ISBN: 978-628-96613-3-0. |SSN: 2414-6390. Digital Object Identifier: https://dx.doi.org/10.18687/LACCEI2026.1.1.1386
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This study examines the long- and short-run relationship between the international coffee price, China’s coffee imports (HS 0901), the
combined production of Brazil and Vietnam, and the USD/CNY exchange rate over the period 1995-2023. Annual data from official sources
(ICO, USDA-PSD, UN Comtrade/OEC.World, and FRED) are employed, transformed into natural logarithms, and analyzed using ARDL—
ECM and VAR models within a cointegration framework. The Bounds Test results indicate the existence of a long-run equilibrium
relationship among the variables, in which the combined production of Brazil and Vietnam exerts a negative and statistically significant
effect on prices, while the USD/CNY exchange rate emerges as a key macrofinancial determinant. China’s imports display the expected sign
but are not statistically significant in the long run, suggesting an emerging role that is still consolidating. The error-correction term
indicates that approximately 40% of deviations from the long-run equilibrium are corrected annually, and the VAR analysis together with
impulse response functions and variance decomposition confirms the central importance of supply shocks and the exchange-rate channel.
These findings have relevant implications for producing countries such as Honduras, highlighting the need for differentiation strategies,
exchange-rate risk management, and the design of trade policies grounded in the joint dynamics of global supply, Chinese demand, and
international financial conditions.[1],[2],[3],/9],[10].
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Resumen Este estudio analiza la relacion de largo y corto plazo
entre el precio internacional del café, las importaciones de café de
China (HS 0901), la produccion conjunta de Brasil y Vietnam y el
tipo de cambio USD/CNY durante el periodo 1995-2023. Se utilizan
datos anuales provenientes de fuentes oficiales (ICO, USDA-PSD,
UN Comtrade/OEC.World y FRED), transformados a logaritmos
naturales, y se implementan modelos ARDL-ECM y VAR en un
marco de cointegracion. Los resultados del Bounds Test indican la
existencia de una relacion de equilibrio de largo plazo entre las
variables, donde la produccion conjunta de Brasil y Vietnam ejerce
un efecto negativo y significativo sobre el precio, mientras que el
tipo de cambio USD/CNY actia como determinante
macrofinanciero fundamental. Las importaciones chinas muestran
el signo esperado, aunque sin significancia estadistica en el largo
plazo, lo que sugiere un papel emergente auin en consolidacion. El
término de correccion del error revela que alrededor del 40 % de las
desviaciones respecto al equilibrio se corrigen anualmente, y el
andlisis VAR, junto con las funciones impulso—respuesta y la
descomposicion de varianza, confirma la importancia central de los
shocks de oferta y del canal cambiario. Estos hallazgos tienen
implicaciones relevantes para paises productores como Honduras,
al resaltar la necesidad de estrategias de diferenciacion, gestion de
riesgo cambiario y diseiio de politicas comerciales basadas en la
dinamica conjunta entre oferta global, demanda china y
condiciones financieras internacionales.[1],{2],[3],/9],[10].

Palabras claveCafé; demanda de China; ARDL-ECM; VAR; tipo
de cambio USD/CNY; cointegracion.

I. INTRODUCCION

A. Antecedentes y fundamento

En el mercado internacional del café, los ingresos de
millones de pequefios productores dependen de un tnico
precio de referencia determinado por la interaccion entre
shocks de oferta, condiciones macrofinancieras y dindmicas
comerciales globales. Cambios relativamente pequefios en la
produccion de Brasil y Vietnam los dos principales
exportadores o en el tipo de cambio de economias
demandantes pueden generar variaciones significativas en el

precio internacional, con efectos directos sobre paises
altamente especializados en caf¢, como Honduras [3], [14].

Historicamente, la formacion de precios del café ha estado
dominada por factores de oferta. Sin embargo, durante las
ultimas dos décadas ha emergido un nuevo actor relevante:
China, cuyo consumo de café ha crecido de forma sostenida
desde niveles marginales hasta convertirse en uno de los
mercados emergentes mas dinamicos, impulsado por la
urbanizacién, la expansion de la clase media y la
digitalizacion del comercio minorista [9], [10].

B. Brecha de investigacion, preguntas y objetivos

La literatura sobre precios de commodities agricolas ha
documentado extensamente el papel de la oferta, los shocks
climaticos y la volatilidad macroeconémica en Ila
determinacion de los precios internacionales [3], [14]. En el
caso del café, diversos estudios destacan la posicion
dominante de Brasil y Vietnam y la sensibilidad del precio a
episodios de sobreproduccion o escasez [4], [15].

Paralelamente, una amplia linea de investigacion ha utilizado
modelos ARDL, VAR y VEC para analizar la relacion entre
precios de commodities, energia y tipo de cambio, mostrando
que los mercados agricolas responden tanto a factores reales
como financieros [5], [6], [7].

No obstante, la incorporacion explicita de China como
determinante estructural en modelos de formacion del precio
internacional del café sigue siendo limitada. En particular,
existe escasa evidencia empirica que evalue de manera
conjunta la interaccion entre la demanda cafetera china —
medida a través de las importaciones de café verde (HS
0901)—, la produccion conjunta de Brasil y Vietnam y el tipo
de cambio USD/CNY dentro de un marco de cointegracion de
largo plazo y ajustes de corto plazo [9], [10], [22].

Ante este vacio, el objetivo general de este estudio es analizar
la relacion de largo y corto plazo entre el precio internacional
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del café, las importaciones de café¢ de China, la produccion
conjunta de Brasil y Vietnam y el tipo de cambio USD/CNY
durante el periodo 1995-2023, utilizando un enfoque
combinado ARDL (Modelo autorregresivo de rezagos
distribuidos)-ECM (modelo de correcion del error y VAR
(modelo de vectores autoregresivos) [1], [2].

C. Descripcion general del contenido

Este estudio aborda un vacio claramente identificado en la
literatura: la ausencia de analisis integrales que combinen
oferta global, demanda cafetera de China y condiciones
cambiarias internacionales en un modelo econométrico de
largo y corto plazo para el precio internacional del café
durante el periodo 1995-2023. Poca atencion se habia
prestado a cuantificar de manera conjunta estos determinantes
bajo un enfoque ARDL-ECM y VAR que permitiera capturar
tanto la cointegracion como la dinamica de transmision de
shocks. [1], [11], [12].

La principal contribucion del articulo es demostrar, con
evidencia empirica rigurosa, que el precio internacional del
café sigue anclado a determinantes “clasicos” de oferta y a
condiciones macrofinancieras vinculadas al tipo de cambio
USD/CNY, aun cuando se incorpora de forma explicita la
demanda china como variable estratégica, lo que permite
matizar el discurso sobre la influencia creciente de China en
este mercado. [3],[18], [4]. Adicionalmente, el estudio ofrece
un marco metodologico replicable para otros paises
productores como Honduras, interesados en evaluar cémo los
shocks externos se transmiten a sus mercados internos de café.

[8], [15].

El resto del articulo se organiza de la siguiente manera: la
siguiente seccion presenta en detalle los datos, la construccion
de wvariables y las fuentes utilizadas; posteriormente se
describe la metodologia econométrica, incluyendo la
especificacion del modelo ARDL-ECM y del VAR, junto con
las pruebas de diagnostico; la seccion de resultados expone los
hallazgos de largo y corto plazo y analiza las funciones
impulso—respuesta 'y la descomposicion de varianza;
finalmente, se discuten las implicaciones para paises
productores y se plantean lineas futuras de investigacion
basadas en modelos no lineales y mayor desagregacion
sectorial [2], [17], [20].

El estudio aborda un problema econdmico real y de alto
impacto: como la demanda de China influye en los precios
internacionales del café durante 1995-2023. Analizar esta
relacion es fundamental debido a que China ha pasado de ser
un consumidor marginal a un mercado emergente estratégico,
impulsado por la urbanizacion, el crecimiento de la clase
media y la digitalizacion del comercio minorista [4]. Esta
transformacion ha modificado progresivamente la estructura
del mercado global del café, haciendo que los paises
productores incluido Honduras, dependan de manera critica de
los movimientos del precio internacional del café.

Esta tematica es relevante porque China se ha consolidado
como uno de los mercados emergentes mas dinamicos para el
consumo de café, gracias al avance de cadenas como
Starbucks y Luckin Coffee, las cuales han impulsado la
adopcion cultural del café como simbolo de modernidad entre
los consumidores urbanos [13]. Simultaneamente la estructura
del mercado internacional del café se encuentra en transicion
debido a tensiones logisticas globales, variabilidad climatica
extrema en Brasil y disrupciones en cadenas de suministro,
factores que incrementan la sensibilidad del precio ante
cambios en la demanda asiatica. [4] Comprender como un
shock de demanda en Asia afecta a paises exportadores es
vital para formular politicas comerciales, estrategias de
diversificacion y mecanismos de gestion de riesgo.

Este trabajo se basa exclusivamente en articulos y datos
publicados en los ultimos afios. La mayoria de las fuentes
académicas que sustentan el marco tedrico pertenecen al
periodo 1995-2023 y examinan fendomenos como el
crecimiento del consumo chino, la digitalizaciéon del mercado
del café y la reorganizacion de las cadenas globales de
suministro [5]. El periodo analizado se alinea con episodios
recientes que afectaron la transparencia y la estabilidad del
mercado mundial del café, como las disrupciones logisticas
post-pandemia, la variabilidad climatica que impactd la
produccion brasilefia, la expansion acelerada de cafeterias
chinas y la transformacion del consumo urbano digital [4].
Dado que el mercado del café se encuentra en transicion
estructural, los precios internacionales continuan respondiendo
a estos factores.

El enfoque metodologico del estudio se respalda en el uso del
modelo ARDL, introducido formalmente por [1], y en los
lineamientos del manual econométrico Applied Econometric
Time Series de Enders (2015), ampliamente utilizado en
investigaciones sobre dindmica de precios en mercados de
commodities. La robustez del método ARDL ha sido
demostrada en multiples estudios recientes que analizan
relaciones de largo y corto plazo en contextos econdmicos
complejos. Por ejemplo, [6] evidencian que los precios del
petroleo ejercen efectos significativos y no lineales sobre los
precios mundiales de los alimentos utilizando una
combinacion de modelos ARDL lineales y no lineales.
Asimismo,[5]aplican ARDL para estudiar la interaccion
dindmica entre los precios del petrdleo, los metales preciosos
y el tipo de cambio, demostrando su capacidad para capturar
vinculos intermercados. De manera similar, [16] utiliza un
enfoque ARDL para analizar la relacion entre consumo
energético 'y crecimiento econdémico en Tanzania,
confirmando la utilidad del modelo en escenarios de
integracion mixta de series. Para el caso latinoamericano, [17]
emplea un ARDL para estimar la demanda de gasolinas en
Me¢xico bajo escenarios de cambio climatico, mostrando la
pertinencia del método en estudios de politicas energéticas y
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ambientales. En conjunto, estos trabajos refuerzan la validez
del ARDL como una herramienta idoénea para estimar
relaciones dinamicas entre precios internacionales, produccion
agricola, demanda externa y variables macroeconomicas, lo
que justifica plenamente su aplicacion en el presente analisis
del mercado mundial del café.

II. REVISION DE LITERATURA

La literatura sobre precios de commodities agricolas ha
documentado con detalle el rol de la oferta, los shocks
climaticos, las politicas comerciales y la volatilidad
macroeconémica en la determinacion de los precios
internacionales. [3], [6]. En el caso del café, diversos estudios
resaltan la posicion dominante de Brasil y Vietnam, la
importancia de los costos logisticos y la influencia de
episodios de sobreproduccion o escasez sobre los precios de
exportacion y al consumidor final. [8], [9]. Paralelamente,
trabajos que usan modelos ARDL, VAR o VEC se han
concentrado en analizar la relacion entre precios agricolas,
energia, alimentos y tipo de cambio, mostrando que las
materias primas son sensibles tanto a factores reales como
financieros.[10]-[12. Sin embargo, la incorporacion explicita
de China como determinante estructural en modelos de
formacion de precios del café es atn incipiente. Pocos analisis
se hanen al prestado a cuantificar de forma directa como la
demanda cafetera china, medida a través de sus importaciones
de café verde (HS 0901), interactua simultdneamente con la
oferta conjunta de Brasil y Vietnam y con la dindmica del tipo
de cambio USD/CNY en un marco de cointegracion de largo
plazo y ajustes de corto plazo. ([4], [5], [7]. La mayoria de los
estudios recientes sobre China se concentran en la expansion
de cadenas como Luckin Coffee, la digitalizacion del mercado
interno o las vulnerabilidades de la cadena de suministro, pero
sin vincular estos fenomenos a modelos econométricos de
precios internacionales de café con enfoque multivariable y de
largo horizonte temporal. [7], [13], [14].

Ademas, los trabajos sobre transmision de shocks hacia paises
exportadores suelen focalizarse en el vinculo entre tipo de
cambio local, precios de exportacion y volumenes, como
sucede en el caso de Tanzania u otros productores africanos,
dejando relativamente desatendida la interaccion entre la
demanda china y la formacion del precio internacional en si
misma. [15], [6]. De manera que no se han abordado en forma
sistematica si la emergencia de China como demandante ha
alterado la estructura tradicionalmente “dominada por la
oferta” del mercado cafetero o si, en cambio, su impacto sigue
siendo marginal frente a los determinantes clasicos.

En el plano metodologico, existe una amplia evidencia de la
pertinencia de los modelos ARDL-ECM y VAR para estudiar
sistemas con integracion mixta, tamafios muestrales reducidos
y relaciones dinamicas complejas entre precios, produccion y
variables financieras. [1], [2], [16]. No obstante, son escasos
los trabajos que aplican esta combinaciéon de modelos al

mercado internacional del café incorporando simultdneamente
la demanda de China, la produccion conjunta de Brasil y
Vietnam y el tipo de cambio USD/CNY en una misma
estructura econométrica de largo y corto plazo. [11], [17], [19]

III. MATERIALES Y METODOS

Esta seccion describe el enfoque metodoldgico utilizado para
analizar empiricamente los determinantes del precio
internacional del café, incorporando de manera explicita el
papel de la demanda cafetera de China, la oferta global y las
condiciones macrofinancieras internacionales. En coherencia
con el marco tedrico y las hipotesis planteadas, el estudio
adopta un enfoque cuantitativo basado en modelos
econométricos de series temporales, lo que permite evaluar
relaciones dinamicas de corto y largo plazo entre las variables
de interés. Asimismo, se detallan las fuentes de informacion,
la construccion de las variables, la especificacion
econométrica, el tratamiento de valores atipicos y los
procedimientos de validacion del modelo, siguiendo
estandares metodologicos ampliamente aceptados en la
literatura empirica sobre mercados de commodities y analisis
de series temporales.[1],[2],[10].

A. Diserio y enfoque de la investigacion

El estudio utiliza un disefio cuantitativo, no experimental
y longitudinal, con una estructura de series temporales
anuales. La unidad de analisis corresponde al mercado
internacional del café, observado durante el periodo 1995—
2023. Este enfoque resulta particularmente adecuado para el
analisis del mercado cafetero global, dado que permite
capturar la dinamica intertemporal de los precios y su
interaccion con factores estructurales como la oferta global, la
demanda emergente de China y las condiciones
macrofinancieras, las cuales evolucionan de forma gradual a lo
largo del tiempo.[2],[3].

B. Datos, variables y fuentes de informacion

El precio internacional del café corresponde al indicador
compuesto de la International Coffee Organization (ICO),
medido en centavos de dolar estadounidense por libra. La
demanda cafetera de China se aproxima mediante las
importaciones anuales de café verde (HS 0901), reportadas en
toneladas métricas. La oferta global se representa a través de
la produccion conjunta de Brasil y Vietnam, medida en miles
de sacos de 60 kilogramos, segiin estadisticas del USDA-
PSD. El tipo de cambio USD/CNY corresponde al promedio
anual del tipo de cambio nominal, expresado como yuanes por
dolar estadounidense, obtenido de la base de datos FRED del
Federal Reserve Bank of St. Louis. Todas las variables fueron
transformadas a logaritmos naturales previo a la estimacion
economeétrica, con el fin de estabilizar la varianza y permitir la
interpretacion de los coeficientes como elasticidades.
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TABLA 1
DEFINICION DE VARIABLES Y FUENTES DE INFORMACION

VARIABLE FUENTE UNIDAD Transformacion
Precio

internacional del

café 1CO Centavos US por libra | In
Importaciones de

café de China (HS | OEC.World/ UN

0901) Comtrade Toneladas metricas In
Produccion

conjunta Brasil-

Vietnam USDA-PSP Miles de sacos (60kg) In
Tipo de cambio

USD/CNY FRED Yuanes por dolar In

C. Especificacion econométrica del modelo

El andlisis empirico se basa en la estimacion de un modelo
Autoregressive Distributed Lag (ARDL), el cual permite
modelar simultdneamente relaciones de largo y corto plazo
entre variables econémicas con diferentes propiedades de
integracion [1],[16]. La especificacion general del modelo
ARDL puede expresarse como:

In{/0iPt=a0+Y i=1poilni/oPt—i+Yj=0q1 BjIn/oIMt—j+Y k=0q2ykl
nifo >}PRODt—k+Zm:Oq3 dmlni/o FXt—m+etinPt=00+i=1 > pai
InPt—i+j=0) q1BjInIMt—j+k=0%q2ykInPRODt—k+m=0) q36m
InFXt—m+et

A partir de esta formulacion, se obtienen los coeficientes de
largo plazo, los cuales permiten evaluar el efecto estructural
de la demanda china, la oferta global y el tipo de cambio sobre
el precio internacional del café. La existencia de una relacion
de equilibrio de largo plazo se evaltia mediante el Bounds Test
de cointegracion, siguiendo el procedimiento propuesto.[1]

D. Tratamiento de datos faltantes y transformaciones

Todas las variables se transformaron a logaritmos naturales,
con el fin de reducir problemas de heterocedasticidad y
facilitar la interpretacion econdémica de los coeficientes como
elasticidades [2],[10]. El analisis exploratorio permitid
identificar la presencia de valores atipicos informativos,
particularmente en los primeros afios de las importaciones
chinas, los cuales no fueron eliminados por corresponder a
fenomenos econdmicos reales asociados a la fase incipiente
del mercado cafetero chino. No se identificaron valores
perdidos en las series utilizadas, lo que permitié preservar la
integridad temporal del conjunto de datos.

E. Estrategia de estimacion y validacion

La estructura optima de rezagos del modelo ARDL y del
sistema VAR se selecciond utilizando el Criterio de
Informacion de Akaike (AIC), dada su mayor adecuacion en
muestras relativamente pequefias y su capacidad para
balancear ajuste y parsimonia del modelo. Esta seleccion
permitid garantizar una representacion dindmica consistente
de las relaciones de corto y largo plazo entre las variables
analizadas.

Una vez estimado el modelo ARDL, se derivo el
correspondiente Modelo de Correccion del Error (ECM) para
analizar los ajustes de corto plazo frente a desviaciones del
equilibrio de largo plazo. El coeficiente del término de
correccion del error permite medir la velocidad de ajuste del
sistema, indicando la proporcion del desequilibrio que se
corrige en cada periodo [2],[16].

La validez estadistica del modelo se verifico mediante pruebas
de diagnostico de normalidad, autocorrelacion y
heterocedasticidad, asi como mediante graficos de residuos y
pruebas de estabilidad paramétrica (CUSUM y CUSUMSQ),
garantizando la robustez de las estimaciones. Como andlisis
complementario, se estimo un modelo VAR, a partir del cual
se obtuvieron funciones de respuesta al impulso
(IRF) y descomposicion de la varianza del error de prediccion
(FEVD), con el objetivo de evaluar la dindmica de transmision
de shocks y la importancia relativa de la oferta, la demanda
china y el tipo de cambio en la variabilidad del precio
internacional del café [10],[2].

IV. RESULTADOS Y DISCUSION
A. Resultados

Los resultados empiricos obtenidos confirman, que el precio
internacional del café sigue anclado en determinantes
“clasicos” de oferta y condiciones macroecondémicas globales,
aun cuando se introduce explicitamente el papel de China
como nueva potencia demandante. El coeficiente de largo
plazo asociado a la produccion conjunta de Brasil y Vietnam,
negativo y estadisticamente significativo, es consistente con la
literatura que documenta que en los mercados agricolas,
particularmente en aquellos con alta concentracion geografica
de la oferta, los shocks de produccion generan movimientos
pronunciados en los precios internacionales [3], [10], [6]. Esta
evidencia refuerza el supuesto teorico de que la elasticidad de
corto plazo de la oferta es limitada y que, por tanto,
variaciones relativamente pequefias en la produccion de los
grandes exportadores se traducen en ajustes importantes de
precios.

La Tabla 2 El modelo ARDL automatico selecciond la
especificacion con mejor AIC, cuyos resultados de largo plazo
se presentan en la Tabla 2

TABLA 2
ESTIIMACION ARDL DE LARGO PLAZO

Varl'abl? estimate std.error statistic p.value
explicativa

(Intercept) -0.929719 25.3360917 -0.0366954 0.97214783
L(In_price, 1) 0.25014688 0.31403949 0.79654592 0.46184388
L(In_price, 2) -0.6044175 0.4917998 -1.228991 0.27375592
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L(In_price, 3) 0.6226055 0.29579143 2.10488016 0.08919924
L(In_price, 4) -0.6347174 0.29976156 -2.1174075 0.08779355
In_imports 0.37286748 0.35291702 1.05653017 0.33907768
L(In_imports, 1) -0.1402098 0.13353902 -1.0499536 0.34181482
L(In_imports, 2) -0.0483469 0.09141072 -0.5288978 0.61950493
L(In_imports, 3) -0.034441 0.07041503 -0.4891138 0.64546053
L(In_imports, 4) 0.04589454 0.05663551 0.8103492 0.4545637
In_prod_tot 1.22487428 0.81273147 1.50710823 0.19214128
L(In_prod_tot, 1) -0.7358687 0.62253487 -1.1820521 0.29033249
L(In_prod_tot, 2) -0.0832193 0.84326182 -0.0986874 0.92522083
L(In_prod_tot, 3) 0.55836539 0.91439468 0.61063938 0.56812692
L(In_prod_tot, 4) -0.4852406 0.9742872 -0.4980468 0.63958058

La fuerte incidencia del tipo de cambio USD/CNY en la
ecuacion de largo plazo aporta un matiz macrofinanciero a la
teoria de formacion de precios del café. Estudios recientes han
demostrado que el tipo de cambio del yuan frente al dolar esta
cointegrado con variables reales y financieras clave, y que
constituye un canal relevante de transmision de shocks hacia
los mercados de activos y de materias primas [18],[21],[22].
La apreciacion del yuan (una caida de USD/CNY) se asocia
con precios mas elevados del café, lo que puede interpretarse
como un efecto ingreso: un yuan mas fuerte abarata las
importaciones de café para China, incrementa su demanda
potencial y presiona al alza el precio internacional. Esta
interpretacion ~ dialoga con  la  literatura  sobre
“financiarizacion” de los mercados de commodities, que
subraya la creciente importancia de los canales cambiarios, de
expectativas y de portafolio, por encima de las simples
cantidades transadas [19].

En lo que respecta a la demanda china, el hecho de que las
importaciones (In_imports) muestren el signo esperado pero
no alcancen significancia estadistica en el largo plazo es
coherente con la naturaleza transicional del mercado chino del
café. Trabajos como los de [4],[5] y [13] describen un proceso
de construccidn reciente de la cultura cafetera, concentrado en
areas urbanas y fuertemente mediado por nuevas plataformas
digitales y cadenas como Luckin Coffee. Es plausible que, en
esta fase, el impacto de China sobre el equilibrio de largo
plazo sea todavia incipiente en términos volumétricos, o que
se manifieste de forma no lineal y segmentada (por tipo de
calidad, canal de comercializacion, segmento premium), lo
cual no se captura plenamente en una especificacion lineal
anual agregada.

Desde el punto de vista metodologico, la existencia de
cointegracion confirmada por el Bounds Test (F = 5.8566, p =

0.0065) valida el uso del marco ARDL-ECM propuesto por
[1]y desarrollado extensamente en aplicaciones empiricas de
series de tiempo con integracion mixta [1],[16],[11].

La Fig. 1 mostrd un estadistico F = 5.8566, con p = 0.0065, lo
que confirma una relacion de cointegracion entre las variables.

Bounds F-test (Wald) for no cointegration

data: d(In_price) ~ L(In_price, 1) + L(In_imports, 1) + L(In_prod_tot, 1)+ L(In_fx, 1)
+ d(L(In_price, 1)) + d(L(In_price, 2)) +  d(L(In_price, 3)) + d(In_imports) +
d(L(In_imports, 1))+  d(L(In_imports, 2)) + d(L(In_imports, 3)) + d(In_prod_tot) +
d(L(In_prod_tot, 1)) + d(L(In_prod_tot, 2)) + d(L(In_prod_tot, ~3)) + d(In_fx) +
d(L(In_fx, 1)) + d(L(In_fx, 2)) + d(L(In_fx, 3))
F = 5.8566, p-value = 0.006479
Alternative hypothesis: Possible cointegration
null values:

kT

31000

FIG. 1 BOUND TEST COINTEGRACION ARDL

El término de correccion del error (ECT) estimado en torno a
—0.396 indica que aproximadamente el 40 % de cualquier
desviacion respecto al equilibrio se corrige en un afio, lo que
sugiere la presencia de mecanismos activos de arbitraje,
ajustes de inventarios y respuestas de produccion que
restablecen el equilibrio entre precio, oferta, demanda y tipo
de cambio, en linea con los resultados que otros autores han
encontrado en mercados agricolas, energéticos y alimentarios
[10],[11],[17].

TABLA 3

MODELO ECM DE CORTO PLAZO

Variable

explicativa estimate std.error statistic p.value

(Intercept) 0.01896794 0.04531897 0.41854292 0.6794327
d_In_imports -0.0059977 0.03225108 -0.185969 0.85409946
d_In_prod_tot -0.4572023 0.25828675 -1.7701347 0.08996122
d_In_fx -1.9583436 1.3035711 -1.5022914 0.14662825
ect_lag -0.3958565 0.17347103 -2.2819744 0.03206723

Los resultados no solo confirman la validez de hipotesis
teoricas preexistentes sobre el papel de la oferta y del tipo de
cambio en mercados de commodities, sino que ademas
extienden la discusion al caso especifico del café¢ y del
mercado chino, integrando en un mismo marco analitico la
dimension real (produccién y comercio) y la dimension
financiera (tipo de cambio, integracion de China a los
mercados globales de capital y materias primas).

La coherencia entre la evidencia empirica y los objetivos
planteados es un requisito fundamental para la validez
cientifica del estudio. En este estudio, los objetivos pueden
agruparse en tres ejes: (i) determinar el efecto de la demanda
china sobre el precio internacional del café, (ii) cuantificar el
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impacto de la produccion conjunta de Brasil y Vietnam y (iii)
evaluar el rol del tipo de cambio USD/CNY como
condicionante macroeconomico clave.

En relacion con el primer objetivo, los resultados son
coherentes con la hipotesis de que China se ha convertido en
un actor importante, pero todavia en transicion, en la
configuraciéon del mercado mundial del café. La literatura
documenta un aumento notable del consumo de café en China,
asociado a procesos de urbanizacidn, occidentalizacion del
estilo de vida y penetracion de cadenas y plataformas digitales
[14,[13],[5]. Sin embargo, el hecho de que en tu estimacion de
largo plazo las importaciones no resulten estadisticamente
significativas sugiere que este proceso aun no ha alcanzado la
masa critica suficiente para imponer una presion sistematica y
estable sobre los precios. Ello no invalida el objetivo, sino que
lo matiza, el estudio muestra que la demanda china es
relevante en términos cualitativos y estructurales, pero todavia
no emerge como un determinante cuantitativamente
dominante en el equilibrio de largo plazo, al menos a la
frecuencia anual y en el horizonte 1995-2023.

Respecto al segundo objetivo, la evidencia es aun mas
contundente. El coeficiente negativo y significativo de
In_prod tot confirma que la producciéon conjunta de Brasil y
Vietnam act@ia como un determinante central del precio
internacional, en linea con trabajos que analizan el poder de
mercado de grandes exportadores y su influencia sobre la
volatilidad de precios agricolas[3],[6]. Aqui la coherencia con
el objetivo es directa: el modelo muestra que, incluso en
presencia de un nuevo demandante como China, Ilas
condiciones de oferta de los lideres tradicionales siguen siendo
el pilar estructural del sistema.

En relacion con el tercer objetivo, el rol del tipo de cambio
USD/CNY se confirma de manera robusta. La significancia
del coeficiente, junto con la evidencia de cointegracion
encontrada por [18] entre el tipo de cambio chino y factores
macroeconomicos, sugiere que el canal cambiario debe
considerarse como una variable state-of-the-world en la
determinacion de los precios cafeteros. La coherencia con el
objetivo es plena: se valida empiricamente que las condiciones
financieras y cambiarias vinculadas a China no son un mero
ruido de corto plazo, sino un determinante estructural que
interactia con oferta y demanda en el equilibrio de largo
plazo.

Los tres objetivos se ven respondidos de manera consistente:
el estudio distingue claramente entre los roles relativos de
demanda china, oferta de grandes productores y tipo de
cambio, y muestra como estos elementos interactian en un
marco de cointegracion que respalda la logica teorica
planteada desde el inicio.

El modelo VAR(2) en primeras diferencias sugiere que los
shocks en las variaciones de la produccion conjunta

(Aln_prod tot) tienen efectos significativos sobre las
variaciones del precio (Aln price). Esto apunta a una
transmision dindmica de corto plazo donde la oferta actua
como principal generador de volatilidad, un resultado que
coincide con la evidencia sobre exportaciones de café
vietnamita [9] y sobre crecimiento de las exportaciones de
café en Tanzania, donde la variabilidad cambiaria y de
volumen se reflejan con fuerza en las trayectorias de precios y
exportaciones [15]. Esto refuerza la idea de que el mercado del
café es altamente sensible a perturbaciones en la oferta incluso
dentro de un marco de integracion financiera global.

IRF: respuesta de Aln(Precio) a un shock en Aln(Importaciones)

0.08
L

0.06

d_In_price
0.02

0.00
|
)
/
)

0.02

-0.06
L

95 % Bootstrap Cl, 100 runs

FIG. 2 FUNCIONES IMPULSO-RESPUESTA DEL PRECIO INTERNACIONAL
DEL CAFE

Los diagndsticos aplicados al ECM tests de autocorrelacion
BreuschGodfrey, heterocedasticidad de Breusch—Pagan,
normalidad de Jarque—Bera, estabilidad CUSUM y
CUSUMSAQ; confirman que no se violan los supuestos basicos
de los modelos de regresion de series temporales lineales [2],
[16].La ausencia de autocorrelacion relevante, la
homocedasticidad de residuos y la estabilidad de parametros
indican que los resultados no son artefactos de especificacion,
sino reflejo genuino de las relaciones subyacentes.

La robustez de las estimaciones obtenidas mediante el modelo
ARDL-ECM fue evaluada a través de pruebas estandar de
estabilidad. El test CUSUM indica estabilidad paramétrica a lo
largo del periodo de analisis, como se muestra en la Fig. 3. El
estadistico CUSUM permanece dentro de las bandas criticas al
5 % durante todo el periodo analizado.
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FIG. 3 TEST CUSUM DE ESTABILIDAD PARAMETRICA DEL MODELO
ECM

Las pruebas de robustez metodolédgica incluyendo la seleccion
automatica de rezagos mediante auto_ardl y la estimacion del
VAR; muestran que el signo y la interpretacion econéomica de
los coeficientes clave se mantienen estables ante cambios
razonables en la estructura del modelo. Esta estabilidad es
clave para el estudio, pues indica que los hallazgos no
dependen de una configuracion ad hoc, sino que emergen de
manera  consistente  bajo  distintas  especificaciones

[1LLI1L[17].

Finalmente, la decision de conservar outliers informativos
particularmente en los primeros afios de la serie, cuando la
demanda china era incipiente; se apoya en la literatura sobre
mercados emergentes que advierte contra la eliminacion de
observaciones que reflejan cambios estructurales reales
[4],[19]. Al mantener estas observaciones y trabajar en
logaritmos, el estudio respeta la historia econdémica del
mercado sin introducir sesgos por depuracion excesiva.

C. Discusion

Los resultados empiricos confirman que el precio
internacional del café continta determinado principalmente
por factores de oferta y condiciones macrofinancieras
globales, aun cuando se incorpora explicitamente la demanda
de China como variable estructural. En particular, el
coeficiente negativo y estadisticamente significativo asociado
a la produccion conjunta de Brasil y Vietnam refuerza la
evidencia de que el mercado cafetero mantiene una estructura
dominada por grandes exportadores, donde shocks productivos
relativamente pequefios generan ajustes relevantes en los
precios internacionales [3], [14].

La comparacion de los resultados con la literatura existente se
organiza en torno a tres dimensiones: mercados agricolas
globales, el rol de China como demandante emergente y el
enfoque metodologico utilizado.

La relacion negativa entre produccion y precio se alinea con la
evidencia de [3] sobre determinantes de precios agricolas y
con [6], quienes muestran que el margen entre precio
internacional y precio minorista esta fuertemente influido por
episodios de abundancia o escasez de oferta. Los resultados
confirman esta 16gica para el café y refuerzan la vision de que
la estructura de mercado, dominada por unos pocos
exportadores grandes, amplifica el efecto de shocks
productivos.

El papel de China como demandante introduce tanto
concordancias como discrepancias. Por un lado, las narrativas
sobre la expansion del mercado chino del café, la
digitalizacion de la cadena y la proliferacion de cadenas como
Luckin Coffee [4], [13], [5] sugieren que China deberia tener
un papel creciente en la formacion de precios. La evidencia
muestra que, al menos en el periodo 1995-2023 y en
frecuencia anual, el impacto de sus importaciones sobre el
equilibrio de largo plazo ain es moderado y no
estadisticamente significativo. Esta discrepancia se asocia con
el hecho de que una parte significativa del crecimiento del
consumo de café en China se concentra en cafés preparados,
cadenas minoristas y productos con alto contenido de valor
agregado, de modo que el vinculo entre cantidades de café
verde importado y precios internacionales es menos directo.
Ademas, la literatura sobre financializacion de los mercados
chinos [19] sugiere que factores financieros internos podrian
haber desviado la relacion entre comercio fisico y precios
globales.

Desde el punto de vista metodologico, el enfoque ARDL—
Bounds se encuentra en linea con aplicaciones consolidadas en
energia, alimentos y tipo de cambio [16], [11]. El estudio
refuerza la idea de que el ARDL-ECM es especialmente
adecuado en contextos donde coexisten variables I(0) e I(1), el
tamafio muestral es reducido y se quieren estimar relaciones
de equilibrio y de ajuste. La incorporacion de un VAR(2)
complementario, con analisis de IRF y FEVD, situa el estudio
en la frontera de lo que la literatura reciente esta haciendo para
estudiar spillovers entre mercados de commodities y divisas
[12],[21].

V. CONCLUSIONES

El analisis econométrico realizado indica la existencia de una
relacion de cointegracion de largo plazo entre el precio
internacional del café, la produccion conjunta de Brasil y
Vietnam, las importaciones de café¢ de China y el tipo de
cambio USD/CNY durante el periodo 1995-2023. La
estimacion ARDL-ECM indica que los shocks de oferta y el
canal cambiario constituyen los principales determinantes
estructurales del precio en el largo plazo, mientras que la
demanda china desempefia un papel ain incipiente en el
equilibrio de largo plazo.
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La produccion de Brasil y Vietnam mantiene un rol dominante
en la formacion de precios, lo que refuerza la vulnerabilidad
de paises productores mas pequefios ante shocks de oferta
originados en estas economias. En este contexto, el tipo de
cambio USD/CNY emerge como un determinante estructural
adicional, evidenciando que las condiciones financieras
internacionales influyen de manera sistematica en los precios
del café [19], [20].

Si bien la demanda china presenta el signo teérico esperado,
su falta de significancia estadistica en el largo plazo sugiere
que su influencia permanece en una etapa de transicion. Este
hallazgo es consistente con la evidencia cualitativa sobre la
evolucion del consumo de café en China y plantea la
necesidad de futuros estudios que incorporen desagregaciones
por calidad, canal de comercializacion o segmentos de
consumo [9], [10].

Desde una perspectiva de politica economica, los resultados
implican que los paises productores de café, como Honduras,
deberian priorizar estrategias de diferenciacion, certificacion y
gestion de riesgo, asi como considerar explicitamente el canal
cambiario en el disefio de politicas agricolas y comerciales. El
enfoque metodologico aplicado ofrece un marco replicable
para evaluar la transmision de shocks externos en otros
mercados de commodities agricolas.

VI. RECOMENDACIONES

Para paises productores y exportadores de café: dado el peso
critico de la oferta de Brasil y Vietnam, otros productores
deberian reforzar estrategias de diferenciacion (calidad,
certificaciones, nichos de especialidad) y politicas de gestion
de riesgo de produccion. El uso de informacion de modelos
ARDL-ECM y VAR, puede ayudar a disenar estrategias de
cobertura mas informadas.

Para autoridades econémicas de paises cafeteros: la fuerte
sensibilidad del precio al tipo de cambio USD/CNY sugiere
que la estabilidad macroeconémica y la gestion del riesgo
cambiario deben incorporarse explicitamente a las estrategias
de politica agricola y de comercio exterior. Programas de
estabilizacion de ingresos, seguros de precio y coberturas
cambiarias se vuelven instrumentos clave frente a la
exposicion al yuan y al dolar.

Para empresas y policymakers en China: los resultados indican
que China tiene ya un rol macrofinanciero significativo,
aunque su demanda fisica atn no se refleje plenamente en los
parametros de largo plazo. Esto abre un espacio para politicas
de diversificacion de fuentes de abastecimiento, contratos de
largo plazo con productores y mecanismos de gestion de
inventarios que amortigiien la volatilidad de precios
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