
ELE5despues2000 -0.03*** 0.008 -0.03*** 0.008
ELE6despues2000 -0.013 0.009 -0.015* 0.009
ELE7despues2000 -0.007 0.008 -0.004 0.008
ELE8despues2000 0.05*** 0.008 0.05*** 0.008
ELE9despues2000 0.07*** 0.008 0.08*** 0.008
ELE9antes2004 -0.03*** 0.008 -0.03*** 0.008
ELE8antes2004 -0.015* 0.009 -0.02%** 0.009
ELE7antes2004 -0.0007 0.008 -0.0004 0.008
ELE6antes2004 -0.05*** 0.007 -0.04%** 0.007
ELE5antes2004 -0.05*** 0.008 -0.04%** 0.008
ELE4antes2004 -0.04*** 0.008 -0.04*** 0.008
ELE3antes2004 -0.04*** 0.008 -0.05%** 0.008
ELE2antes2004 -0.03*** 0.008 -0.04*** 0.008
ELElantes2004 -0.04*** 0.008 -0.04*** 0.008
ELEldespues2004 -0.03*** 0.008 -0.03*** 0.008
ELE2despues2004 -0.05*** 0.008 -0.05*** 0.008
ELE3despues2004 -0.006 0.008 -0.007 0.008
ELE4despues2004 -0.04*** 0.008 -0.04%** 0.008
ELE5despues2004 -0.008 0.008 -0.02** 0.008
ELE6despues2004 -0.02*** 0.008 -0.02%** 0.008
ELE7despues2004 -0.04*** 0.008 -0.04*** 0.008
ELE8despues2004 -0.03*** 0.008 -0.03*** 0.008
ELE9despues2004 -0.02** 0.008 -0.02** 0.018
ipc.1 Sin energia 0.023*** 0.003
Dif ipcy, sin energia EU-15 0.023*** 0.004
LR Estadistico 102.58*** 105.9***

(0.0000) (0.0000)
Sargan Estadistico 0.783 0.17

(0.38) (0.68)
F-Estadistico 321.95*** 321.95***

(0.000) (0.000)
R? 0.94 0.94

Desviacion estandar robusta entre paréntesis. ééivdd significacion (*** 1%, ** 5%, * 10%)
Los efectos fijos de lugar no se presentan.



Grafico 4. Efecto de las elecciones del afio 2000 y 2004 por separado, sobre
los precios de la gasolina sin plomo 95. (6 meses anteriores y posteriores)
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Fuente: Elaboracion propia.

Grafico 5. Efecto de las elecciones del afio 2000 y 2004 por separado, sobre
los precios de la gasolina sin plomo 95. (9 meses anteriores y posteriores)
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Fuente: Elaboracion propia.




Como podemos observar, las estimaciones anteriores confirman la existencia
de una presion politica durante el periodo de elecciones, lo que provoca la fijacion
de precios significativamente menores. Igualmente, podemos observar como las
companfas no consiguen volver a fijar precios de equilibrio, hasta pasados entre 6 y
9 meses. Incluso en las elecciones del ano 2004, las compafifas no consiguen volver

al equilibrio de precios una vez transcurridos los nueve meses.

Igualmente podemos ver como las variables que nos recogen el efecto de la
inflacién, contintan siendo positivas y significativas, lo que confirmaria que el
gobierno no utiliza el precio de la gasolina para controlar los niveles de inflacion. El
signo positivo es coherente con la teorfa econdmica, ya que un incremento en el
nivel de precios, supondra un incremento de costes en la comercializacion de la

gasolina.



