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OCDE-FAOQ: precios estables de cereales y soja
en el largo plazo

JULIO CALZADA - FEDERICO DI YENNO

OCDE-FAO proyectan una demanda mundial de cereales y oleaginosas en crecimiento durante el
periodo 2017-2026, aunque a un menor ritmo que en la década pasada. En términos nominales los
precios internacionales del complejo sojero y de cereales creceran en los proximos diez anos,
aunque no superaria en mucho la inflacion mundial. Los cereales ganarian un poco mas. OCDE-FAO
esperan que el comercio agricola siga aumentando, pero a un ritmo mas lento que en el pasado.
Este lento aumento resulta mas evidente para los cereales y las semillas oleaginosas, que, en
conjunto, representan el 45% del valor del comercio agricola.

La OCDE (Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos) y la FAO (Organizacion de las Naciones Unidas
para la Alimentacion y la Agricultura) emiten —en forma conjunta todos los anos- un informe sobre Perspectivas Agricolas
para los proximos diez anos. Las proyecciones constituyen una vision del posible escenario futuro de desarrollo de la
agricultura mundial, en base a un conjunto determinado de supuestosy la posible configuracion de las politicas agricolas
y comerciales de los paises de todo el mundo.

Es preciso destacar que las organizaciones utilizan el modelo matematico-cuantitativo denominado 'AGLINK-COSIMO'
para realizar sus proyecciones. A continuacion se hace un resumen de las claves del nuevo reporte de proyecciones
agricolas por parte de estos organismos a nivel mundial.

¢Qué sucedio con los precios de los commodities en Los ultimos afios?

Los precios de los commodities agropecuarios (cereales, carnes, pescados y productos lacteos) vienen de registrar una
fuerte caida en sus niveles promedio durante el ano 2016. Esta disminucion tuvo correlato en la amplia produccion que
experimentaron los mismos, alcanzando maximos o segundos maximos a nivel mundial en casi todos los rubros. En los
cereales esta disminucion se sintié principalmente sobre el precio del maizy el trigo que alcanzaron un maximo de
produccion global en el ano 2016.

Por otro lado, la demanda mundial se mantuvo practicamente estancada o con leve crecimiento. Esto derivo en la
acumulacion de stocks de los commodities hasta tocar altos niveles, lo cual generd bajas en Llos precios de los
commodities. El trabajo remarca la correlacion que existe en las materias primas con el crecimiento del PBI mundial (que
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se traduce en un aumento en la demanda de los commodities agricolas cuando el PBI mundial aumenta) y en el precio
del petroleo (que determina el precio de varios insumos en la agricultura e influye en la demanda de cereales, azucary
aceites vegetales a través del mercado de los biocombustibles). Durante la mayor parte del ano 2016, los precios del
petroleo fueron bajos respecto de su cotizacion historica. Se sumo ademas un lento crecimiento del PBI mundial del 2,9%
anual. Ambos aspectos contribuyeron a la disminucion de los precios observada en los mercados agricolas en el 2016.

Viendo ya la dinamica de la ultima década (2004-2006 a 2014-2016), segun la OCDE-FAO se observo en dicho periodo un
incremento de la demanda de commodities agricolas sin precedentes. Citando algunos numeros, el consumo total de
cereales aumento de 2000 Mt de toneladas a 2500 Mt (500 Mt en diez anos). Lo mismo paso con el consumo de carne de
ave, que aumento de 81 Mta 113 Mt (32 Mb). Para poner los numeros en perspectiva, EEUU. consume por ano 350 Mt de
cerealesy 17 Mt de carne de ave, por lo que en dicho periodo se agrego al mapa de consumo mundial ‘'un pais
equivalente a una vez y media a Estados Unidos'.

Este aumento fue impulsado por dos factores principales:. el crecimiento de Chinay el crecimiento en la produccion de
biocombustibles. En China, el crecimiento de los ingresos impulso la demanda de alimentos. En particular, la mayor
demanda de carne y la intensificacion de la produccion ganadera impulsaron la demanda de alimentos para animales. En
el mundo desarrollado, la demanda de alimentos se estanco, pero las politicas de apoyo a los biocombustibles
fortalecieron la demanda mundial de maiz, cana de azucar y aceites vegetales.

Perspectivas para la proxima década

Segun se deprende del informe elaborado por la OCDE-FAO, los factores nombrados en el parrafo anterior continuaran
influyendo sobre la demanda mundial de productos agricolas, pero su relevancia disminuira relativamente en la proxima
deécada. El crecimiento de la demanda en China se esta desacelerando, a medida que se modera el crecimiento de los
ingresos y disminuye la propension de los hogares a gastar mas ingresos en alimentos. Por otro lado, la evolucion de los
mercados de biocombustibles esta fuertemente impulsada por las politicas y los precios del crudo y, consecuentemente,
es mas dificil predecir en funcion de las tendencias demograficas y economicas. Las politicas actuales y los precios
moderados esperados del petroleo crudo en el largo plazo probablemente conduzcan a un menor crecimiento en la
produccion de biocombustibles derivados de commodiities agricolas en comparacion con la ultima década.

El Medio Oriente y el Norte de Africa dependen en gran medida de las importaciones agricolas, situacién que se espera
continue. Las importaciones de cereales en Argelia, Egipto y Arabia Saudita representan la mitad o mas de la demanda
interna en 2016. Arabia Saudita es casi totalmente dependiente de las importaciones para su consumo de cereales.

En relacién al comercio agricola, éste seguira aumentando, pero a un ritmo mas lento que en el pasado. Junto con la
ofertay la demanda global, se espera que el comercio se expanda menos en los proximos diez anos que en la década
anterior. El crecimiento mas lento es mas evidente para los cereales y las semillas oleaginosas, que en conjunto
representan aproximadamente el 45% del valor del comercio agricola.
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Crecimiento en el comercio de commodities porvolumen
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La desaceleracién del comercio agricola no es un fenédmeno aislado. EL crecimiento del comercio mundial de mercancias
(que incluye bienes agricolas y no agricolas) se ha desacelerado en términos nominales debido al menor crecimiento del
PBI mundial. Ademas, a diferencia de lo observado en las ultimas décadas, el comercio también ha dejado de crecer en
relacion al PBI mundial. Es dificil pronosticar que podria llegar a pasar en el mediano plazo con la participacion del
comercio sobre la produccion mundial, pero existen autores que indican que esta tendencia seria 'el nuevo estandar’,

Los volumenes de exportacion de los commodities seguiran concentrados —por cada producto- en 5 principales paises
exportadores, aglutinando el 70 % de Lo comerciado a nivel global en promedio. En el caso de la soja este ultimo valor se
ve acrecentado, ya que solo Estados Unidos y Brasil contabilizan el 80 % del poroto comercializado a nivel mundial donde
se espera que se mantenga este share.

Se espera que el crecimiento de la oferta mundial de cereales esté explicado en un 9o % por el aumento en el
rendimiento de los cultivos. Durante el periodo se espera que la producciéon mundial de cereales crecera
aproximadamente a un ritmo del 1% anual, lo que conducira a un aumento total para el 2026 de 11% en la produccion de
trigo, 14% para el maiz, 10% para otros cereales secundarios 'y 13% para el arroz.

¢Que proyecta la OCDE-FAO en materia de precios?

Los precios de los diferentes grupos de commodities, como los cereales, los productos lacteos y las semillas oleaginosas,
estan altamente correlacionados. En la proxima década, los precios de estos grupos de commodities se proyectan en
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niveles similares o algo inferiores a los actuales en términos reales.

En base a las condiciones proyectadas de oferta y demanda por parte de la OCDE-FAQ, se espera que los precios se
mantengan por debajo de los maximos alcanzados durante el periodo 2006-16, pero por encima de Los niveles
observados a principios de los anos 2000.

Segun los organismos, la tendencia de los precios reales de los commodities agricolas es hacia la baja en el muy largo
plazo. Pero en el interin, existen periodos donde los precios pueden experimentar ciertas desviaciones de esta tendencia
de muy largo plazo. En la proyeccion de la OCDE-FAO para la mayoria de los commodities, los cambios de precios
proyectados son pequeros, con una tendencia estable/declinante, aunque se esperan leves aumentos entre Llos
cerealesy los productos lacteos.

Cambio anual esperado en el precioreal de commodities
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Es probable que los precios sigan en un nivel bajo a corto plazo debido a los bajos valores durante el periodo base (2014-
16), las condiciones de crecimiento econdmico lento, los grandes stocks mundiales, los bajos precios del petroleo y un
dolar estadounidense apreciado. En el transcurso del mediano plazo, sin embargo, se preve que Los precios de los
cereales aumenten en términos nominales, pero no lo suficiente para mantener el ritmo de la inflacion, lo que indicaria

una ligera disminucién en términos reales.
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Para el trigo y el maiz, se esperan aumentos de precios reales limitados de menos del 1% por ano Para otros cereales
secundarios, se espera un aumento ligeramente mayor de los precios, sostenido por la creciente demanda de
importaciones de China y Arabia Saudita. Para el arroz, se espera una disminucion del 1% anual.

En comparacion con el periodo base, se proyecta que la produccion mundial de trigo en 2026 sera 11% mayor (78 Mt
adicionales), con la mayor parte del incremento en la India (15 Mt), seguida de la Union Europea (10 Mb), la Federacion de
Rusia (7 M), Pakistan (6 Mb) y China (5,5 Mt). Se proyecta ademas que la produccion mundial de maiz aumente en un 14%
para el 2026 (unos 138 Mt adicionales), encabezada por Estados Unidos (29 Mt), Brasil (22 Mt), China (14 Mt), Argentina (11
Mt), Union Europea (9 Mb y India (6 Mb),

Se espera que el consumo de trigo aumente en un 11% en comparacion con el periodo base (2014-2016), y seguira siendo
utilizado en gran parte para el consumo humano (67% del uso total durante todo el periodo de proyeccion). Se preve que
el uso de trigo para forraje aumente, principalmente en China, Pakistan y Vietnam en términos relativos. Se proyecta que
el uso de maiz para forraje a nivel mundial aumentara en 121 Mt, incrementando su participacion total en el uso total del
56% durante el periodo base al 60% en 2026, en gran parte debido a la rapida expansion de los sectores ganaderos en los
paises en desarrollo.

Se proyecta que el comercio mundial de cereales para 2026 aumente a 448 Mt, un 14% mas que en el periodo base. En
este nivel proyectado, el comercio global se expandiria a un ritmo ligeramente mas rapido que la produccion (1,5% por
ano. vs. 1,2% por ano.), aumentando la participacion de la produccion mundial que se hegocia al 15,6%. Para el trigo, se
espera que esta participacion (Comercio/Produccion) alcance el 23% para 2026, en comparacion con el 13% para el maizy
el 15% para otros cereales secundarios.

La Federacion de Rusia ha comenzado a desempenar un papel importante en los mercados internacionales de trigo y
maiz en los ultimos anos. Fue el quinto mayor exportador de trigo en promedio en la ultima década y se preve que se
convierta en el segundo mayor exportador durante el periodo de proyeccion, aportando un 15% al comercio mundial.

b.Soja

Se espera que el precio real del poroto de soja no se aleje demasiado de sus niveles actuales. En comparacion con la
ultima década, la demanda de aceite vegetal se esta desacelerando considerablemente, ya que muchas economias
emergentes (como China, Brasil y Sudafrica) estan llegando a un punto de saturacion; como resultado, se proyecta una
pequena disminucidn (de 1% por ano) en los precios reales. Para las harinas proteicas, tambien se espera una disminucion
modesta de los precios reales (menos del 1% por ano) debido a la menor demanda de importacion y la mayor produccion
de harina de soja en el continente americano. Debido a la demanda estancada de alimentos por habitante, la restriccion
en el crecimiento del sector del biodiesel y al crecimiento de la produccion ganadera que usa harinas proteicas en
muchas economias emergentes (aumentando la oferta de aceites), los precios del aceite vegetal disminuiran mas que los
precios de las harinas proteicas en terminos reales durante Los proximos 10 anos.

En términos nominales, se proyecta que todos los precios de los productos oleaginosos y sus subproductos aumentaran
ligeramente durante la proxima década. Sin embargo, la volatilidad es un fendmeno que deberia esperarse debido a las
incertidumbres del mercado. Las politicas de biocombustibles en los Estados Unidos, la Union Europea e Indonesia son
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también las principales fuentes de incertidumbre, ya que representan una parte considerable de la demanda de aceite
vegetal en estos paises. Por otra parte, los problemas e incertidumbres comunes a la mayoria de los productos basicos
(por ejemplo, el entorno macroeconomico, Los precios del petroleo crudo y las condiciones climaticas) tienen y tendran
una influencia considerable en el complejo de semillas oleaginosas.

La produccion y el consumo de harinas proteicas estan dominadas por la harina de soja. En comparacion con la decada
pasada, el crecimiento del consumo de harina proteicas en el mundo sera mas lento (1.7% por ano en la proxima década
VS. 4.1% por ano en la década pasada). Estara limitado por un crecimiento mas lento en la produccion ganadera global y
por el hecho de que la proporcion de proteina en las raciones alimentarias chinas ha llegado a un amesetamiento. Se
proyecta que el consumo chino de harina proteica crecera un 2,3% por ano comparado con 79% por ano en la década
anterior, siendo una tasa que aun excede la tasa de crecimiento de la produccion animal.

El aceite vegetal tiene una de las cuotas comerciales internacionales mas altas (42%) de la produccion de todos Llos
productos agricolas (Relacion exportaciones/Produccion). Se espera que esta participacion permanezca estable durante
todo el periodo analizado por la OCDE-FAQO, con exportaciones mundiales de aceites vegetales que podrian alcanzar las
91 Mt para 2026. Las exportaciones de aceite vegetal seguiran dominadas por Indonesia y Malasia (Figura 3.2), que estan
fuertemente orientadas a la exportacion de aceite de palma.
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