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OCDE-FAQO redujo sus estimaciones de precios
futuros en 20% para las oleaginosas, 13% para las
harinas y 22% para los aceites vegetales

Julio Calzada y Carina Frattini

Del informe anual OCDE-FAOQ sobre perspectivas agricolas para el 2015/2024, extrajimos algunas de sus principales
conclusiones:

- Continuara expandiéndose la produccion de semillas oleaginosas en Los proximos 10 anos, pero a una tasa de
crecimiento anual mas baja que en la ultima década.

- Latrituracion de semillas oleaginosas para obtener harinas proteicas y aceites vegetales seguira siendo el uso
dominante, ya que su uso directo en alimentacion humana solo es significativo en algunos paises asiaticos.

- Se espera que la demanda mundial de aceites vegetales vaya creciendo de manera mas lenta en la proxima década
que en la anterior por la desaceleracion en el incremento de la demanda para alimentacion humana y el estancamiento
en la produccion de biodiesel.

- La creciente y continua demanda de harinas proteicas para alimentacion animal ha sido el principal motor detras de la
expansion en la produccion de oleaginosas en los ultimos anos. Esto ha aumentado la incidencia de este factor en el valor
de las semillas oleaginosas, especialmente del poroto de soja.

- En comparacion con los cereales secundarios y otros ingredientes de la alimentacion animal (piensos), los precios de las
harinas proteicas se han mantenido relativamente altos en los ultimos dos anos, con lo cual podria esperarse que se
mantenga esta situacion durante el ano 2015.

- Para el decenio 2015/2024 se espera que el crecimiento en el consumo mundial de harinas de proteina se vaya
frenando y desacelerando respecto de la década anterior por dos motivos: un crecimiento mas lento en la produccion
mundial de ganado en pie y una cierta saturacion en la inclusion de la harina de proteina en las raciones de alimento para
los animales.

- Dos malas senales para Argentina. En primer lugar se espera que la demanda china de harinas proteicas para
alimentacion animal siga creciendo pero de manera mas lenta en los proximos anos. En segundo orden, se espera que el
crecimiento en el comercio mundial de semillas oleaginosas también tienda a &quotralentizarse&quot; y frenarse en la
proxima década por la desaceleracion que se espera en la trituracion de oleaginosas por parte de la Republica Popular
China.
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- Debido a la saturacion en el consumo per capita de alimentos y aceites comestibles en muchas economiasy el bajo
crecimiento en la produccion de biodiesel, los precios futuros de los aceites vegetales declinaran mas rapido que los
precios de las harinas proteicas para alimentacion animal.

Finalmente, comparamos los dos ultimos informes anuales de perspectivas agricolas de la OCDE-FAO en materia de
estimacion de precios futuros para todos estos productos en el periodo 2014-2024. Nos referimos a los informes de junio
del 2014 (Perspectivas agricolas 2014/2023) y el documento del corriente ano (Perspectivas agricolas 2015/2024). La
OCDE-FAO redujo en el termino de un ano sus estimaciones de precios futuros en un 20% para las semillas oleaginosas,
13% para las harinasy 22% para los aceites vegetales, tomando el ano 2016. Lo mismo ha hecho para los anos siguientes
hasta el 2024. Las conclusiones del informe y la comparacion de los precios no brindan buenas noticias para Argentina'y
para los que integran -de una forma u otra- la cadena de valor de las oleaginosas.

Como cada ano, dos importantes organismos internacionales 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 un informe de
Perspectivas Agricolas para la década subsiguiente. Estas 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. Cada edicion incluye, ademas de
las perspectivas globales, un apartado dedicado a un pais especifico. La presente edicion del informe hace particular
hincapie en la situacion de Brasil, como actor relevante en el contexto agricola global. Recordemos que estas dos
prestigiosas organizaciones utilizan el modelo matematico-cuantitativo denominado &quot, AGLINK-COSIMO&quot;, con
el cual realizan las proyecciones.

Este informe de proyeccion para el periodo 2015-2024 preve un incremento de la produccion agricola mundial, en linea
con las tendencias de las ediciones previas, aunque con una desaceleracion en el ritmo de crecimiento. Tal crecimiento
se veria posibilitado por el alto rendimiento de los cultivos, una mayor productividad de la tierra, asi como un mayor
atractivo para los productores por los menores costos estimados - ante la caida del precio del petréleo y en consiguiente
fletes y agroquimicos. Esta sostenibilidad en el incremento de la produccion y la acumulacion de grandes reservas de
cereales durante los ultimos dos anos, en medio de un consumo que se mantendria relativamente estable, significaria
precios mas bajos para la proyectada década.

Pero, formulemos la siguiente pregunta: ;Quée dice la OCDE-FAO sobre la situacion futura del mercado mundial de
semillas oleaginosas, aceites vegetales y harinas proteicas para el periodo 2015/2024? Las principales conclusiones se
exponen seguidamente.

Semillas Oleaginosas

La produccion mundial de oleaginosas en el ciclo 2014/2015 alcanzo niveles record por segundo ano consecutivo. Este
es uno de los motivos por el cuales los precios de las semillas oleaginosas han caido considerablemente y permanecen
bajo presion bajista. La produccion mundial de poroto de soja -al mismo tiempo- ha aumentado mas rapidamente que la
produccion de otras semillas oleaginosas como la colza, girasol y mani.

Pag 2

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde _ DIRElCTDR: Dr. Julio A. Callzada
- -\ Cdrdoba 1402 | S2000AWYV Rosario | ARG
Informacionesy DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300 / 4102600 Int. 1330

EStudios Econémicos DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se el d de la 3, puede ser rep cido de manera total o parcial citando como fuente Informativo




\ BOLSA Informativo semanal
)g DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

S

OCDE-FAO redujo sus estimaciones de precios futuros en 20% para las oleaginosas, 13% para las harinas y 22% para los
aceites vegetales - 10 de Julio de 2015

Cuadro N® 1: Comparacion de las dos dltimas
estimaciones de precios futuros para las oleaginosas
realizados por FAO-OCDE
Precio semillas | Precio semillas Variacidn
AF oleaginosas oleaginosas relativa
o {en LSS/ TN) (enUSSTN) en el término de
(1) i2) un ano
2005 268,2
2006 3476
2007 5875
2008 410,8
2009 4284
2010 580,0
2011 5749
2012 5820
2013 5450
2014 5116
2015 4833 403,0 -18%
2016 4840 396,9 -20%
2017 5070 4039 -20%
2018 518,0 434 3 -16%
2019 51B,0 4338 -16%
2020 5190 435,2 -16%%
2021 521,0 4447 -15%
2022 523,0 4487 -15%
2023 5210 456,7 -12%
2024 45586
Elzborado sobre la base de kos informes Perspectivas Agricolas de OCDE-FAD 20132023
2014/2023 ¥ 2015,/2024.
(1} Precio promedio ponderado de semillas oleaginosas en Puerto Europeo, sezun informe
*Ferspectias agricolas 2014/2023" delunio oel 2014,
|2} Precio promedio ponderade de semillas cleaginosas en Fuerto Europes, sasin Informe
*perspectivas agncolas 2015/2024" de Junio del 2015,

Para el periodo proyectado (2015/2024) la OCDE-FAO espera que la producciéon mundial de oleaginosas continue
expandiéndose pero a una tasa de crecimiento anual mas baja que en la ultima década: 1,6% anual frente al incremento
del 3,5% anual que se verifico en el periodo 2005-2014

En lo particular, la producciéon de colza en Canada y la UE creceria también a un ritmo mucho mas lento que en la década
anterior, por el efecto de la muy posible desaceleracion en el crecimiento futuro de los precios de los aceites vegetales.

Segun la OCDE-FAO el comercio internacional de oleaginosas seguira ubicandose en un alto porcentaje respecto de la
produccion mundial en la proxima década. Se posicionara en el 31% del total de la produccion mundial. EL flujo principal -
como sucede actualmente con el poroto de soja- continuara desde América (Estados Unidos, Brasil y Argentina) hacia a
Asia (principalmente China).

A nivel mundial- para el 2015/2024- la trituracion de semillas oleaginosas para obtener harina proteica y aceite vegetal
seguira dominando el uso de las semillas oleaginosas, ya que la utilizacion directa para la alimentacion humana es
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significativa solamente en algunos paises asiaticos. Para el ano 2024 se preveé que mas del 87% de la produccion mundial
de semillas oleaginosas sera triturada para obtener harinas y aceites.

Aceites Vegetales

En el 2014/2015 la produccion de aceites vegetales no aumentd en consonancia con la elevada produccion de
oleaginosas. Ello se debid a la expansion mas lenta de la produccion de aceite de palmay a la creciente participacion de
la soja, de menor contenido de aceite que otras oleaginosas.

P

Por otro lado, el crecimiento en la demanda de aceites se ha desacelerado en los ultimos tiempos debido al
estancamiento -en los paises desarrollados- de la produccion de biodiesel fabricado con aceites vegetales. Esto ha
generado un proceso de caida en los precios de los aceites vegetales.

En las estimaciones que realizan los organismos para el periodo 2015/2024, en el rubro &quot,aceite vegetal&quot; se
incluye el aceite proveniente de la trituracion de semillas oleaginosas (representa cerca del 53% del total), el aceite de
palma (aprox. 36% del total) y el aceite proveniente de la almendra de palma, coco y semilla de algodon.

Se espera que la demanda mundial de aceites vegetales vaya creciendo de manera mas lenta en la proxima década
(2015/2024) respecto de la anterior. Esto sucederia debido a dos factores:

a) Crecera mas lentamente la demanda de aceites vegetales para alimentacion humana en los paises en desarrollo. La
tasa de crecimiento anual de este rubro pasaria del 2,7% en la década 2005-2014 al 1,1% en los proximos diez anos
(2015/2024).

b) Habria un estancamiento en la produccion de biodiesel por el gradual cumplimiento de las cuotas fijadas por los paises
desarrolladosy las reducciones que se registrarian en los objetivos de produccion de biodiesel.

Segun la OCDE-FAO la produccion mundial de aceite vegetal permanecera concentrada en algunos paises en la proxima
década (Argentina, Brasil y USA en aceite de soja y Malasia e Indonesia en aceite de palma). A pesar de una
desaceleracion en la expansion de la superficie, el crecimiento significativo en la produccion de aceites vegetales para el
2015-2024 vendria de las principales regiones productoras de aceite de palma: Indonesia y Malasia. La otra fuente de
crecimiento provendria del aceite de soja por la creciente produccion de poroto de soja.

Como podemos observar, no son buenas las perspectivas futuras para los aceites vegetales. Habra crecimiento, pero
mucho mas lento que en la década anterior.

Harinas proteicas

Segun la opinion de la OCDE-FAO los bajos precios actuales de las semillas oleaginosas permiten esperar que haya un
aumento en la demanda de alimento para ganado (con la participacion de las harinas proteicas) en el futuro cercano. La
creciente y continua demanda de harinas proteicas para alimentacion animal ha sido el principal motor que ha generado
la expansion en la produccion de semillas oleaginosas en los ultimos anos.

" A
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Esto ha hecho que aumente la incidencia de este factor (la demanda de harinas proteicas) en el valor de las semillas
oleaginosasy, en especial del poroto de soja. En comparacion con los cereales secundarios y otros ingredientes de la
alimentacion animal (piensos), los precios de las harinas proteicas se han mantenido relativamente altos en los ultimos
dos anos, con lo cual podria esperarse que se mantenga esta situacion durante el ano 2015,

Esimportante destacar que la produccion y el consumo mundial de harinas de proteinas estan dominados por la harina
de soja. Es el principal producto. Para el 2015/2024 la OCDE-FAOQ sostiene que el crecimiento en el consumo mundial de
harinas de proteina se va a ir desacelerando respecto de la década anterior, debido a dos motivos:

a) un crecimiento mas lento en la produccion mundial de ganado y

b) una cierta saturacion en la inclusion de harina de proteina en las raciones de alimento para los animales. Las granjas y
ganaderos tendran cada vez mas optimizado el uso de harina de proteina en las raciones de alimento para animales en
los paises en desarrollo importantes, especialmente en China. Esto amortiguaria la demanda.

Pero lo mas preocupante para Argentina son dos apreciaciones que formulan estas entidades multilaterales. La primera
indica que la demanda china de harinas proteicas para alimentacion animal seguira creciendo pero de manera mas lenta
en los proximos anos. Pasaria de una tasa de crecimiento anual del 7,.8% en el periodo 2005/2014 a una tasa de
incremento anual del 2% en la proxima decada (2015/2024). Esta noticia -de verificarse en la realidad- no es buena para
nuestro paisy Llos paises productores de poroto de soja. Como atenuante puede decirse que esta tasa de crecimiento del
2% podria superar a la tasa de crecimiento anual esperada en la produccion animal de China.

El segundo aspecto negativo para Argentina es que se espera que el crecimiento del comercio mundial de oleaginosas
también tienda a ralentizarse y frenarse en la proxima década por la desaceleracion que se espera en la trituracion de
oleaginosas por parte de la China.

Con relacion al comercio exterior, la OCDE-FAO indica que las exportaciones de semillas oleaginosas y harinas de
proteina estaran dominadas por las Américas (USA, Brasil, Argentina y Paraguay), en tanto que las exportaciones de
aceites vegetales estaran lideradas por Indonesia y Malasia, donde el producto exclusivo es el aceite de palma. Los
aceites vegetales presentan la siguiente caracteristica: son uno de los productos agricolas que mayor participacion tiene
el comercio mundial respecto del total producido. Oscila en el 39%. Se espera que esta proporcion se mantenga estable a
lo largo de todo el periodo de proyeccion (2015-2024)

Finalmente, el informe pone el acento en que las politicas de biocombustibles en los Estados Unidos, la Union Europea e
Indonesia son una fuente de gran incertidumbre para el sector industrial de aceite vegetal, ya los futuros cambios pueden
ocasionar un gran impacto en la demanda externa del producto. Nuestro pais lo ha sufrido con el cierre del mercado
europeo en los ultimos anos.

cQué espera la OCDE-FAO en materia de precios para el periodo 2015/20247?

Estas prestigiosas instituciones han proyectado hasta el ano 2024 los precios nominales de las semillas oleaginosas,
harinas proteicas y aceites vegetales. Lo veremos a continuacion. El relevamiento se refiere a precios promedios
nominales ponderados de exportacion en puertos europeos. Consideran que los valores citados aumentaran en los
proximos anos por debajo de la tasa de inflacion anual internacional. De manera tal que los precios - en términos reales-
tenderan a disminuir durante el periodo de proyeccion 2015/2024.
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Hay un interesante parrafo del informe que indica que el sector (productores- industrias oleaginosas) cuenta a nivel
mundial con una importante eficiencia que les permitira seguir satisfaciendo la demanda mundial a precios reales por
debajo de los niveles actuales. También sostiene que las relaciones de precios dentro del sector oleaginoso sufriran
ligeros cambios. Debido a la saturacion del consumo per capita de alimentos y aceites comestibles en muchas economias
y el bajo crecimiento en la produccion de biodiesel a partir de aceites vegetales, los precios futuros de los aceites
declinaran mas rapido que los precios de las harinas proteicas para alimentacion animal.

Resulta interesante comparar los dos ultimos informes de perspectivas agricolas de la OCDE-FAO en materia de
estimacion de precios futuros para las semillas oleaginosas, harinas proteicas y aceites vegetales. Nos referimos al de
Junio del 2014 (Perspectivas agricolas 2014/2023) y al del corriente ano (Perspectivas agricolas 2015/2024).

En su informe del ano pasado, la OCDE-FAOQ habia proyectado el precio promedio ponderado para las oleaginosas para el
ano 2016 en 494 US$S la tonelada (Ver cuadro N'1). En el informe de este afo, han estimado un precio sensiblemente
menor para el mismo afio 2016: 396 U$S/tn. Esto significa que han reformulado y reconsiderado la estimacion anterior
con una baja considerable del 20%. Como puede verse en el cuadro, los precios futuros para los anos 2018 a 2022
también han sido estimados con bajas entre el 15% y el 16%.

Mucho mas grave ha sido la reconsideracion de precios para los aceites vegetales. En su informe del ano pasado, la
OCDE-FAO habia proyectado el precio promedio ponderado para el afio 2016 en 937 U$S/tn (Ver cuadro N°'2). En el
ultimo informe de este ano, han estimado un precio promedio ponderado sensiblemente menor para el 2016; 726
U$S/tn. Esto implica que la OCDE-FAO de un ano al otro, espera para el ano 2016 un precio 22% mas bajo en los aceites,
Los precios futuros estimados para los anos 2018 a 2023 tambiéen han sido reconsiderados con bajas entre el 21% y el 23%.
Estas reconsideraciones a la baja son coherentes con los argumentos que exponen respecto de que la demanda mundial
de aceites vegetalesira creciendo de manera mas lenta en la proxima década (2015/2014) por el lento crecimiento en la
demanda de aceites vegetales para alimentacion humanay el estancamiento en la produccion de biodiesel.

El cuadro N°3 muestra que las estimaciones a la baja en los precios de las harinas proteicas han sido menores que en las
semillas oleaginosas y los aceites. En el informe del ano pasado, la OCDE-FAO habia proyectado el precio promedio
ponderado para el ano 2016 en 408 USS la tonelada. En el ultimo informe del 2015, han estimado un precio menor para el
2016 del orden de 356 U$S/tn. Es un 13% mas bajo. Evidentemente influye el hecho de que en comparacion con los
cereales secundarios y otros ingredientes de la alimentacion animal (piensos), los precios de las harinas proteicas se han
mantenido relativamente altos en los ultimos dos anos. No obstante ello, recordemos lo expuesto anteriormente: para el
2015/2024 la OCDE-FAO sostiene que el crecimiento en el consumo mundial de harinas proteicas se va a ir
desacelerando respecto de la década anterior por un crecimiento mas lento en la produccion mundial de ganado, cierta
saturacion en la inclusion de harinas proteicas en las raciones de alimento para los animales y la menor demanda china.

En sintesis, la OCDE-FAO redujo en el término de un ano sus estimaciones de precios futuros en un 20% para las semillas
oleaginosas, 13% para las harinasy 22% para los aceites vegetales, tomando el ano 2016. Lo mismo ha hecho para los
anos siguientes hasta el 2024. Las conclusiones del informe y la comparacion de los precios no brindan buenas noticias
para Argentinay para los que integran -de una forma u otra- la cadena de valor de las oleaginosas.
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