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VII. TEMA A DEBATE

La volatilidad de los precios mundiales de los alimentos
y su influencia en Espaia

Carlos San Juan Univ. Carlos III de Madrid. Dpto. de Economia

Durante el afio 2008 se estan produciendo unos movimientos muy rapidos de las cotizaciones de los principales
productos agrarios en los mercados internacionales que han afectado a los precios de los alimentos en Espana.
En este articulo se trata de explicar cuales han sido las principales causas que han llevado a esta evolucion de los
precios en los mercados, relacionando los factores externos e internos. En particular revisaremos seis elementos
explicativos:

1) Crecimiento del consumo mundial de carne

2) Mayor volatilidad de los precios internacionales

3) Los efectos de las crecientes operaciones de los hedge funds en el mercado de futuros.

4) Factores coyunturales que han acrecentado las tensiones en los mercados mundiales de alimentos.
5) Factores relacionados con la oferta de alimentos.

6) Los factores del lado de la demanda

La inestabilidad de los precios ha sido la nota dominante en los Ultimos meses. Durante la primera parte del afio
los precios subieron rapidamente (especialmente los cereales, la soja y las carnes) y en estas Ultimas semanas se
estan desplomando. Por ejemplo, en la semana del 11 de noviembre, el Ministerio de Medio Ambiente, medio
Rural y Marino subraya la persistencia de la bajada de cotizaciones en los cereales, destacando el trigo duro
(-2,31%) y el maiz grano (-2,90%). Los aceites vegetales también acusan la debilidad de la demanda cayendo en
su conjunto un -2 %, disminuyendo su precio especialmente el aceite de girasol (-6,9 %). De la misma forma en
las carnes destaca la nueva bajada de precios del porcino, con caidas superiores al -3%, y el de los conejos con
una reduccién del -4% en esta semana.

¢Cémo es posible este giro dramatico en las cotizaciones después de que la mayoria de los expertos hubieran
previsto, en la primera mitad del afo, precios a niveles altos para los proximos afios?

A continuacion voy a intentar sintetizar estos seis factores que han contribuido a la volatilidad de los precios
agrarios internacionales:

Primero, desde 1996 ha habido un crecimiento del consumo per capita de carne impulsado por el crecimiento de
la poblacién y el fuerte crecimiento econdmico, especialmente en los paises emergentes, cuya renta per capita ha
crecido rapidamente. El resultado ha sido un crecimiento de la demanda de productos agrarios pues la expansion
de la demanda de carne ha impulsado la demanda de cereales, soja, aceites y grasas. Los precios en el mercado
mundial llegaron a crecer en doce meses un 130% el trigo, 38% el maiz, 36 % el arroz (FAO, Crop Prospect and
Food Situation, Abril 2008). También en Espafa el Indice de Precios Percibidos (IPP) por los agricultores
aumentaba nuevamente en marzo un 4,35 % respecto del IPP del mes de febrero. Esta variacion representa la
segunda mayor subida intermensual producida en el mes de marzo en los ultimos cinco afios. En relacion con el
mes de marzo de 2007, el Indice de Precios Percibidos por los agricultores se situé en 2008 en nivel un 10,47 %
superior. De todas formas hay que poner estas subidas de precios en la perspectiva de la evolucion de los precios
mundiales de otras materias primas. Desde enero de 2002 a Julio de 2008 el indice de precios de los alimentos
del FMI crecié un 130%, lo que no parece tanto si se compara el 330 % del conjunto de los bienes o con el 590
% del petrdleo.

Segundo, en 2008 se aprecia una gran volatilidad de los precios internacionales. Después de las subidas anotadas
hasta marzo, en los mercado internacionales se produce una caida de precios en productos clave, excepto en las
materia primas usadas en la fabricacion de los alimentos para el ganado que suben significativamente. Pero ya en
mayo, en los mercados internacionales, la cotizacion del trigo estaba cayendo (-8 %) por las expectativas de
buenas cosechas en la proxima campana y la eliminacion de las restricciones a la exportacion de Ucrania. Por
tanto, respecto a la situacion de doce meses antes, los precios internacionales son ahora mas bajos en el trigo
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(- 3 %), el maiz (-32%), el azlcar (-11 %), el algodon (- 3 %) y el café (- 5 %). Otros productos basicos
también habian experimentado en el mercado internacional caidas notables en mayo de 2008 respecto de abril,
como era el caso del arroz (-18 %), el azlcar (-11 %), y el algoddn (- 3%).

Para los ganaderos esta situacion estrecha sus margenes de explotacion al encarecerse los piensos a pesar de
las recientes bajadas de precios en los mercados internacionales de la soja y el maiz, productos basicos en la
fabricacion de alimentos para el ganado que, en Espafia, se producen a partir de materias primas
mayoritariamente importadas. También el arroz presenta una subida notable respecto a mayo del ano pasado
(+42 %) lo que puede generar problemas para lograr una dieta adecuada a los mas pobres del mundo en Asia y
en América Latina, donde el maiz también habia subido un 26 % en los Ultimos doce meses hasta de mayo de
2008. En Espafia el arroz también acusa niveles de precios sensiblemente mas altos que en campafias anteriores
(véase la linea roja en el grafico).

Por el contrario la situacion evoluciond rapidamente en la segunda parte del afio con efectos significativos de
sentido contrario. Las desinversiones de los fondos financieros también han sido en la Ultima parte del afo un
elemento que ha acrecentado la volatilidad, precipitando la caida de los precios de los alimentos en el mercado
mundial a finales de 2008%. Curiosamente la mayoria de los analistas habian pronosticado que las subidas de
precios serian duraderas y que no se volveria a los niveles anteriores en varios afos. Sin embargo la crisis
financiera de septiembre de 2008 ha precipitado todavia mas la caida de precios después del verano. Los precios
del arroz solo estan un 11 % mas altos que en noviembre del afio anterior en 2008, pero el trigo (- 43 %), la soja
(- 25 %) el maiz (- 18 %) y el café (-16%) habian visto caer sus precios dramaticamente®.

En tercer lugar, el capital financiero especulativo ha entrado, desde 2006, en los mercados de futuros de los
alimentos. Los hedge funds estan actuando tanto en el mercado de futuros como en los servicios de
almacenamiento y distribucion. Han estado comprando empresas que tiene poder de mercado en el segmento de
almacenamiento. Este tipo de inversion affernativa ha aumentado en los Ultimos cinco afios al disminuir las
posibilidades de inversion en otros sectores, como por ejemplo, en el sector de la construccion o el energético®.
El objetivo de los gestores de fondos es diversificar los riesgos de las inversiones financieras incluyendo activos
reales en las carteras. No es facil identificar en que medida estas entradas de inversiones de los fondos han
impulsado el crecimiento de los precios de las materias primas agrarias y los alimentos. Sin embargo todo parece
indicar que han contribuido a aumentar la volatilidad de los precios internacionales (Trostle, 2008).

En cuarto lugar ha habido factores coyunturales que han acrecentado las tensiones alcistas en los mercados
mundiales de alimentos. Entre estos factores destacan los altos precios de la energia, el fuerte crecimiento de la
produccion de biocombustibles, la depreciacion del ddlar (si bien esto a beneficiado a paises de la zona euro) y
las respuestas nacionales (proteccionistas) al alza de los precios de alimentos. Estas Ultimas incluyen tanto
medidas arancelarias y comerciales (proteccionistas) como compras agresivas por parte de paises importadores
para prevenir la escasez de alimentos.

En quinto lugar hay que sefalar los factores relacionados con la oferta: a) Lento crecimiento de la produccion
mundial b) Escalada de precios de los combustibles c) Costes crecientes de produccion para los agricultores y
ganaderos d) Adversidades climaticas e) Politicas de exportacion reactivas.

En concreto, la reaccion de algunos gobiernos, ante la baja relacion entre existencias y consumo (que en
algunos casos, como los cereales y oleaginosas, llegd a caer por debajo del 15%, el nivel mas bajo desde 1970)
algunos paises emergentes que tradicionalmente se abastecen en el mercado mundial (China, India, Ucrania) o
son grandes exportadores (Argentina, Rusia, Ucrania) empezaron a elevar los impuestos a las exportaciones,
establecieron barreras comerciales o, incluso, prohibieron las exportaciones, en concreto de cereales y
oleaginosas (Trostle, 2008).

® Diversos modelos de inversién financiera-precio muestran que un aumento en la inversion financiera especulativa tiene una vinculacion
directa con un aumento en la volatilidad esperada en los precios agricolas. En un marco de aumento de precios contribuyen a la aceleracién
de los precios, en un marco de decrecimiento eventualmente podrian acentuar la caida. Le Modéle momagri : pour une meilleure vision
stratégique. http://www.momagri.org/ citado en Ferran Garcia, Marta, G. Rivera y Miquel Ortega Cerda (2008). Precios en aumento. Cuando
los arboles no dejan ver el bosque. Mimeo.

° BBVA Economic Research Department. (noviembre de 2008) Commodity Observatory.

10 Los hedge funds estan actuando tanto en el mercado de futuros (actualmente se estdn comprando 30 millones de toneladas de grano de
soja en el mercado de futuros por dia), asi mismo estan comprando compafiias especializadas en el almacenaje del producto agricola. Ferran
Garcia, Marta, G. Rivera y Miquel Ortega Cerda (2008). Precios en aumento. Cuando los arboles no dejan ver el bosque. Mimeo.
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En sexto lugar, estan los factores del lado de la demanda, los principales importadores de alimentos como la UE,
India, Tailandia e Indonesia, establecieron medidas para moderar las subidas de lo precios de los alimentos que
causaron dafos colaterales al acrecentar las subidas de precios en los mercados mundiales. Las peores
consecuencias las han sufrido los paises de baja renta per capita deficitarios en alimentos, donde se han
producido hambrunas sin que los organismos internacionales hayan mostrado una capacidad de reaccion
suficiente para atajar los problemas a tiempo (Trostle, 2008).

En resumen, desde el punto de vista de la oferta, la volatilidad de los precios de mercado es un elemento clave
del entorno en el que estan tomando decisiones de produccion los agricultores y ganaderos. Este entorno
cambiante ha convertido a las ganancias de eficiencia en una variable clave para determinar la competitividad de
las explotaciones. En la actualidad sus gestores, al igual que los que toman las decisiones a corto plazo de politica
econdmica, no pueden ignorar ni el entorno econdmico ni el entorno natural. En el primero se determinan los
precios de mercado y en el segundo, como minimo, se tienen que cumplir unos requisitos de “transversalidad
ambiental” que justifican el cobro de los pagos directos como remuneracion de las externalidades positivas que
generan las explotaciones agrarias.

La volatilidad de los precios sin duda dificulta la toma de decisiones y entrafa el peligro de que los mercados
entren en esquemas de tipo telarafia explosiva alejandose del equilibrio. Por tanto parece el momento de volver a
plantearse hasta qué punto pueden abandonarse completamente las politicas de estabilizacién de los mercados
agrarios dentro de la Unidén Europea sin pagar un precio demasiado alto, especialmente en un contexto de
inestabilidad de los mercados financieros y de desaceleracion econdmica camino de la recesion. Una cosa es
acumular excedentes y otra muy diferente fomentar o tolerar la volatilidad de los precios.

Por el lado de la demanda la volatilidad siempre tienen efectos indeseados para la toma correcta de decisiones v,
a largo plazo, puede ser incluso mas perjudicial que la inflacion, desbaratando gran parte de los beneficios de la
politica monetaria. La estabilizacion de los precios de los alimentos evitaria sefiales confusas en los indices de
precios al consumo.

Por el lado de la oferta, si el objetivo a largo plazo es fomentar la competitividad de las explotaciones agrarias y
preservar el entorno natural, como se declara en la actual reforma de la Politica Agraria Comun, puede que los
actuales sistemas de pagos directos no sean suficientes. Como se concluye en Kleinhanss, et alia (2007) y San
Juan y Sperclich (2008) el sistema de pagos directos juega un papel significativo para ayudar a los agricultores a
conservar el medio natural. El sistema de pagos directos juega un papel significativo para ayudar a los
agricultores a conservar el medio natural, pero no es todavia suficientemente fuerte en sus efectos sobre la
eficiencia y la productividad de las empresas como para que los agricultores realicen un cambio desde la
produccion basada en sistemas convencionales hacia tecnologias mas respetuosas con el medio ambiente. Por
otra parte el sistema de pagos directos, incluido el pago Unico, no tiene por qué contribuir a la estabilizacion de
los mercados. De hecho hasta la actualidad podria decirse que incluso ha permitido, o por lo menos ha convivido,
con una gran volatilidad de los precios.

Como resulta evidente que la competitividad internacional de las explotaciones es un factor estratégico en un
contexto de creciente liberalizacion de los intercambios comerciales, la eficiencia es un elemento clave.

Hemos visto como durante los Ultimos meses se han manifestado tensiones importantes en los mercados agrarios
que ha repercutido en las explotaciones ganaderas de forma muy especial. Las explotaciones son ahora mas
sensibles a las alteraciones de los precios de mercado pero simultdneamente tienen un ingreso seguro en forma
de pagos directos. Las recientes alteraciones de los precios interiores han sido en parte consecuencia de la mayor
volatilidad de los precios en los mercados internacionales perro no se aprecia que los mecanismos internos de
estabilizacion estén funcionando correctamente. En el medio plazo, si no se consigue estabilizar los mercados se
creara un contexto que dificultara las ganancias de eficiencia de las explotaciones y por tanto, a largo plazo, se
compromete también su competitividad. Por Ultimo, tanto desde el punto de vista de la oferta como de la
demanda no puede olvidarse que la inestabilidad de precios tiene un coste significativo y deberia analizarse en
profundidad los mecanismos de estabilizacion mas adecuados. Esto no significa que se quiera volver a los viejos
mecanismos de intervencién de mercados pero tampoco parece que haya ningln motivo para ufanarse de la
actualidad volatilidad de precios.
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Fuente: Informe Semanal de Coyuntura, S-45. MARM. Noviembre de 2008.

Datos en Euros/Tm. Trigos: Rgto. CE 1784/03. Precios de comercio al por mayor. Mercancia nacional y/o importada, sobre vehiculo en
posicion almacén. Cebada: Rto. CE 1784/03. Precios de comercio al por mayor. Mercancia nacional y/o importada, sobre vehiculo en posicion
almacén.

Maiz Rgto. CE 1784/03. Arroz cascara Rto. CE 1785/03. Vino: En Euros/Hgdo., salida bodega, a granel, pago al contado sin I.V.A. Precios de
vino tinto de mesa referidos al producto de 12 puntos de color. Aceites. Precios sobre almazara, en Euros/100kgs., sin I.V.A.Rgtos C.E.
865/04 y 826/08 Semilla de girasol. Precios en centros de demanda, en Euros/100kgs., sin I.V.A.. Rgto C.E.E. 3405/93.

BOVINO: precio medio nacional (euros\100 kg. canal) de canales de bovino pesado. segiin modelo comunitario de clasificacion (rgto 295/96).
CORDEROS: precios medios nacionales de canales de ovino frescas o refrigeradas (rgto 315/02). PORCINO: Clasificacién EUROP. R(CEE)
1572/95. Euros/100 kg canal. PORCINO PRECOZ: Lechones, Otras calidades. Euros/100 kg vivo
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