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 TENDENCIAS DE LOS PRECIOS DEL ALGODON EN 2009/10

  Corresponde a la Revista ICAC Recorder (volumen XXVIII, Numero 2-

                                       Junio 2010) del CCIA publicada con fecha 14-07-10.
Los mayores precios alcanzados desde mediados de los años 90

El Indice A del Cotlook promedió 78 centavos EE.UU. la libra en 2009/10, experimentando un alza de 17 centavos (28%) en relación con el promedio de la temporada anterior; fue el mayor Indice A desde 1996/97. También superó en 20 centavos al promedio de diez años de 58 centavos la libra.

El alza en los precios del algodón durante 2009/10 obedeció a los fuertes fundamentos del mercado. La producción mundial de algodón continuó en descenso (-6%) hasta quedar en 21,9 millones de toneladas, mientras que el uso industrial global del algodón ascendió a 24,5 millones de toneladas (+5%) sobrepasando ampliamente la producción. En consecuencia, las existencias mundiales de algodón cayeron en un 21%, alcanzando 9,4 millones de toneladas. Ello marcó el final de un período de cinco años con nutridas existencias que se inició en 2004/05, momento en que las existencias se elevaron en 2,8 millones de toneladas, hasta llegar a 11,8 millones de toneladas.

Las existencias algodoneras decrecieron en la mayoría de los países. Sin embargo, China sufrió un descenso menor (-14%) que el resto del mundo (-25%). El consumo de algodón aumentó en ambas regiones a tasas semejantes (6% en China, 4% en el resto del mundo). La razón existencias a uso industrial se redujo de 40% a 33% en China, y de 58% a 43% en el resto del mundo.

Menor volatilidad en los precios
El Indice A del Cotlook a futuro de 2009/10 que se publicó el 12 de junio de 2009, fue de 67,45 centavos la libra, con una prima de 5 centavos por encima del Indice A del Cotlook en 2008/09, fluctuando entre 62 y 67 centavos la libra durante el mes y medio siguiente. A finales de julio descendería a 64 centavos la libra, nivel similar al del Indice A del Cotlook de 2008/09.

El Indice A del Cotlook ascendió por breve tiempo a 67 centavos la libra a mediados de agosto, pero luego se redujo nuevamente a 62 centavos la libra para finales de ese mes. Siguió la misma pauta en septiembre: un breve ascenso a 66 centavos la libra desde mediados hasta finales de septiembre, conducido principalmente por compras especulativas, y luego un descenso nuevamente a 63 centavos la libra a comienzos de octubre dado que las hilanderías se resistieron al aumento de los precios del algodón.
A partir de los primeros días de octubre de 2009, el Indice A del Cotlook aumentó casi ininterrumpidamente en los tres meses subsiguientes, llegando a 80 centavos la libra a inicios de enero de 2010. Ese aumento significativo se debió sobre todo a compras especulativas durante el comienzo del período, pero luego se vio apoyado por las débiles perspectivas de la cosecha de 2009/10 en el hemisferio norte y a la fuerte demanda de algodón.
El Indice A del Cotlook siguió después una tendencia al alza durante un mes, alcanzando 75 centavos la libra a comienzos de febrero de 2010. El descenso en los precios del algodón se vio influido por la apreciación considerable del dólar estadounidense.
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El Indice A del Cotlook se recuperó marcadamente en el mes que siguió hasta situarse en 87 centavos la libra (+16%) a principios de marzo, su valor más elevado en dos años. Ese ascenso fue generado sobre todo por la toma de conciencia de que las reservas mundiales de algodón iban en descenso con una mayor rapidez que la esperada debido a la recuperación en el uso industrial del algodón.

Entre marzo de 2010 y mediados de abril del mismo año, el Indice A del Cotlook fluctuó entre 84 y 87 centavos la libra. Luego experimentó otro “crecimiento explosivo” en la segunda mitad de abril, alcanzando 92 centavos la libra el día 26 de ese mes. Ese marcado aumento tuvo lugar después de que el gobierno de India anunciara la suspensión de los registros de exportaciones exigiendo que se revalidaran las exportaciones ya registradas, aunque no enviadas. India fue el segundo mayor exportador de algodón en 2009/10, y entre agosto de 2009 y marzo de 2010 envió más de 1,2 millones de toneladas de algodón.

El Indice A del Cotlook continuó experimentando fluctuaciones relativamente grandes en los dos meses que siguieron, pero permaneció en niveles altos. Las ofertas por el algodón de la cosecha de 2009/10 se redujeron durante junio de 2010 como resultado del importante descenso en las existencias. El Indice A del Cotlook de 2009/10 se cotizó como “nominal” entre el 9 de junio y el 22 de junio, dado que las ofertas para algunos cultivos eran escasas y no se publicó después debido a la falta de cotizaciones idóneas para calcularlo. El último valor del Indice A del Cotlook nominal fue de 96 centavos la libra el 22 de junio de 2010, su valor más elevado desde mayo de 1995. Fue la primera vez que el Indice dejó de publicarse hasta el fin de la temporada desde 1994/1995.

El Indice A del Cotlook de 2010/11 (“Indice A del Cotlook a futuro”), publicado el 16 de mayo de 2010, fue el único Indice A publicado entre el 23 de junio y el 31 de julio de 2010. El Indice a futuro de 2010/11 aumentó sostenidamente de 83 centavos la libra a mediados de mayo de 2010, a 88 centavos la libra a mediados de junio, repitiendo así la misma tendencia del Indice A del Cotlook de 2009/10. Sin embargo, el Indice a futuro descendió a 83 centavos la libra a comienzos de julio afectado por las inquietudes económicas mundiales y las perspectivas cada vez más positivas para la cosecha algodonera de Estados Unidos en 2010/11. El Indice a futuro fluctuó entre 83 y 85 centavos la libra durante el resto del mes de julio, influido por las dudas acerca de la sostenibilidad de la fuerte demanda de algodón y el mejoramiento de las perspectivas relacionadas con las cosecha de Estados Unidos y de India.

La volatilidad del Indice A del Cotlook disminuyó de un máximo de 21 años en 2008/09 desde 50% hasta 43% en 2009/10 (1). La diferencia de 34 centavos entre el valor máximo y mínimo del Indice A del Cotlook se mantuvo durante toda la temporada dado que el Indice A del Cotlook continuó creciendo casi continuamente entre septiembre de 2009 y junio de 2010.

Impacto de los tipos de cambio sobre los precios en las monedas nacionales
Los precios internacionales del algodón se cotizan en dólares de Estados Unidos. Por lo tanto, las fluctuaciones en los tipos de cambio ejercen una importante influencia en las variaciones de los precios del algodón en el mercado interno de determinados países. El dólar de Estados Unidos se debilitó frente a muchas de las principales monedas durante casi todo el período entre comienzos de 2002 y mediados de 2008, con un efecto depresivo general sobre los precios del algodón expresados en las monedas nacionales de muchos países. Entre julio y noviembre de 2008 el dólar recuperó parcialmente su valor antes de perderlo entre marzo y noviembre de 2009. Se volvió a fortalecer entre diciembre de 2009 y principios de junio de 2010, para volver a descender luego.
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64,05 95,70

Argentina 3,83 3,93 3% 2,45 3,76 54%

Australia 1,22 1,13 -7% 0,78 1,09 39%

Bangladesh 70,3 70,9 1% 45,0 67,8 51%

Brasil 1,89 1,77 -6% 1,21 1,69 40%

China 6,84 6,81 0% 4,38 6,52 49%

Colombia 2074 1924 -7% 1328 1841 39%

Corea del Sur 1235 1180 -4% 791 1129 43%

Egipto  5,58 5,73 3% 3,58 5,48 53%

India  48,7 45,7 -6% 31,2 43,7 40%

Indonesia  9970 9141 -8% 6386 8748 37%

Japon 95 91 -4% 61 87 43%

Kazakhstan  152,94 149,47 -2% 97,96 143,04 46%

Mexico  13,26 12,47 -6% 8,49 11,93 41%

Nigeria  155,5 153,2 -1% 99,6 146,6 47%

Pakistan  82,8 86,8 5% 53,0 83,1 57%

Paraguay  5073 4880 -4% 3249 4670 44%

Peru  2,99 2,86 -5% 1,92 2,73 43%

Rusia  31,7 30,8 -3% 20,3 29,5 45%

Siria  47,1 48,2 2% 30,1 46,1 53%

Taiwan  32,9 32,2 -2% 21,0 30,8 46%

Tanzania  1351,3 1483,1 10% 865,5 1419,4 64%

Tailandia  34,1 32,5 -5% 21,9 31,1 42%

Turquia  1,484 1,553 5% 0,95 1,486 56%

Turkmenistan  3 3 0% 2 3 49%

Uzbekistan 1489 1592 7% 954 1524 60%

Vietnam  17746 19181 8% 11366 18356 61%

Zambia  5158 5176 0% 3304 4953 50%

Zona CFA 476 540 14% 305 517 70%

Zona del Euro  0,71 0,81 14% 0,46 0,77 70%

Fuente para el tipo de cambio: http//www.oanda.com/convert/fxhistory

Efecto de los tipos de cambio sobre los precios del algodón cotizados en monedas nacionales.
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Entre el 31 de julio de 2009 y el 22 de junio de 2010, fecha de su última publicación, el Indice A del Cotlook aumentó en un 49% llegando a 95,70 centavos EE.UU. la libra. Durante ese período, el dólar de Estados Unidos se valoró frente a las monedas de algunos países productores de algodón, pero perdió valor frente a las monedas de otros. En consecuencia, el importante aumento en los precios internacionales del algodón que se observó durante 2009/10 se vio reflejado, en mayor o menor medida, en las monedas nacionales dependiendo del país productor. Entre julio de 2009 y junio de 2010, el dólar de Estados Unidos se apreció frente a las monedas de Argentina, la Zona de la CFA, 
la Unión Europea, Egipto, Pakistán, Siria, Tanzania, Turquía, Uzbekistán y Zambia. Como resultado, 
el Indice A aumentó en un 50% ó más en esos países. Sin embargo, el dólar estadounidense se depreció ante las monedas de Australia, Brasil, Colombia, India, Kazajstán, México, Nigeria, Paraguay y Perú. Por la misma razón, el Indice A aumentó en un 47% ó menos en esos países. En China y Turkmenistán, donde las monedas nacionales siguieron de cerca el movimiento del dólar de Estados Unidos, el Indice A aumentó en un 49% (2). Esas tendencias no reflejan necesariamente las tendencias en los precios pagados a los productores de algodón local, dado que hay otros factores que desempeñan un papel importante. Esos factores, dependiendo del país, incluirían: la existencia de precios fijados o mínimos para el algodón en rama, la participación del gobierno en la determinación de los precios del algodón en rama que se pagaría a los productores y las compras de algodón, el número de eslabones intermedios en la cadena de comercialización, la dependencia de la industria algodonera de las exportaciones, la existencia de barreras a las importaciones o exportaciones de algodón, la fortaleza de la industria local de la hilatura, la  magnitud de las existencias de algodón locales provenientes de temporadas pasadas, etc.
Entre el 31 de julio de 2009 y el 22 de junio de 2010, el dólar de Estados Unidos se apreció frente a las monedas de algunos países consumidores de algodón, pero se devaluó frente a las de otros. 
El dólar de Estados Unidos se apreció frente a las monedas de Argentina, Bangladesh, Egipto, la Unión Europea, Pakistán, Siria, Tanzania, Turquía, Uzbekistán y Vietnam, facilitando así la recuperación (o en algunos casos haciendo más lento el descenso) en el uso industrial del algodón en esos países. Sin embargo, el dólar estadounidense se depreció frente a las monedas de Brasil, Colombia, India, Indonesia, Japón, México, Nigeria, Paraguay, Perú, Rusia, Corea del Sur, Taiwán y Tailandia. Todo lo anterior habría limitado el alza en el costo del algodón en un momento de considerable aumento en los precios internacionales de la fibra, pero en muchos casos redujo la competitividad de la producción textil en esos países.
Aumento en los precios del algodón chino

Los precios del algodón chino en el mercado interno representados por el Indice del Algodón de China (IAC), promediaron durante 2009/10, 15.295 yuan la tonelada, es decir, 101,7 centavos EE.UU. la libra, un 26% por encima de lo alcanzado en la temporada anterior. Los precios del algodón chino siguieron una tendencia comparable a la de los precios internacionales del algodón durante la temporada. Al igual que el Indice A del Cotlook, el IAC aumentó casi sin interrupción durante la temporada. Luego de alcanzar la cifra récord de 18.419 yuanes la tonelada el 9 de julio de 2010, los precios descendieron ligeramente en la segunda quincena del mes. El IAC fluctuó entre 12.940 yuanes y 18.419 yuanes la tonelada (86 y 123 centavos EE.UU. la libra) durante 2009/10, intervalo igual al 36% del promedio para la temporada, y proporcionalmente mayor que la temporada anterior (27%). Esta medida de volatilidad en el IAC a lo largo de una temporada aumentó gradualmente en los últimos tres años.

La diferencia entre el Indice A del Cotlook y el IAC promedió 22 centavos EE.UU. la libra en 2009/10, lo que representa un ligero aumento en relación con los 19 centavos la libra registrados en 2008/09, y los 14 centavos la libra en 2007/08. Luego de tomar en cuenta el impuesto del 1% sobre las importaciones asociado con la cuota anual de 894.000 toneladas de la OMC, la diferencia de precios fue más o menos la misma en 2009/10 que en 2008/09. Con un impuesto de importación del 5% ó superior, la diferencia de precio fue menor que en 2008/09. Ello sugiere que en 2009/10, en comparación con la temporada anterior, el atractivo de los precios del algodón importado respecto del algodón chino no resultó muy diferente.
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El algodón recupera parte de su atractivo ante la mayoría de los cultivos competidores
La elección de cultivos que hacen los productores depende de varios factores, incluido los ingresos netos de los cultivos alternativos. Entre los principales cultivos que compiten con el algodón a corto plazo se encuentran el maíz, el trigo, el frijol de soja, el arroz y la caña de azúcar.

Los precios del maíz, el trigo y el arroz descendieron considerablemente en 2009/10. En comparación con la temporadas 2008/09, los precios promedio del maíz disminuyeron en un 11%, los del trigo en un 22%, y los del arroz en un 13%. Los precios promedio del frijol de soja descendieron muy ligeramente en un 2%. Los precios del azúcar continuaron aumentando significativamente en la primera mitad de 2009/10, pero descendieron marcadamente en la segunda mitad (3).

Dado el considerable aumento de los precios del algodón, la relación precio del algodón a los del maíz, el trigo, el frijol de soja y el arroz se recuperaron en 2009/10. Fue esa la primera vez en varios años que el cultivo del algodón recuperó algún interés para los productores. En la época de siembra en el hemisferio norte (que representa el 90% de la producción algodonera mundial), esas razones de precios favorables combinadas con los bajos precios de los fertilizantes alentaron una expansión del 10% en la superficie algodonera.
Baja el margen de hilatura del algodón

El Indice de Hilaza del Cotlook es un indicador de los precios de exportación de las hilazas de algodón de conteos 20 y 30 provenientes de India, Pakistán, Indonesia, Estados Unidos y Turquía. El Indice de Hilaza aumentó significativamente durante 2009/10, aunque menos que el Indice A del Cotlook. En conjunto, las fluctuaciones relativas de los precios de la hilaza y del algodón medidos por los índices publicados, sugieren que el margen de hilatura promedio del algodón descendió en 2009/10 luego de haberse elevado durante 2008/09.
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Diferencias geográficas relacionadas con la competitividad del algodón frente al poliéster
En cuanto a la demanda, la fibra de poliéster es el principal competidor de la fibra de algodón. La participación del algodón en el mercado de fibras textiles para uso final descendió de un 65% en 1960, a casi un 36% en 2009.

La relación entre los precios del petróleo y los de la fibra de poliéster es un tema de confusión. Se supone de forma generalizada que, como el poliéster es un derivado de sustancias químicas refinadas del petróleo, el aumento en los precios del crudo conduce a aumentos de igual magnitud en los precios del poliéster. Estudios recientes han arrojado que la magnitud de la influencia de los precios del petróleo sobre los del poliéster es, de hecho, mínima (CCIA, 2010).

Los precios del poliéster aumentaron durante 2009/10, pero más o menos significativamente que los del algodón, en dependencia del origen del poliéster. La cotización del poliéster estadounidense publicada por Cotlook aumentó de 82 centavos la libra en agosto de 2009 a 91 centavos la libra en marzo de 2010 (+11%), y permaneció en ese mismo nivel hasta finales de julio de 2010. La cotización del poliéster de China se elevó de 64 centavos la libra en agosto de 2009, a 71 centavos la libra en abril de 2010 (+11%), pero luego comenzó a descender hasta quedar en 63 centavos la libra en julio de 2010. Debido a un aumento mucho mayor experimentado por los precios del algodón durante la temporada, la competitividad de los precios del algodón comparados con los del poliéster decreció tanto en Estados Unidos como en China. También decreció en Pakistán y Taiwán.
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Referencias:
1) La volatilidad del Indice A del Cotlook se estima calculando la diferencia entre los valores mínimos y máximos del Indice alcanzado durante la temporada, y dividiendo el resultado por el promedio para la temporada.

2) Sin embargo, los precios locales del algodón chino no aumentaron tanto como los precios internacionales. Entre el 31 de julio de 2009 y el 22 de junio de 2010, el Indice del Algodón de China (IAC) aumentó en un 38%. El IAC representa el nivel de precio de tipo 328, entregado a la industria. Es equivalente al algodón SLM 1-1/16” .
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3
3) Los precios promedio para la temporada de los cultivos competidores se estiman por promedios de cotizaciones mensuales publicadas hasta junio de 2010 por el Banco Mundial en la “Hoja Rosada” [Frijol de Soja (EE.UU.), c.i.f. Rotterdam; Maíz (EE.UU.), no. 2, amarillo, f.o.b. puertos del Golfo EE.UU; Trigo (EE.UU.), no. 1, de invierno rojo duro, proteína corriente, precio de exportación entregado en puerto del Golfo de EE.UU. por pronto envío o envío de 30 días; Arroz (Tailandia), 5% de arroz blanco, partido (WR), trillado, precio indicativo basado en encuestas semanales de las transacciones de exportación, norma del gobierno, f.o.b. Bangkok; Azúcar (mundo), Convenio Internacional del Azúcar (CIA) precio diario, cruda, f.o.b. y almacenada en puertos del gran Caribe.]
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