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PROYECCIONES DE precios para los productos basicos

Corresponde a la Revista de la Situación Mundial (volumen 64, Numero 5-

Mayo-Junio 2011) del CCIA publicada con fecha 15-06-11.

Por Alejandro Plastina, CCIA

En el presente artículo se examinan proyecciones seleccionadas de los precios de los productos básicos en un intento de analizar sus tendencias e informar acerca de los principales elementos impulsores. Las publicaciones revisadas en este artículo son de 2009 en adelante, ya que los pronósticos tomaron en cuenta el pronunciado ascenso en los precios acaecido en 2007-2008. Habida cuenta de que el petróleo es, de hecho, un producto básico pero su disponibilidad es una de las principales variables que afectan las proyecciones sobre el crecimiento económico mundial, la primera sección se centra exclusivamente en los pronósticos para el petróleo. La segunda sección se centra en los pronósticos sobre los precios del algodón. Todos los demás pronósticos relacionados con los precios de los productos básicos se examinan en la tercera sección, antes de las conclusiones que figuran en la cuarta sección.

Petróleo

En 2009, justo después del marcado ascenso en los precios de los productos básicos, el Banco  Internacional de Reconstrucción y Desarrollo / Grupo del Banco Mundial (en adelante Banco Mundial) pronosticó que el precio real promedio anual del petróleo, medido como el promedio simple de Dubai, Brent y West Texas Intermediate, deflactado por el índice del valor unitario de las manufacturas (MVU), aumentaría casi $60 el barril hasta estabilizarse en unos $75 el barril para 2030. Esa proyección se basó principalmente en el supuesto de que la demanda de energía crecería con mayor rapidez que el producto interno bruto (PIB) mundial y que no se producirían cambios de política significativos. Sin embargo, de no implementarse tecnologías de ahorro y medidas de conservación de la energía según lo previsto, cabría esperar entonces aumentos en los precios de todos los tipos de energía. En cambio, si se realizaban esfuerzos más concertados encaminados a limitar las emisiones de carbono, ello haría que la demanda de energía decayera significativamente, en particular, la demanda de carbón, si bien los precios no diferirían mucho de la línea de base. Por último, de agotarse las reservas de petróleo más rápido de lo esperado, el precio real del petróleo se elevaría a $122 el barril. No se esperaba que los precios del petróleo sobrepasaran los $122 el barril debido al aumento en la oferta de otras fuentes energéticas inducido por el alza de los precios.

En enero de 2011, pese al crecimiento más lento de la demanda y la gran capacidad excedente, el Banco Mundial pronosticó que los precios nominales del crudo en 2011 y 2012 estarían entre $70 y $90 el barril. El pronóstico a largo plazo se ajustó hacia arriba, a $80 el barril en términos reales, deflactado por el índice MVU. El 23 de marzo de 2011, el Banco Mundial publicó un nuevo conjunto de pronósticos según los cuales los precios nominales del crudo seguirían una tendencia decreciente a razón de cerca del 2% anual: de $96,8 el barril en 2011 a $80,4 el barril en 2020. Según pronósticos, los precios del petróleo crudo descenderían (en dólares constantes del año 2000) a un ritmo de alrededor del 2% anual: de $82,7 el barril en 2011 a $68,3 el barril en 2020. El Banco Mundial apoya la hipótesis de que no habría limitaciones de recursos en cuanto a las reservas de petróleo, considerando sobre todo las arenas petrolíferas de Canadá. Esa opinión se contrapone a la del Fondo Monetario Internacional (FMI), según se explica en el párrafo siguiente.
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fundamentales del mercado de petróleo. El estudio llega a la conclusión de que los precios del petróleo tenderían a ser superiores al promedio debido a tensiones entre el aumento en el crecimiento del consumo de petróleo – impulsado por las economías de mercado emergentes – y la reducción del crecimiento de la oferta de petróleo. En la hipótesis de la línea de base, donde se parte del supuesto de que la tasa de crecimiento promedio de la producción de petróleo mundial descendería un 1% por debajo de su tendencia histórica comenzando en 2010 para luego volver a su tasa de crecimiento inicial en 2035, habría un aumento nominal de los precios del crudo del 60% a corto plazo, y del 200% en 2030. En una situación hipotética con mayor sustitución del petróleo por otras fuentes energéticas, es decir, mayor elasticidad precio del petróleo a largo plazo, sería de esperar un aumento de los precios en un 60% a corto plazo, y de un 100% para 2030. El FMI consideró asimismo las implicaciones de la hipótesis del pico del petróleo, analizando las repercusiones de mayores descensos en la producción de petróleo (3,8% en lugar de un 1% anual), y costos reales de extracción superiores. Según la hipótesis del pico del petróleo, los precios del petróleo aumentarían en un 200% a corto plazo y en un 800% para 2030.

En febrero de 2011, el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés) basó sus proyecciones a largo plazo en el supuesto de que los precios nominales y reales del crudo aumentarían a un ritmo superior al de la tasa de inflación durante el decenio venidero a medida que fuera mejorando la actividad mundial. Según pronósticos, el costo nominal de adquisición para el refinador (importaciones estadounidenses) aumentaría en un 38%; de $80,1 el barril en 2011 a $110,8 el barril en 2020. El costo real, expresado en dólares “encadenados” de 2005, aumentaría en un 16%; de $71 el barril a $82,3 el barril en el mismo período.

Conforme el supuesto que aparece en OCDE/FAO Perspectivas Agrícolas (2010), el precio del petróleo Brent aumentaría en un 26%; de $77,0 el barril en 2010 y 2011 a $96,7 el barril en 2019.

Resumiendo, se puede decir que salvo el conjunto de pronósticos más recientes del Banco Mundial, todas las demás agencias pronostican una elevación de los precios del petróleo a largo plazo. Sin embargo, si bien el USDA y la OCDE/FAO pronostican aumentos de precio a largo plazo de bajos a moderados (menos del 40%), el FMI pronostica que los aumentos a corto plazo serían de moderados a altos (cerca del 60%), y a largo plazo muy altos (al menos el doble).

Algodón
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Basándose en el aumento de la competencia en el consumo que se espera entre el algodón y las fibras químicas, y el aumento en la productividad en el sector algodonero, la Secretaría del Comité Consultivo Internacional del Algodón (CCIA) (Gruère et al., 2010) pronosticó que los precios nominales y reales del algodón decaerían durante el período 2009/10-2030/31. Sin embargo, no se intentó cuantificar la magnitud esperada de dicho descenso en los precios. Actualmente, la Secretaría del CCIA pronostica que el Indice A promedio para las próximas temporadas permanecería alto respecto del promedio observado en la década del 2000, pero más bajo que el observado en 2010/11 ($1,65 la libra). Otras cuatro instituciones con base en Estados Unidos publicaron pronósticos a largo plazo para los precios del algodón.
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En marzo de 2011, el Banco Mundial pronosticó un Indice A del Cotlook para el año calendario de 2011 de $1,36 la libra, un 31% por encima del de 2010. No obstante, la misma institución pronostica una caída anual del Indice A a una tasa promedio de 6,5% hasta quedar en 72,6 centavos la libra en 2020. En dólares constantes del año 2000, el Banco Mundial espera que el Indice A descienda a un ritmo promedio anual del 6,6%; de $1,16 la libra en 2011 a 61,70 centavos la libra en 2020. No se ofrecen notas explicativas que fundamenten dicho razonamiento perspectivo.
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El USDA (2011) pronostica que el precio al productor en Estados Unidos por libra de algodón Upland sería de $0,80 en 2010/11; $0,85 en 2011/12; $0,75 en 2012/13; y entre $0,70 y $0,735 durante el período 2013/14 – 2020/21. La tasa proyectada de descenso promedio anual para los precios del algodón Upland entre 2011/12 y 2020/21 es del 0,7%. Al igual que con los pronósticos del Banco Mundial, no se ofrecen notas explicativas que fundamenten dicho razonamiento perspectivo.

En marzo de 2011, el Instituto de Investigaciones sobre la Economía del Algodón (CERI, por sus siglas en inglés) de la Universidad Texas Tech proyectó que, sobre la base de una tasa de crecimiento anual del PIB real mundial del 3,45%, el uso industrial del algodón en el mundo aumentaría en un 26%, es decir, a 6,5 millones de toneladas en 2020/21. El efecto de la demanda resultaría en precios del algodón superiores al promedio: se pronostica un Indice A de $1 la libra en 2011/12, y entre $0,92 y $0,94 la libra en el período 2012/13-2020/21; el precio al productor en Estados Unidos se pronostica en 84,58 centavos la libra en 2011/12, 77,55 centavos la libra en 2012/13, 79,90 centavos la libra en 2013/14, y entre 83,26 y 86,92 durante el período 2014/15 - 2020/21. Se espera que el Indice A descienda durante el período 2011/12-2020/21 a una tasa promedio anual del 3,5%; a su vez, el precio al productor aumentaría a una tasa del 0,2% anual durante el mismo período. Los aumentos en la producción para satisfacer un mayor uso industrial provendrían principalmente de la elevación de los rendimientos gracias a los avances tecnológicos (20% en 10 años) y a la expansión de la superficie algodonera (7% en 10 años) debido a los altos precios. La razón existencias a uso en el mundo permanecería entre el 37% y el 40% durante el decenio próximo.

El Instituto de Investigación de Políticas Alimentarias y Agrícolas (FAPRI, por sus siglas en inglés) elabora anualmente proyecciones de línea de base para el sector agrícola de Estados Unidos y los mercados internacionales de productos básicos. Las proyecciones para algodón más recientes datan de enero de 2010 y cubren el período 2009/10-2019/20. La tasa de crecimiento del uso industrial se proyectó justo por encima del crecimiento demográfico y alcanzaría 30,0 millones de toneladas en 2019/20. China, India, Pakistán y Turquía serían responsables del 76% del uso industrial mundial en 2019/20. Según las proyecciones, los países en desarrollo seguirían experimentando un descenso sostenido en el consumo de fibra de algodón; crecerían los precios, con lo que se mantendrían los ingresos netos del algodón asegurándose así la producción necesaria para satisfacer la demanda, dada la competencia por la superficie cultivable frente a los cereales y las semillas oleaginosas. También cabría esperar que el Indice A del Cotlook nominal ascendiera de $0,73 la libra en 2010/11 y 2011/12 a $0,81 la libra en 2019/20. La tasa de crecimiento promedio del Indice A durante el período 2011/12-2019/20 sería del 1,2%. El precio nominal al productor por libra de algodón en Estados Unidos, según pronósticos, ascendería de $0,58 en 2010/11 a $0,59 en 2011/12, a $0,66 en 2019/20. Se esperaba que la tasa promedio de aumento del precio al productor en Estados Unidos durante el período 2011/12- 2019/20 fuera del 1,4%.

Todas las agencias pronostican precios superiores al promedio de la última década. Sin embargo, si bien la Secretaría del CCIA y CERI pronosticaron una tendencia decreciente en el Indice A del Cotlook, FAPRI en 2010 pronosticó un aumento en el mismo durante el período 2011/12-2020/21. El USDA no hace pronósticos sobre el Indice A. El CERI y FAPRI pronostican una tendencia al alza en los precios al productor de algodón Upland en Estados Unidos, mientras que el USDA pronostica una tendencia decreciente durante el período 2011/12-2020/21. El CCIA no hace pronósticos sobre los precios al productor en Estados Unidos.
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La discrepancia entre los pronósticos sobre la tendencia a largo plazo del cambio en los precios del algodón apoya la hipótesis de Balagtas y Holt (2009), quienes estudiaron la evolución a largo plazo de los precios reales (deflactados por el MUV) de 16 productos básicos agrícolas, 1) incluido el algodón, y concluyeron que el descenso a largo plazo que se percibe en los precios de los productos básicos puede explicarse como resultado de una secuencia de conmociones a corto plazo o rupturas estructurales. Dado que ninguno de esos eventos es predecible, los autores llegaron a la conclusión de que resulta esencialmente imposible predecir la trayectoria que pudieran seguir en el futuro los precios relativos de los productos básicos.

Productos agrícolas básicos

En 2009, el Banco Mundial proyectó que el índice de precio real (deflactado por el índice MUV) de los productos agrícolas básicos descendería a un ritmo promedio anual del 0,7% entre 2005 y 2030. La proyección se basó en un crecimiento demográfico esperado más lento y el impacto limitado de mayores ingresos sobre la demanda de alimentos (la demanda de cereales per cápita tiende a dejar de crecer cuando los ingresos llegan a unos US$5.000, como ya se ha visto en Brasil y la Federación Rusa). La disponibilidad de tierras cultivables adicionales y los sostenidos aumentos en la productividad (2,1% promedio anual) permitirían que la producción se mantuviera a la altura de la demanda incluso cuando el sector agrícola liberara mano de obra para que trabajase en otras partes de la economía global. El pronóstico supone daños serios generados por el cambio climático. De no haber cambio climático hasta 2030, la productividad agrícola mundial sería cerca del 4% mayor y el precio mundial de los alimentos un 5,3% más bajo. El cambio proyectado en el índice de precio real de los productos básicos agrícolas tendría el signo contrario (+0,3% anual) si la productividad agrícola creciera solo un 1,2% anual (reducción de la productividad global). Sin embargo, si la reducción de la productividad se limitara a los países en desarrollo debido a la falta de infraestructura, investigación y desarrollo, e inversiones, el cambio proyectado en el índice de precio real de los productos agrícolas básicos sería entonces de -0,1% anual. Por último, si se materializara un aumento permanente en la tasa de crecimiento de la demanda de productos alimentarios como materia prima para los biocombustibles, se proyectaría para el índice de precio real de los productos agrícolas básicos un descenso de solo el 0,5% anual.

Según un informe de enero de 2011, el Banco Mundial espera que el índice de precio nominal de los metales base o no preciosos se mantendría firme a largo plazo (debido al descenso en la calidad de los minerales/menas, así como las presiones ambientales, hídricas, energéticas y laborales), sin mayores aumentos (a saber, sin apoyo a la hipótesis del superciclo, 2)) debido a la sensibilidad de la demanda y los efectos de substitución. Los precios de los productos básicos agrícolas dependerán, a largo plazo, de dos fuerzas opuestas: un impulso al alza generado por el aumento de los precios de la energía y un impulso a la baja debido al aumento en la productividad. Entre otros factores se incluyen las condiciones atmosféricas, las acciones normativas relacionadas con el comercio, y los mandatos relacionados con los biocombustibles. En marzo de 2011, el Banco Mundial (2011b) publicó una actualización de los pronósticos (cuadro 1).
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El USDA (2011) proyecta un descenso a corto plazo en los precios de los principales cultivos como respuesta mundial de la producción ante los elevados precios actuales (cuadro 2). No obstante, luego de descensos en los precios a corto plazo, el crecimiento mundial a largo plazo de la demanda de productos agrícolas, combinado con la persistente demanda estadounidense de maíz para la obtención de etanol y la demanda de la UE de aceites vegetales para la obtención de biocombustibles, mantendría los precios del maíz, las semillas oleaginosas y muchos otros cultivos a los niveles más elevados que se hayan registrados. Continuarían realizándose a corto plazo ajustes a los altos costos del forraje en el sector ganadero de Estados Unidos, lo que reduciría la producción de aves y de carne total, y elevaría los precios del ganado y de la carne. El aumento en los ingresos netos funcionaría como incentivo para la expansión ya más avanzado el decenio; también experimentarían un moderado ascenso los precios nominales del ganado durante casi todo el período de proyección restante. Durante el decenio entrante, los precios de los productos agrícolas, según proyecciones, se mantendrían por encima de los niveles alcanzados antes de 2006 como resultado del aumento en la demanda mundial de cereales, semillas oleaginosas y productos derivados de la ganadería, además de la devaluación del dólar, el alto precio de la energía y el consiguiente crecimiento en la producción de biocombustibles. Se proyecta una elevación en los precios de los aceites vegetales respecto de los precios de las harinas proteicas. Los precios de las oleaginosas se elevarían ligeramente más que de los cereales, y los precios de la carne se elevarían en una mayor proporción que los costos del forraje, tanto las harinas proteicas como los cereales.
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FAPRI – Universidad Estatal de Iowa (ISU) (2011) proyectan que la mayoría de los precios de los productos básicos aumentarían o permanecerían elevados hasta 2025/26 como resultado del crecimiento de la demanda generado por el aumento de los ingresos y de la población en los mercados mundiales (cuadro 3). Se espera un descenso a largo plazo solo en los precios de las semillas de oleaginosas debido a que la trituración de las semillas se vería impulsada cada vez más por la extracción de aceite, lo que reduciría la calidad de la harina y haría bajar los precios.
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OCDE-FAO (2010) proyectaron que el promedio de los precios de los productos básicos internacionales serían más elevados en el próximo decenio en comparación con el decenio precedente al pico de los precios en 2007-08 (cuadro 4). Ese pronóstico se basa en la reanudación del crecimiento económico (en especial, en los países en desarrollo), una mayor demanda generada por el aumento en la producción de biocombustibles y la elevación prevista en los costos de los insumos relacionados con la energía. Los precios promedio del trigo y los granos gruesos se proyectaron superiores entre un 15% y un 40% en términos reales en comparación con los de 1997-2006, mientras que los precios reales de los aceites vegetales serían superiores en más del 40%. En cuanto a los productos de la ganadería, los precios promedio de la carne en términos reales, excluida la carne de puerco, se espera que superen el promedio de 1997-2006 en el decenio que se avecina debido inicialmente a menores suministros, más altos costos de los forrajes y elevación en la demanda. Los precios promedio de los lácteos en términos reales serían superiores entre un 16% y un 45% en 2010-19 respecto de los de 1997- 2006: los precios de la mantequilla serían los que mostrarían mayores ganancias, apoyados por más altos precios de la energía y los aceites vegetales.
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Todas las agencias de pronósticos esperan que los precios de los productos básicos sean más bajos en el decenio próximo que los precios pico observados en 2007-2008, pero más elevados que en el decenio que lo precedió. Sin embargo, los pronósticos a largo plazo para determinados productos básicos difieren entre agencias no solo en magnitud sino a veces también en signo [por ejemplo, el precio de la mantequilla, +0,2% (FOB Norte de Europa) según FAPRI, y -0,3%(FOB Oceanía) según OCDE-FAO; el precio del arroz al productor en Estados Unidos, +0,9% según USDA, y arroz (FOB Bangkok) -0,8% según OCDE-FAO].

Conclusiones

Con excepción de la proyección más reciente del Banco Mundial, todas las proyecciones revisadas concuerdan en que los precios del petróleo crudo aumentarían a largo plazo. Sin embargo, las magnitudes proyectadas difieren ampliamente.

Las proyecciones sobre los precios del algodón son dispares. Las publicaciones más recientes sugieren que internacionalmente, los precios del algodón probablemente desciendan a largo plazo pero que seguirían por encima de sus promedios históricos. Las proyecciones sobre los precios al productor del algodón Upland en Estados Unidos también son dispares.

Pueden sacarse conclusiones similares respecto de otros productos básicos. Las disparidades entre las proyecciones realizadas por agencias bien informadas subrayan las complejidades inherentes a los precios y el margen de error que hay que considerar cuando se hacen pronósticos a largo plazo.
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