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PROLOGO

Atentos a la dindmica que han seguido los mercados internacionales de productos agticolas, y con el interés de
contribuir al debate, al analisis y a la toma de decisiones informadas para hacer frente al complejo problema de la
volatilidad de precios, nos complace presentar este primer numero del Boletin interinstitucional CEPAL-FAO-
IICA, que forma parte de la iniciativa que nuestras instituciones vienen emprendiendo desde 2009 para elaborar,

cada afio, una publicacion sobre las perspectivas de la agricultura y el desarrollo rural en América Latina y el Caribe.

Desde el segundo semestre de 2010 y durante los primeros meses de 2011, los precios internacionales de los
alimentos han vuelto a repuntar, sobrepasando incluso los niveles alcanzados durante la crisis del afio 2008. Para
los paises de la region que se especializan en la exportacion de materias primas, el alza de los precios agricolas
representa grandes oportunidades de mejorar sus términos de intercambio. Sin embargo, también puede acarreatles
costos significativos en seguridad alimentaria, desnutricion y movilizaciones sociales, sobre todo a los pafses
importadores netos de alimentos. La persistencia de la volatilidad —por la constante variacion de los precios—
seguird planteando para los productores agricolas gran incertidumbre, que se suma a los ya exacerbados riesgos que
enfrentan por el cambio climatico y la presencia recurrente de plagas y enfermedades.

Los paises de la regién encaran grandes desafios en cuanto a la implementacién y combinacién de instrumentos de
politica, tomando en cuenta las particularidades y restricciones de cada nacion. En este primer boletin presentamos
un resumen de la evidencia existente sobre la volatilidad de los mercados de alimentos y materias primas agticolas,
sus implicaciones y algunas opciones de politica para enfrentarla. Reconociendo que no existen recetas, creemos
que la combinacién de politicas que aplique cada pais debe trascender la problematica coyuntural y fomentar un
desarrollo econémico inclusivo de largo plazo, que contribuya a incrementar la igualdad, beneficiando a las
poblaciones mas vulnerables. Para ello consideramos fundamental la aplicacién de estrategias de fomento agticola
que contemplen en su disefio politicas diferenciadas, que permitan atender la principal caracteristica de los paises

de la region: su gran heterogeneidad.

Chrpas, A

Alicia Barcena Alan Bojanic Victor Villalobos
Secretaria Ejecutiva Oficial a cargo Director General, Instituto
Comisién Econémica para América Representante Regional Interamericano de Cooperacién
Latina y el Catibe (CEPAL) Oficina Regional de la FAO para para la Agricultura (IICA)

América Latina y el Caribe
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INTRODUCCION

Durante el segundo semestre del 2010 volvieron a

nominales), cerrando el afio en niveles similares a los
encenderse las luces de alerta en la comunidad

alcanzados durante el climax del alza de precios del
primer semestre de 2008 (Grafico 1). La tendencia
continué durante enero de 2011, con un incremento

internacional ante el aumento en el precio de los
alimentos. Los principales indices de precios de

alimentos calculados por organizaciones del 3,4% en el indice de precios de alimentos de
internacionales se incrementaron entre junio y FAO.

diciembre de 2010 en alrededor de 30% (términos

Grifico 1
INDICES DE PRECIOS DE ALIMENTOS
Dic. 1991 — Die. 2010
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Este nuevo episodio de alza de precios ha puesto primas, la incertidumbre respecto del ritmo de
sobre la mesa de discusién el tema de la volatilidad y recuperacion de la economia mundial, la aplicacién
sus determinantes, con mucho mas fuerza que de medidas restrictivas al comercio, la pérdida de
durante el ciclo de aumento de 2007-2008. Dos valor del dolar, la sobre-reaccion de los agentes en el
preguntas fundamentales emergen en el nuevo mercado frente a anuncios de cosechas por debajo
contexto. Primero, ¢cuanto del aumento puede de lo esperado, entre otros? El presente documento
atribuirse a la volatilidad derivada de factores no pretende responder a estas preguntas, sino
coyunturales y cuanto a un eventual proceso de aportar elementos para la discusién en torno a ellas.
convergencia a un nivel de precios mayor, debido a . . .
& P y o La volatilidad involucra aspectos relativos a la
factores estructurales? Y segundo, en términos de . . . . .,
- i . velocidad, magnitud y cambios de direccién en las
volatilidad, ¢cual ha sido esta vez el rol de factores . .
N . tasas de variacién de los precios. Desde el punto de
como la especulacién en los mercados de materias

vista estadistico, un precio es mas volatil cuanto
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mayor sea la magnitud de su tasa de cambio, hacia
arriba o hacia abajo, més rapido sea el cambio, y mas

cambios haya en direcciones opuestas.

Para los pafses de América Latina y el Caribe (LAC)
el tema tiene diferentes connotaciones, dependiendo
de la relacion entre la estructura de sus exportaciones
e importaciones y el comportamiento de los precios
de los productos que exporta o importa. Ademas, en
el ambito nacional, la transmision de la volatilidad
puede incrementarse o reducirse dependiendo de la
evolucién del tipo de cambio y de la adopcién de
medidas de politica (ver seccién 1V).

ILa alta volatilidad en los mercados de materias
primas agricolas tiene implicaciones econdémicas
importantes para aquellos paises que se especializan
en su exportacion. Utilizando datos de precios desde
el siglo XVIII, Jacks, etal. (2009) concluyen que la
volatilidad de precios de las materias primas siempre
ha sido mayor que la de los precios de los productos
manufacturados. Siendo asi, la dependencia de la
exportacion de pocos productos basicos es una causa
fundamental de la inestabilidad en los términos de
intercambio de los paises que se especializan en su
produccién y por ende de la mayor vulnerabilidad

econémica a la que estan expuestos.

La volatilidad de los precios de las materias primas
agricolas tiene costos para los pafses, tales como
pérdidas en la eficiencia econdmica, reduccion de la
scguridad  alimentaria y  desnutricién, efectos
negativos sobre la balanza comercial, posibilidad de
movilizaciones sociales y riesgos elevados para los
productores, especialmente para los pequefios
agricultores, pues se incrementa la incertidumbre

sobre sus ingresos esperados.

3
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La gama de instrumentos de politica para enfrentar la
volatilidad es amplia y las posibilidades y capacidades
de los pafses para hacer uso de ellos varia,
dependiendo de su desarrollo institucional y de sus
capacidades técnicas, asi como de los compromisos
asumidos en acuerdos internacionales. Ademas,
algunos instrumentos que pueden ser utiles en el
corto plazo pueden no serlo en una perspectiva de

largo plazo.

Uno de los grandes desatios para los paises es,
entonces, optimizar la combinacién de instrumentos
de politica ante el actual contexto internacional y
ante las particularidades socio-productivas de cada
nacién, haciendo frente a los problemas de corto
plazo, pero sin dejar de lado la perspectiva del largo
plazo. Y ello, frente a los compromisos
internacionales  adquiridos y las  restricciones
presupuestales propias de cada pais.

El propésito de este boletin es revisar la evidencia
que existe en torno a la existencia de una mayor
volatilidad en los mercados de materias primas
agricolas, las implicaciones de esa mayor volatilidad y
las opciones de politica para enfrentarla. El
documento esta organizado en cuatro secciones. La
seccion I revisa la evolucidn reciente de los precios
de las materias primas agricolas vis-a-vis el aumento
del primer semestre de 2008. La seccién I revisa la
evidencia en torno a la existencia de una mayor
volatilidad. La seccién III discute las implicaciones
de una mayor volatilidad. Y la seccién IV presenta

opciones de politica para enfrentar la volatilidad.
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I. ELAUMENTO Y LA VOLATILIDAD DE LOS PRECIOS EN PERSPECTIVA

Cuando hablamos de las variaciones en los precios
de las materias primas agricolas es importante
distinguir entre lo que son cambios en la tendencia y
lo que son las variaciones en la volatilidad. Los
cambios en la tendencia se dan en perfodos de
mediano y largo plazo y obedecen a cambios
estructurales en los determinantes de la oferta y
demanda, en este caso de alimentos. LLa volatilidad es
un concepto mas técnico, que se refiere a los
cambios en las tasas de variacién de los precios en
periodos sucesivos de tiempo. Hay mucha volatilidad
cuando los  precios estin  aumentando y

disminuyendo a menudo.

Durante los dultimos afios hemos tenido una
tendencia al aumento en el precio de las materias
primas agricolas porque han cambiado algunos de
los determinantes de la demanda de alimentos. Entre
los cambios mads significativos esta el incremento en
el poder de compra de segmentos muy importantes
de la poblacién en pafses como China e India y el
cambio hacia una dieta mis occidentalizada. Ia
tendencia de los precios de la mayorfa de materias
primas agricolas durante la ultima década ha sido al

alza.

Sin embargo, durante los ultimos afios también se ha
observado un incremento significativo en la
volatilidad. De hecho, el 2008 fue el afio de mayor
volatilidad desde la crisis de la primera mitad de la
década de los setenta. Los factores que afectan la
volatilidad, por el contrario, estain asociados a
factores mas coyunturales que operan en el corto
plazo, tales como shocks de oferta (por ejemplo, una
mala cosecha en un pafs productor importante),
variaciones en los tipos de cambio entre el délar y
otras monedas y expectativas en los mercados
financieros (véase la seccion II para un andlisis mds
detallado). El 2010 también fue un aflo de alta
volatilidad, originada tanto en la sobrerreaccién a
anuncios de cosechas esperadas en algunos paises o
al efecto de factores climaticos (e.g. incendios en
Rusia), como en variaciones en las expectativas sobre
el curso de la economia mundial, especialmente en

cuanto al ritmo de la recuperacion luego de la crisis

del 2008-2009.

En esta secciéon son analizadas la tendencia y la
volatilidad de los precios de los principales
productos e insumos agricolas en los ultimos afios,
teniendo en cuenta las diferencias entre grupos de
productos y periodos de tiempo. Se dedica especial
atencion al comportamiento de los precios durante la
crisis del 2007-2008, en comparacion con la primera
mitad de los afios 2000s, y a lo que ha ocurrido en el
ultimo semestre del 2010. Esos dos periodos han
despertado  preocupacién en la  comunidad
internacional por la velocidad y magnitud de los
cambios de precios observados en diversos
productos agticolas, pero encontramos que el
comportamiento en cada caso ha sido diferenciado,
tanto en lo que se refiere a la dimensién del alza
como en la naturaleza de los productos afectados y el

aumento observado en la volatilidad de los precios.

No todos los precios se han comportado igual

En términos reales, desde el 2006 los precios
promedio semestrales de las principales materias
primas agricolas han superado los promedios del
perfodo 2000-2005. Los rangos de diferencia varfan
considerablemente por grupos de productos,
pudiéndose identificar cuatro situaciones (Grafico 2).

Primero, incrementos sostenidos en los casos de
productos tropicales (café, azucar y banano) vy
materias primas no alimenticias (caucho y algodon).
Segundo, estabilizacién en un rango entre 50%-
100% por encima del promedio de 2000-2005 en
aceites comestibles (excepto mani) y productos del
complejo de la soya, a partir del segundo semestre de
2008. Tercero, un incremento por debajo del 25% en
los casos de productos carnicos. Y cuarto, casos de

gran variabilidad, en los cereales y fertilizantes.
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Griéfico 2:
PRECIOS REALES DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS
Variaciin vs. promedio 2000-2005, en porcentajes
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los precios en dolares en valores constantes de 2000, Banco Mundial.

En el caso de los cereales, los precios del trigo y el
mafz se comportan de manera diferente al del arroz.
Comparado con el promedio del periodo 2000-2005,
los precios promedio reales semestrales del trigo y
del maiz se incrementaron de manera consistente
hasta el primer semestre del 2008 vy luego
disminuyeron hasta el primer semestre del 2010, a
niveles similares al primer semestre del 2007. Sin
embargo, ambos presentan aumentos notables
durante el segundo semestre del 2010. En el arroz,
por el contrario, los precios promedio reales
semestrales previos al alza del 2007-2008 ya eran
alrededor de un 30% mas elevados que durante la
primera mitad de la década. Y luego del salto del
primer semestre de 2008, donde el precio alcanzo
150% del promedio 2000-2005, se han estabilizado a
la baja, hasta alrededor de un 100% por encima de
ese promedio, en el segundo semestre de 2010.

En cuanto a los fertilizantes, los precios semestrales
reales previos a la crisis de 2007-2008 ya eran entre
un 25% y 50% mas elevados que el promedio de
2000-2005. Luego del aumento del primer semestre
de 2008, durante el segundo semestre volvieron a los
niveles previos a la crisis pero luego retomaron el
crecimiento a tasas muy significativas, hasta finales
de 2010. Por ejemplo, durante el segundo semestre
de 2010, el precio promedio real de la urea fue 90%
superior al promedio de 2000-2005; y en otros
fertilizantes el aumento fue adn mayor: 156% en
roca fosférica; 137% en cloruro de potasio; 113,5%

en fosfato di-amoénico (DAP); y 108,7% en
superfosfato triple (ITSP). Estos incrementos son
mayores que los que presentan la mayorfa de los
productos agricolas, también en comparacion con el
promedio 2000-2005. En el mediano plazo, ello
constituye una presiéon adicional sobre los precios,
por su impacto en los costos de produccion.

El aumento del segundo semestre de 2010
también fue bastante heterogéneo

El apartado antetior evidencia que luego de la fuerte
caida de los precios durante el segundo semestre de
2008, en la mayoria de los casos éstos retomaron su
senda de crecimiento. Por lo tanto, el proceso de
aumento del segundo semestre de 2010 podria verse
como parte del proceso de convergencia a mayores
niveles de precios. Sin embargo, la velocidad del
aumento y el contraste con el primer semestre han
elevado la preocupaciéon en torno al rol de los

factores asociados a la volatilidad.

El aumento del segundo semestre del 2010 también

fue bastante heterogéneo!. En términos reales se

! Tos datos utilizados en esta seccién se obtuvieron de las bases de
datos en linea del Banco Mundial (DataBank). Los productos en esa
base son muy similares a los considerados en la construccion de los
indices de FAO, FMI y UNCTAD. De hecho, en la mayoria de los
casos los mercados de referencia para los productos son los mismos,
asi como los precios considerados. Lo que varfa de un indice a otro
son las agrupaciones, los productos incluidos en cada agrupacién y las
ponderaciones de los diferentes productos. El Banco Mundial es la
unica fuente que reporta precios e indices en precios constantes (la
FAO empez6 a reportar indices constantes en enero del 2011,
utilizando el mismo deflactor que el Banco Mundial).
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presentaron alzas de precios por encima del
promedio en el caso de los alimentos (37,1%), en los
grupos de aceites y grasas comestibles (44,0%), y en
granos (52,7%). Estos grupos habfan presentado
caidas del -6,6% y -18,5% durante el primer
semestre. También se dio un aumento significativo
(34,3%) en el indice de precios de otros productos
agricolas (Banco Mundial) que incluye materias
primas agricolas no alimenticias (algodén, caucho y
tabaco). Ademas, se presenté un incremento
importante del indice de fertilizantes (36,5%), que
superd el alza que tuvo el indice de precios del sector
agricola (29,9%).

Al interior de cada grupo hay diferencias
importantes. El aumento de la preocupacion
internacional esta vinculado a los incrementos en los
precios del trigo y del maiz, los principales cereales
de consumo humano (junto con el arroz) y
fundamentales en la dieta de la poblacién mas pobre,
especialmente en los paises menos desarrollados. En
términos reales estos productos tuvieron un
incremento de 94,4% (trigo) y 63,9%, (maiz), durante
el segundo semestre de 2010. También hubo
aumentos importantes en los precios del azucar
(76,2%), caté (30,0%, ardbiga), aceites de palma y de
soya (53,9%) y la soya (34,1%). Entre las materias
primas agricolas no alimenticias los aumentos mas
significativos se presentaron en algodén (80,6%) y
caucho (33,1%). Ademids, en términos de sus
impactos sobre los costos de produccion es notable
el incremento en el precio de fertilizantes como la
urea (63,6%), TSP (36,2%) y DAP (32,6%), todos los
precios en términos reales, en ddlares constantes de

2000.
El comportamiento de la volatilidad

ILa volatilidad es un fendémeno relativo a la
variabilidad en las tasas de cambio de los precios a lo
largo del tiempo. Involucra aspectos relativos a la
velocidad, magnitud y cambios de direccién en las
tasas de variacién de los precios. Un precio es mas
volatil cuanto mayor sea la magnitud de su tasa de
cambio, hacia artiba o hacia abajo; mas rapido se dé
el cambio; y mas cambios haya en la direccion de las
variaciones (l.e. combinacién de aumentos y

disminuciones). La volatilidad, por lo tanto, se mide

con indicadores calculados a partir de las tasas de
variacion en los precios.

En esta nota se utiliza una medida simple de
volatilidad histérica (e.g., Jack ez al, 2009 y Dvir y
Rogoff, 2009), que se calcula como la desviacion
estandar de los logaritmos de la razén entre pares de
precios de perfodos sucesivos durante un periodo de
tiempo determinado. Para cada uno de los indices y
productos de interés se calcula la medida de
volatilidad para periodos anuales, a partir de datos
promedio mensuales. En esta nota se utilizaron
series mensuales de los indices de precios de los
alimentos elaboradas por FAO, UNCTAD, Banco
Mundial y FMI y series mensuales de los precios
reales de varios productos agticolas elaboradas por el
Banco Mundial (Grafico 3).

La volatilidad de los indices de precios de los
alimentos revela el fuerte aumento de ese indicador
en los afios 2008 y 2009, cuando los precios de esos
productos experimentaron primero una fuerte alza y
a continuacién una repentina reduccién producto de
la crisis econémico-financiera mundial.
Considerando cualquiera de los indices esos fueron
los afios de mayor volatilidad de la setie, aunque con
diferencias importantes entre los indices, debido a
los  diferentes  productos y  metodologias
considerados en cada caso. A comienzos del 2010 la
volatilidad de los indices de precio de los alimentos
empez6 nuevamente una tendencia al alza, aunque
de mucha menor magnitud que la observada en los
afios 2008-09. Es destacable, sin embargo, el
aumento de la volatilidad en el segundo semestre de
2010, la cual refleja el aumento observado en varios
productos: trigo, azucar, bananos y urea, entre otros
no graficados (aceites comestibles, carnes bovina y
ovina, algodén y caucho). Vale decir que para
algunos de esos productos (trigo, azicar, carne ovina
y algodon) el nivel de volatilidad alcanzado en el afio
2010 ha sido el mas alto por lo menos desde

comienzos de los afios dos mil.
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Griafico 3
VOLATILIDAD DE LOS INDICES DE PRECIOS DE ALIMENTOS Y DE LOS PRECIOS DE PRODUCTOS E
INSUMOS AGROPECUARIOS
Desviacion estindar anualizada de los logaritmos de la razdn entre pares de precios, Dic. 1999 — Dic. 2010, en porcentajes
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Fuente: Elaboracion propia, con datos de precios del Banco Mundial.

Diferentes tipos de volatilidad por productos

Es posible identificar dos tipos de volatilidad: el
Tipo I se da cuando las variaciones de los precios
promedio se disocian de las tendencias de mediano
plazo. El Tipo II ocurre cuando las variaciones de
precios tienden a seguir las tendencias de mediano
plazo, pero con incrementos relativos mayores en
segundo semestre de 2010 (Tipo 1la) o en el primer
semestre del 2010 (Tipo IIb).
vista de sus efectos sobre los agentes econémicos del

Desde el punto de

sector (e.g. productores, vendedores de insumos) y

del posible impacto en los consumidores, la
volatilidad Tipo I es la que genera la mayor
incertidumbre. Entre los productos de este grupo se

de

fundamentales para el consumo humano (maiz, trigo,

encuentran  una  combinacion alimentos
azucar y aceites comestibles), productos importantes
para el consumo humano y produccién de proteina
animal (maiz, soya y torta de soya), materias primas
utilizadas en la produccién de etanol que compiten
con la produccién de alimentos directa (maiz) e
indirectamente (azdcar), asi como de insumos
importantes para la produccidén agricola (urea,

cloruro de potasio).

También es destacable que a la cabeza del grupo se
encuentran productos que son altamente transables

en los mercados de materias primas, como el trigo, el

maiz y la soya y sus derivados; y también productos
que enfrentaron problemas de produccién en

algunos paises productores importantes, cuyos
anuncios pueden haber causado “sobre-reaccién” en
los mercados durante el segundo semestre de 2010.
Por ejemplo, datos de volatilidad mensual calculados
por el Chicago Mercantil Exchange Group (CME
Group historical volatility, 2011), a partir de datos de
contratos de futuros diarios, indican que en agosto la
volatilidad en trigo (uno de los productos con mayor
incremento durante el segundo semestre de 2010)
fue la quinta mas elevada durante la ultima década,
s6lo superada por los valores de febrero, marzo,
agosto y octubre de 2008. Este incremento de la
volatilidad en agosto coincidié con el anuncio de la
suspension de las exportaciones de trigo por parte de
Rusia, ante la previsién de cosechas por debajo de lo
esperado, debido a problemas climaticos en las
principales zonas productoras de ese paifs. Pero
también hubo meses de muy alta volatilidad en maiz
(noviembre y diciembre), soya (noviembre), aceite de
soya (noviembre), asi como en etanol (septiembre y
octubre), en cuya produccion las principales materias
primas son el maiz y la cafla de azucar, los cuales
también presentaron el primer tipo de volatilidad,

segun la tipologfa propuesta.

Los productos cuya volatilidad es del Tipo II, es
decir, que guardan una mayor concordancia con la
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tendencia de mediano plazo, son la carne de ovino,

cambios en los patrones de consumo (e.g café,

el algodon, el café, la carne de vacuno y el caucho, carnes) y con la mayor demanda de materias primas

as{ como los fertilizantes DAP, TSP y roca fosforica.

Varios de estos productos estin relacionados con

Cuadro 1

industriales (e.g. algodén, caucho).

TENDENCIA Y VOLATILIDAD EN LOS PRECIOS DE PRODUCTOS E INSUMOS AGRICOLAS
Tasas de crecimiento de los valores promedio entre periodos

Producto Promedio Promedio I Promedio IT
2005-2010  Sem. 2010 vs. Sem. 2010 vs. Volatilidad Dic 2009 — Jun Jun. — Dic.
vs. promedio promedio B/A 2010 2010
promedio 2000-2005 2000-2005 (B)
2000-2005 A)
Productos con alta variabilidad 2010 vs mediano plazo (2000-2005 vs. 2005-2010)
Volatilidad Tipo I
Trigo USA/HR 41,3 12,8 52,3 4,07 -24,1 94,4
Trigo USA/SR 40,5 28,9 77,0 2,67 -12,2 69,0
Trigo Canadi 49,2 33,3 69,9 2,10 -9,8 56,5
Maiz 40,0 38,0 75,5 1,99 -7,8 63,9
Soya 39,0 44,6 66,5 1,49 -10,0 34,1
Aceite de soya 56,4 61,1 92,5 1,51 -8,8 53,9
Urea 90,2 63,1 93,0 1,47 -12,8 63,6
Bananos 29,3 37,9 54,1 1,43 20,1 -6,5
Aceite de palma 57,7 78,9 108,4 1,37 0,1 53,9
Pollo 39 8,0 10,9 1,36 5,4 2,1
Torta de soya 39,2 50,4 66,8 1,32 -16,3 28,1
Aztcar 58,3 109,9 133,6 1,21 -33,0 76,2
Cloruro de potasio 137,0 121,8 129,0 1,06 -20,6 11,0
Arroz 76,3 96,9 89,1 0,92 -26,1 20,9
Productos con evolucion en 2010 concordante con mediano plazo (2000-2005 vs. 2005-2010)
Volatilidad Tipo II (a)
Algodén Indice A 8,0 31,4 71,7 2,28 21,6 80,6
Café ardbiga 55,2 84,9 138,0 1,63 19,9 30,0
DAP 113,6 114,6 146,0 1,27 23,4 32,6
Carne vacuno 11,3 26,6 294 1,10 4.0 13,4
Caucho 110,6 205,9 225,0 1,09 26,4 33,1
Volatilidad Tipo II (b)
Ovino 7,1 10,5 24,3 2,31 15,4 8,2
TSP 108,7 85,5 129,7 1,52 484 36,2
Roca fosférica 156,4 134,3 170,3 1,27 37,9 12,0

Fuente: Elaboracion propia.
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II. EVIDENCIAS RECIENTES DE VOLATILIDAD EN LOS PRECIOS
AGRICOLAS Y SUS CAUSAS POTENCIALES

Diversos estudios realizados en los dltimos afios han
analizado las causas de la crisis de precios de
productos agricolas en 2007-2008 (e.g., Heady &
Fan, 2008; Mitchell, 2008; Banco Mundial, 2008;
Robles ez al., 2009; Baffes & Haniotis, 2010; Sinnot e#
al., 2010; Shaun, 2010). Dado que muchas de las
causas analizadas tienen un cardcter estructural, la
utilidad de esos estudios va mucho mas alla de los
aspectos coyunturales del alza de precios observada
en esos afios, aportando al entendimiento del
comportamiento mds general de los mercados de
productos agricolas y de la volatilidad de sus precios.
Aunque con énfasis variados, los diferentes estudios
se concentran en analizar un conjunto mas o menos
homogéneo de factores, vistos como causas
potenciales de la crisis. Es importante resaltar, sin
embargo, que la mayorfa de los estudios hace un
diagnostico cualitativo, no cuantitativo, de esos
factores, e incluso aquellos que presentan resultados
empiricos son muy cautelosos a la hora de elaborar
conclusiones.

Habria que enumerar inicialmente, con base en los
estudios de referencia, las principales fuentes de
volatilidad de los bienes primarios en general, y de
los productos agricolas en particular. Debido a la
relativa inelasticidad de su oferta y demanda en el
corto plazo, los impactos en la oferta o demanda
tienden a generar mayor volatilidad en los precios de
los bienes primarios o, alternativamente, un periodo
mas largo de variabilidad excesiva, en comparacion
con otros sectores donde la oferta y la demanda
pueden ajustarse en forma mas rapida a las
condiciones de los mercados. Por lo tanto, las
fuerzas que pudieran llevar a un aumento de la
volatilidad en los mercados agricolas son al menos
de dos tipos: aquellos factores que hacen aun mas
inelasticas la oferta y la demanda de esos productos y
aquellos que aumentan la frecuencia y la intensidad
de los shocks. Ambas fuerzas pueden y deben
enfrentarse con politicas apropiadas, pero la
complejidad de su evolucién en los dltimos afios ha
generado incertidumbre acerca de su correcta
interpretacion en diferentes contextos, de cudles son

las politicas mas efectivas y de los impactos

especificos que se pueden esperar por pafses y

grupos de ciudadanos.

Una pregunta valida en ese contexto es si han
cambiado en los ultimos 10 o 15 afios los factores
que contribuyen a la relativa volatilidad de los
mercados agticolas, si han surgido nuevas fuerzas o
si se han reforzado algunas de las especificidades
estructurales que hacen los precios particularmente
volatiles en esos mercados. Y mds ain, en caso de
que haya nuevas fuerzas, o una vigorizacién de los
factores  estructurales, gsse han efectivamente
traducido en mayor volatilidad en los tltimos afios o
hablamos atn de riesgos emergentes que podrian
conducir a una exacerbacién de la volatilidad en un
futuro proximo? En lo que atafie a los pafses de
América Latina, scémo actian especificamente esas
fuerzas? Finalmente, ¢qué se puede esperar de su
comportamiento en los aflos venideros?  Si
comparamos los elementos presentes en la crisis
alimentaria del 2007-2008 con la de los afios 1970,
hallamos algunas similitudes, como la depreciacion
del dodlar, el aumento del precio del petroleo,
presiones inflacionarias generalizadas y alteraciones
climaticas que afectaron la producciéon mundial de
cereales. Sin embargo, desde hace algunos afios han
surgido nuevos elementos como la
“financierizacién” de los mercados de bienes basicos
y la produccién de biocombustibles que aportan

complejidad al actual escenario.

Gilbert & Morgan (2010) argumentan que el analisis
histérico de los mercados de productos agricolas no
revela un aumento de la volatilidad en el tiempo y
que episodios de alta volatilidad en los precios
internacionales —como el observado entre 2007 y
2008— son generalmente seguidos por largos
periodos de estabilidad en los precios. Ademas, los
niveles recientes de volatilidad en los mercados
agricolas parecen ser mds bajos que los observados
en las décadas de 1970 y 1980, a excepcidn del arroz.
No obstante, esos mismos autores ponen de
manifiesto algunas de las particularidades del
comportamiento de los mercados agricolas que

pueden ser vistas como un riesgo adicional en el
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potencial aumento de la volatilidad en los préximos
aflos o en la permanencia de los niveles actuales de
volatilidad por un periodo més largo que los vigentes
en episodios pasados. El analisis que realizan esos
autores es compartido por otros estudios (Heady &
Fan, 2008; Baffes & Haniotis, 2010) que examinan la
evolucion reciente en el funcionamiento de los
mercados  agricolas  para asi  explicar las
particularidades del actual ciclo de precios ¢ intuir las

tendencias futuras en esos mercados.
Shocks de oferta
Variabilidad climaitica

La fuente mas recurrente de variabilidad de los
precios en la agricultura ha estado histéricamente
constituida por los shocks de oferta generados por
eventos climaticos extremos. Dado el espaciamiento
de estos eventos en el tiempo y en los territorios, los
periodos de alta volatilidad en los mercados agricolas
han tendido por lo general a estar restringidos a
temporadas, productos y regiones especificas. Ese es
el tipo de volatilidad mas inherente a la agricultura,
una actividad sujeta a los vaivenes del clima. Los
periodos de volatilidad en ese caso han sido
igualmente acotados en términos  histéricos,
aportando un elemento ciclico a una tendencia
estructural de caida de los precios de los productos
agricolas a medida que las sociedades se desarrollan y

los niveles de ingreso suben.

No obstante, en las ultimas décadas, la mayor
variabilidad climatica se ha planteado a nivel global
como un gran desafio. La frecuencia de inundaciones
y sequias en el continente americano, por ejemplo,
ha ido aumentando exponencialmente desde sus
primeros registros a principios del siglo XX. Segin
datos de OFDA/CRED International Disaster
Database (EM-DAT), la frecuencia de inundaciones
y sequias en el continente americano se ha
multiplicado por veinte entre la primera mitad del
siglo pasado y los afios 2000 (Gréfico 4). Estos
desastres climaticos han generado pérdidas de
cosechas a nivel mundial, provocando no sélo
vaivenes en las cotizaciones de los precios de
productos agricolas, sino también hambrunas en las

regiones mas vulnerables.

Griafico 4 ;
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Fuente: Elaboracién propia en base a "EM-DAT: The
OFDA/CRED International Disaster Database.

En el anilisis de los impactos de los eventos
climaticos extremos y otros desastres naturales es
comun separar los efectos del evento en si mismo (la
amenaza) de las consecuencias de un bajo nivel de
resiliencia de los agentes y localidades afectados (es
decir, la vulnerabilidad). A mayor vulnerabilidad,
mayor sera por lo tanto el impacto negativo de
amenazas similares. En el caso de la agricultura, la
resiliencia a los eventos climaticos y otros desastres
naturales esta determinada principalmente por un
manejo adecuado de los recursos naturales, el uso de
tecnologfas de alerta y prevencion y por la oferta de
herramientas de gestién del riesgo, como seguros
climaticos, que permiten aminorar las pérdidas y
responder prontamente a los dafios. En los paises en
desarrollo, los temas de prevenciéon de desastres y
gestion de riesgos en la agricultura son adn tareas
pendientes, lo que determina que la mayor parte de

la oferta mundial de diversos productos agricolas
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producidos sobre todo en esas regiones sea

particularmente vulnerable a los desastres naturales.

La inversion insuficiente en el desarrollo tecnolégico
del sector, incluyendo algunos temas “invisibles”
como el manejo sostenible de los recursos y la
gestion del riesgo, sobre todo entre los pequefios y
medianos productores, ha sido apuntada por algunos
estudios (Banco Mundial, 2007; Gilbert & Morgan,
2010) como una fuente importante de vulnerabilidad
a desastres naturales y, consecuentemente, de
aumento de la volatilidad de precios en el sector en
un escenario de riesgo climdtico creciente. De
acuerdo con el Banco Mundial (2007), la inversion
piblica en agricultura es menor en pafses
dependientes de esa actividad que en economias en
transicion y urbanizadas, tanto en términos de la
participacién en la inversion publica total como,
especialmente, con relacién al wvalor agregado
sectorial. Por otro lado, las ayudas internacionales
destinadas a la agricultura bajaron en los ultimos
veinte afios en valores absolutos y relativos, de una
participacién de 16% de las donaciones a menos de
4%, aunque hay esfuerzos recientes para revertir la
tendencia mencionada. Finalmente, la adopcién de
tecnologias agricolas actualmente disponibles revela
una brecha de adopcién entre los pafses de América
Latina en conjunto y los paises de Asia-Pacifico.
Tales brechas son, por ejemplo, de 163% en riego,
23% en el uso de semillas mejoradas de cereales y
134% en la aplicacion de fertilizantes. Si la
comparacién se hace entre el Africa Subsahariana y
Asia-Pacifico, tal brecha puede llegar a 725% en el
caso del riego y a 1.362% en el caso de los
fertilizantes.

Politicas publicas

Mas alla de los eventos climaticos extremos que
afectan a la produccién agricola y su movilizacién en
el territorio, un shock de oferta puede también
producirse a partir de las politicas publicas.
Decisiones como el aumento de los aranceles a la
exportacion y las retenciones de inventarios, aun
cuando aumentan la oferta en determinado pais o
regiéon, pueden tener un impacto negativo en la
oferta internacional, dependiendo de la participacion
del pafs como productor y exportador y de la

magnitud de los aranceles o de las retenciones. En el

marco de la crisis alimentaria del 2007-2008, varios
paises aplicaron politicas en ese sentido y aunque no
existen estudios que permitan medir el impacto que
tales politicas tuvieron en los precios internacionales,
se podtia decir que un cierto efecto de contagio fue
observado entonces, cuando en forma preventiva
diversos pafses siguiecron el camino de sus pares
comerciales y limitaron las exportaciones de algunos

productos basicos.

Los shocks de oferta provocados por politicas
publicas pueden igualmente darse a través del
aumento repentino de la oferta, como es el caso, por

ejemplo, de ciertas reducciones arancelarias (ver
Seccion 1V).

Recuadro 1
AGRICULTURA Y CAMBIO CLIMATICO

El cambio climitico no soélo afecta la cantidad
producida de alimentos por pérdida de cosechas,
sino también influye en la productividad de los
cultivos. La variacién progresiva en el clima hace
cambiar las condiciones atmosféricas y edafo-
climaticas de las grandes regiones productoras,
provocando en algunos casos un aumento en los
rendimientos agticolas y en otros una drastica
reduccion®. Por ejemplo, en la zona pampeana
argentina es probable que haya un incremento de la
productividad de la soya entre 14% y 42%, mientras
se espera que la del maiz disminuya hasta en 17%. La
productividad del trigo, sin embargo podtia reducirse
hasta en 16% o aumentar hasta en 11%. En Brasil el
panorama para el trigo y maiz es mds preocupante,
pues se esperan reducciones de productividad de
hasta 30% en el primero y hasta 15% en el segundo.

La soya por otra parte se beneficiarfa de incrementos
en sus rendimientos de hasta 21%. En la zona
centroamericana, el maiz, que constituye la base de la
dieta local, podrfa sufrir importantes reducciones de
sus rendimientos que van desde 21% en Honduras
hasta 34% en Guatemala y Panama. Mas critico ain
es el caso del frijol en Guatemala, cuyo rendimiento
podtia reducirse hasta en 66%. A nivel regional los
rendimientos globales de los cereales podtian caer
hasta 10% hacia el 2020 y hasta 30% hacia el 2050.

* Para un detalle de los escenarios climaticos remitirse al
capitulo 13 del Cuarto Informe de Evaluacién del IPCC sobre
el Cambio Climatico (2007).
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Shocks de demanda
Cambios en los ingresos

Los mas tradicionales shocks de demanda son
aquéllos asociados al ingreso. Si bien la tendencia al
alza de los ingresos —sobre todo del segmento mas
pobte de la poblacién, cuya renta adicional es
mayoritariamente destinada a la compra de alimentos
y puede, por lo tanto, afectar la demanda de
productos agricolas— suele ser gradual, las caidas de
los ingresos pueden darse de manera brusca, ya sea
por contextos de crisis econémicas, por la reduccion
de programas sociales (e.g. debido al cardcter
prociclico de los gastos publicos en la mayorfa de los
paises en desarrollo), o por ambas situaciones. El
efecto sobre la volatilidad de los precios, en esos
casos, sera diferenciado segan el tipo de producto,
puesto que la elasticidad-ingreso de la demanda de
productos agricolas varfa considerablemente entre
los productos mas tradicionales en la dieta de una
poblacién determinada, los productos con sustitutos
cercanos y aquellos de consumo diferenciado, que
solo se encuentran presentes en la dieta a partir de
determinado nivel de ingresos y que son los que mas
facilmente se eliminan del consumo, en caso de

reduccion de la renta.

El Grafico 5 muestra cémo las elasticidades precio e
ingreso de los distintos alimentos varfan segun los
paises y regiones. Es posible observar que a menores
niveles de ingresos mayores son las elasticidades
precio ¢ ingreso de la demanda. A medida que las
economias aumentan sus niveles de ingreso como
consecuencia de los procesos de desarrollo, las
elasticidades de la demanda tienden a disminuir,
hecho que plantea una importante interrogante de
largo plazo en los mercados de productos agricolas.
Esta se refiere a la posibilidad de que los mercados
se hagan ain mas volatiles con el aumento de los
niveles de ingreso en economias actualmente en
transicion, dada la reduccidén en la elasticidad de la
demanda, si no se cuenta con un aumento
correspondiente en la elasticidad de la oferta. Sin
embargo, para tener claro el efecto en los mercados
agtricolas habria que considerar ademads los cambios
en los habitos de consumo de alimentos asociados a
mayores niveles de ingreso y las posibilidades de

segmentacion de los mercados via diferenciacion de

productos generadas a partir del aumento de la renta
y la sofisticaciéon del consumo. De hecho, si los
consumidores reemplazan cereales por carnes a
medida que aumentan sus ingresos, es posible que el
efecto final sobre los mercados de granos sea el de
un aumento en la elasticidad promedio de la
demanda (por salida de consumidores con baja
elasticidad) y por lo tanto una reduccién en la
volatilidad.

Grafico 5
ELASTICIDADES PRECIO E INGRESO POR
REGION/PAIS Y TIPO DE PRODUCTO
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Fuente: Elaboracion propia a partit de USDA, Economic
Reseatch Setvice, basado en datos del ICP pata el afio 1996.

Nuevos usos para los productos agricolas

El descubrimiento de nuevos usos para los
productos agricolas, propiciado por los desarrollos
tecnolégicos (como la biotecnologia aplicada a la
agricultura) y cambios sociales o ideoldgicos, son
otros de los factores que puede, al menos en teoria,

llevar a una presién sobre la demanda en el corto
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plazo. Aunque esos cambios son paulatinos, suelen
contar con incentivos (como leyes, decisiones de
inversién de grandes compafias o politicas publicas)
que finalmente definen su viabilidad econémica y
marcan su efectiva introduccién en los mercados.
Son esos incentivos los que pueden generar
volatilidad en los mercados, pues aunque algunas de
las tendencias ya se podian vislumbrar, el ajuste de la
oferta dificilmente se da por adelantando sino que
aguarda algun tipo de legitimacién de tales
tendencias en los mercados. Como la oferta agricola
es inelastica en el corto plazo, atin mas en aquellos
casos donde la inversion ha sido histéricamente
deficiente y donde hay por lo tanto una brecha
tecnolégica importante por superar, se observa un
periodo de desajuste caracterizado por un exceso de

demanda y una mayor volatilidad de precios.
Efectos del mercado de los biocombustibles

El uso de algunos productos agricolas para la
produccién de biocombustibles es un claro ejemplo
de nuevos usos de los cultivos agricolas. Aunque la
tecnologia para la producciéon de etanol y biodiesel
era conocida desde hace algunas décadas, fueron
algunos cambios ideoldgicos y decisiones politicas
recientes —motivados sobre todo por el
comportamiento del mercado de los combustibles
convencionales— las que viabilizaron el desarrollo
del mercado de biocombustibles, inaugurando con
ello un canal alternativo para el destino de algunas
producciones agricolas. Si los cambios politicos
econémicos y ambientales que posibilitaron la
creacion del mercado de biocombustibles son
relativamente estables en el tiempo, lo mismo no se
puede decir de su interrelacién con los mercados de

combustibles fosiles.

Dado que los niveles de precios de los combustibles
tésiles condicionan las posibilidades de uso e incluso
de producciéon de los biocombustibles (y de
productos agricolas en general, dada su participacion
como insumo en la produccién), su volatilidad tiene
un impacto sobre los mercados de biocombustibles
y, consecuentemente, sobre los mercados de
productos agricolas que pueden utilizarse en su
produccion (cereales, sobre todo) y aquellos que
compiten por tierra y agua, entre otros recursos, con

esos cultivos. Sin embargo, segun Baffes & Haniotis
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(2010), el nivel al cual el precio del petréleo crea un
precio piso para los precios de las materias primas
agricolas es un tema analiticamente complejo, pues
deben considerarse otros elementos como los
subsidios, los porcentaje de mezcla, las restricciones
comerciales y los costos fijos de la industria de
biocombustibles.

Un controversial estudio de Mitchell (2008) concluyé
que la producciéon de biocombustibles en Estados
Unidos y Huropa explicé entre 70% y 75% del alza
del precio de los alimentos en 2007-2008, producto
de una reduccién de la disponibilidad internacional
de granos, cambios en los usos del suelo, aumento
de la actividad especulativa y una restriccion a las
exportaciones. EHl restante 25% a  30% del
incremento en los precios se explicaba por los altos
precios de la energia y la debilidad del délar. Mas
recientemente, sin embargo, Baffes & Haniotis
(2010) llegaron a la conclusiéon de que el efecto de
los biocombustibles sobre el alza de precios de los
alimentos no fue tan alto como se pensaba.

“Financietizacion” de los mercados de
materias primas agricolas

La integracién con otros mercados parece ser una de
las principales fuentes recientes para el aumento de
la volatilidad en el sector agricola, segin atestiguan
diversos estudios (Robles ez al, 2009; Baffes &
Haniotis, 2010; Sinnot 7 a/., 2010). Esos estudios no
se refieren solamente a la integracién con un
mercado fisico como el de los combustibles o entre
diferentes especies de productos agricolas sino, sobre
todo, a una mayor asociacion de los mercados de
bienes primarios, entre cllos los productos agricolas,
con los mercados financieros. Los argumentos para
la creciente “financierizacion” de los mercados de
productos  basicos son multiples. El mismo
crecimiento de los mercados financieros y la
necesidad permanente de diversificaciéon de las
inversiones por parte de los agentes financieros, una
mayor desregulacién de los flujos de inversién en
varios pafses (al menos en los afios previos a la crisis
econdémico-financiera del 2008; véase FAO, 2010) y
el aumento de los recursos disponibles en los ultimos
aflos, como parte de las politicas de recuperacion
econémica implementadas en varios paises, sobre
todo en Estados Unidos, son sefialados como
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algunos de ellos. Por otro lado, dadas las
perspectivas crecientes de la demanda de bienes
primarios en pafses emergentes, la inversién en esos
mercados aparece como una alternativa atractiva

frente a otras opciones financieras.

Una de las

“financierizacion” es el volumen de contratos de

medidas de esa  creciente

futuros negociados en productos agricolas, el que
aument6  fuertemente en los ultimos  afios,
especialmente para los granos (Grafico 6). Segun
calculos de FAO (2010) a partir de datos del CME
Group, los contratos de futuros en los mercados
agricolas crecieron en forma exponencial desde el
afio 2000, con una aceleracién importante a partir del
2005, en respuesta sobre todo a la desregulacion de
los mercados financieros en varias partes del mundo.
En el caso del maiz, el volumen de contratos
negociados alcanzé su maximo en la serie reportada
a comienzos del 2008, mientras para la soya y el trigo
tal maximo fue reportado mas tarde, a fines del 2009
y mediados del 2010, respectivamente, dando cuenta
de que esos productos siguieron siendo una
alternativa de inversidn interesante, quizas aun mas,
después del quiebre econémico-financiero de 2008
(Grafico 0). En diciembre de 2010 el volumen de
contratos de futuros en granos y oleaginosas fue un
30,5% mayor que en diciembre de 2009 (CME
Group, 2011).

Grafico 6
VOLUMEN NEGOCIADO DE CONTRATOS DE
FUTURO DE PRODUCTOS AGRICOLAS EN LA CME
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Fuente: CME Group (2001). EI CME Group incluye a la Chicago
Board of Trade and the New York Mercantile Exchange).

De acuerdo con Robles ¢z a/. (2009) y Torero (2010),
el aumento de los contratos en el mercado de futuros

de productos agricolas se relaciona directamente con
el aumento de los precios de futuros en esos
mercados y, lo que es mas importante, también con
sus precios al contado, justificando, mediante
oportunidades de arbitraje, el aumento de los precios
por encima de los niveles que serfan esperados dado
el comportamiento de la oferta y la demanda.

También se han incrementado enormemente las
transacciones mediante plataformas electronicas que
operan 24 horas. Este es un mecanismo que por
operar en tiempo real puede incrementar la
volatilidad y magnificar las respuestas de los agentes
ante eventos tales como noticias. El volumen de
opciones en cereales y oleaginosas transadas
electronicamente en el CME se cuadruplicé entre
diciembre 2009 y diciembre 2010 (CME Group,
2011).

Los efectos de esa creciente “financietizacion” de los
mercados de bienes primarios son también multiples
y no es claro que la tendencia predominante en
todos los mercados sea la de un aumento en la
volatilidad de los precios. En efecto, muchas de las
herramientas financieras disponibles en los mercados
de bienes primarios fueron creadas para ayudar a
manejar el riesgo, y consecuentemente la volatilidad
de los precios. De acuerdo con Gilbert & Morgan
(2010), los mercados de futuros, por ejemplo,
permiten transferir el riesgo desde los agentes
comerciales hacia los no-comerciales, proveyendo los
mercados con la liquidez necesaria para hacer frente
a la inversién productiva necesaria a un costo mas
bajo que a través de las vias convencionales, puesto
que en este caso los agentes financieros asumen
parte del riesgo de la actividad como parte de su
estrategia de especulacion. La mayor liquidez, en ese
caso, permite que la oferta crezca mds rapidamente y
a un costo mas bajo, mejorando la capacidad de
respuesta de los productores y reduciendo
potencialmente la volatilidad.

Ahora bien, el aumento de recursos destinados a los
mercados de bienes primarios responde a las
oportunidades de ganancias en un futuro préximo,
dada la perspectiva alcista de los precios. No es la
demanda creciente en los mercados emergentes la
que genera una mayor volatilidad de los precios de

bienes primarios, ni tampoco las herramientas
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financieras disponibles en esos mercados (esas, como
vimos, podrfan de hecho ayudar a reducir la
volatilidad). Pero el tipo de comportamiento “de
manada” de los inversores y la velocidad y magnitud
de las decisiones de inversion en los mercados
financieros si pueden generar presiones repentinas
sobre la demanda de bienes primarios, incluso a nivel
global, funcionando como vastos shocks de

demanda en algunos de esos mercados.

En efecto, de acuerdo con UNCTAD (2009), el
numero de participantes en los mercados financieros
y el tamafio de sus posiciones son casi perfectamente
elasticas frente al precio, lo que no ocurre con
relacion a la oferta de productos basicos. Por lo
mismo, cambios de posiciones relativamente grandes
frente al tamafio del mercado real, tienen un efecto
temporal o hasta persistente sobre el precio real.
Esta situacién puede agravarse por los tres factores
siguientes: a) por el comportamiento “de manada”
de cierto grupo de participantes “no informados”
que responden a otros factores distintos de los
fundamentos del mercado; b) por la informacion
incompleta sobre la disponibilidad de inventarios; y
) por los fondos de inversién que, mezclando un
poco del “comportamiento de manada” con el de
participantes “no informados”, utilizan modernos
instrumentos de analisis técnico para identificar
tendencias y anticipar sus cambios, incorporando
informacion de otros mercados distintos a los de
productos basicos.

Asi, la velocidad y magnitud de las decisiones de
inversiéon en los mercados financieros pueden
generar presiones repentinas sobre la demanda de
bienes primarios, incluso a nivel global. Aunque los
productos agricolas responden aun por la menor
porciéon de las inversiones financieras en
comparaciéon con los productos energéticos y
minerales, la tendencia es claramente hacia el
aumento de los recursos destinados a ese mercado.
Una presion adicional proviene de la integracion de
los  productos agricolas con los mercados
energéticos, via biocombustibles e insumos agticolas
como fertilizantes y combustibles, conforme se ha

observado anteriormente.
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Efectos de los mercados de divisas

Finalmente, existe un efecto de tipo cambiario, ya
que los precios internacionales de los productos
agricolas, al estar denominados comunmente en
délares americanos, estan sujetos a las apreciaciones
o depreciaciones de esa moneda. En ese sentido,
Shaun (2010), analizando los factores que
determinan los cambios de mas largo plazo
(superiores a un ciclo) en la volatilidad de los precios
internacionales de alimentos, encontrd una relacion
positiva y estadisticamente significativa con diversas
variables, pero sobre todo con la volatilidad de la
inflacién en los Hstados Unidos y la variabilidad del
valor del dolar. Con la depreciacion reciente del
valor del délar frente a la mayoria de las monedas,
los precios internacionales denominados en esta
moneda se ajustaron al alza. Los efectos de dicha
alza en los mercados nacionales, sin embargo, van a
depender de la politica cambiaria de cada pais. En
paises con un tipo de cambio flotante, el alza de los
precios internacionales suele compensarse por una
apreciacion relativa, mas o menos proporcional, de la
moneda doméstica. No sucede lo mismo en aquellos
pafses que mantienen sistemas cambiarios de tipo
fijo, en los que el alza de los precios internacionales
se transmite de forma mas directa al mercado interno

(mas sobre este tema se comentara en la seccion I1I).

Comportamiento de los factores estudiados,
volatilidad de precios y los efectos en la
economia

Las secciones anteriores trataron de explicitar los
principales mecanismos de transmision de la
volatilidad de precios en los mercados de productos
agricolas, haciendo hincapi¢é en las fuerzas
emergentes en los mercados globales que funcionan
como nuevos canales de transmision de la volatilidad
o como un trefuerzo a las fuentes mds tradicionales
de variabilidad de precios. Esas fuerzas emergentes,
no obstante, actian de manera diferenciada en los
paises, regiones e incluso localidades, y afectan de
distintas formas a los actores econdémicos cuya
respuesta determinara finalmente la magnitud y
direccién del impacto sobre la volatilidad de precios.
El tema del impacto diferenciado de la volatilidad de
precios sobre los agentes econémicos se tratard en la

seccion III. Aqui pretendemos hacer un breve
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analisis descriptivo de las tendencias recientes en los
principales factores determinantes de la volatilidad
de precios, bajo el argumento de que tales tendencias
determinaran en alguna medida el comportamiento
de la volatilidad en los préximos afios.

Silo que deseamos analizar es la probabilidad de que
se esté produciendo, actualmente o en un futuro
préximo, un cambio de tendencia en la volatilidad de
los precios de los productos agricolas —sea en
términos de una mayor frecuencia de cambios en los
precios, una mayor magnitud de esos cambios o, mas
aan, el hecho de que un nivel de volatilidad alto se
mantenga por mas tiempo— la evidencia que
debemos buscar en los factores potencialmente
generadores de volatilidad es de tres tipos. Primero,
que mas factores estén presentes en la actualidad en
comparacién con el pasado reciente, sin que una
reduccion significativa en los factores anteriores se
haya producido (es decir, que los factores nuevos no
hayan simplemente reemplazado a los anteriores,
sino que haya una acumulacion de nuevas fuerzas
generadoras de volatilidad); Segundo, que la
incidencia o la variancia de los factores
tradicionales haya aumentado; y, tercero, que la
capacidad de respuesta de los agentes econdémicos a
la incidencia de esos factores, es decir, la elasticidad
de la oferta y/o la demanda de productos
agricolas, haya disminuido.

Con relacién al primer punto, parece claro de las
secciones anteriores que actualmente hay nuevas
fuerzas operando en los mercados de productos
agtricolas que podrian llevar a un salto en la tendencia
histérica de volatilidad de los precios, de las cuales la
integracion con el mercado de energia y los
mercados  financieros parecen ser los mas
importantes. Con relacién al segundo punto, los
datos que apuntan a una mayor ocurrencia de
eventos climaticos extremos en los ultimos afios
constituyen  posiblemente la  evidencia  mas
importante de una exacerbacién de los factores
tradicionalmente responsables por la volatilidad de

los precios de productos agticolas.

Sobre el tercer punto, la pérdida relativa de
importancia del sector agricola como destino de la
inversién publica —tanto en términos totales como

en investigaciéon y desarrollo, y sobre todo en los

e —

paises en desarrollo cuyas brechas de productividad
interna y externa son aun considerables —puede
reducir la elasticidad de oferta de esos productos en
el corto y mediano plazo. Por otro lado, las politicas
de apoyo a la produccion agricola en los paises
desarrollados han estado historicamente asociadas a
una baja transmision de los precios internacionales a
los precios internos y, aunque hayan pasado
recientemente por reformas que tratan de desacoplar
el apoyo de los niveles de produccion, en la mayoria
de los productos beneficiados la elasticidad de la
oferta sigue siendo mas bien baja (Banco Mundial,
2007). Por el lado de la demanda, lo méds probable es
que la liberalizacién de los mercados en afios
recientes haya tenido el efecto contrario,
aumentando la  transmisién de los  precios
internacionales hacia los consumidores locales e
incrementando por lo tanto la elasticidad de la
demanda.

Con relacion al impacto de la volatilidad de los
precios de los productos basicos, éste involucra a
muchas mas actividades que los  sectores
productores, con efectos adversos mas extensos
sobre el conjunto de la economia en términos de
ingresos de divisas, rentas del gobierno e inversion
productiva y, consecuentemente, sobre el
crecimiento. Sinott e¢# al. (2010) evaluaron una larga
lista de estudios empiricos que trataron de investigar
la relacién entre la volatilidad de precios de los
productos y la volatilidad de los términos de
intercambio y de la tasa de crecimiento, concluyendo
que los tres tipos de volatilidad se encuentran
positivamente relacionados, que tal relaciéon es
asimétrica (es decir, distinta con los precios
tendiendo al alza o a la baja y con diferentes niveles
de volatilidad) y que la intensidad de dicha relacion
depende del grado de concentraciéon de las
exportaciones en productos basicos, sujetos a una

mayor volatilidad de los precios.

Uno de los principales mecanismos a través de los
cuales la volatilidad hace la tasa de crecimiento del
producto mas volatil es la mayor variabilidad de los
ingresos fiscales provenientes de las exportaciones
de productos basicos, asociada al comportamiento
prociclico de los gastos publicos en muchos paises.
Ademas, en situaciones de fuerte concentracion de
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las exportaciones y de los ingresos fiscales, es comin
que se deterioren las instituciones y por lo tanto la
capacidad de obtener recursos publicos de fuentes
alternativas, reforzando  consecuentemente la
dependencia de fuentes tributarias volatiles y el

impacto negativo sobre la economia.

En efecto, los impactos negativos de la volatilidad
sobre el conjunto de la economia son mids
importantes en aquellos paises cuya concentracion
de las exportaciones en productos basicos es mas
elevada (Bhattacharyya & Williamson, 2010; Sinott ez
al., 2010). Este es uno de los aspectos claves que
diferencian a los paises de altos ingresos, ricos en
recursos naturales, pero cuyas exportaciones son mas
diversificadas de los paises exportadores de bienes

primarios en América Latina, haciendo que el
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impacto de la volatilidad en la economia sea mucho
mas relevante en estos ultimos. Vale decir que la
volatilidad en si mismo también puede fomentar
dicha concentracién de las exportaciones. Lo ideal
para evitar que eso ocurra es contar con politicas de
diversificaciéon de la inversion y de apoyo al
desarrollo  tecnolégico en sectores considerados
estratégicos —sea por las perspectivas  de
crecimiento  futuro, por los encadenamientos
generados con el resto de la economia o por las
posibilidades de desarrollo tecnolégico en areas
asociadas, entre otros factores— que permitan
contrarrestar los estimulos a la concentracion
generados por la bonanza de precios en un conjunto
restringido de productos basicos.
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III. UNA MIRADA HACIA LOS IMPACTOS DE LA VOLATILIDAD DE LOS

PRECIOS AGRICOLAS

La creciente volatilidad de los precios en los
mercados internacionales agricolas es un desafio no
solo para los productores agricolas, sino también
para los consumidores y los mismos tomadores de
decisiones. La incertidumbre acerca de la tendencia
que seguiran los precios agricolas ha dificultado la
toma de decisiones para practicamente todos los

agentes econémicos.

La transmision de los precios internacionales
hacia los precios domésticos

La tendencia y la volatilidad son los componentes
mas importantes en la variacién de los precios. La
primera se define como el crecimiento (o
decrecimiento) sostenido en los precios a lo largo del
tiempo, en tanto la volatilidad se refiere a los
cambios inesperados (hacia arriba o hacia abajo) en
los precios. Aunque la gran mayoria de las
investigaciones generadas a partir de la crisis del
2007-2008 se han centrado en analizar el impacto de
las tendencias alcistas de precios y han dejado de
lado los impactos de la volatilidad, hay importantes
hallazgos que son de interés recuperar. la
transmisién de los precios internacionales a los
precios domésticos, por ecjemplo, determina el
impacto, en los mercados domésticos, de las
tendencias que se han observado en los precios
internacionales, siendo relevante para determinar el
impacto tanto sobre los consumidores como sobre

los productores agricolas.

En primer lugar, se ha visto que la transmisién de
precios internacionales es mayor en el largo plazo.
En efecto, los patrones de comportamiento entre los
precios nacionales e internacionales son similares
cuando la comparacién se hace para periodos
prolongados de tiempo. Es decir, mientras en el
corto plazo los precios pueden variar en forma
independiente, en el mediano y largo plazo los
precios domésticos e internacionales tienden a
converger (Banco Mundial, 2011). Por ejemplo,
tomando como referencia 76 paises, Hoyos vy
Medvedev (citado por de Janvry y Saudulet, 2010)
encontraron que en promedio solamente un 18% del

aumento  experimentado  por  los  precios

internacionales durante la crisis del 2007-2008 se
trasmitid a los mercados domésticos, haciendo
evidente que el comportamiento de los mercados

internacionales  tiene poca incidencia en el

movimiento de los precios nacionales de corto plazo.

Otro estudio, que considera los precios mayoristas y
al productor de maiz y arroz en Brasil, Chile, Costa
Rica, Guatemala, El Salvador, Nicaragua, Panama y
Honduras (Dutoit e al, 2010) encuentra que la
mayorfa de productos analizados presenta algin
grado de integracién con los  mercados
internacionales. Sin embargo, de 19 productos y
mercados analizados Unicamente en cinco se
encontrd evidencia fuerte de transmision de precios?,
que se explica mayormente por una participacion
relativamente alta de las importaciones en el
consumo total del pafs y por la cercanfa entre paises
importadores y exportadores (Argentina, Uruguay y
Brasil). En general, la transmisién de precios es mas
fuerte y rapida a mercados mayoristas que en los del
productor. Entre los factores que mas contribuyen a
una transmision menor o casi nula de los precios
estan el alto poder de mercado del lado de los
mayoristas y politicas proteccionistas al productor

(como la fijacién de precios).

En segundo lugar, la volatilidad en los precios
internacionales es mayor que la de los precios
domésticos. Cuando se comparan los precios de
productos que se transan en  mercados
internacionales, como el arroz, el maiz y el trigo, se
encuentra que la volatilidad de los precios
domésticos es en general menor (FAO-OECD).
Esto es evidencia de que en las variaciones de corto
plazo influyen mas los factores internos que los
externos (las razones de esto las veremos mas

adelante).

Un tercer hallazgo es que los cambios en la tendencia
de los precios domésticos estan condicionados por

varios factores. En efecto, el grado de influencia de

2 Precio mayorista de arroz en Brasil con Argentina; precio de arroz
al productor de Nicaragua y Honduras con los EE.UU, precio
mayorista de maiz con los EE.UU., y al productor de maiz de
Panama con los EE.UU.
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los precios internacionales sobre la tendencia en los
precios domésticos esta muy vinculado a las
caracteristicas de abastecimiento de los productos a
lo interno del pafs (si es autosuficiente, exportador
neto o importador neto®), a la existencia de
distorsiones en  los  mercados  domésticos
(monopolios en la produccion, distribuciéon o
transformacién), a la existencia de productos
sustitutos en los mercados domésticos, a la
aplicacion de aranceles y restricciones a las
importaciones o exportaciones, a las distorsiones en
el tipo de cambio, y a la existencia o no de
substitutos cercanos, entre otros factores. Varios
estudios confirman que el grado de transmisioén es
altamente significativo para algunos productos y
mercados (e.g. trigo en FEcuador, Republica
Dominicana, y Guatemala; arroz en México) y casi
nula en otros (e.g. trigo en Costa Rica y Panama,
maiz en Guatemala, México y Honduras) (Torero,

2010).

Un cuarto descubrimiento indica que la trasmision
de los precios también es indirecta, hacia productos
sustitutos. Hsto significa que la transmisién de
precios internacionales puede afectar los precios de
productos no transables. Para mencionar solo un
ejemplo, durante la crisis del 2007-2008, los elevados
precios del arroz aumentaron el consumo de la papa
en algunos paises de la regién Andina, lo que explica
en parte el aumento del precio de la papa en los
mercados nacionales. De hecho, en Peru el precio al
productor de papa alcanzé sus maximos historicos a
partir de abril de 2008 hasta alcanzar un aumento de
80% en diciembre del 2008 con respecto al mismo
mes del afio anterior. Comportamientos similares se
registraron en los precios del maiz amilaceo y del
platano (Arias y Vargas, 2010).

Otra conclusién importante es que el impacto sobre
los precios al consumidor depende de la cadena
agroproductiva. lLa trasmision de los precios
internacionales de las materias primas agricolas hacia
el resto de la cadena, y eventualmente a los precios

que pagan los consumidores, es muy variable y

3 Cuando la materia prima es mayormente importada, se observa una
importante transmision de los precios hacia el consumidor, como es
el caso del trigo en Ecuador, donde el 95% de este producto es
importado y por lo tanto su precio internacional estd altamente
correlacionado con los precios al consumidor de pan (Paz, 2010).
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depende de la naturaleza del producto, de la
estructura de la cadena y del peso relativo del
producto primario en el producto final. Por ejemplo,
en aquellas cadenas en donde los gastos relativos a
electricidad, mano de obra, gastos gerenciales,
amortizaciéon de equipos, patentes, empaques y
rentas de la empresa tienen un alto peso en la
estructura de costos de la industria, la volatilidad de
los precios internacionales de la materia prima
agricola tendra un impacto relativamente pequefio

(Paz, 2010).

Asimismo, vatios factores contribuyen a la
disminucién de la volatilidad interna de los precios.
Una de las mayores lecciones aprendidas es que los
paises que tienen mayor capacidad para responder a
un shock en los precios internacionales son aquéllos
que ademas de ser abiertos al comercio, cuentan con
estrategias de gestion de riesgos. Aunque se pueda
pensar que en un caso extremo de desvinculacion
con el mercado la fijacion de precios puede eliminar
la volatilidad interna (en ausencia de especulaciéon en
precios), esta medida es altamente petjudicial en el
largo plazo. Por ejemplo, los paises mas integrados al
mercado internacional pueden recurrir rapidamente a
la importaciéon de alimentos para frenar un alza en
los precios nacionales a consecuencia de una sequia
que haya afectado la produccién doméstica*. De
igual manera, pueden recurrir a las exportaciones
para evitar una caida del precio doméstico ante un
excedente en la produccién nacional. Como
complemento a la apertura comercial, los paises que
disponen de politicas macroeconémicas solidas
(cambiarias, comerciales, sectoriales) y estrategias
privadas de gestion de riesgo (mancjo de inventarios,
seguros, contratos a futuro, etc.) presentan menores
niveles de volatilidad en los precios, y son menos
vulnerables a los vaivenes en el mercado
internacional.

Un dltimo hallazgo indica que hay otros factores que
contribuyen a una mayor incidencia de los mercados
internacionales en la volatilidad interna de los
precios. En mercados domésticos altamente

integrados al mercado internacional se espera que las

4 Sin embargo, si el mismo fenémeno de sequia se da un pais grande
en términos del comercio internacional, los precios internacionales se
disparan y afectarfa la volatilidad interna de aquellos paises
importadores netos de alimentos.
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diferencias entre el precio internacional y el precio
nacional esté dada mayormente por el costo de
transporte (flete) internacional, el tipo de cambio, los
aranceles, otros costos de internamiento, asi como el
margen de comercializacion del importador. En este
sentido la volatilidad de los precios domésticos
aumentard no solo en funcién del comportamiento
de los precios internacionales, sino también de la
variabilidad de los tipos de cambio con respecto al
délar, y los costos de transporte, que al mismo
tiempo estan influidos por la volatilidad en los
precios de la energfa.

Impacto de la volatilidad sobre los ingresos
agricolas

Para un productor agticola es tan importante el nivel
de ingresos como la estabilidad de los mismos.
Ambos componentes estan afectados por factores
tan diversos como los rendimientos, la productividad
de la mano de obra y el capital, la participacién del
costo de insumos sobre el valor de la produccion
(relaciones insumo-producto), la capacidad crediticia,
la volatilidad de los precios tanto de sus productos
agricolas como de los insumos que requiere, y las
politicas publicas de apoyo a la produccion, entre

otras variables.

Aunque es dificil aislar la importancia de cada uno de
estos factores en la determinacién del nivel y
estabilidad del ingreso agricola, podria decirse que
los principales riesgos del productor agricola son
resultado de la wvariabilidad climatica y de la

volatilidad en los mercados agricolas.

Es asi que el impacto de la volatilidad dependera de
los horizontes de decision de cada actor de la cadena
productiva. Hay un rezago entre las decisiones de
siembra y la venta de la cosecha, lo cual representa el
mayor riesgo para un productor agricola. Un
productor que toma decisiones de siembra sin
conocer el precio de venta que obtendra seis o mds
meses después se expone en mayor medida a
variaciones inesperadas en los precios, comparado
con un comerciante del mismo producto, que toma
decisiones de compra y venta en plazos de tiempo
mucho menores. Por ejemplo, tomando como
referencia los precios internacionales, un productor
de maiz podria enfrentar volatilidades de hasta 40%,

e —

mientras que para el comerciante ésta podria ser
incluso menor al 10%°.

También la rentabilidad dependerd de cémo
evolucionen los precios de productos finales y los
insumos agricolas. Cuando los precios de venta de
los productos agricolas son crecientes y los precios
de los insumos no varfan, la rentabilidad y la
produccién creceran en funcién directa a los
cambios en los precios de venta y estardn
unicamente limitados por la capacidad de respuesta
de la producciéon a la aplicaciéon de mayores
cantidades de insumo (productividad marginal de la
produccién se vuelve negativa®). Por el contrario, si
ademas del aumento en los precios de venta
aumentan los precios de los insumos, el aumento en
la produccién y la rentabilidad se dara unicamente si
el aumento en los precios relativos es favorable al
productor (ver Recuadro 2).

Asimismo, la volatilidad de los precios tiene un
impacto negativo sobre la produccién y la
rentabilidad agricola, ya que introduce riesgos en la
actividad productiva y comercial que son vistos
como un costo adicional por la empresa. Por lo
tanto, mayores niveles de volatilidad ocasionan
menores rentabilidades agricolas, y asociado a ellas,
menores niveles de produccién, que a la vez hace
que la demanda por insumos disminuya (Robinson y
Bary, 1987, Torero, 2010). Las condiciones actuales
de alta y creciente volatilidad son un desestimulo
para invertir, innovar y aumentar los rendimientos y

la productividad en la agricultura.

No obstante, el impacto sobre la rentabilidad se
torna incierto cuando la volatilidad se da alrededor
de una tendencia al alza en los precios. En las
condiciones actuales, debido a que los precios crecen
tanto en magnitud como en volatilidad, para
determinar el impacto final sobre las actividades
agricolas serfa necesario realizar un andlisis caso por
caso. Sin embargo, en términos generales el impacto
sera favorable si el efecto positivo del aumento en
los precios es mayor al efecto negativo de una mayor
volatilidad.

> Se compar6 la volatilidad mensual con la volatilidad de seis meses
durante los tltimos 20 afios.
6 Se aumenta la aplicacién de insumos hasta un limite donde la

productividad marginal se vuelve decreciente.
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Por otra parte, los impactos de la volatilidad en los
ingresos agricolas dependeran de las estrategias de
reducciéon de riesgos. Por ejemplo, la variacion
rapida e insospechada de los precios agricolas tendra
un impacto menor en tanto los productores agricolas
cuenten con canastas productivas diversificadas y en
la medida que los precios en promedio no vatien en
la misma direccién (correlaciones negativas). Es
decir, un productor agricola puede amortiguar el
impacto de una disminucion de precios en uno de
sus productos de venta si es compensado por un
aumento en ¢l precio de otro de sus productos.
Entre mas diversas sean las opciones de produccion
(depende de las condiciones agroecoldgicas) y menor
o negativa sea la correlacion entre los precios,
aumentan las posibilidades de reducir riesgos. Un
posible inconveniente es que desde el inicio de la
crisis del 2007-2008, los precios han seguido un
patrén de crecimiento similar, lo que reduce las
posibilidades de substitucién entre ellos.

Sin embargo, la integracion vertical de la produccion
también puede reducir riesgos. En efecto, la
volatilidad de los ingresos agricolas serd menor en
aquellos productores que abarquen dos o mas
procesos productivos, siempre y cuando los precios
no estén perfectamente correlacionados. Y ademas,
que la volatilidad en los precios del producto final
sea lo suficientemente menor a la de los productos
intermedios.

La existencia y participacién en mercados de futuro
no siempre estd al alcance del productor agricola.
Incluso en Estados Unidos, donde este tipo de
instrumentos son mas conocidos, el uso de
coberturas contra riesgos por variacion de precios es
mucho menor a lo esperado, debido principalmente
a que la decisiéon de participar en los mercados de
futuro esta altamente influenciada por el costo de
participar en este tipo de mercados. Sin embargo, se
sabe que entre mas expuesto esté un productor a
distintos riesgos (de produccién, de mercado y
financieros) mds incentivos tendra en buscar
coberturas. Productores con altos niveles de
endeudamiento o mayores probabilidades de
iliquidez o de obtener ganancias menores a su capital
inicial (bancarrota), estaran en mayor disposicién de

utilizar instrumentos de cobertura. En todos los
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casos, la cantidad 6ptima de cobertura (que reduce
al minimo los riesgos) siempre es mucho menor al
100% de la produccién (Arias ez al., 2000).

En términos generales, la volatilidad de los precios
introduce riesgos en la funcién de produccién que
son vistos como un costo adicional por la empresa.
Un productor tomard la decisiéon de involucrarse en
una actividad riesgosa si es compensado por los
costos de asumir dichos riesgos (Robinson & Barry);
es decir, si aumenta su tasa esperada de retorno.
Ante esto, si la volatilidad de los precios agricolas no
va acompafiada de mayores rentabilidades esperadas,
se podria esperar disminuciones en las inversiones. A
su vez, los impactos dependeran de cuanto tiesgo
estd dispuesto a asumir un individuo para distintos
niveles de  rentabilidades  esperadas;  unos
productores son mas propensos, pero la mayoria
podria decirse son adversos y menos dispuestos a
involucrarse ~ en  actividades ~ con  mayor

incertidumbre.

Impactos sobre el consumo y el bienestar de
los hogares rurales

Cuando se trata de calcular el impacto del aumento
en los precios en los hogares rurales, el analisis debe
contemplar tanto el ingreso por concepto de venta
de productos agricolas como el gasto en alimentos.
Especificamente para hogares agricolas, el impacto
en el bienestar del hogar (medido como cambios en
el consumo) va a depender de la participacion de la
venta de productos agricolas en el ingreso total del
hogar en comparacién con la participacion del gasto
en alimentos sobre el total de gastos del hogar.

Ante esto, es de esperar que las familias rurales con
altos niveles de pobreza, compradoras netas de
alimentos sean las mas vulnerables a volatilidades en
los precios de los alimentos. En Guatemala y Peru,
por cjemplo, la mayorfa de familias, entre ellas las
pertenecientes a hogares agricolas, pierden ante una
situacién de aumento en los precios de alimentos. A
su vez, el impacto es mayor en familias pobres que
dedican un alto porcentaje del presupuesto del hogar
al consumo de alimentos (de Janvry y Sadoulet, 2010;
Hernandez ¢z al., sf). Evidentemente, estos resultados
variaran en funcion del grado de especializacion y
diversificacion productiva, del porcentaje de la

produccién destinada al consumo del hogar, de los
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términos de “intercambio” del hogar entre los

productos que vende y los que debe adquirir en el

e —

Ademas del impacto ocasionado por la tendencia
alcista en los precios, la concentraciéon de los

mercado y del grado de substitucién entre productos mercados agricolas y otros factores antes explicados

de la canasta familiar de consumo. hacen que los precios que suben en el mercado
. . internacional se transmitan con mayor facilidad
Por ejemplo, Robles y Torero (2010) estiman que a . . y ) y
. . . velocidad a los consumidores, pero cuando bajan, se
consecuencia del aumento en los precios ocurrido en

el 2007-2008, el 20% mds pobre de la poblacién de

Guatemala y Pert redujeron su consumo calérico en

presentan rigideces que impiden que se trasmitan de
la misma manera, generando pérdidas en el bienestar

. . de los hogares, significativas en periodos donde
8,7% y 18,7% respectivamente. De la misma forma, BATES, SIg ) p )
. . acontecen mayores incrementos netos que cafdas
Zegarra y Tuesta (2008) estimaron que las familias . .
) . . . . netas en los precios en la mayorfa de los productos
mas pobres y vulnerables a la inseguridad alimentaria

basicos, como fue el caso durante el periodo 2000-

del Perd debian recibir una compensacién de
2009 (Bello, ez al., 2010).

USD 35 para mantener el mismo nivel de consumo
calérico que antes de la crisis del 2007-2008.

Recuadro 2

EFECTOS DEL ALZA DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES EN LOS INGRESOS DE PEQUENOS
PRODUCTORES AGROPECUARIOS DE AMERICA LATINA

Con el objetivo de analizar el impacto del alza de los precios internacionales agticolas en los ingtesos agropecuarios, en el
afio 2009 el IICA realiz6 un estudio que calculé las variaciones en la remuneracion de todos los factores de produccion
(tierra, capital y mano de obra) a consecuencia del alza en los precios internacionales agricolas ocurrido en el 2007-2008.
Este estudio estimé los cambios experimentados en los ingresos brutos o valores de la produccién por hectarea, asi
como los costos de produccion por hectarea, en especial del componente de insumos y materiales directos, que también
fueron afectados por la evolucion de los precios.

El estudio calculé indices de ingresos netos de los factores de produccion, para lo cual se conformaron grupos de
productos clasificados como importables, exportables y no transables, que al final del proceso fueron deflactados por el
IPC para obtener una medida de valor agregado en términos de su poder adquisitivo.

Uno de los principales resultados de la investigacion fue que el indice de ingresos netos de los productos importables
(maiz, trigo, arroz y soya) presenté un crecimiento moderado, a pesar de que los precios de estos productos fueron los
que se trasmitieron con mayor fuerza y rapidez en los 4 paises en que se llevé a cabo el estudio (El Salvador, Costa Rica,
Pert y Ecuador). Esto se debi6 al crecimiento mucho mas acelerado en los costos de produccion para esa categorfa de
productos. A pesar de que los precios de los insumos aumentaron mucho mas que los precios de los productos basicos,
la participacién de su costo en el valor bruto de produccion (relacion insumo-producto) es relativamente baja
dependiendo del nivel tecnologico, lo que reduce el impacto del aumento de precios de los insumos.

Fuente: TICA (2010).



Numero 1

Boletin CEPAL / FAO / IICA

IV. POLITICAS DE EMERGENCIA Y LA NECESIDAD DE DESARROLLAR
ESTRATEGIAS DE LARGO PLAZO PARA ENFRENTAR LA VOLATILIDAD

Las medidas de politica tomadas en la region

Las respuestas de los paises de la regién a la
volatilidad de precios agricolas presentan algunos
rasgos en comun: los gobiernos tienden a intervenir
en mayor medida cuando los precios suben que
cuando bajan; es decir, se ha dado relativamente mas
importancia a la inflacién y al consumidor que al
productor y a la estructura productiva agricola.
Asimismo, las medidas de politica, en términos
generales, se han centrado principalmente en el corto
plazo y en menor medida en la atenciéon de
problemas estructurales, siendo que el buscar
soluciones a estos problemas podria reducir
significativamente la vulnerabilidad de los paises a la

volatilidad de precios.

Algunas de las respuestas de politica que se han
seguido en la regiéon se enfocan en contrarrestar
directamente el alza de los precios de los alimentos,
ya sea a través de la eliminacién de aranceles, o del
establecimiento de restricciones a las exportaciones,
la fijacion de precios, operaciones estatales en los
mercados, o el establecimiento de acuerdos entre el
gobierno y el sector agroindustrial privado. Otras
politicas han intentado mitigar la exposiciéon a
riesgos de grupos especificos (bandas de precios, en
el caso de algunos productores agropecuarios) y
contrarrestar el impacto negativo de las alzas de
precios sobre poblaciones vulnerables (ayuda
alimentaria, transferencias de ingresos condicionadas,
alimentacion escolar, programas de alimentacién por
trabajo, trabajo temporal, y varios otros programas
sociales). Finalmente, en algunos casos, se ha tratado
de fortalecer al sector de pequefios productores de
granos basicos. En el Cuadro 2 se presentan algunas
de las medidas comunmente adoptadas por los
paises de la regién, con base en el esquema
presentado por FAO (2011)

¢Qué han hecho algunos paises desarrollados?
La volatilidad de precios, que ahora ocupa un
espacio importante en la agenda gubernamental en
los paises de la region, ha estado presente desde hace
décadas en la politica agroalimentaria de los paises
desarrollados.  Estos  han, tradicionalmente,

instrumentado  politicas  arancelarias  y/o  de
comercializacién contra-ciclicas con el objetivo de
estabilizar los ingresos de los productores agticolas.
Asimismo, dichos pafses implementan programas
sociales de apoyo a los grupos de poblacién de
escasos trecursos. Recientemente, la creciente
preocupacion por la volatilidad de precios agricolas
ha sido incorporada de manera explicita en la
preparacién de la nueva Politica Agraria Comun
(PAC), y también ha pasado a formar parte de las
discusiones de la Famz Bill 2012 de Estados Unidos;
también ha sido tema central de la Cumbre de
Ministros de Agticultura del G-20 del pasado 22 de
enero de 2011.

Union Enrgpea.- Concretamente, respondiendo al alza
de precios de los alimentos del 2008, la UE
implement6 los siguientes instrumentos: a) venta de
reservas de intervencién, b) reduccion de
restituciones a las exportaciones, ¢) supresion del
requisito de retiro de tierras de la produccién para
2008, d) aumento de las cuotas de produccion
lechera, y e) suspension de aranceles para los
cereales. Ello permitié aumentar la oferta interna,
contribuyendo a estabilizar los mercados agricolas.
Ese mismo afio, la Unién Europea llevé a cabo un
“chequeo médico” de la politica agricola con el fin
de verificar si su Politica Agraria Comuin estaba en
condiciones de enfrentar los nuevos problemas
ocasionados por la inseguridad alimentaria, la
volatilidad de precios y la crisis econémica. En
respuesta a estos desafios, a partir del 2013 se
replanteara la PAC. La actual PAC, sin embargo, ha
seguido manteniendo medidas para enfrentar los
problemas ocasionados por la volatilidad de precios
cuando éstos bajan a niveles comprometedores,
como la compra de excedentes (Consejo de la
Comision Europea, 2008).

Estados Unidos.- Como en las Farmm Bill anteriores, la
actual, que cubre el periodo 2008-2012, ha tenido
como objetivo brindar seguridad al ingreso de los
agricultores norteamericanos. Asi, Estados Unidos
logra hacer frente a la volatilidad de precios,
principalmente a través de los pagos contra-ciclicos
que otorga a sus agricultores cuando el precio de
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objetivo. EHste pago contra-ciclico complementa
ademads al programa de préstamos en Asistencia a la
Comercializacion y a los pagos directos por hectarea
desvinculados de los niveles de produccion
(CEPAL-FAO-IICA, 2009). En relacién al apoyo
que recibieron los consumidores ante la volatilidad
de precios de los ultimos afios, destaca el importante
crecimiento del numero de beneficiarios del
Programa de Asistencia para la  Nutricion
Complementaria (que reemplazara al tradicional
Programa de Cupones para Alimentos), al pasar de
33,5 a 40,3 millones de personas del 2009 al 2010.
Para 2011, se espera un incremento del nimero de
beneficiatios de casi 3 millones, para ubicarse en 43,2
millones. En 2010, el apoyo promedio por persona
por mes fue de USD 133,76.

Politicas de emergencia, pero con miras a una
estrategia de largo plazo

Para hacer frente a la volatilidad de precios no
existen recetas universales. Bl mds idéneo policy-mix
que adopten los pafses dependerd de multiples
factores, como las caracteristicas propias de cada
nacién, su grado de vulnerabilidad ante shocks
externos, su status de exportador o importador neto,
sus propios objetivos de politica, su disponibilidad
de recursos, etc. Se sugiere, sin embargo, buscar un
balance entre las medidas de emergencia que deban
tomarse, en el corto plazo, y la atencién de
problemas estructurales que permitan, en el mediano
y largo plazo, aumentar la produccion agricola
nacional, con énfasis en el pequefio productor, dado
su gran potencial para incrementar la produccién de
alimentos y para mejorar la seguridad alimentaria a

nivel de hogar, local, e incluso nacional.

Haciendo frente a la volatilidad en el corto
plazo

La direccion que tomen los cambios en los precios
en el corto plazo (al alza o a la baja) demandara
distintas respuestas por parte del gobierno.

Comercio - Para enfrentar los efectos negativos del
alza de los precios en el perfodo 2006-2008, los
paises en la regién reaccionaron con una
combinacién de politicas comerciales, dependiendo

de su posicion en el comercio agricola y su

S —

mercado baja respecto a un determinado precio

vulnerabilidad frente a la seguridad alimentaria. Asi,
varios de los paises exportadores netos de alimentos,
especialmente de granos, establecieron restricciones
¢ impuestos a las exportaciones con el objetivo de
asegurar el abastecimiento interno al principio; sin
embargo, gradualmente reemplazaron esas barreras
con mecanismos mas flexibles como cuotas de
exportacion mas amplias y acuerdos entre el
gobierno y los productores sobre abastecimiento
interno. Por otro lado, los pafses importadores netos
bajaron las barreras a la importacién para reducir los
precios de los alimentos y buscaton estimular la

produccién propia.

Consumidores- Al atentar contra el acceso a los
alimentos de las poblaciones vulnerables —las mas
pobres—, el alza de precios puede ser contrarrestada
mediante acciones de ayuda alimentaria, el
fortalecimiento de programas alimentarios de
gobierno, desayunos escolares, o programas de
trabajo temporal para ese tipo de poblaciones. Quiza
uno de los programas que debiera ser
cuidadosamente analizado por el papel que pueda
jugar ante la volatilidad de precios, volviéndolo
vatiable (en cuanto al monto del apoyo y en cuanto a
su cobertura) segun los cambios en los precios de los
alimentos, es el de Transferencias Condicionadas. En
la regién se cuenta con importantes expetiencias de
este tipo de programas, mismos que han sido
evaluados de manera muy satisfactoria. Al parecer,
los Programas de Transferencias Condicionadas
pueden ser incluso un factor detonante de la
actividad productiva en las zonas de extrema
pobreza. Y hay ejemplos, como el caso de Malawi,
en que el Programa de Transferencias Condicionadas
se ha vuelto variable para ajustarse a variaciones en
los precios de los alimentos (FAO, 2011). Sin
embargo, es necesario buscar soluciones de largo
plazo. En ese sentido, es fundamental que la politica
de desatrollo econémico tenga, como uno de sus
ejes, la inclusién de los pobres (con instrumentos de
politica pro-pobres), pues sélo mediante un
incremento de sus ingresos se mejorard su acceso a
los alimentos y su capacidad de hacer frente a la
volatilidad de precios. La poblacién mas vulnerable
se encuentra en las zonas rurales, y gran parte de ésta
la constituye el gran segmento de pequefios

productores agticolas.
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Productores.- En el corto plazo, la volatilidad de
precios es resentida por los agricultores cuando los
precios caen por debajo de las expectativas que
tenfan cuando decidieron sembrar, situacién muy
comun en todos los paises de la region, y causa de la
quiebra de un gran numero de agricultores en la
época post reformas estructurales. La respuesta
gubernamental ante una caida de precios, en el corto
plazo, puede ser mediante programas que forman
parte de la politica de gobierno, como los precios
garantizados, pagos directos, pagos contra-ciclicos,
programas de coberturas y de seguros agricolas,
agricultura por contrato, fondos de estabilizacién de
ingresos, y compras gubernamentales (CEPAL-
FAO-IICA, 2009). Todos ellos demandan cierto
nivel de desarrollo institucional y pueden requerir un
importante  presupuesto  gubernamental.  Es
fundamental, por lo tanto, la inversiéon en el
desarrollo institucional del sector agricola, y la
sensibilizacién de los ministros de finanzas para
asighar  mayores presupuestos al agro. la
justificaciéon para un mayor gasto gubernamental en
el sector, segun el grado de desarrollo y
caracteristicas  especificas de los paises, es
ampliamente analizada en Banco Mundial (2007).

Apuntando a una estrategia de largo plazo

Una efectiva y eficiente respuesta a la volatilidad de
precios y a las crisis alimentarias, que muy
probablemente seguiran repitiéndose en el futuro,
debe considerar una estrategia de largo plazo que
disminuya el grado de vulnerabilidad de los
consumidores respecto al alza de precios de los
alimentos y de los productores, en cuanto a caidas

stbitas de precios agticolas.

Comercio - A pesar de que los paises exportadores
pueden tener incentivos para imponer restricciones a
las exportaciones en situaciones de emergencia, para
asegurar el abastecimiento interno, estas acciones
pueden resultar en presién adicional sobre los
precios mundiales y perjudicar tanto a los
productores del pais exportador como a los
consumidores en los pafses importadores netos de
alimentos, muchos de ellos de bajos ingresos.
Barreras a la exportacion disminuyen de una forma
inmediata la oferta global de los alimentos, creando
un circulo vicioso donde la confianza en el mercado
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mundial se debilita, provocando compras nerviosas y
nuevas medidas proteccionistas. Otra drea que se
debe reforzar son los mecanismos comerciales y de
integracion regional para reducir la vulnerabilidad de
muchos pafses frente la volatilidad de los precios.
Centroamérica  cuenta con  experiencias  de
facilitacién del comercio de productos basicos a
nivel subregional a través de la simplificacién de los
procedimientos administrativos y del otorgamiento
de financiamiento para el intercambio comercial de
alimentos. También es importante desarrollar
mercados nacionales y territoriales, reduciendo los
costos de transaccion para pequefos productores,
creando canales eficientes de comercializacion de
alimentos frescos que conectan la produccién con la
demanda local de una manera mas directa. Esto
puede suavizar los impactos de los cambios
inesperados en los precios mundiales, tanto sobre los

consumidores como los productores.

Consumidores.- Como se apunté anteriormente, en el
caso de los consumidores, es menester seguir
politicas de desarrollo econémico pro-pobres, de
inclusién social, que permitan incrementar y
estabilizar sus ingresos en el tiempo, acompafadas
de programas de educacion y salud, incluyendo las
arecas de educacién alimentaria y  nutricion.
Nuevamente, los Programas de Transferencias
Condicionadas parece que pueden jugar un papel
fundamental en este sentido, pero deben ser
complementados con otro tipo de instrumento de
caracter productivo, de capacitacién técnica, de

financiamiento a micro emprendimientos, etc.

Productores.- Respecto a los productores agricolas
(muchos de los cuales entran dentro del segmento de
los consumidores mas vulnerables), se debe partir
por revalorar su papel en las economias de la region.
Se sugiere revisar tendencias de precios agricolas
internacionales de largo plazo, mas que seflales de
precios de corto plazo, para definir estrategias
agricolas en cada pafs. Por la gran heterogeneidad de
la agricultura al interior de cada pafs, es necesario
desarrollar tipologias de productores para, con
base en ellas, disefiar instrumentos de politica
diferenciados y facilitar el desarrollo de
instrumentos de mercado que permitan enfrentar la

volatilidad de precios. Es decir, las politicas que
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requieran los grandes productores serin muy
distintas de aquéllas mas idéneas para los pequefios
productores. Aumentar la productividad de los
granos basicos y las oleaginosas, pero también
rescatar, revalorar y fomentar la produccién de
productos tradicionales (amaranto, quinua, yuca,
mashua, oca, olluco, etc.) en los paises de la region
disminuira la vulnerabilidad de los hogares agricolas,
de las economias locales y de los paises en general a
los shocks de precios. Ademas, a menudo estos

productos tienen un elevado valor nutricional. Una

Cuadro 2

mayor productividad requiere, sin embargo, de
inversién en la investigacién agricola (dirigida a
segmentos especificos de productores de productos
basicos y de recursos limitados), extension,
infraestructura  productiva, e  infraestructura
comercial local. En FAO (2011) se presenta un
abanico de instrumentos de politica, con sus pros y
contras, que pueden ser seguidos por los paises, los
cuales son resumidos en el cuadro que aparece a

continuacion.

RESUMEN SOBRE MEDIDAS DE POLITICA Y ACCIONES PROGRAMATICAS FRENTE AL ALZA DE PRECIOS DE
LOS ALIMENTOS, AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Politicas o

medidas Efectos esperados

programaticas
Politicas comerciales

Restriccién o — Consecuencias para los

prohibicién de productores a mediano y largo
exportaciones plazo
— Presion para disminuir los
precios a nivel interno
— Riesgo de contrabando y
corrupcion
— Presion al alza de los precios
internacionales
Disminucién o — Disminucién del precio de los
reduccion de aranceles

— Control y monitoreo

Donde estan

. Efectos no -
Condiciones siendo
deseados .
implementadas
— Es necesario Argentina,
ser consultado y Republica

analizar sus
riesgos y
consecuencias
antes de ser
implementado

Plurinacional de
Bolivia, Colombia,
Ecuador

Bolivia, Colombia

bienes importados

constante de precios

y México

— Estimula importaciones. — Control presupuestario si

el déficit fiscal es grande

de importacién
— Disminucién de ingtresos

fiscales

Politicas orientadas al consumo

Control de precios

— Consumidores se benefician
de precios estables y moderados
— Muy probable que se produzca
un impacto negativo en los
precios al productor

— Riesgo de existir mercado
negro

Politicas orientadas a la produccién

Desarrollo de cadenas

de valor

— Contribuir a una distribucion
justa del valor agregado a lo largo
de la cadena

— Decisiones concertadas,
acciones y compromisos de los
diferentes agentes econémicos y
el gobierno para mejorar el
funcionamiento y la gestién de la
cadena de valor

— Debe existir cierto grado

de confianza entre los
agentes economicos y

disposicién para negociar

— Se puede
comprometer a
ampliar la crisis
en el corto y
mediano plazo si
no se analiza los
riegos de su
implementaciéon

— Requiere ser
consultado entre
las partes
interesadas
utilizando una
metodologfa de
desarrollo de
cadena de valor

Belice, Republica
Plurinacional de
Bolivia, Brasil,
Colombia,
Ecuador,
Honduras, México,
Rep. Dominicana,
R.B. de Venezuela

Argentina, Brasil,
Chile, Ecuador, El
Salvador,
Guatemala,
Guyana, Honduras,
Jamaica, México,
Panama, Paraguay,

Pera, Uruguay
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Politicas o
medidas

programaticas

Efectos esperados

Politicas orientadas a la produccion

Intervencion

gubernamental en el

metcado:

“Precios minimos”

Compromiso del
gobierno en la
comercializacion
/abastecimiento de

alimentos

Subsidio a la

produccién

— Incrementar y estabilizar la
oferta domestica

— Reduccién de riesgo para
agricultores, incentivandolos a
aumentar la produccién e
inversion

— Garantizar un mercado para
los productores y por lo tanto
climinar algunos de los riesgos de
la agricultura

— Posibilidades para obtener
apoyo técnico, y en ocasiones,
obtener insumos en condiciones
de crédito

— Contribuir a la inversion

— Productores tienen acceso a
insumos incentivandolos

a producir

— Disminucién del costo de
produccién para presionar a la
reduccién de precios o aumentar
el margen de ganancia.

30

Condiciones de la
recomendacion

— El precio minimo debe
ser negociado

— Es necesatio un buen
marco regulador

— Por experiencia se ha
usado mayormente en
cultivos comerciales y
especialmente alimentos
exportables

— Requiere buena
organizacion y distribucién
— Insumos disponibles
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Advertencia

— Experiencias
anteriores
demuestran que
un precio
minimo impuesto
por el gobierno
es dificil de
implementar

— En cultivos
alimenticios
debido a la
multiplicidad de
compradores, los
productores se
ven tentados a no
respetat
contratos

— Complejidad
para ser aplicados
y regulados

Donde esta
siendo
implementada

Brasil, Ecuador,
Honduras, R.B. de
Venezuela

Brasil, Chile,
Ecuador, México,
Perd, Republica
Dominicana, R.B.
de Venezuela

Brasil, Colombia,
El Salvador,
México, Paraguay,

— En fertilizantes, asegurar — Acuerdos de Pad

la calidad y distribuitlos en comercializacion

zonas irrigadas o con deben ser

presencia de lluvias planeados con
anterioridad

Fuente: Sistema de Monitoreo de Politicas FAO — RLC, con base en FAO, 2011.

Comentarios finales

Hacer frente a la volatilidad de precios y tratar de

evitar crisis alimentarias recurrentes es una
responsabilidad global, no de un pafs en particular.
Hay decisiones que deberan tomarse en foros
internacionales, como las innovadoras sugerencias
respecto al establecimiento de una reserva mundial
independiente de emergencia y de una reserva
virtual, que hasta ahora parecen no haber sido
atendidas. Se ha solicitado asimismo la regulacién de
los mercados de productos basicos con el objeto de
reducir el efecto de la especulacién sobre el alza de
precios de los alimentos, pero la respuesta ha sido
lenta (la Commodity Futures Trading Commission
de Estados Unidos apenas en enero de 2011 propuso
limitar el volumen de contratos de futuros que los
inversionistas puedan tranzar para 28 productos,
incluyendo los agticolas) y algunos todavia ponen en
duda la relacién entre especulacion y alza de precios

de los alimentos.

En la OMC se ha propuesto el Mecanismo Especial

de Salvaguardia para paises en desarrollo, para hacer

frente a situaciones de bajas subitas de precios
agricolas o alzas sustanciales de importaciones que
atenten contra el desarrollo rural de los paises, pero
su discusion parece haberse estancado. Los paises de
la regién no deben bajar la guardia en los foros
mundiales, y debieran tener una participacion
coordinada y balanceada, de manera que no se
castigue a los pafses importadores de alimentos,
agravando sus vulnerabilidades, ni creando mayores
distorsiones en el mercado mundial. A nivel regional
se debe actuar mancomunadamente en iniciativas
que integren herramientas de politicas con miras a un
beneficio regional, actualmente en los bloques de
integracion no se han desarrollado este tipo de
iniciativas.

A nivel nacional, el gran reto es hacer frente a la
volatilidad de precios de la manera mas eficiente y
efectiva posible, dadas las particularidades de cada
pais. No hay una receta Unica, pero el policy mix debe
trascender la problematica coyuntural, siguiendo
politicas de desarrollo econémico inclusivas, pro-
pobres, y estrategias de mediano y largo plazo de
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fomento agricola, con politicas diferenciadas que
atiendan la gran heterogeneidad que caracteriza a la

agricultura de la regién.
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ANEXO ESTADISTICO

TASAS DE INCREMENTO SEMESTRALES DE LOS INDICES DE PRECIOS DE ALIMENTOS DE FAO, FMI,
UNCTAD Y BANCO MUNDIAL
(Dic. 2006- Dic. 2010, porcentajes)

FEAO
2002-
UNCTAD: 2000=100 FMI: 2005=100 2004=100 ~BANCO MUNDIAL, 2000=100
Todos Bebidas — Alimentos Indice Precios

Alimentos — Alimentos Tropicales ~ y Bebidas — Alimentos  Bebidas — Alimentos — Bebidas — Alimentos — Agricultura
Dic 04 -

Jun 05 5,2 44 14,4 6,5 6,0 11,3 1,1 5,1 4,9 0,8
Jun 05 -

Dic 05 06,3 10,1 -8,8 -1,2 -0,5 -7,5 2,5 -5,9 2,6 2,9
Dic 06 -

Jun 06 11,3 12,9 5,0 14,6 15,3 7,2 2,5 5,2 3,7 10,3
Jun 06 -

Dic 06 3,8 0,5 16,0 0,4 -0,8 12,9 8,7 12,1 12,1 42
Dic 06 -

Jun 07 5,8 2,8 0,7 8,3 8,5 6,2 13,9 9,5 13,4 12,5
Jun 07 -

Dic 07 21,6 21,5 7,7 16,0 17,1 5,1 24,3 7,7 23,2 16,9
Dic 07 -

Jun 08 34,2 36,8 21,3 23,5 23,1 27,5 15,4 25,7 31,7 28,4
Jun 08 -

Dic 08 -30,9 -27,6 -20,5 -32,3 -33,4 -20,8 -32,9 -21,3 -39,8 -36,4
Dic 08 -

Jun 09 16,2 14,1 15,9 18,8 19,7 11,7 5,5 16,9 22,6 19,0
Jun 09 -

Dic 09 9,4 9,9 16,4 -0,3 -2,6 19,4 14,0 17,1 1,0 7,9
Dic 09 -

Jun 10 -13,0 -15,9 0,9 -2,1 -2,1 -1,6 -5,7 0,8 -8,0 -1,6
Jun 10 -

Dic 10 32,3 31,3 16,5 27,3 29,6 10,7 32,1 9,3 37,1 29,9

Fuente: FAO, FMI, UNCTAD y Banco Mundial.

TASAS DE INCREMENTO SEMESTRALES DE L.OS INDICES DE PRECIOS DE GRUPOS DE PRODUCTOS

AGROPECUARIOS
(Dic. 2006- Dic. 2010, porcentajes a partir de indices 2000 = 100, constante)
Aceites y Otros Otros

Semestre Bebidas ~ Alimentos  grasas Granos — alimentos  Maderas — materiales  Agricultura  Energia  Fertilizantes
Dic 06 -
Jun 07 46 83 19,9 15 .9 45 16,6 7.5 24,0
Jun 07 - dic
07 77 L) 359 24.9 1,0 03 9.8 16,9 346
Dic 07 -
Jun 08 17,8 23,4 16,8 37,3 20,4 6,6 16,2 20,3 91,1
Jun 08 - dic
08 213 39,8 49,7 2382 19,5 33 -50.,8 -36,4 -35,8
Dic 08 -
Jun 09 22,0 27,9 43,1 17,5 18,5 -2,0 33,5 24,2 -28,3
Jun 09 -
Dic 09 171 1,0 138 6,7 152 33 473 7.9 15,1
Dic 09 -
Jun 10 0,1 -9,2 -6,6 -18,5 -4,0 3,3 21,0 2,2 1,5
Jun 10 -
dic 10 93 37.1 440 52,7 14,0 9,0 343 29.9 36,5

Fuente: Banco Mundial (DataBank).
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TASAS DE INCREMENTO SEMESTRALES DE LOS PRECIOS DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS
ALIMENTARIOS, POR GRUPOS
(Dic. 2006- Dic. 2010, porcentajes a partir de indices 2000 = 100, constante)

Productos tropicales Cereales Carnicos Oleaginosas
Agzvicar Arroz Trigo Aceite  Aceite Torta
Café Bananos — mercado Thai  USA  Carne Carne de de de  Aceite

ardbigo  USA  mundial ~ Maiz 5%  duro  vacuno  Pollo  ovino  mani  palma  soya  de soya  Soya
Dic 04 -
Jun 05 16,4 21 97 18 24 -78 25 12 -102 58 09 116 11 155
Jun 05 -
Dic 05 127 330 471 52 -1,6 159 45 -44 66 -11,1 24 50 -39 -137
Dic 06 -
Jun 06 40 03 139 54 97 168 -50 -47 06 67 03 58 102 -05
Jun 06 -
dic 06 24,5 0,5 249 46,6 24 47 90 05 -33 30,7 334 169 159 112
Dic 06 -
Jun 07 1,3 13,0 233 <16 12 43 =64 112 60 -16 319 97 142 16,1
Jun 07 -
dic 07 153  -168 149 91 116 653 05 -48 81 470 180 641 397 428
Dic 07 -
Jun 08 -0,4 25,6 6,5 493 96,7 -11,4 270 45 75 286 197 83 238 131
Jun 08 -
dic 08 -18,6 44 31 -449 297 -368  -30,6 15 -206 -41,1 -585 -414 520 -42,1
Dic 08 -
Jun 09 31,4 74 46,0 184 128 217 135 58 20,5 -16,1 50,7 553 26,7 458
Jun 09 -
Dic 09 56 6,9 432 83 29 -196 40 -68 -14 33 91 -10,1 44 -105
Dic 09 -
Jun 10 19,9 20,1 2330 27,8 26,1 241 134 54 154 118 0,1 -16,3 -8,8 -10,0
Jun 10 -
dic 10 30,0 6,5 762 639 209 944 171 21 82 306 539 281 539 341

Fuente: Banco Mundial (DataBank).

TASAS DE INCREMENTO SEMESTRALES DE LOS PRECIOS DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS NO
ALIMENTARIOS Y FERTILIZANTES
(Dic. 2006- Dic. 2010, porcentajes a partir de indices 2000 = 100, constante)

Otros materiales Fertilizantes
Indice Algodén Caucho, Roca  Cloruro

A Singapur Tabaco DAP fosférica de potasio TSP Utrea
Dic 04 - Jun 05 11,4 23,1 4,0 5,7 0,0 6,8 -0,2 20,3
Jun 05 - Dic 05 4,7 15,5 4,6 5,7 0,0 7,9 -0,2 -2,5
Dic 06 - Jun 06 -4.2 58,3 -4,6 1,2 43 -0,4 -1,8 -5,0
Jun 06 - dic 06 7,8 -35,8 7,3 -5,8 2,2 1,7 2,5 22,3
Dic 06 - Jun 07 -2,6 23,0 6,3 63,7 67,9 7.4 65,0 8,4
Jun 07 - dic 07 14,8 10,9 0,7 36,7 68,7 21,9 25,9 33,3
Dic 07 - Jun 08 3,8 21,9 -2,7 85,4 155,1 109,9 118,8 52,9
Jun 08 - dic 08 -28,0 -62,7 5,9 -65,3 -48 43,7 -61,2 -64,1
Dic 08 - Jun 09 15,6 453 17,6 -28,9 -71,1 -3,0 -433 9,9
Jun 09 -Dic 09 23,8 67,3 4,9 29,8 7,1 -44.4 5,5 10,0
Dic 09 - Jun 10 21,6 26,4 -4.3 234 37,9 -20,6 48,4 -12,8
Jun 10 - dic 10 80,6 33,1 -2,3 32,6 12,0 11,0 36,2 63,6

Fuente: Banco Mundial (DataBank).
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