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Resumen

En la presente nota de antecedentes se examina la evolucién reciente de los
principales mercados de productos basicos y se analizan los factores que contribuyeron a
las fluctuaciones de los precios de esos productos en 2014. Los desajustes entre la oferta y
la demanda estan haciendo que disminuyan los precios de la mayoria de los productos
basicos en los mercados agricolas, energéticos y de metales. Esta presion a la baja se
mantuvo durante todo el afio con fluctuaciones a corto plazo. Los precios de algunos
productos basicos se estabilizaron al final del afio e incluso recuperaron parte de su caida.
Esta evolucién afecta considerablemente a los paises que dependen de los productos
basicos, los inversores y los agricultores. En esta nota se examinan algunas cuestiones de
politica relacionadas con la evolucion reciente de los mercados mundiales de productos
basicos y se formulan recomendaciones que podrian ayudar a estos paises a alcanzar un
desarrollo sostenible y un crecimiento incluyente. En particular, se proponen politicas y
medidas para hacer frente a las posibles repercusiones de la caida de los precios y mitigar la
exposiciéon a las grandes fluctuaciones de precios. Asimismo, se analizan los debates
recientes sobre las medidas de restriccion de las exportaciones adoptadas por algunos
paises exportadores de productos basicos.
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Introduccion

1. En el parrafo 208 del Acuerdo de Accra se encomendd a la Junta de Comercio y
Desarrollo que estableciera una reunién multianual de expertos sobre productos basicos y
desarrollo. Esta serie de reuniones se confirmé en el parrafo 17 del Mandato de Doha y se
prolongo al cuatrienio 2013-2016.

2. En la presente nota de antecedentes se analiza la evolucion del mercado de los
productos basicos en los primeros diez meses de 2014, centrando la atencion en las
tendencias de los precios y los factores que influyen en sus movimientos. Se analizaran los
siguientes tres grandes grupos de productos basicos:

a) Los productos basicos agricolas: alimentos, bebidas tropicales, semillas
oleaginosas y aceites vegetales, y materias primas agricolas;

b) Los minerales, menas y metales;
C) La energia: petréleo, gas, carbon y energia renovable.

3. En la nota se ponen de relieve también algunas cuestiones de politica importantes
relacionadas con la evolucién reciente de los mercados y se formulan algunas
recomendaciones que podrian ayudar a los paises en desarrollo que dependen de los
productos bésicos a alcanzar un desarrollo sostenible y un crecimiento incluyente. En
particular, se proponen politicas y medidas para hacer frente a las posibles repercusiones de
la caida de los precios y mitigar la exposicion a las grandes fluctuaciones de precios.
Asimismo, se analizan los debates recientes sobre las medidas de restriccion de las
exportaciones adoptadas por algunos paises exportadores de productos basicos.

I. Evolucidn reciente de los mercados de productos basicos

A. Panorama general

4, Los mercados de productos basicos se siguieron debilitando durante la mayor parte
de 2014, en gran medida debido a la dificil situacién econémica y el exceso de oferta.
Incluso cuando los precios subieron, como ocurrié en los mercados de productos basicos
distintos del petroleo durante el primer trimestre, se moderaron en los dos ultimos
trimestres (grafico 1). Por ejemplo, el indice de precios nominales de los productos basicos
distintos del petréleo de la UNCTAD?® aument6 de 245 puntos en enero a 252 en marzo,
para volver a caer a 235 puntos en octubre. En promedio, el valor del indice durante el
periodo comprendido entre enero y octubre de 2014 disminuy6 alrededor del 6% respecto
del mismo periodo en 2013, pero sigue siendo elevado en comparacion con su tendencia a
largo plazo®

El indice abarca los siguientes subgrupos de productos basicos: alimentos, que incluyen los alimentos,
las bebidas tropicales, las semillas oleaginosas y los aceites vegetales; materias primas agricolas; y
minerales, menas y metales.

El indice registré un promedio de 245 puntos entre enero y octubre de 2014. Su promedio decenal de
noviembre de 2004 a octubre de 2014 es de 232 puntos.
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Gréfico 1
Indices de precios de determinados grupos de productos basicos, enero de 2000 a octubre de 2014
(2000 = 100)
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de datos de UNCTADstat.

5. A excepcion de las bebidas tropicales, los precios de los principales grupos de
alimentos y productos basicos agricolas disminuyeron o mantuvieron cierta estabilidad en
2014, en comparacion con 2013. Entre los productos basicos cuyo precio disminuyd figuran
los cereales, las semillas oleaginosas y los aceites, el caucho natural y el algodén. Esa caida
de los precios se debi6 en parte a las buenas condiciones de las cosechas y al nivel
satisfactorio de las existencias acumuladas en la campafia anterior. Si se mantiene la
situacion, los precios de la mayoria de los alimentos y los productos bésicos agricolas
seguiran disminuyendo en el primer trimestre de 2015.

6. El mercado de los minerales, menas y metales fue bajista en 2014. El indice de
precios de los minerales, menas y metales de la UNCTAD cay6 un 9% entre enero y
octubre de 2014, en gran parte arrastrado por los precios del mineral de hierro y el cobre. El
aumento de la oferta y la preocupacion por las perspectivas de la demanda de China
contribuyeron en gran medida al descenso de los precios del mineral de hierro y el cobre.
Los precios del oro disminuyeron un 8,5% entre marzo y octubre de 2014 a causa de la
desaceleracion de la demanda, la apreciacion del dolar y la prevision de un aumento de los
tipos de interés en los Estados Unidos de América. Pese a la sombria situacion general de
los mercados, el niquel, el zinc y el aluminio tuvieron una evolucion mas positiva que los
otros principales metales comunes, sobre todo gracias a factores relacionados con la oferta
como la prohibicién por Indonesia de las exportaciones de minerales de niquel sin procesar
y los recortes de produccion de los principales productores de aluminio.
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7. Los mercados de combustibles fosiles experimentaron una disminucion de precios y
volatilidad a corto plazo. La presion bajista vino impulsada por el exceso de oferta, la
abundancia de existencias y la desaceleracién de la economia mundial. En los Estados
Unidos, la técnica de la fracturacién hidraulica utilizada para la produccion de gas y petréleo
de esquisto contribuy6 a que la oferta aumentara en casi 3 millones de barriles hasta alcanzar
un promedio estimado de 9 millones de barriles diarios en 2014; los pozos de gas estan
produciendo hasta cinco veces mas cantidad de gas que antes. La oferta de carbon fue
abundante, pero las dificultades para cumplir los objetivos de reduccién de las emisiones de
gases de efecto invernadero han frenado su crecimiento en la generacion de electricidad. La
abundancia general de fuentes de energia y la caida repentina de los precios plantean nuevos
retos para las energias renovables en un momento en que han comenzado a tener precios
competitivos y a aumentar su cuota de mercado en la canasta de energia mundial.

B. Evolucion de los principales sectores de productos basicos

1.  Alimentos y productos basicos agricolas

8. Los precios de los alimentos y los productos basicos agricolas subieron a principios
de 2014, en gran medida debido a las malas condiciones meteorolégicas en los principales
paises productores de productos agroalimentarios, como los Estados Unidos y el Brasil, y a
la tensidn entre Ucrania y la Federacién de Rusia, dos grandes productores de cereales.
Luego, la mejora de las condiciones meteoroldgicas contribuyd al aumento de la produccidn
mundial de productos basicos agricolas, lo que hizo disminuir los precios (grafico 2).

Gréfico 2

Indices de precios en délares de determinados grupos de alimentos y productos basicos
agricolas, enero de 2009 a octubre de 2014
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de datos de UNCTADstat.
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9. El indice de precios de los alimentos de la UNCTAD aument6 de alrededor de
235 puntos en enero de 2014 a 252 puntos en marzo y volvié a disminuir a 235 puntos en
octubre. No obstante, la evolucidn de los precios de algunos productos basicos se apartd de
la tendencia registrada por el indice (gréafico 3).

Gréfico 3
Precios nominales de determinados alimentos y productos basicos agricolas, enero de 2009
a octubre de 2014

(En dolares de los Estados Unidos de América)
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de datos de UNCTADstat.

10. En los mercados de cereales, los precios registraron una tendencia alcista a
principios de 2014 a causa de las condiciones meteorol6gicas desfavorables en los
principales paises productores, como los Estados Unidos, y de la tension en la region del
Mar Negro. Posteriormente, la mejora de las condiciones meteoroldgicas contribuyé a
aumentar las cosechas y a presionar a la baja los precios de los cereales. Por ejemplo, el
precio del trigo (rojo duro de invierno N° 2) aumentd un 18%, de 287 ddlares por tonelada
en enero de 2014 a 340 délares por tonelada en mayo, y luego disminuy6 un 19% hasta
situarse en 274 dolares por tonelada en septiembre. Aunque el precio registré un ligero
aumento del 4% a 286 ddlares por tonelada en octubre de 2014, se prevé que los niveles de
produccion sin precedentes de 2013/14 y las buenas perspectivas para la campafia proxima
contribuyan a acumular reservas de trigo y mantener los precios relativamente bajos. Segun
las estimaciones del Consejo Internacional de Cereales (CIC), la produccion de trigo en la
campafia 2013/14 alcanzara el volumen sin precedentes de 713 millones de toneladas, un
9% superior al de la campafa anterior. Esa tendencia positiva deberia mantenerse en la
siguiente campafia, para la que se prevé una produccién sin precedentes o0 casi sin
precedentes®. Del mismo modo, en los mercados del maiz, el precio del maiz amarillo N° 3
aumenté un 10%, de 210 délares por tonelada en enero de 2014 a 231 doélares por tonelada
en abril del mismo afio. Después disminuyo cerca de un 21% hasta situarse en 183 délares
por tonelada en octubre de 2014. Segln las estimaciones del CIC, la produccién de maiz

3 Las cifras estan tomadas del sitio web del CIC al 27 de noviembre de 2014.
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en 2013/14 alcanzé un nivel sin precedentes de 984 millones de toneladas, un 14% mas que
en la temporada anterior.

11.  En los mercados del arroz, el precio por tonelada del arroz tailandés, que sirve de
referencia para Asia, fluctud entre 404 y 447 délares entre enero y octubre de 2014. El
precio medio mensual aumentd ligeramente de 441 dolares por tonelada en enero a
447 dolares en febrero y disminuy6 gradualmente a 404 dolares por tonelada en mayo de
2014. Ese descenso de los precios se atribuy6 en parte a los elevados niveles de las reservas
acumuladas en las campafias anteriores y a la liberacion gradual de las reservas del
Gobierno de Tailandia. Posteriormente, las malas condiciones meteorolégicas en Tailandia,
sumadas a la decisién de los cultivadores de arroz de reducir la plantacion una vez
concluido el programa de subvenciones del Gobierno, contribuyeron a presionar los precios
del arroz al alza. Al mes de octubre de 2014, el precio medio del arroz tailandés habia
aumentado a 433 dolares por tonelada, pero los precios siguen siendo bajos en comparacién
con el promedio registrado en los Ultimos cinco afos.

12.  El precio del azlGcar aument6 un 17%, de 15,6 centavos por libra en enero a
18 centavos por libra en mayo de 2014, como reflejo de las preocupaciones por las
condiciones climaticas desfavorables en el Brasil, un importante productor de azucar, y el
desarrollo del patron climatico El Nifio. Posteriormente los precios se relajaron, en parte
debido al retraso del fenémeno El Nifio y a las importantes existencias nacionales de los
principales paises productores, como la India y Tailandia. En septiembre de 2014, el precio
medio del azlcar se situ6 en 16 centavos por libra. No obstante, en octubre los precios se
recuperaron ligeramente hasta alcanzar un promedio de 16,75 centavos por libra. En
promedio, los precios del azlcar en los primeros diez meses de 2014 fueron relativamente
bajos en comparacion con los tres afios anteriores. Ello ha desalentado la plantacién, y los
analistas actualmente prevén un déficit mundial en 2014/2015, lo que podria contribuir a un
leve repunte de los precios del azlcar.

13. A diferencia de casi todos los mercados de alimentos y productos basicos agricolas,
los precios de la carne vacuna subieron en los primeros diez meses de 2014, si bien con
algunas fluctuaciones a corto plazo. En octubre de 2014, el precio de la carne vacuna
congelada de Australia y Nueva Zelandia registré un promedio en torno a los 267 centavos
por libra, un 42% superior al de enero de 2014. Ese aumento del precio se debi6
principalmente a la escasez de la oferta provocada por la sequia y el elevado costo del
pienso en los Estados Unidos, que afectd a la produccion mundial de carne roja.

14.  En el mercado de las semillas oleaginosas y los aceites vegetales, los precios
disminuyeron en general en 2014, pese a algunas oscilaciones a corto plazo (grafico 4). El
indice de precios de las semillas oleaginosas y los aceites vegetales de la UNCTAD
disminuy6 un 17%, de 271 puntos en enero a 225 puntos en octubre. Ello obedeci6 en gran
parte a la caida de los precios de la soja, el aceite de soja y el aceite de palma, que
disminuyeron un 25%, un 11% y un 16%, respectivamente, en ese periodo, debido en gran
medida a las buenas condiciones de los cultivos, que impulsaron la produccién®. Es
probable que la situacion se vea agravada por la bajada repentina de los precios del petréleo
crudo, que socavaria el interés en la produccién de biocombustibles, que usan aceites
vegetales como insumos. Una nueva caida de los precios de los aceites, como el aceite de
palma, podria afectar a los pequefios agricultores, que son los mayores suministradores de
los principales paises exportadores.

Por ejemplo, segln la informacion del CIC actualizada en noviembre de 2014, se estima que la
produccién de soja alcanzara un volumen sin precedentes de 284 millones de toneladas en la campafia
agricola 2013/14, lo que supone un aumento respecto de los 272 millones de toneladas registrados en
la campafia anterior.
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Grafico 4

Precios nominales de determinadas semillas oleaginosas y aceites vegetales, enero de 2009
a octubre de 2014
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de datos de UNCTADstat.

15.  Los precios de las bebidas tropicales registraron una tendencia alcista en 2014,
gracias al aumento de los precios del café y el cacao (grafico 5). El indice de precios de las
bebidas tropicales de la UNCTAD registré un promedio de 230,5 puntos en octubre, un
35% mas que en enero. En ese mismo periodo, el indice indicativo compuesto del café
aumento casi un 56%. Ello se debi6 sobre todo a una subida de los precios de la variedad
arabica, impulsada por los temores de los mercados tras la sequia que afectd a las regiones
de cultivo de café en el Brasil a principios de 2014. El precio del café robusta aumenté casi
un 18%, de 93 centavos por libra en enero a 109 centavos por libra en octubre. En los
mercados del cacao, los precios subieron durante ese periodo, en parte debido al aumento
de la demanda de la industria chocolatera, aunque el mercado estuvo relativamente bien
abastecido durante la camparia de 2013/14°. En octubre de 2014, el precio del cacao registro
un promedio de 141 centavos por libra, lo que supuso un aumento del 10% respecto de su
valor en enero de 2014. Esos mercados alcistas para las bebidas tropicales pueden haber
beneficiado a los pequefios agricultores, que son los principales proveedores, siempre que
hayan percibido una porcién justa del precio internacional. En contraste con la tendencia
alcista de los precios del café y el cacao, los precios del té tuvieron una trayectoria incierta

Segun las estimaciones, la demanda mundial de cacao ascendi6 a 4.262 millones de toneladas

en 2013/14, un 3,7% mas que en la campafia anterior. Entretanto, se estima que su produccién

en 2013/14 ascendi6 a 4.345 millones de toneladas, un 10,2% mas que en la campafia anterior
(Organizacion Internacional del Cacao, 2013, Boletin Trimestral de Estadisticas del Cacao, Vol. XL,
N° 3, afio cacaotero 2013/14).
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Grafico 5

en los primeros diez meses de 2014 y se mantuvieron bajos en comparacién con 2013. El
precio de subasta del té en Mombasa registré un promedio de 237 centavos por kilo entre
enero y octubre de 2014, un 13% por debajo del valor equivalente el afio anterior. El nivel
relativamente bajo de los precios del té se debid en parte a la abundante oferta resultante de
las buenas condiciones de los cultivos en los paises productores.

Precios nominales de determinadas bebidas, enero de 2009 a octubre de 2014
(En dolares de los Estados Unidos de América)
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de datos de UNCTADstat.
16. En los mercados de productos béasicos agricolas, los precios registraron una
tendencia a la baja en los primeros diez meses de 2014 (grafico 6). Ello se debid
principalmente a la desaceleracion del crecimiento econémico de las principales economias
industriales, sumada a la abundancia de las existencias. En octubre de 2014, el indice de
precios de las materias primas agricolas de la UNCTAD era un 13% inferior al de enero. El
precio del caucho natural (RSS N° 3) cay6 un 30% en ese periodo debido al exceso de
oferta. En el momento de redactarse el presente informe, el Grupo Internacional de Estudio
sobre el Caucho estimaba que la oferta mundial superaria a la demanda por cuarto afio en
2014, lo que probablemente presionaria ain mas a la baja los precios del caucho. La
situacion es muy preocupante para los pequefios agricultores, que son los principales
cultivadores de arboles de caucho en los paises productores mas importantes, como
Tailandia e Indonesia. En el caso del algodon, el Indice A de Cotton Outlook aumenté un
7% de enero a marzo de 2014, en parte debido a las preocupaciones por las malas
condiciones meteoroldgicas que afectaron a los rendimientos de las cosechas en los Estados
Unidos. Posteriormente los precios cayeron. En octubre de 2014, el indice registré un
promedio de alrededor de 70 centavos por libra, un 23% inferior al de enero de 2014. Ello
obedeci6 en gran parte a la abundancia de las existencias, el aumento de la produccion
mundial y la disminucion del contingente de importacion que China estableceria en 2015.
8 GE.15-01781
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Gréfico 6
Precios nominales de determinados algodones y cauchos, enero de 2009 a octubre de 2014
(En dolares de los Estados Unidos de América)
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de datos de UNCTADstat.

17.  De mantenerse las actuales condiciones de los cultivos, se prevé que los precios de
la mayoria de los productos basicos agricolas sigan bajando en 2015. La situacién es muy
preocupante para los agricultores, en particular los pequefios agricultores de los paises en
desarrollo y menos adelantados cuyos margenes de beneficio han ido disminuyendo. No
obstante, los problemas meteoroldgicos, en especial el fendmeno EI Nifio, siguen
constituyendo el principal factor de riesgo de subida de los mercados de alimentos y
productos bésicos agricolas en los proximos meses.

2. Minerales, metales y menas

18.  Los precios de los minerales, menas y metales han registrado una tendencia a la baja
respecto del nivel maximo alcanzado en 2011, pese a fluctuaciones a corto plazo. Durante
los primeros diez meses de 2014, el indice de precios de los minerales, menas y metales de
la UNCTAD registré un promedio de 283 puntos, en comparacién con 308 puntos en el
mismo periodo de 2013. No obstante, esta tendencia general esconde la diferente evolucién
de los distintos minerales, menas y metales. Por ejemplo, mientras que el mercado del
mineral de hierro fue bajista, los mercados del niquel y el zinc se caracterizaron por una
fuerte recuperacion de los precios respecto de sus niveles de 2013 (grafico 7). El mercado
del aluminio también alcanzé un punto de inflexién después de afios de exceso de oferta
crénico.
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Grafico 7

Indices de precios en délares de determinados minerales, menas y metales, enero de 2009
a octubre de 2014
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de datos de UNCTADstat.
Nota: El indice de precios de los minerales, menas y metales de la UNCTAD no incluye el oro.
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19.  El mercado del niquel, un ingrediente utilizado para la fabricacion de acero
inoxidable, se caracteriz6 por un exceso de oferta y una caida de los precios en 2013. No
obstante, la dindmica del mercado cambid después de que Indonesia, el primer pais del
mundo en mineria de niquel, impusiera en enero de 2014 una prohibicion de exportacion de
minerales sin procesar. La preocupacion por la escasez de la oferta, sumada a las
adquisiciones especulativas de los inversores financieros, provocaron un aumento de los
precios del niquel. En mayo de 2014, el precio del niquel en la Bolsa de Metales de
Londres (LME) alcanz6 su nivel méas alto en 27 meses, 19.434 dolares por tonelada, un
aumento del 38% respecto de enero de ese afio. Si bien los precios siguieron una tendencia
a la baja en los meses siguientes a causa de las abundantes existencias, el precio medio del
niquel en los primeros diez meses de 2014 siguid siendo un 12% superior al registrado en el
mismo periodo de 2013.

20.  El mercado del zinc se recuperd en los primeros diez meses de 2014. El precio
medio del metal, que se utiliza principalmente en la industria del acero galvanizado,
aumentd un 13% respecto del promedio de enero a octubre de 2013. En agosto de 2014, el
precio del zinc en la LME alcanzé su nivel méas alto en tres afios, 2.329 délares por
tonelada. Este aumento se debié al incremento de la demanda, en parte gracias al
crecimiento de la produccion de automdviles, asi como a la prevision de una contraccion de
la oferta y una disminucion de las existencias. En el momento de redactarse el presente
informe, el Grupo Internacional de Estudio sobre el Plomo y el Zinc indicaba que el
mercado del zinc registraria un déficit en 2014 y 2015, lo que podia sostener los actuales
niveles de precios.

21.  El precio del aluminio se habia visto afectado por un exceso de oferta durante afios.
Sin embargo, en 2014 se llegé a un punto de inflexion. Después de alcanzar 1.694 ddlares
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por tonelada en febrero de 2014, su nivel mas bajo en 55 meses, los precios del aluminio
repuntaron en los meses siguientes. En agosto de 2014 los precios subieron hasta
2.030 dolares, un 20% por encima del nivel de febrero. Varios factores contribuyeron a la
subida de los precios, como los recortes de capacidad de los principales productores de
aluminio; la prohibicion de exportacidn de bauxita impuesta por Indonesia, un importante
productor mundial de bauxita; y la recuperacion de la demanda, en particular de la industria
del automoévil de los Estados Unidos. La considerable mejora de las condiciones del
mercado hizo aumentar el precio medio del aluminio en los primeros diez meses de 2014
hasta 1.842 dolares por tonelada, ligeramente por debajo del precio registrado en el mismo
periodo de 2013.

22.  El mercado del cobre tuvo un comportamiento mediocre en los primeros diez meses
de 2014. Los precios disminuyeron a un promedio de 6.920 ddlares por tonelada, respecto
de 7.364 dolares en el mismo periodo de 2013. En marzo de 2014, el precio del cobre en la
LME disminuyé a 6.666 ddlares, su nivel mas bajo desde julio de 2010. EI aumento de la
produccion minera y las preocupaciones por las perspectivas de la demanda de China, el
principal consumidor mundial, contribuyeron en gran medida al descenso de los precios.
Ademas, el primer impago de bonos empresariales en marzo de 2014 y la investigacion de
un posible fraude en la financiacion de metales comunes en China aumentaron las
incertidumbres del mercado acerca de la futura demanda de cobre en el pais vinculada a
operaciones de préstamo®.

23.  El precio del mineral de hierro, una materia prima para la fabricacion de acero,
registré un fuerte descenso en los primeros diez meses de 2014. El precio de referencia del
mineral de hierro disminuyd un 37,5%, de 128 ddlares por tonelada seca en enero a
80 dolares en octubre de 20147, La caida de los precios se debid principalmente al exceso
de oferta de los principales grupos mineros mundiales y al debilitamiento del crecimiento
de la produccién de acero en China, donde el declive del mercado inmobiliario contuvo la
demanda de acero. A menos que las grandes empresas dedicadas a la extraccién de mineral
de hierro recorten considerablemente su produccion, el precio del mineral de hierro estara
sometido a presion en 2015.

24.  Tras una drastica caida de los precios del 27% en 2013, el mercado del oro se
contuvo en 2014. En los primeros diez meses de 2014, los precios del oro alcanzaron un
promedio de 1.282 ddlares por onza troy, un 11% menos que en el mismo periodo de 2013.
Tras una breve recuperacion en el primer trimestre de 2014, los precios del oro
disminuyeron en el segundo trimestre. La falta de una fuerte demanda fisica y el aumento
de la oferta de oro presionaron a la baja los precios del oro®. A partir de agosto de 2014, la
demanda mejor6 gracias a la subida del délar estadounidense y a las expectativas de que la
Reserva Federal de los Estados Unidos aumente los tipos de interés en 2015. En octubre de
2014 los precios del oro cayeron a 1.222 délares por onza troy, su nivel mas bajo desde
septiembre de 2010. En 2014 también se revisé el mecanismo de fijacion de precios del
oro, de casi un siglo de antigliedad, que sera sustituido a principios de 2015 por un sistema
electronico mas transparente gestionado por la Intercontinental Exchange (véase el
recuadro).

Segun el South China Morning Post, 400.000 t de metales comunes, en particular cobre y aluminio,
almacenadas en el puerto de Qingdao, al parecer se han utilizado varias veces como garantia para la
obtencion de préstamos en diferentes bancos.

El precio de referencia del mineral de hierro se basa en el precio al contado de las importaciones
chinas de finos de mineral de hierro con un contenido de hierro del 62% (costo y flete en el puerto de
Tianjin).

Los datos del Consejo Mundial del Oro muestran que, en gran medida debido a la dréstica
contraccion de la demanda de los consumidores de joyas y lingotes y monedas de oro, la demanda de
oro disminuy6 a 963,8 t en el segundo trimestre de 2014, lo que representa una reduccion del 16%
respecto del mismo periodo en 2013 (Consejo Mundial del Oro, 2014, Gold Demand Trends, segundo
trimestre de 2014, agosto).
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Revision de los mecanismos de fijacidn de los precios de referencia en los
mercados de metales preciosos

En noviembre de 2014, la London Bullion Market Association (LBMA) anuncié la
eleccion de la Intercontinental Exchange Benchmark Administration como administrador
independiente del precio del oro en la LBMA. Se encargard del establecimiento de la
plataforma y la metodologia para la fijacion de los precios y de la administracién y gestion
general del precio del oro en la LBMA. El nuevo precio de referencia mundial del oro se
fijard electrénicamente mediante subasta. La subasta sera en dolares, euros y libras
esterlinas, las pujas y ofertas se publicaran en tiempo real y el precio se actualizard cada
30 segundos. Este nuevo proceso de fijacion del precio del oro sustituira al procedimiento
casi centenario por el que desde 2004 se negociaba el precio dos veces al dia en una
teleconferencia cerrada entre un pequefio nimero de bancos miembros. Esta previsto que el
mecanismo de fijacion de precios del oro de la LBMA comience a funcionar en el primer
trimestre de 2015.

La revision del proceso de fijacion del precio de referencia del oro tuvo lugar en un
contexto general de creciente exigencia de mas transparencia y supervision de los precios
de referencia importantes en los mercados financieros y de productos basicos a fin de
reducir el riesgo de manipulacién. Tras el escandalo sobre el tipo de oferta interbancaria de
Londres (LIBOR) y la investigacion de abusos en el mercado de divisas, los reguladores
aumentaron los controles de los mercados de metales preciosos. El actual sistema de
fijacion del precio del oro fue criticado por su falta de transparencia, ya que los bancos que
lo determinaban no publicaban ninguno de los datos utilizados para decidir el precio de
referencia.

La reforma del mecanismo de fijacion del precio del oro tuvo lugar después de
iniciativas similares en los mercados de la plata, el paladio y el platino. En agosto de 2014,
la Bolsa Mercantil de Chicago y Thomson Reuters pusieron en marcha el nuevo mecanismo
de fijacion del precio de la plata de la LBMA en sustitucion del antiguo sistema de
Londres, establecido 117 afios antes. La LME asumid la administracion de los precios de
referencia del paladio y el platino, y en diciembre de 2014 puso en marcha el LMEbullion,
un sistema electrdnico de fijacion de los precios de referencia para los mercados del platino
y el paladio.

Pese a algunas preocupaciones por el mayor costo asociado a la regulacion mas
estricta de los precios de referencia de los productos basicos fisicos, en general se espera
gue la revision de los mecanismos de fijacidn de los precios de referencia en los mercados
de metales preciosos mejore la transparencia y eficiencia de los mercados e impida su
manipulacion.

Fuente: Financial Times, varias ediciones; Thomson Reuters, 2014, "LBMA silver price launches
new era in pricing precious metals", 15 de agosto; LME, 2014, "LME announces successful launch of
LBMA platinum and palladium prices", 4 de diciembre.

Energia

25.  El consumo mundial de energia primaria aument6 un 1,8% en 2012 y un 2,3% en
2013°. En 2014 se prevé una desaceleracion del crecimiento de la demanda debido al
debilitamiento de la economia mundial®®. De las diferentes energias primarias, los

10

British Petroleum, 2013, BP Statistical Review of World Energy 2013 (Londres, BP Public Limited
Company), http://www.bp.com/content/dam/bp/pdf/statistical-review/statistical_review_of _
world_energy_2013.pdf.

Agencia Internacional de la Energia (IEA), 2014, World Energy Outlook 2014 (Paris, IEA).
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Grafico 8

combustibles fosiles son la fuente de energia mas popular en lo que respecta al consumo.
Representan méas del 80% del suministro total de energia primaria, correspondiendo un
32,8% al petroleo, un 23,7% al gas y un 30% al carbdn’. No obstante, recientemente se ha
producido un cambio gradual a alternativas con bajas emisiones de carbono, como las
energias renovables, debido a las emisiones de diéxido de carbono y su efecto en el cambio
climatico. Segun las previsiones de la Agencia Internacional de la Energia (IEA), a menos
que persista el reciente descenso del precio del petréleo, las energias renovables podrian
abastecer el 25% del suministro de energia para 2040 y casi la mitad del aumento mundial
de generacion de electricidad, y superar al carbon como principal fuente de electricidad.
Esta previsto que el crecimiento de la demanda mundial de energia hasta 2040 tenga lugar
en su mayor parte en economias emergentes®,

Petroleo crudo

26.  En el primer semestre de 2014, los dos principales precios de referencia
internacionales para las adquisiciones de petréleo crudo, el Brent y el West Texas
Intermediate, fluctuaron entre 100 y 110 dolares. No obstante, desde fines de junio hasta
fines de diciembre, los precios bajaron mas de un 40%, llegando a alrededor de 57 ddlares
para el Brent y 53 dolares para el West Texas Intermediate (grafico 8). La caida de los
precios se debid en gran parte a dos importantes factores: el debilitamiento de la demanda
mundial de petréleo y el exceso de oferta en el mercado. Estos parametros econdmicos
fundamentales no cambiardn de manera repentina, por lo que se prevé que los precios del
petrdleo sigan bajando, al menos durante el primer trimestre de 2015.

Indices de precios en dolares del petréleo crudo (Brent), el West Texas Intermediate,
el gas natural (Henry Hub) y el carbén (Australia), enero de 2000 a octubre de 2014
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11 British Petroleum, op. cit.
12 bid.
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27.  Segln la IEA, se prevé que la demanda mundial de petr6leo aumente en 2014 en
aproximadamente 0,68 millones de barriles diarios hasta alcanzar 92,4 millones de barriles
diarios, muy por debajo de la oferta mundial de 94,2 millones de barriles diarios estimada
para fines de afio'®. Se han citado varias razones para la desaceleracion del crecimiento de
la demanda de petréleo crudo. En primer lugar, ha habido un cambio en el comportamiento
del consumidor a causa de las pesimistas perspectivas de crecimiento de la economia
mundial. En segundo lugar, la demanda en China, la principal fuente de la creciente
demanda de petréleo en los Ultimos afios, se ha desacelerado con mayor rapidez de lo
previsto, en parte debido al enfriamiento de la economia, pero también a la disminucion del
consumo energético de las empresas. En tercer lugar, la lentitud del crecimiento en Europa
y la mejora de la eficiencia energética de los particulares y las empresas han contribuido a
la atonia de la demanda. Por dltimo, el fortalecimiento del délar también ha contribuido a
enfriar la demanda en los paises con monedas méas débiles, al encarecerse la compra de
petréleo por estar su precio en ddlares.

28.  El exceso de oferta de petréleo crudo en el mercado puede atribuirse a diversos
factores relacionados con la produccion. Primero, la Organizacion de Paises Exportadores
de Petroleo (OPEP), en su 1662 conferencia celebrada en noviembre de 2014, decidié no
revisar su limite maximo de produccidn, pese al descenso de la demanda. Se esperaba que
siguiera su politica tradicional de recortar considerablemente la produccion para reducir la
oferta. El aparente cambio de politica de la OPEP, del que se hizo eco el Ministro del
Petroleo de la Arabia Saudita, implica que el grupo no va a reducir su produccion, lo que
contribuird a mantener un exceso de oferta en el mercado. Segundo, la produccion esta
aumentando en América del Norte. En el momento de redactarse el presente informe, estaba
previsto que la produccion de los Estados Unidos aumentara de 10,24 millones de barriles
diarios en 2013 a 11,68 millones en 2014 y 12,63 millones en 2015, El aumento de la
produccion se debe en su mayor parte a los avances en las técnicas de perforacion
horizontal y fracturacion hidraulica en yacimientos de esquisto para liberar el petréleo y el
gas atrapados en formaciones rocosas. Ademas, esta previsto que la produccion de crudo
ultraligero o condensado en el Canada, que se utiliza normalmente para diluir el crudo més
pesado (derivado de arenas petroliferas) para su transporte por oleoductos, aumente un 13%
en 2014%. Tercero, segln las estimaciones, la produccion del yacimiento maritimo del
Brasil situado en aguas profundas de la Cuenca de Santos sumara 206.000 barriles diarios a
la produccion actual en 2014 y 325.000 en 2015; y se prevé que la produccion del Golfo de
México aumente en 155.000 barriles diarios en 2015%. Por Gltimo, la produccion de la
Federacion de Rusia ha alcanzado el nivel casi sin precedentes de 10,61 millones de barriles
diarios, en su mayor parte procedentes del incremento de la produccién en Rosneft y de
pequefios productores, como Bashneft, cuya produccién ha aumentado un 1,5% de un mes a
otro".

29.  En general, se espera que las previsiones de oferta de los paises no pertenecientes a
la OPEP aumenten de 54,63 millones de barriles diarios en 2013 a 56,4 millones en 2014 y
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IEA, 2014, Oil Market Report, noviembre (consultado el 4 de noviembre de 2014).

Véase http://www.reuters.com/article/2014/08/12/us-eia-oil-outlook-idUSKBNOGC1QE20140812
(consultado el 4 de noviembre de 2014).

Financial Post, 2014, "Canada's surprise light oil boom delights oil sands producers seeking diluent",
6 de junio. Disponible en http://business.financialpost.com/2014/06/06/canadas-surprise-light-oil-
boom-delights-oil-sands-producers-seeking-diluent/ (consultado el 5 de diciembre de 2014).
Finance, 2014, "Goldman slashes 2015 oil price, as output tops demand", 27 de octubre. Disponible
en http://finance.yahoo.com/news/goldman-cuts-brent-forecast-15-2015-034255193--sector.html
(consultado el 4 de noviembre de 2014).

Reuters, 2014, "Update 1 — Russia keeps oil output near high despite sanctions, low prices”, 2 de
noviembre. Disponible en http://www.reuters.com/article/2014/11/02/russia-oil-output-
idUSL6NO0SS06A20141102 (consultado el 4 de noviembre de 2014).

GE.15-01781


http://www.reuters.com/article/2014/08/12/us-eia-oil-outlook-idUSKBN0GC1QE20140812
http://business.financialpost.com/2014/06/06/canadas-surprise-light-oil-boom-delights-oil-sands-producers-seeking-diluent/
http://business.financialpost.com/2014/06/06/canadas-surprise-light-oil-boom-delights-oil-sands-producers-seeking-diluent/
http://www.reuters.com/article/2014/11/02/russia-oil-output-idUSL6N0SS06A20141102
http://www.reuters.com/article/2014/11/02/russia-oil-output-idUSL6N0SS06A20141102

TD/B/C.I/IMEM.2/29

57,68 millones para fines de 2015, debido al aumento de la produccion en los Estados
Unidos, el Brasil, el Canada y la Federacion de Rusia. En comparacion con la produccién
de octubre de 2013, la oferta mundial aument6 en 2,7 millones de barriles hasta
94,2 millones de barriles diarios, mientras que la demanda se mantiene justo por encima de
92 millones de barriles diarios, por lo que el mercado sigue teniendo un importante exceso
de oferta®.

30. La caida del precio del petroleo ha desalentado la inversion en el sector. Lukoil, el
segundo mayor productor de petréleo de la Federacion de Rusia, ha advertido de que el pais
podria ver recortada su produccion entre 25 y 70 millones de toneladas para 2017 debido a
la desinversion y a la disminucion del ndmero de pozos perforados®. Las empresas
petroleras occidentales también van a reducir parte de la produccion menos rentable de los
yacimientos maritimos en aguas profundas, cuya explotacién reviste dificultad desde el
punto de vista tecnolégico, debido a los elevados costos. Segun las estimaciones del
Financial Times, el actual descenso de los precios podria recortar las inversiones previstas
en casi 1 billén de délares (ello no incluye las inversiones en esquisto) y privar al mundo de
7,5 millones de barriles diarios en el proximo decenio®. La revolucion del petréleo de
esquisto esta impulsando la oferta en los Estados Unidos en estos momentos, pero se prevé
que esta comience a disminuir después de 2020. La IEA estima que haran falta inversiones
por un valor aproximado de 900.000 millones de doélares al afio en actividades de
explotacion de petréleo y gas para la década de 2030 a fin de atender la demanda prevista
de 104 millones de barriles diarios en 2040, casi un 15% superior a la actual®.

Gas natural

31.  Los precios del gas natural varian considerablemente segin la regiéon del mundo en
que se fije el precio, por ejemplo el Henry Hub (Estados Unidos), el National Balancing
Point (NBP) del Reino Unido de Gran Bretafa e Irlanda del Norte® y el GLN del Japén,
costo, seguro y flete. El precio al contado del gas natural de Henry Hub por millén de
unidades térmicas britanicas (BTU) fluctud dentro de una estrecha banda de entre 3,33 y
4,04 délares durante la mayor parte de 2013. Comenz6 a subir en diciembre y alcanz6 su
nivel maximo en febrero de 2014, ya que las frias temperaturas contribuyeron a aumentar el
precio hasta 6 ddélares por millon de BTU. Disminuyé gradualmente a 3,78 ddlares por
millén de BTU en octubre de 2014*, Entre los factores que han contribuido a ese descenso
gradual cabe citar el exceso de oferta provocado por el aumento de la produccién nacional
de esquisto y la escasez de demanda a causa de las buenas temperaturas registradas
posteriormente en los Estados Unidos en 2014. Una ola de frio imprevista hizo aumentar
los precios en noviembre de 2014, pero desde entonces el nivel de precios ha vuelto a
disminuir y se espera que permanezca bajo, debido a las previsiones de temperaturas por
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IEA, 2014, Oil Market Report, octubre. Disponible en https://www.iea.org/oilmarketreport/
omrpublic/ (consultado el 4 de noviembre de 2014).

Ibid.

Véase http://www.reuters.com/article/2014/11/02/russia-oil-output-idUSLENOSS06A20141102,
consultado el 10 de noviembre de 2014.

Véase http://www.ft.com/cms/s/0/b3d67518-845f-11e4-bae9-00144feabdcO.htmi#axzz3MdysJCIS,
consultado el 19 de diciembre de 2014.

World Energy Outlook, IEA, octubre de 2014.

El mercado del gas del NBP se abastece de diversas fuentes, como la produccién en el Reino Unido,
las importaciones por gasoducto procedentes de Noruega y Europa Continental, las existencias, y los
suministros de buques cisterna de gas natural licuado (GNL) de los mercados mundiales. Participan
en el mercado con operaciones de compraventa, entre otros, productores de petroleo y gas,
proveedores de GNL, empresas de servicios publicos, compafiias eléctricas, usuarios industriales y
operadores financieros.

Véase http://www.eia.gov/dnav/ng/hist/rngwhhdm.htm (consultado el 17 de noviembre de 2014).
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encima de lo normal en los Estados Unidos y a la fuerte oferta. En los Gltimos meses del
invierno podrian bajar las temperaturas, pero es probable que la abundante oferta,
combinada con los altos niveles de existencias, impidan una subida repentina de los precios
a causa de las condiciones meteoroldgicas.

32.  Los precios en el mercado de gas del NBP, el mercado de gas natural negociado al
contado que se utiliza para fijar los precios de referencia del gas en el Reino Unido y
Europa Continental, disminuyeron durante el primer semestre de 2014 de 65,11 peniques
por termia® a poco mas de 45 peniques por termia en mayo. Unas temperaturas mas suaves
de lo previsto en el invierno de 2013/14 y el descenso del consumo comercial de gas natural
en la generacién de electricidad contribuyeron de manera considerable a la bajada de los
precios del gas en este mercado de negociacién al contado. La presidn a la baja sobre los
precios también obedecio a la abundancia de la oferta, el elevado nivel de las existencias y
el aumento de la produccion de energia edlica, solar y de biomasa, que hicieron disminuir la
demanda de gas natural y mantuvieron al mercado holgadamente abastecido. No obstante,
desde principios de julio de 2014, los precios del gas del NBP han subido mas de un 8%, en
gran parte a causa de las preocupaciones por el suministro de la Federacion de Rusia a
Europa. Sin embargo, esta previsto que la subida se estabilice durante los meses de invierno
en 60 peniques por termia porque las instalaciones de almacenamiento estan llenas casi al
90% de su capacidad y contienen 74.000 millones de metros cubicos, lo que equivale a mas
del 15% de la demanda anual en Europa®. Las reservas son alrededor de 16.000 millones
de metros cubicos superiores a las registradas en la misma época en 2013. Esto ayudara a
mitigar los efectos de posibles déficits de oferta que harian subir los precios.

33.  En la regién de Asia Pacifico, los precios del gas natural estan vinculados a
contratos indizados al precio del petréleo, lo que hace que dependan enormemente de
factores relacionados con el mercado del petréleo. Por lo general el comercio se realiza en
embarques de GNL, y el Japdn representa unas tres cuartas partes de las importaciones de
Asia Oriental y un tercio de las importaciones mundiales de GNL. En 2014, los precios del
GNL cayeron mas del 43%, de 20 délares por millén de BTU en febrero a 11,30 dolares
por millén de BTU en septiembre?, en parte debido al descenso de los precios del petrdleo,
la debilidad de la demanda de electricidad generada con gas en el Japén, la suavidad del
invierno en la regién y el exceso de oferta en el mercado. El proyecto de GNL de Exxon
Mobil en Papua Nueva Guinea comenz6 antes de lo previsto, lo que hizo que se colocaran
volimenes en el mercado al contado antes de que sus contratos de exportacién a largo plazo
fueran operativos®. Otros factores que contribuyeron a la bajada de los precios fueron la
mejora de la eficiencia energética, la aparicion de combustibles alternativos como las
energias renovables, el fuerte crecimiento del carb6n en las centrales eléctricas y la
desaceleracion del consumo de gas natural, en parte debido al escaso crecimiento
demografico y a un posible regreso a la energia nuclear, que esta influyendo en los
contratos a largo plazo entre exportadores e importadores caracteristicos de los mercados de
GNL. La tendencia bajista se invirti0 en octubre gracias al aumento de la demanda
estacional resultante de la acumulacién de reservas por los servicios publicos ante la llegada
del invierno en el hemisferio norte.
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Véase http://www.platts.com/news-feature/2014/naturalgas/europe-summer-outlook/index/
(consultado el 17 de noviembre de 2014).

Véase http://www.reuters.com/article/2014/09/09/us-ukraine-crisis-gas-europe-
idUSKBNOH41ER20140909 (consultado el 25 de noviembre de 2014).

Véase http://www.reuters.com/article/2014/11/12/Ing-japan-spot-idUSL3N0T210P20141112
(consultado el 25 de noviembre de 2014).

Véase http://www.oilsearch.com/Our-Activitiess/PNG-LNG-Project/PNG-LNG-Project-
Overview.html (consultado el 30 de enero de 2015).
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Carbon

34.  Histéricamente los precios del carbon han sido mas estables que los del petrdleo y el
gas, pero en el Gltimo decenio han comenzado a mostrar un comportamiento algo volatil.
Desde enero de 2011, el precio del carbdn térmico australiano disminuyd mas de un 36%
desde un nivel maximo de 141,94 délares por tonelada hasta 90,36 délares por tonelada en
diciembre de 2013. Los precios continuaron cayendo en 2014, de 87,44 délares por
tonelada en enero a 68,45 dolares por tonelada en octubre, un descenso superior al 20%. La
presién a la baja sobre los precios del carbon ha obedecido en gran parte a la buena
produccion minera de paises exportadores como Australia, Indonesia, los Estados Unidos,
Colombia y Sudéfrica. La produccion mundial alcanz6 el nivel sin precedentes de
7.800 millones de toneladas en 2013, aumentando un 0,4% respecto de los niveles de
2012%, mientras que el consumo quedo rezagado. El debilitamiento de la demanda se debid
en parte al impacto ambiental atribuido a la extraccion y utilizacién del carbon, a la
descarbonizacion de las economias de la mayoria de los paises y a la competencia de
fuentes de energia menos nocivas para el medio ambiente.

35.  El bajo nivel de los precios del carb6n actuales ha presionado a los productores de
todo el mundo para recortar la produccion y los costos. Algunas empresas mineras han
reaccionado con recortes de produccion. Uno de los mayores productores de la Federacion
de Rusia, Kuzbassrazrezugol, planea reducir las exportaciones en 2,3 millones de toneladas
en 2015 debido al debilitamiento de la demanda. Glencore, el mayor productor de carbon
térmico transportado por via maritima, también prevé interrumpir sus extracciones de
carbon australiano durante tres semanas a partir de mediados de diciembre, lo que, segln
las estimaciones, reducira su produccion en 5 millones de toneladas (aproximadamente un
6% de la produccion anual de carbén australiano de Glencore)®. Se espera que la reduccion
de las exportaciones, sumada al recorte de capacidades de elevado costo y al crecimiento de
la demanda, bastard para mantener los precios en niveles atractivos para la realizacion de
nuevas inversiones.

Energia renovable

36.  Segun las estimaciones, la energia renovable abastecié un 17% del consumo final de
energia a nivel mundial en 2011 y un 19% en 2012. A fines de 2013 se esperaba que el
consumo volviera a aumentar, pero aln no se disponia de datos en el momento de
redactarse el presente informe. La biomasa tradicional represent casi la mitad del total de
las fuentes de energia renovables consumidas en 2012. Otras fuentes registraron un
pequefio aumento en su proporcién de la energia total finalmente consumida. Por ejemplo,
las energias renovables modernas que generan energia térmica aumentaron del 4,1% al
4,2%, la energia hidroeléctrica del 3,7% al 3,8%, y la energia edlica, solar, geotérmica y de
biomasa del 1,9% al 2%. El aumento del consumo se debe en parte al declive estructural de
los combustibles fosiles mas contaminantes, el abaratamiento de las tecnologias de energia
renovable, los incentivos puablicos y las innovaciones en materia de financiacion. Las
medidas de politica adoptadas para aumentar la proporcion de energias renovables en la
canasta de energia de algunos paises como China, que revisé su Ley de Energia Renovable
en 2010, también contribuyeron al aumento del consumo. ElI nimero de paises con metas
relativas a las energias renovables aument6 de 138 a 144 a principios de 2014, y 11 paises
mas adoptaron politicas de apoyo a la energia renovable, con lo que su nimero se elevé
a 138%.

2 World Coal Association, Coal Facts 2014.

%0 Véase http://www.ft.com/intl/cms/s/0/07c18366-6c14-11e4-b939-00144feabdcO.html#
axzz3KATdvWUR (consultado el 25 de noviembre de 2014).

Renewable Energy Policy Network for the 21st Century, 2014, Renewables 2014, Global Status
Report (Paris, REN21).
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37.  El principal ambito de crecimiento de la energia renovable en 2013 fue la generacion
de electricidad, en particular energia hidroeléctrica, en el que la potencia ha aumentado afio
tras afio de 1.170 gigavatios (GW) en 2009 a 1.560 GW en 2013. La energia hidroeléctrica
representd la mayor potencia acumulada, 1.000 GW, en 2013 y el mayor consumo adicional
desde 2012 (40 GW), con alrededor de un 73% de potencia instalada en China. La
contribucion de la energia fotovoltaica (39 GW) también estuvo dominada por China, cuyo
crecimiento represent6 aproximadamente un tercio de la potencia mundial afiadida, seguida
del Japon y los Estados Unidos. La potencia edlica afiadida en 2013 aumenté 35 GW
respecto del afio anterior, hasta 318 GW. Este aumento se produjo principalmente en la
Unidn Europea y los nuevos mercados de América Latina. La potencia energética a partir
de biomasa también aument6 5 GW. En 2013, las fuentes de energia renovable
representaron mas del 56% de la energia neta mundial afiadida®.

38. El uso de energias renovables como los biocomustibles liquidos y gaseosos en el
sector del transporte aumenté fuertemente en 2013. La produccién mundial de etanol
crecié de 82.600 a 87.200 millones de litros, y la de biodiesel aumentd de 23.600 a
26.300 millones de litros a fines de 2013. El aceite vegetal tratado con hidrogeno, que
también se usa en el sector del transporte, aumenté un 16% hasta 3 millones de litros en
2013. Los biocombustibles liquidos representaron alrededor del 2,3% de la demanda
mundial de combustibles®. Los biocumbustibles gaseosos, por ejemplo el biometano, estan
recibiendo mas atencion, ya que los gobiernos estan estudiando su utilizacion en el sector
del transporte.

Cuestiones de politica relacionadas con la evolucion
reciente de los mercados

39. En el presente capitulo se examinan algunas cuestiones de politica fundamentales
relacionadas con la evolucidn reciente de los mercados de productos basicos, y se exponen
algunas opciones de politica que son importantes para solucionar los problemas a que se
enfrentan los paises en desarrollo que dependen de los productos basicos. En particular, se
proponen politicas y medidas para hacer frente a las posibles repercusiones de la caida de
los precios y mitigar la exposicién a las grandes fluctuaciones de precios. También se
analizan los debates recientes sobre las medidas de restriccion de las exportaciones
adoptadas por los paises exportadores de productos basicos.

Apoyo a los pequefios agricultores para hacer frente a la caida de
los precios en los mercados de productos basicos agricolas

40. La reciente disminucion de los precios de los productos basicos ha estado
erosionando los margenes de beneficio de los agricultores, en particular los pequefios
agricultores de los paises en desarrollo. Esto ha llevado a algunos paises a tomar medidas.
Por ejemplo, los precios relativamente bajos del aceite de palma en un contexto de costo de
produccion elevado empujé a algunos grandes productores como Indonesia y Malasia a
fines de 2014 a eliminar los derechos sobre sus exportaciones en un intento por frenar la
acumulacién de reservas locales y aumentar los ingresos de los agricultores. Esas
decisiones pueden haber privado a esos paises de importantes ingresos fiscales en un
contexto en que la eficacia de esa politica sigue siendo cuestionable, habida cuenta del
actual exceso de oferta en los mercados mundiales de aceites vegetales. Una solucién
podria ser que los gobiernos formularan politicas y/o mejoraran las existentes que permitan

%2 Ibid.
3 Ibid.
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a los agricultores reducir sus costos de produccion para seguir siendo competitivos en los
mercados internacionales. En particular, los agricultores necesitan mejorar su acceso a
activos productivos de bajo costo, en particular semillas y fertilizantes, financiacion y
tierras. No obstante, esta politica no debe acarrear una degradacion del medio ambiente.

41.  Asimismo, conviene tener en cuenta que no todos los pequefios agricultores tendran
los conocimientos o la capacidad para beneficiarse de una participacion en el mercado,
incluso después de haberse adoptado y aplicado las medidas necesarias. Para los
agricultores que no tienen necesariamente la capacidad requerida para beneficiarse de las
medidas de fomento del acceso a los mercados, deben estudiarse politicas compensatorias,
por ejemplo en forma de subvenciones temporales razonables para mejorar sus medios de
subsistencia. La asistencia a los pequefios agricultores debe considerarse un medio para
hacer frente a problemas sociales, en particular la pobreza y la desigualdad, que mantienen
a grandes sectores de la poblacidn al margen del progreso econémico.

B. Restricciones a la exportacion en el comercio de productos basicos

42.  Son restricciones a la exportacién diversos instrumentos como los impuestos a la
exportacién, las prohibiciones de exportacion, los contingentes de exportacion y
prescripciones en materia de licencias de exportacion. Durante la crisis alimentaria de 2008,
los paises en desarrollo aplicaron muchas restricciones temporales a la exportacion de
productos basicos agricolas. Un estudio de la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo
Econdmicos muestra que entre 2009 y 2012 los paises en desarrollo hicieron un amplio uso
de restricciones a largo plazo a la exportacion de materias primas industriales®. Otro
ejemplo mas reciente es la imposicién por Indonesia de prohibiciones a la exportacién de
minerales sin procesar. En comparacion con las restricciones a la importacion, las normas
de la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) relativas a las restricciones a la
exportacién son mucho menos estrictas, ya que a menudo se consideran politicas internas.
Con algunas excepciones para nuevos miembros como China, por lo general los paises
miembros de la OMC no tienen compromisos juridicamente vinculantes en materia de
restricciones a la exportacion.

43.  EIl creciente uso de restricciones a la exportacién en el comercio de productos
basicos en los ultimos afios, sin embargo, ha suscitado debates y, en algunos casos,
provocado la adopcion de medidas legales en la OMC. Para los paises desarrollados que
recurren al comercio internacional para acceder a materias primas que son esenciales para
su produccién industrial, las restricciones a la exportacion provocan inseguridad de la oferta
y volatilidad de los precios. Para los pequefios paises importadores netos de alimentos, las
restricciones a la exportacion empeoran su situacién en materia de seguridad alimentaria y
minan su confianza en el comercio internacional, como se vio durante la crisis alimentaria
de 2007-2008. Para muchos paises en desarrollo exportadores de productos basicos, las
restricciones a la exportacion son un importante instrumento de politica utilizado para
lograr multiples objetivos, como la mejora de la relacién de intercambio, el aumento de los
ingresos fiscales, la mejora de la seguridad alimentaria, la promocién del desarrollo de las
industrias consumidoras de materias primas y la proteccién del medio ambiente.

44, Dado que las restricciones a la exportacion propician la redistribucion de los
beneficios socioecondmicos del comercio a corto y largo plazo entre los paises
exportadores e importadores, es importante promover el didlogo y la colaboracién
internacionales para solucionar esta cuestion. En particular, es preciso tener en cuenta las
preocupaciones legitimas de los paises en desarrollo, como las preocupaciones de los paises

3 Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos, 2014, Export Restrictions in Raw Materials

Trade: Facts, Fallacies and Better Practices.
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de renta baja importadores netos de alimentos en materia de seguridad alimentaria, y la
necesidad de que los paises en desarrollo que dependen de los productos basicos aumenten
la transformacién local de las materias primas y asciendan en la cadena de suministro.

Consecuencias en materia de politicas de la disminucién de los
precios de la energia

45,  Como se ha visto anteriormente, el exceso de oferta de petrdleo y la escasez de la
demanda vienen presionando a la baja los precios de la energia desde mediados de 2014.
Este descenso ha resultado enormemente beneficioso para los paises importadores de
petrdleo y para la economia mundial al facilitar el crecimiento econémico a corto plazo. Por
otra parte, muchos paises exportadores estan experimentando pérdidas de ingresos,
problemas de planificacion presupuestaria, un deterioro de la relacion de intercambio y
complicaciones en la gestién macroeconémica.

46.  Los bajos precios del petroleo también estan repercutiendo negativamente en el
desarrollo de yacimientos petroliferos, al hacer que las empresas petroleras retrasen o
cancelen sus inversiones en los proyectos de produccion de petréleo de mayor costo, en
especial los que prevén procesos complejos, técnicamente complicados e intensivos en
capital, como los yacimientos en aguas profundas. Las grandes empresas petroleras, como
Shell, Hess, Exxon Mobil y Chevron, han anunciado recortes en sus gastos de capital en
2014; algunas, como BP, prevén hacer esos recortes en 2015. Se estima que casi la mitad de
los proyectos de la industria en fase de desarrollo necesitan que los precios del petréleo
superen los 120 dolares para lograr un flujo de caja positivo®. Ademas, la incertidumbre
provocada por los bajos precios y la volatilidad reduce el gasto en investigacion y
desarrollo relacionados con el petroleo y el gas. Esas nuevas tecnologias han contribuido
enormemente a aumentar la produccién y reducir costos.

47.  Las empresas petroleras dedicadas a la perforacion petrolifera en yacimientos de
esquisto se enfrentan a problemas de inversion similares para llevar el petr6leo a los
mercados. Los pozos de petréleo de esquisto requieren elevadas inversiones y tienen una
pronunciada tasa de agotamiento de entre el 70% y el 90% en su primer afio. Si el precio
del petrdleo sigue descendiendo y se mantiene bajo, podria afectar negativamente a la
capacidad de obtener financiacién para gastos de capital, 1o que tendria repercusiones
adversas para el crecimiento de la produccion a largo plazo®.

48.  Las perspectivas para el petrdleo son positivas. La OPEP prevé que el petroleo
seguird contribuyendo de manera importante a atender las necesidades energéticas
mundiales, ya que, pese a la fuerte reduccion de la intensidad energética, la economia
mundial duplica con creces su tamafio, la poblacién aumenta y la prosperidad se extiende a
todas partes¥. Las previsiones de la IEA y la Administracion de Informacion Energética de
los Estados Unidos también indican que la demanda mundial estd aumentando y que la
oferta de los paises no pertenecientes a la OPEP comienza a mejorar. Por consiguiente, la
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Véase http://www.economist.com/news/business/21623694-price-oil-has-been-tumbling-cost-finding-
it-has-not-unsustainable-energy (consultado el 28 de enero de 2015).

MG Salameh, 2013, "Impact of U.S. shale oil revolution on the global oil market, the price of oil and
peak oil", International Association for Energy Economics, tercer trimestre. Disponible en
http://www.google.co.uk/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0CCEQFjAA&url=
http%3A%2F%2Fwww.iaee.org%2Fen%2Fpublications%2Fnewsletterdl.aspx%3Fid%3D202&ei=
DRfIVKOpC8a0UdndgcAJ&usg=AFQjCNEGdATkpF2E8WxGQNhy6LNneOUy8vg&bvm=bv.
84607526,d.bGQ (consultado el 28 de enero de 2015).

Véase http://www.opec.org/opec_web/static_files_project/media/downloads/publications/
Executive_Summary_WO002014.pdf (consultado el 2 de febrero de 2015).
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suspension de las decisiones de invertir en el fomento de la capacidad de produccion debido
al costo econémico del desarrollo de yacimientos petroliferos podria obstaculizar el acceso
a una energia a precios razonables en el futuro. Puede parecer paraddjico invertir en un
entorno de bajos precios e incertidumbre, pero un importante objetivo de politica seria
aumentar la inversion en el fomento de mas capacidad ahora, pese a los bajos precios, a fin
de atender la demanda futura prevista, ya que pueden transcurrir hasta seis afios desde la
exploracién hasta la produccién de petréleo crudo. Los pozos de petréleo de esquisto
requieren menos tiempo pero, a diferencia de los pozos convencionales, que pueden tener
tasas de produccidn relativamente estables durante un periodo prolongado, su produccién se
reduce a una tasa de entre el 60% y el 91% en un periodo de tres afios. Si se invierte para
crear mas capacidad ahora, se garantizara el acceso a petr6leo a precios razonables en el
futuro y se evitaran picos de precios que afecten a la dimension econémica de la seguridad
energética.

49.  Varios paises han tratado de diversificar su canasta de energia aumentando la
proporcion de energia alternativa, en particular fuentes de energia renovable a la luz de las
preocupaciones por el aumento de las emisiones de dioxido de carbono y el cambio
climatico, asi como por motivos de seguridad energética. No obstante, cuando los precios
del petréleo son bajos, existe una tendencia a aumentar la dependencia del petréleo a
expensas de otras fuentes de energia. Este periodo de bajos precios de los combustibles
fésiles esta cuestionando la viabilidad de cambiar a energias alternativas o aumentar su uso
sin el apoyo de politicas gubernamentales. En 2013, muchos paises europeos y los Estados
Unidos se enfrentaron a una disminucién del apoyo politico a las energias renovables.
Tuvieron que afrontar problemas de restricciones relacionadas con la red eléctrica, la
oposicién en algunos paises de compaiiias de electricidad preocupadas por el aumento de la
competencia y el mantenimiento de elevadas subvenciones a nivel mundial a los
combustibles fdsiles®. Por tanto, hacen falta politicas adicionales, en particular para
abaratar los costos, ofrecer financiacion innovadora, superar las restricciones en la
distribucion de electricidad y garantizar una competencia leal. La adopcién de estrategias
activas para el desarrollo de las energias renovables serd beneficiosa, no solo para
promover la diversificacion energética, sino también para reducir las repercusiones para la
salud y el medio ambiente asociadas al uso de esas fuentes de energia.

50. EIl carbon satisface alrededor del 30% de las necesidades mundiales de energia
primaria y alimenta el 40% de la electricidad mundial. Es la segunda fuente mas importante
de energia primaria del mundo después del petréleo, y la principal fuente de generacién de
electricidad. El carbén tiene una oferta abundante, es asequible y estd ampliamente
distribuido por todo el planeta. Al ritmo de produccion actual, se prevé que las reservas
probadas duren méas de 113 afios. Por estas razones resulta atractivo incluir el carbén en la
canasta de energia, pero las emisiones de gases de efecto invernadero y el cambio climatico
lo hacen menos deseable que otros combustibles que generan menos emisiones. Es preciso
intensificar los esfuerzos para construir centrales mas eficientes, modernizar las antiguas
con tecnologia de captura y almacenamiento de carbono y desmantelar las mas antiguas y
menos eficientes. Algunos paises ya estdn replanteandose el uso de carbon para la
generacion de electricidad ante los posibles recortes de gas durante el invierno de 2014/15.

Opciones de politica para las fluctuaciones de precios

51.  Se pueden estudiar varias opciones de politica para mitigar la exposicion a los
riesgos de los precios en las economias exportadoras netas. Por ejemplo, en los periodos de
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auge, los ingresos que superen el precio de equilibrio del petréleo para el gobierno® pueden
canalizarse hacia reservas para ayudar a amortiguar los efectos de las perturbaciones.
Muchos paises exportadores de petréleoc han logrado acumular reservas durante los
periodos de precios elevados, que se utilizan para sostener el nivel de gasto durante los
periodos de menos ingresos.

52.  Tradicionalmente, la OPEP se ha encargado de ajustar la oferta de petréleo crudo a
la variacion de la demanda. Lo ha logrado con cierto éxito gracias al mantenimiento de un
exceso de capacidad para responder al aumento de la demanda y a la asignaciéon de
contingentes de produccién a sus paises miembros. Si bien ain no han alcanzado un
acuerdo sobre la forma de hacer frente al exceso de oferta en el mercado, la adopcién de
una politica de recortes de produccion creibles ayudaria a reducir el exceso de oferta y la
presién bajista sobre los precios. No obstante, en el momento de redactarse el presente
informe, esa posibilidad no parecia haberse considerado para hacer frente a la caida del
precio del petrdleo en el segundo semestre de 2014.

53.  De las maltiples opciones disponibles para mitigar la exposicién a los riesgos de los
precios, la menos utilizada en los paises en desarrollo es la de los instrumentos basados en
el mercado. Los instrumentos de cobertura habituales abarcan desde los convencionales,
como los contratos a plazo, las permutas, los futuros y las opciones, hasta combinaciones
complejas como los collar (tineles) y los instrumentos extrabursatiles, en funcién de la
estrategia empleada por el usuario final para transferir el riesgo. Los productores de
productos basicos de los paises desarrollados recurren cada vez mas a programas de
cobertura para mitigar su exposicién a la volatilidad de los precios, pero en los paises en
desarrollo la cobertura no estd muy extendida debido a la comprension limitada del
funcionamiento de dichos instrumentos, la falta de experiencia en su utilizacion, los
obstaculos que dificultan la negociacién de derivados de productos basicos (por ejemplo,
las coberturas complementarias en los futuros y las primas en las opciones) y la inexistencia
de un marco institucional para realizar operaciones de cobertura. A fin de superar estas
dificultades, se debe alentar a los organismos publicos encargados de la gestion de los
ingresos a adquirir la debida formacién y capacidad con objeto de conocer bien el
funcionamiento de los instrumentos basados en el mercado para la gestion de los riesgos de
los precios. Los gobiernos también deben proporcionar un entorno propicio para la
negociacion de instrumentos derivados, por ejemplo suavizando las regulaciones y politicas
que puedan restringir la negociacién de instrumentos y las operaciones en los mercados
extranjeros.

% Precio de equilibrio presupuestario del gobierno.
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